. Axon adquiere ‘Cafias y Tapas' al grupo Alsea
y refuerza su negocio de restauracion ec.

el conomista..

Como mueren las democracias

Por Ernesto Pascual
Politélogo y profesor colaborador de los Estudios de Derecho
y Ciencia Politica de la UOC PAG.5

Argelia abre la espitadel gasy
evita los apagones eléctricos

Las comercializadoras buscan metaneros para cubrir la demanda de final de mes
PAGS.6y7

EL DESABASTECIMIENTO,
PENDIENTE DE MERCAMADRID

El comercio electrénico se paraliza como
consecuencia de las secuelas del temporal
‘Filomena’. pAGs.oy10

Neinor, el nuevo
gigante: compra
Quabit con una
prima del 19%

Llega a los 2.000 millones
de euros en activos

La promotora se convierte en la
mayor de Espafia, con 2.000 mi-
llones en activos, al absorber Qua-
bit en un momento de desplome
dela accién, lo que valora a la fir-
ma de Abanades en 62 millones
de euros. PAG. 11
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Hacienda subira

iImpuestos
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PAG. 26
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un 6% de borrar el Covid

Europa es el mercado mas penalizado

Desde marzo suma un
56% y Az Valor, un 60%

El saldo que arrojan las grandes
bolsas esta resultando mucho mas
positivo que a cierre de 2020, con
los indices de EEUU, Asia y Amé-
rica del Sur en zona de maximos.
Aunque a nivel global las grandes

bolsas atin cotizan, de media, un
6% por debajo de los maximos
previos a la pandemia, la fotogra-
fia esta distorsionada por el peor
comportamiento de las plazas del
Viejo Continente. PAG. 20

Con dos crisis de mercado a sus
espaldas, lade 2018 y la de 2020,
el fondo asesorado por elEcono-
mista conserva una rentabilidad
del 2,24% desde que fue aproba-
do porlaCNMV. PAGS. 22y 23
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Las constructoras elevan
el 33% los litigios por el AVE
AN E

El valor de las disputas en las obras supera
los 800 millones de euros PAG. 16

Telefonica tiene un filon
en sus antenas britanicas

Elvalor de mercado desu50%en
Cornerstone ronda los mil millones. PAG. 15

Jelefonica

BBVA reducira el riesgo en
Turquia durante este afio

El banco prevé rebajar la morosidad del 6%
alo largo de este ejercicio PAG.18

BBVA
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Protagonistas

Pablo Echenique
PORTAVOZ PODEMOS CONGRESO

Carlos Torres
PRESIDENTE DE BBVA

Nadia Calviiio
MINISTRA DE ECONOMIA

John de Zulueta
PTE. CIRCULO DE EMPRESARIOS

José Luis Martinez-Almeida
ALCALDE DE MADRID

Uso politico del temporal
Echenique no solo se sirve del
corte del suministro ilegal de la
Cafiada Real para atacar a Ma-
drid. También hace uso politico

del temporal, al tildar sin pruebas

los precios de la luz de “estafa”
y exigir una eléctrica publica.

Control de riesgos

La filial de BBVA en Turquia se fi-
ja como objetivo bajar la morosi-
dad del 6% este afio. Ademas de
mandar un mensaje optimista a
pesar de la crisis y los desequili-
brios del pais, la medida refleja
un adecuado control de riesgos.

Respuesta contundente
Calvifio pide “coherencia” y que
“no se quite importancia” a la po-

sible subida del SMI en 2021. Res-

ponde asi con contundencia a las

palabras de la ministra Diaz quien

se niega a reconocer el dafio que
ese incremento puede provocar.

Excelente labor

De Zulueta finalizara en marzo su
mandato en el Circulo de Empre-
sarios. Legara un excelente traba-
jo cumpliendo con creces los ob-
jetivos de la organizacion en de-
fensa de la iniciativa privada y la
economia de mercado.

Cerca de los problemas
Almeida estuvo a pie de calle en
los peores momentos del tempo-
ral de nieve, recorriendo en per-
sona la ciudad. Con su actuacién,
da ejemplo de la gestioén que debe
realizar un responsable politico

Quiosco
EL COMERCIO (PERU)

La menor caida del PIB
en la pandemia

El Indicador Mensual Econ6-
mico de El Comercio (Imeco)
sugiere que en el undécimo
mes del 2020 la economia pe-
ruana habria caido en torno al
3% respecto al mismo periodo
de 2019. Asi, de corroborarse
esta proyeccion, se habria re-
gistrado la tasa de contraccion
mas baja desde que empez6 la
crisis sanitaria. Si bien para los
analistas el resultado de no-
viembre es positivo y esta en li-
nea con los pronosticos, la evo-
lucién desfavorable de ciertos
sectores e indicadores denota-
ria la presencia de mayores
riesgos para la recuperacion
prevista para este afio. El me-
nor deterioro de la economia
obedece al repunte, en doble
digito, alcanzado por el sector
construccion.

THE IRISH TIMES (IRLANDA)

Repunte del consumo
en diciembre

Los consumidores irlandeses
regresaron en masa a las tien-
das tan pronto como se levant6
el segundo bloqueo de Nivel 5
del estado. Asi lo indican los
datos publicados por la plata-
forma de pagos digitales, Revo-
lut, donde se refleja que el con-
sumo se disparo en diciembre.
Revolut asegura que sus clien-
tes gastaron un 6% mas en di-
ciembre de 2020, en compara-
cién con el mismo mes del afio
anterior. No obstante hubo
sectores donde la caida se
mantuvo. Los bares y restau-
rantes, con caidas de alrededor
del 50% respecto al pasado
afio, siguen sufriendo el im-
pacto de las restricciones.

El Tsunami

¢Podran celebrarse
las elecciones del 14-F?

A falta de poco mds de un mes pa-
ra que se celebren las elecciones
autonodmicas en Catalufia atin no
esta del todo claro si la Generali-
tat, liderada interinamente por
Pere Aragones, estara en condi-
ciones de organizar los comicios.
La causa estd en el aumento de
los contagios en la region, que
convierte en mision imposible sa-
ber en estos momentos si los cata-
lanes tendran que ir a votar el Dia
de San Valentin (14-F), como esta
previsto ahora. Por lo que se co-
menta, existen dos informes ela-
borados por Procicat y Salut que
seran claves para saber si final-
mente se celebran las elecciones
autondmicas, ya que son las guias
que, dicen, seguiran las autorida-
des electorales catalanas para
mantener o retrasar la fecha. Por
lo visto, el dia tope para tomar
una decision es el 29 de enero. Pe-
ro se comenta que este mismo
viernes constituird una jornada
fundamental para despejar buena
parte de las dudas. Sera entonces
cuando todos los partidos politi-
cos que componen el Parlament
de Catalufia se retinan con el ob-
jetivo de llegar a un acuerdo. A
pesar de la premura, las propias
formaciones son pesimistas al
respecto de alcanzar una pro-
puesta unanime.

La Renta Minima sigue
planteando problemas

El alud de solicitudes de ciudada-
nos que rebasan los limites de
renta y patrimonio fijados para
acceder al Ingreso Minimo Vital
(IMV) ha generado una sobrecar-
ga de trabajo sin precedentes en
las oficinas de la Seguridad Social.
Buena prueba de ello es que, se-
gun se comenta, el Ministerio ha
introducido cambios en el regla-
mento con el objetivo de agilizar
las solicitudes. Con todo, los sin-

El presidente de la Generalitat de Catalufia, Pere Aragonés. Luis MORENO

Los sindicatos

se quejan de la
escasez de personal
en las oficinas de

la Seguridad Social

dicatos publicos siguen diciendo
que la causa de los retrasos que
esta habiendo con la Renta Mini-
ma no se resolvera solo con refor-
mas en la prestacion. “El proble-
ma es que sigue sin haber perso-
nal y medios técnicos suficientes
para revisar todas las solicitudes
que llegan a la Seguridad Social”,
dicen desde un sindicato. Las

mismas fuentes afladen que a la
escasez de funcionarios se suma
el hecho de que la edad media de
la plantilla es de 58 afios y apenas
hay relevos.

La acumulacion de
liquidez bate marcas

El Covid ha incrementado la ne-
cesidad de liquidez y el alto grado
de conservadurismo que el aho-
rrador espafiol ya arrastra de afios
atras. Lo demuestra el constante
aumento de dinero depositado en
cuentas corrientes que no ofrecen
rentabilidad y que, segtin fuentes
financieras, ya supera los 900.000
millones. La cifra supone un ré-
cord absoluto.

en situaciones de emergencia.
El pulso de

los lectores D&’

Lo que es alucinante es que un
auténomo con 45 afios cotiza-
dos y generando impuestos y
actividad cobre entre 600y 700
euros, y alguien que no ha coti-
zado nunca reciba 412 euros.
No critico los 412, solo la peque-
fia diferencia después de una
vida de trabajo e impuestos, ya
que si le quitas al autdbnomo so-
lo lo que pagd mensualmente a
la Seguridad Social creo que co-
bra menos que el otro.

@ CASCO

Esta claro que en el maletero
del coche hay que llevar cade-
nas de nieve y saber colocarlas
(practicarlo con buen tiempo o
en el garaje), y mucho mejor si
se llevan neumaticos de cuatro
estaciones o de invierno. Tam-
bién hay que saber que en au-
tovias hay que dejar libre el ca-
rril de la izquierda (con neva-
das) para que puedan abrir
paso las quitanieves y circulen
los vehiculos de emergencias y
el deposito lleno.

@ NURIA

Queda claro que en vez de gas-
tarse tanto dinero en submari-
nos que no flotan y aeropuer-
tos sin aviones, deberian gastar
mas dinero en quitanieves e in-
fraestructuras, porque sefiores
politicos esta claro que es mas
probable que nieve en Espafia
a que entremos en una guerra
para usar los submarinos, tan-
ques, portaaviones, etc.

@ ASINOS VA

En paises avanzados de Euro-
pa se paga de media un 7% mas
de impuestos porque sus suel-
dos y productividad son mu-
chisimo mas elevados. En Es-
pafia, subir los impuestos un
7% es convertir al pais en Ve-
nezuela.

@ SOCIALCOMUNISMO?
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En clave empresarial
El musculo de las franquicias hosteleras

La firma de capital riesgo Axon compra la cadena Cafias y Tapas a
Alsea, el grupo mexicano propietario de Vips. Axon da asi un impor-
tante paso para reforzarse en el sector hostelero, en el que entro ha-
ce dos afios. Puede sorprender que elija precisamente este momen-
to para hacerlo, cuando los efectos de la crisis del Covid en el consu-
mo estdn muy lejos de remitir. Sin embargo, operaciones muy
semejantes han protagonizado, en las tltimas semanas, el fondo
GED al comprar el grupo Comess o Nazca, al adquirir Foodbox. Son
pasos légicos si se tiene en cuenta la resistencia que el modelo de
franquicias hosteleras ha mostrado frente a la recesion. Asi, la es-
tructura de este modelo de negocio presenta una flexibilidad muy
valiosa a la hora de acometer recortes de gasto. A ello hay que sumar
la ventaja de su gran tamafio a la hora de negociar con los proveedo-
res, o crear sinergias entre las marcas de un mismo grupo.

El alto coste de volver a subir el SMI

La vicepresidenta Nadia Calvifio sale al paso de las declaraciones de
la ministra Yolanda Diaz, en las que la titular de Trabajo quitaba im-
portancia a la posible subida del Salario Minimo Interprofesional
(SMI) del 0,9% en 2021. Diaz dijo que ese incremento solo supone a
las empresas 30 céntimos al dia, pero ese es un calculo incompleto
que, como Calvifio subraya, “quita el foco” del dafio que otra alza del
SMI provocaria. En la ecuacion deben incluirse otros factores, como
el hecho de que el Salario Minimo ya subié un 30% en solo dos afios
o el perjuicio que supone seguir elevando los costes laborales de las
empresas. Un nuevo incremento del Salario Minimo puede causar
graves contrariedades, y no debe frivolizarse sobre ellas.

El dafio del aislamiento energético

El intenso temporal de nieve que se desencadeno¢ el
pasado fin de semana en Espafia provocé perjuicios de
gran envergadura, como la amenaza de desabasteci-
miento alimentario que atin pesa sobre Madrid. Con
todo, la situacion podria haber sido todavia peor. No en
vano se planted el riesgo de que nuestro pais sufriera
varios apagones, en un momento en el que las tempe-
raturas bajo cero llevaron al consumo energético a un
nivel récord (con unos picos de demanda histéricos que
incluso se superaran en los proximos dias). La causa
estriba en la reduccion de las exportaciones de gas de
Argelia hacia Europa. Los problemas registrados en una
de sus plantas productoras hicieron que los gaseoduc-
tos que conectan al pais norteafricano con la otra orilla
del Mediterraneo sufrieran cortes que afectaron a mas
del 50% de su flujo de este hidrocarburo. Ante dicha
situacion, tanto Red Eléctrica como Enagas tuvieron
rapidez de reflejos para encontrar una solucion. Ade-

mas del recurso a las reservas de
cardcter estratégico, se aprovecho
al100% la capacidad de los gaseo-
ductos procedentes de Francia

El reciente riesgo
de apagoén gene-

ralizado en Espa-
fa revela la nece-

sidad de potenciar para paliar el desabastecimiento
las interconexio-  parcial detectado en el suminis-
nes europeas tro de Argelia. Ahora las exporta-

ciones de gas de este ultimo pais

hacia Europa vuelven a funcionar
a pleno rendimiento. Sin embargo, la recuperaciéon de
la normalidad no debe hacer olvidar el importante rol
que han desempefiado para Espafia las interconexio-
nes europeas, y su necesidad de potenciarlas. El nivel
de abastecimiento de gas por esta via atin no cumple los
niveles fijados por Bruselas y es urgente que esa defi-
ciencia se corrija. Espafia, y por extension Portugal, no
pueden permitirse seguir siendo islas, desde el punto
de vista energético, en el seno de la UE.

Importante inmunolégico de Sanofi

El laboratorio francés Sanofi comprara el grupo britanico Kymab por
1.200 millones, especializado en inmunologia. Es una cuantiosa ope-
racion, pero Sanofi tiene mucho que ganar. La empresa gala acumul6
retraso en la década pasada, frente a sus rivales, en el desarrollo de in-
munoterapias (aquellas que estimulan el propio sistema inmunolégi-
co del paciente para combatir tumores). Ahora puede compensarlo
gracias a Kymab, una firma que ya cuenta con uno de los prometedo-
res (y costosos) farmacos de este tipo en fase avanzada de desarrollo.

Un revulsivo para el
mercado inmobiliario

Neinor protagoniza la primera gran operacidén empre-
sarial de 2021 con la compra de Quabit. Las ventajas
de la absorcién son evidentes si se considera la gran
complementariedad de ambas firmas, con focos de
actuacion semejantes en cuanto a areas geograficas.
En paralelo, debe tenerse en cuenta que Neinor esta-
rd en condiciones de ser lider de la promocién resi-
dencial en Espafia, al integrar activos conjuntos por
un valor que ronda los 2.000 millones. Pero atin mas
importante es la posicién de ventaja que la promo-
tora se apropia, frente a sus rivales, en el proceso de
consolidacion al que este sector estd abocado en Espa-
fia. La crisis actual no es inmobiliaria, pero el dafio
que la caida de la inversion provoca en este ambito
vuelve a dotar de atractivo a las fusiones.

Mas alzas fiscales
que agravaran la crisis

Lallegada de 2021 marcara el inicio de una bateria
de subidas fiscales, unas contenidas en los nuevos
Presupuestos y otras relacionadas con figuras de
nueva creacion, como las tasas Google y Tobin. Pero
no acaba ahi la ofensiva fiscal del Gobierno. La refor-
ma tributaria que Hacienda prepara, para 2022, tiene
como objetivos los gravamenes al alcohol y el taba-
coy,lo que es mas grave, la actividad de empresas y
auténomos. Los cambios en Sociedades y en el sis-
tema de tributacién de moédulos amenazan con some-
ter a una mayor presion a un tejido empresarial ya
puesto al limite, y que el afio préximo atin no estara
recuperado. De nuevo, Espafia se separara de la ten-
dencia dominante en Europa y ahondara en su error
de subir impuestos en medio de una crisis histdrica.

El grafico
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EMPEORAMIENTO GENERAL DE LAS VARIABLES ECONOMICAS.

La mayoria de los indicadores sugieren que la actividad lusa se contrajo
en el Ultimo trimestre del afio, aunque de manera mucho mas moderada
que en primavera. Destaca la movilidad, que se redujo de nuevo por

las restricciones impuestas frente a la segunda oleada de infecciones

y se emplazé en niveles parecidos a los de principios del verano.
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LA FUNDACION DAMM CONSTRUIRA SU CIUDAD DEPORTIVA EN BARCELONA. La montafia de Montjuic

albergara la futura ciudad deportiva de Fundacién Damm (en la imagen, una simulacién por ordenador). Las
instalaciones ocuparan una superficie de 30.000 metros cuadrados, cuya inauguracion esta prevista para 2023. e
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L. AS AUTONOMAS Y EIL ANNUS HORRIBILIS’

Candelaria
Carrera

Responsable nacional del Area de Muijer de ATA

en el que el primer mundo ha tembla-
do ante una pandemia que sigue dejan-
do miles de victimas cada dia.

Todos los gobiernos, con mayor o menor
acierto, han construido baluartes imagina-
rios para proteger a sus ciudadanos y ciuda-
danas y siguen esforzandose porque esta cri-
sis sanitaria no acabe solo con la salud, sino
también con la economia.

Los efectos de esta suerte de plaga bibli-
ca en el mundo laboral son tan disruptivos
que lo modificaran de forma contundente e
irreversible. De hecho, el proceso ya ha comen-
zado, empezando por los cambios en la orga-
nizacién del trabajo, motivados entre otros
factores por los habitos de consumo, cada
vez mas alejados de la presencialidad. Para
evitar el colapso, es absolutamente necesa-
rio apostar por la supervivencia del tejido
empresarial y su adaptacion, poniendo el foco
en los mas pequefios.

El trabajo auténomo, representado por
3.267.873 personas en Espaila, se encuentra
en una situacion critica. Y aunque hay acti-
vidades mas castigadas que otras, nadie sal-
dra indemne. Las obligaciones fiscales y de
Seguridad Social suponen un desembolso
importantisimo ante una caida vertiginosa
de las ventas, mientras la incertidumbre pone

E 12020 ya termind. Un annus horribilis

la guinda al pastel. Es cierto que se han arti-
culado ayudas que han dado sus resultados,
como la Prestacion Extraordinaria por Cese
de Actividad, la compatibilidad del desem-
pleo con el desarrollo del trabajo auténomo,
los Ertes y la financiacion avalada, pero no
son suficientes. En absoluto. Ademas, las
sucesivas prorrogas entran en vigor dema-
siado tarde y obstaculizan una prevision seria
sobre ingresos y gastos, por no hablar de la
burocracia que acompaiia a cada norma. Si
afiadimos la falta de digitalizacion de nues-
tros negocios, el coctel es
explosivo.

En este escenario preo-
cupante, las trabajadoras
por cuenta propia encon-
tramos atin mayores pro-
blemas. Desde que inicia-
mos nuestra actividad es-
tamos sometidas a una
mayor precariedad de re-
cursos, incluido el tiempo,
lo que al final de nuestra
vida laboral se traduce en
pensiones mas bajas —superando los 200 euros
de media- y, en consecuencia, en una peor
calidad de vida.

A pesar de constituir el 35,8% del colec-
tivo y haber aumentado nuestra presencia
en sectores claramente masculinizados, como
el transporte y las actividades cientificas y
econdmicas, seguimos dedicandonos funda-
mentalmente a los servicios y especialmen-
te al comercio, donde es muy dificil compe-
tir en el entorno actual.

Es necesario
apostar por la
supervivencia del
tejido empresarial
y su adaptacion

Las herramientas que manejamos y los
canales de venta que utilizamos son arras-
trados por el tsunami de la venta online de
las grandes compafiias y la guerra del posi-
cionamiento en la red.

Cuestiones de indole empresarial como
estas, provocaron que de marzo a abril, el
Reta perdiera mas de 20.516 auténomas. Sin
embargo, no sucedi6 lo mismo con los varo-
nes.

Ladiferencia estriba en que en el caso de
las emprendedoras, a las circunstancias del
mercado se sumaron las
sociales, volviendo a evi-
denciar lo lejos que esta-
mos de una igualdad real
y efectiva. Se demostrd una
vez mas, por si cabia algu-
na duda, que somos las
mujeres las que damos un
paso hacia adelante cuan-
do se trata de cuidar a las
personas dependientes de
nuestro entorno.

Lo peor de todo es que
el sistema no ofrece soluciones. Antes bien,
observamos con incredulidad como se da
continuidad a politicas activas que nos per-
judican de forma grave.

Miles de autonomas no pueden acceder
ala prestacion extraordinaria por haber per-
cibido la de maternidad en 2020. La norma
en vigor exige haber cobrado esta ayuda espe-
cifica antes de junio, lo cual era imposible si
te encontrabas de baja maternal. A los aut6-
nomos les pasa exactamente lo mismo con

la de paternidad, si bien sus descansos son
mas reducidos.

La deduccién de mil euros en el IRPF por
soportar costes de guarderias o centros edu-
cativos para los menores entre los 0 y los 3
afios, estd siendo restringida. Solo es posible
si los gastos provienen de centros ptblicos o
infantiles que cuenten con licencia autond-
mica. Se deja fuera a todos los que funcionan
con licencia municipal, a pesar de que cons-
tituyen el mismo niimero y que la demanda
de las familias supera en un 50% a la oferta
publica.

El plan Mecuida del Gobierno de Espafia
tampoco ha sido una excepcién. Prevé la
reduccion o adaptacion de la jornada labo-
ral para posibilitar la conciliacién cuando
deba guardarse cuarentena. De las personas
trabajadoras auténomas no se habla. Sin mas.
Tenemos que cerrar nuestros negocios y per-
der ingresos.

Incluso en esta situacion claramente des-
ventajosa, a 30 de noviembre hemos vuelto
a crecer, continuando la tendencia de la tilti-
ma década. Desde la Federacion ATA reivin-
dicamos los derechos de 1.169.765 aut6no-
mas de Espafia, conscientes de que consti-
tuyeron una pieza clave en la recuperacion
econdmica tras la crisis de 2008 y lo seran
en la era post-Covid.

En consecuencia, exigimos la eliminacion
de normas que enquistan las desigualdades,
y reclamamos que en la gestion de los fon-
dos europeos destinados a la recuperacion
de nuestra economia, no se olviden los dere-
chos fundamentales que nos amparan.

2020: UN ANO PARA DESAPRENDER

Directora general de Quiero

circunstancias y hechos mas hostiles.
lega un estupendo momento para rego-
cijarnos en la reflexion, esa que nos ayuda a
hacer las paces con la parte mas dura que
hemos vivido y saborear las pequefias cosas
de las que nos sentimos orgullosos. Manta y
sof4, en un momento tan adecuado, sin duda
pueden ayudar a decidir qué comportamien-
tos queremos desaprender, de una vez por
todas.

En cuanto a la ecuacién: sostenibilidad y
negocio, durante 2020 hemos aprendido ense-
fianzas imposibles de ignorar en nuestro pro-
ceso de desaprendizaje. Vimos como llegd un
momento de la verdad para las empresas: poner
(0 no) el cuidado del empleado en el centro.
Ese empleado, ese mejor embajador, que pro-
bablemente no olvide jamdas como fue trata-
do por su empresa durante la pandemia, sobre
todo en aquellas con un propdsito claro e imple-
mentado.

A pesar de que la dramatica pandemia ha
matado ya a 1,7 millones de personas en el
mundo, las consecuencias del cambio clima-
tico pueden, en un futuro proximo, convertir
al Covid-19 en un picnic en el campo. No obs-

| avida te invita siempre a aprender de las

tante, en la lucha contra el cambio climético,
hay iniciativas de compafiias que van sin duda
ainspirar a otros. Durante 2020 se dieron pasos
importantes en este sentido. Google anuncio
que habia conseguido la neutralidad en car-
bono, compensando todas las emisiones gene-
radas desde su fundacion en 1998. Reciente-
mente, P&G ha hecho putblico su compromi-
so global para ser neutra en
carbono en 2030 y Coca-
Cola European Partners lle-
gard a emisiones cero para
Europa Occidental en el
2040. Otro ejemplo hasido
el de Microsoft, que va a
invertir .00O millones de
délares en un nuevo fondo
de inversion para ser neu-
tra en emisiones de carbo-
no en 2030 y retirar la can-
tidad equivalente a todo el
CO2 que ha emitido desde su fundacién en
1975. Hablamos ya del concepto de “regene-
racion”: desaprender para generar impacto
positivo y no solo reducir el negativo.
Ligado a esto, son prometedoras las inver-
siones que el Gobierno anuncio en noviem-
bre: 1.500 millones de euros para desarrollar
el hidrégeno verde -producido con energias
renovables en Espafia- hasta el afio 2023. Seguir
a las compaiiias que apuestan por este com-
bustible es sin duda un must en los préximos
afios. La financiacion del hidrogeno verde ven-

Si no se actua, el
cambio climatico
convertira la
pandemia del Covid
en un picnic

dra del Fondo Europeo de Recuperaciéon y
Resiliencia, que dotara a nuestro pais con
140.000 millones de euros para reactivar el
pais en clave de sostenibilidad.

Hablando de colaboraciones disruptivas a
nivel global, vimos alianzas potentes entre
competidores: los CEO de Nestlé, General
Mills y Wall Mart firmaron un acuerdo con el
objetivo de acabar defini-
tivamente con el desperdi-
cio de comida, de esas cosas
ya intolerables que ningu-
no en casa nos podemos
permitir. No fuimos capa-
ces en Espafia de ver alian-
zas similares que incluye-
ran a competidores, pero
se sucedieron alianzas pt-
blico-privadas con objeti-
vos claros al menos en los
momentos de necesidad:
muchas empresas se encargaron de la produc-
cién y distribucién de material sanitario, entre
otros, ante la necesidad en la pandemia. Somos
capaces de mads, eso esta claro.

Elmal sabor de boca continua llevandose-
lo la desigualdad creciente, que es nada menos
que corrosiva y que aumenta con las crisis,
las guerras y las pandemias. Estremece la
situacion de los nifios a nivel global. Segtin
Unicefy Save the Children, la pandemia ha
tenido como consecuencia que aproximada-
mente mas de 150 millones de nifios y nifias

vivan en situacién de pobreza multidimen-
sional, privados de acceso a la educacion,
sanidad, nutricidn, vivienda, agua y sanea-
miento.

Por otra parte, la inversion socialmente res-
ponsable ha crecido durante 2020, lo que nos
invita a ser optimistas, y se posiciona como
una herramienta para generar esa gran con-
ciliacion entre el mundo econémico y social,
como nos ha recordado el estudio Invertir en
el cambio. Cuando el propdsito de la inversion
es la rentabilidad y el impacto, presentado
recientemente por Anesvad.

Solo me queda insistir de nuevo ante esa
necesidad de desaprender, y me quedo en desa-
prender en torno a los Objetivos de Desarro-
llo Sostenible (ODS), ese gran plan de segu-
ros para la humanidad que Naciones Unidas
fij6 como ruta para el periodo 2015-2030.

Cuando se presentaron al publico las empre-
sas empezaron a trabajarlos al revés, es decir,
vinculando a posteriori sus acciones mas sos-
tenibles o responsables, pero es necesario que
las empresas sean capaces de reaprender los
ODS: analizarlos y vincular alguno/s con el
proposito. Para ello necesitan decidir en cua-
les van a tener mayor impacto, cudl va a ser el
cambio generado y como se va a lograr.

Por eso, ahora, més que nunca desde 2015,
laempresa tiene que crear una ruta exponen-
cial hacialos ODS. Desaprendamos y reapren-
damos para trabajar desde esos grandes obje-
tivos.
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Opinion

COMO MUEREN LAS DEMOCRACIAS

Ernesto
[ Pascual

Politélogo y profesor colaborador de los Estudios
de Derecho y Ciencia Politica de la UOC

on este sugerente titulo, los profeso-
C res Levitsky y Ziblatt nos avisaban,

en 2018, que los viejos esquemas de
analisis de los golpes de estado habian que-
dado desfasados. La figura, bien conocida en
la historia politica espafiola, de la asonada
militar era un vestigio del siglo XX. En el
XXT, los dirigentes se habian vuelto mas sofis-
ticados e intentaban remover el orden cons-
titucional mediante mecanismos dentro o
bordeando la ley. Veamos si el esquema fun-
ciona para el caso del asalto al Capitolio ame-
ricano.

Los partidos politicos tienen una funcién
fundamental: seleccionar los candidatos que
se presentaran a los diferentes cargos electi-
vos de las instituciones. En el caso america-
no, esta seleccion se realiza mediante prima-
rias entre los diferentes candidatos. Este es
el primer cortafuegos que fallé. El partido
republicano no pudo evitar que un demago-
go extremista, con poco respeto a las normas
democraticas, fuera propuesto como candi-
dato a presidente de EEUU. Y sali6 elegido.
Una llamada de atenci6n para el sistema euro-
peoy especificamente para el espafiol: las pri-
marias no son la panacea para la democracia
interna de los partidos, mas bien, son la puer-
ta de entrada de politicos populistas.

sPor qué fue elegido? Indudablemente,
para no simplificar, debemos reconocer una
combinacién de factores econdémicos y socia-
les que afectan a la sociedad norteamerica-
na: el desencanto con la globalizacién, la
pobreza de los deslocalizados, la desigual-

dad galopante, las guerras culturales y el racis-
mo subyacente. Pero destaca, sobre otras, sus
conexiones y discurso que responde a la
segunda caracteristica para la subversion de
la democracia: las amistades peligrosas.
Trump, desde el comienzo, como otras figu-
ras populistas de la historia, se presenté como
antisistema, representante de la voz del pue-
bloy soldado de la lucha contra la élite corrup-
tay conspiradora que dirigia el pais. Si echa-
mos un vistazo a los asaltantes del Capitolio
-mas alla de sus pintorescos atavios- com-
probaremos que representan todos esos gru-
pos conspiranoides: Proud Boys (neofascis-
tas y supremacistas blancos), Oath Keepers
(natalistas americanos),
People’s Rights (milicia
agraria) y, por supuesto,
QAnon, movimiento anti-
semita que sostiene un
complot mundial contra

Las primarias
de los partidos son

libre pensamiento fuera de la narrativa por
ellos instaurada.

Asegurado este punto, se presenta la ver-
dadera batalla. Toda democracia esta basa-
da en un puiiado de reglas no escritas que
guian su buen funcionamiento. Destacan,
entre ellas, la tolerancia mutua entre rivales
politicos y la contencidn institucional para
no sobrepasar el marco juridico. Trump dio
sefiales, desde antes de su presentacién como
candidato a la presidencia, de su nula tole-
rancia hacia los politicos, ya fueran demo-
cratas o republicanos que se le oponian. Desde
la Fox lanz6 una campafia dudando de la ciu-
dadania norteamericana del presidente
Obama, deslegitimando
asi su Presidencia; acuso
a Hillary Clinton de ase-
sina de nifios, espia y ladro-
na; dudé de la inteligencia
de Ted Cruz, candidato re-

los blancos mediante una la puerta de entrada publicano ala presidencia
red pedé.fila y corrupta delos poI iticos en su misma ca{npaﬁa. No
entre la élite politica mun- . habia tolerancia, no eran
dial. Todos ellos, fuerte- popu listas rivales politicos, eran ene-
mente armados en un pais migos putblicos de su vision
donde la posesion de ar- totalitaria.

mas en un derecho y su
compra es tan facil como ir a un supermer-
cado y escoger papel de vater, y deseosos de
subvertir el sistema democratico de EEUU.
La tercera pata es el cuarto poder. Igual
que con Fujimori en Perti, Correa en Ecua-
dor, Erdogan en Turquia, Maduro en Vene-
zuela, Putin en Rusia u Orban en Hungria
(si, dentro de la propia Unién Europea),
Trump comenzd a culpar a los periodistas
como propagadores de mentiras sobre él y
sus politicas. sPor qué? Los autdcratas nece-
sitan prensa adepta que distribuya sus men-
sajes para destruir a los opositores, no con-
sienten la critica y menos la posibilidad del

La contencion institu-
cional supone no aprovechar las reglas para
hacer aquello que, siendo legal (o, como mini-
mo, alegal), puede desequilibrar el delicado
ecosistema de poderes de cualquier demo-
cracia. Instaurado el discurso de una pren-
sa mentirosa y unos politicos deshonestos,
hay que cambiar el sistema para resolverlo.

Trump, desde el primer momento de su
Presidencia, se ha dedicado a explotar sus
prerrogativas institucionales para desequi-
librar las reglas democraticas a su favor. Empe-
zando por su primera orden ejecutiva: impe-
dir la entrada de musulmanes en el pais, que
fue posteriormente anulada por diversos tri-

bunales estatales y federales. Siguiendo por
saltarse la costumbre de presentar sus decla-
raciones de renta. Y acabando por presentar
la candidatura de una juez del Tribunal Supre-
mo en los dos meses anteriores a la celebra-
cion de las elecciones presidenciales y por
un sistema exprés. Pero ha habido mucho
mas que nos indicaba su deseo de involucién
del sistema institucional: el carrusel de dimi-
siones dentro de su gobierno, las presiones
alos fiscales o directores del FBI, el obstruc-
cionismo a cualquier investigacion y a las
leyes propuestas por el Congreso, las leyes
para evitar el voto afroamericano...

Pero su ultima y mas hiriente demostra-
cién de prepotencia fue la deslegitimacion
del propio sistema de votacién americano.
La duda sobre el voto por correo fue sembra-
da desde principios de su mandato, lo que
suponia poner en tela de juicio una de las
mads antiguas agencias estatales: US Postal.
Lahonorabilidad de cientos de funcionarios,
voluntarios y cargos politicos en entredicho.
Posteriormente, hemos descubierto su inten-
to de presidn sobre el gobernador republi-
cano de Georgia para la alteracion de los resul-
tados electorales.

Desequilibradas las fuerzas, polarizada la
sociedad, hecho el llamamiento a las mili-
cias, el asalto al Capitolio y la violencia sub-
siguiente eran un resultado previsible. Trump
deseaba perpetuarse en el poder. Por suerte,
la democracia americana, sus instituciones
y sus politicos republicanos y demdcratas)
han sabido resistir el embate. Pero, lejos de
sentirnos orgullosos en la vieja Europa, pen-
semos en nuestros propios Trumps. Surgen
por doquier. Tanto que la canciller alemana,
Angela Merkel, ha impuesto normas de con-
trol democratico para el acceso a las ayudas
europeas para la pandemia. Un aviso a nave-
gantes.

ES LA ECONOMIA, ESTUPIDO!

-
= . ,
Gl José Maria

-n Triper

Periodista econémico

latura a esta frase que fue eje de la cam-

paiia electoral de Bill Clinton en 1992
que le llev¢ a la Presidencia. Pero lo hago
esta vez no en referencia a las grandes cifras
macro, sino para aludir a la economia real, a
las cosas de comer que diria el castizo, o de
laluz parair acorde con los tiempos.

Me comentaba un veterano exministro
socialista en visperas de las elecciones de
1996, las primeras que gan6 Aznar, que el
analisis del comportamiento electoral demues-
tra que “los espafioles solo reaccionan cuan-
do ven amenazado su nivel de vida y su bol-
sillo”. Y alguien en Moncloa ha debido darse
cuenta, a la vista de que las tltimas encues-
tas empiezan a dar la vuelta en las expecta-
tivas de voto, todavia ma non troppo, pero si
con marcado ritmo continuista.

Por eso tiene prisa el Gobierno en apro-
bar la prorroga de los Ertes, al menos hasta

R ecurro por segunda vez en esta legis-

junio, sabiendo que el primer semestre del
afio amenaza con ser muy espinoso para la
economiay el empleo. Precisamente los dos
factores que el barémetro del CIS confirma
son los que con sensible diferencia mas preo-
cupan a los espafioles -42,7 y 28,1%, respec-
tivamente- junto a la evolucién de la pande-
mia, en la que también este Ejecutivo de coa-
licién, hecho mas para la
propaganda que para a-
frontar los problemas rea-

les y las tareas de Gobier- El Gobierno se

no, ha demostrado eviden- dedica a subir

tes incapacidades de ges- .

tion. Impuestos y a poner
Porque larealidad, que pa|os en las ruedas

va més alld de las cifras ofi-

ciales, muestra que lejos
de la ya de por si drama-
tica cifra de mas 3,9 millo-
nes de parados con que se
ha cerrado 2020, Esparia supera hoy los cinco
millones reales de desempleados y en puer-
tas de llegar a seis millones a lo largo de los
seis primeros meses de este 2021 que se ini-
cia, y con los dineros europeos en el aire. Una
cifra aterradora que resulta de sumar a esos

de las empresas

3,9 millones de desempleados oficiales, los
750.000 trabajadores afectados por los Ertes,
que terminan el préximo 1 de febrero, los
mas de 500.000 excluidos de las listas ofi-
ciales por estar realizando cursos de forma-
cién o ser demandantes de empleo con dis-
ponibilidad limitada, y los mas de un millon
de auténomos en cese de actividad por cie-
rre de negocios.

Situacidn esta, que a-
punta a peor si tenemos
en cuenta que todos los
expertos coinciden en que
en torno a la mitad de los
trabajadores en Ertes no
volvera a su puesto de tra-
bajo y que el Banco de
Espafia ha confirmado que
un 10% de las empresas
espariolas se encuentra ya
enriesgo de liquidacion y
no pasaran de 2021, con especial incidencia
en las pequefias y medianas.

Y, ni siquiera el aumento simbdlico de la
afiliacion a la Seguridad Social, con 7.350
personas mas en términos desestacionaliza-
dos, puede servir para paliar las consecuen-

cias del desastre porque como destacan en
la CEOE este crecimiento recae principal-
mente en actividades sanitarias y servicios
sociales, frente a la situacion critica que atra-
viesan algunos sectores de actividad cuya
recuperacion, hoy “se antoja imposible”.

A ello se suma estos dias la subida en el
recibo de la luz que se ha disparado un 27%
en plena ola de frio y con un gobierno que
anatematizd las subidas del 9% en los ejecu-
tivos de Rajoy y que llevaba la bajada del pre-
cio de la electricidad como uno de los pun-
tos basicos de su programa electoral.

Con estos datos y cuando la razén y la Jus-
ticia exigirian que la prioridad en la accién
politicay de la sociedad entera debiera ser la
creacion de empleo de la mano del crecimien-
to de la economia, aqui nuestro Gobierno se
dedica a subir los impuestos, en contra de las
recomendaciones de la UE y de la practica
en el resto de nuestros socios europeos, y a
poner palos en las ruedas de la empresa cuan-
do, como me comentaba mi buen amigo y
presidente de honor de CEIM, Enrique Cor-
nejo, “los empleos los creamos los empresa-
rios, los politicos solo crean funcionarios”.
Pues eso: jes la economia, estupido!
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Em presaS & Fina nzaS Las consecuencias de una borrasca historica

Argelia abre el grifo del gas natural
y evita el riesgo de sufrir apagones

El sistema eléctrico tuvo que recurrir a las
plantas de carbén para atender la demanda

Rubén Esteller MADRID.

Esparia ha pisado el acelerador para
evitar una crisis energética grave.
La situacién tanto en electricidad
como en gas natural ha estado al
limite la pasada semana y, segiin los
expertos consultados, se podria
haber producido un grave proble-
ma de suministro si la actuacién de
Red Eléctrica y Enagas no hubiese
sido tan rdpida para tratar de resol-
ver las tensiones existentes.

Por suerte, la capacidad de gene-
racion nucleary el carbon seguian
disponibles en nuestro pais y han
servido, junto con otras tecnologias
como la edlica -cuyo peso iba bajan-
do por el temporal- y la hidraulica
para hacer frente a una demanda
eléctrica que se acercd a su maxi-
mo histérico de 45.540 MW (17 de
diciembre de 2007). El 8 de enero
se llegd alos 42.225 MW a las 14.05
horas con 835 GWh de consumo.

En este escenario de estrés, el
mercado mayorista -que fija como
precio de casacion el de la tecnolo-
gia mas cara- registré su maximo
histérico al marcar los 94,99 euros,
lo que suponia un incremento del
123% respecto a los niveles marca-
dos apenas una semana antes y el
triple de la media registrada en 2020
aunque ahora, tras las medidas adop-
tadas por Enagas para resolver la
escasez de este hidrocarburo, han
comenzando a suavizarse.

Ayer los gasoductos espafioles
funcionaron a su méaxima capaci-
dad para poder dar cabida a la fuer-
te entrada de gas desde las interco-
nexiones internacionales al tiem-
po que el consumo convencional
seguia creciendo por la entrada de
un anticiclén que provocara una
fuerte caida de las temperaturas
hasta el préximo 14 de enero.

Cuatro maximos histéricos
Seguin los datos de Enagés, ayer se
registré un nuevo maximo histori-
cos de demanda convencional supe-
rando los 1.313,59 GWh consumi-
dos, lo que supondra que en ape-
nas una semana se han batido tres
récords de consumo sin contabili-
zar el gas que utilizan las eléctricas
parala generacion y la prevision es
que hoy se pueda volver a batir este
nivel alcanzando el cuarto maximo
en menos de una semana. Pero,
sdonde surge el problema que ha
provocado esta escalada de precios
tanto en la luz como en el gas?
Por un lado, Argelia redujo duran-
te la primera semana de enero sus

-y

Los gasoductos funcionan a la maxima capacidad. istock

Los derechos
de emision
se encarecen

Los precios de los derechos
de emisiones de CO2 tam-
bién han jugado un papel
clave en el encarecimiento
del mercado mayorista de la
electricidad, ya que a una ma-
yor entrada de tecnologias
como el gas natural o el car-
bén generan una mayor nece-
sidad de los mismos y se pa-
gan ya a 34,8 euros por tone-
lada, seglin los datos de
SendeCO2, frente a una me-
dia de 24,94 euros de los ulti-
mos doce meses o de 31,17
euros de los ultimos 30 dias.

exportaciones a Europa (tanto a
Espafia como a Italia) por un pro-
blema en una planta -del que no se
conocen detalles- y que una vez
resuelto ha permitido recuperar
las capacidades de los dos gasoduc-
tos que provienen de los yacimien-
tos del corazon del Sahara: el Pedro
Duréan Farrell que entra por Tari-

fa 0 el Medgaz que entra por Alme-
ria.

Ambos tubos se estima que tie-
nen una capacidad de 500 GWh/d
y han sufrido a lo largo de la pasa-
da semana cortes de mas del 50%,
lo que afectaba principalmente a
los agentes con contratos a largo
plazo (principalmente Naturgy y
Cepsa).

Para contrarrestar esta situacion,
los agentes comercializadores incre-
mentaron en la medida de lo posi-
ble las importaciones de gas desde
Francia (75 GWh/d), llevando la
capacidad de este enlace hasta el
100% y recordando asi la necesidad
de incrementar las interconexio-
nes gasistas con el resto de Europa,
tal y como marcan las directivas y
que hoy se incumple sin que la
Comision Europea tome cartas en
el asunto.

A este aumento de la compra de
gas a Francia, que por si solo no era
capaz de abastecer al mercado, se
uni6 un aumentd de los niveles de
regasificacién (400 GWh/d), 1o que
provoco una reduccion drastica del
stock de dichas plantas hasta nive-
les minimos.

Es justo en este extremo donde
cobra importancia la situacion vivi-
da el 4 de enero. Un buque meta-

nero comunico su desvio de la plan-
ta de regasificacion de Bilbao para
el 7 de enero sin el preaviso nece-
sario de 72 horas lo que unido a los
problemas de la interconexion con
Argelia pusieron en jaque al siste-
ma gasista.

Esta situacion provocd una esca-
lada de precios en el mercado de
gas espariol, subiendo la cotizacion
hasta los 60 euros/MWhg, cuando
los hubs europeos seguian en 20
euros/MWhg, con un suministro
estable desde Rusia y Noruega y
llevé el precio del gas natural en
Mibgas a marcar su maximo histé-
rico en los 51,55 euros/MWh para
el 8 de enero.

Medidas de urgencia
Ante esta situacion, Enagas tuvo
que adoptar una medida de urgen-
cia, prevista dentro del plan inver-
nal, de liberar un dia y medio de
reservas para hacer frente a la
demanday quedan todavia dos dias
por silaola de frio se recrudeciera
amediados de enero o llegara otra.
El gestor técnico del sistema deci-
di6é también acelerar la llegada de
un buque metanero prevista para
dentro de 15 dias a la planta de Bar-
celona o la llegada este pasado
domingo a Cartagena de otro buque

Las comercializadoras buscan buques metaneros
para evitar problemas a finales de enero

de menor tamario. De hecho, inclu-
so se readaptaron las descargas para
introducir una mayor capacidad del
gas en la red de transporte.

Para lograrlo se desvi un buque
cuya entrada estaba prevista para
la planta de Reganosa (A Corufia)
hacia la de Bilbao, que cuenta con
una mayor capacidad de evacua-
cién de gas, y se reprogramo una
descarga posterior para Reganosa
en compensacion.

Otro barco que habia previsto
para la planta de Sagunto en la pla-
nificacién de finales de diciembre
también se desvid aunque en este
caso si que se cumplieron los reque-
rimientos de preavisos necesarios.

Segun indican fuentes del sector
consultadas por este diario, las
comercializadoras de gas estan bus-
cando ahora nuevos buques para

Los gasoductos

se utilizaron ayer a
maxima capacidad
al recuperarse

las importaciones

poder suplir la llegada prevista para
finales de enero con la intencién de
no tener problemas si el frio se pro-
longa o la demanda no amaina.

Para entender la evolucién que
ha experiementado el suministro
de gas y por qué hemos vivido esta
situacion es importante recordar
que Argelia habia perdido peso en
el suministro a nuestro pais.

El afio pasado la llegada de gas
natural licuado pasé a representar
el 64%, frente al 36% de las impor-
taciones a través de gasoductos
desde el norte de Africa. Apenas un
aflo antes el reparto situaba la depen-
dencia de los gasoductos argelinos
en el 56%, frente al 44% de la entra-
dade GNL.

Alo largo del afio pasado, el GNL
de Estados Unidos y Rusia fue capaz
de reducir la entrada de gas natu-
ral desde Argelia por unos mejores
precios. Concretamente, segtin los
datos de la Corporacion de Reser-
vas Estratégicas, hasta octubre un
17% del gas lleg6 desde EEUU y un
10% desde Rusia, mientras que la
tradicional cuota de mercado de
Argelia -que habitualmente ronda-
ba entre el 40%-50%- se quedd en
apenas el 28%.

La tension en el mercado gasis-
ta ademas se estaba produciendo
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Las consecuencias de Filomena en el sector energético

Consumo de gas en enero (GWh/dia)
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desde finales de diciembre, tal y
como ya adelantd elEconomista.

El mercado holandés TTF, que
supone el precio de referencia en
Europa, se situaba a finales de
diciembre en los 6 délares/ Mbtu
frente al JKM -de referencia en
Asia- que marcaba los 12 ddlares/
Mbtu antes de las llegadas de las
olas de frio.

Este fuerte diferencial de precios
provocd importantes movimientos
en el mercado gasista espafiol, ya
que los comercializadores de gas
pudieron aprovechar estos niveles
elevados de precios y desviar bar-
cos previstos para su descarga en
las regasificadoras espafiolas hacia
el mercado asiatico.

Segun fuentes consultadas por

este diario, es habitual la reprogra-
macion de los buques, pero la lle-
gada de gasa Espafia se habia redu-
cido por el menor consumo provo-
cado por el Covid.

La prevision de descargas de GNL
en noviembre en Espafia hecha el
pasado septiembre era de 3.174.800
m3, pero finalmente apenas se des-
cargaron 2.278.900 m3, lo que supo-

elEconomista

ne una diferencia de 5,8 TWh.
Segun los datos de Enagas, la
demanda total de gas en 2020 ascen-
di6 a 343.655 GWh, lo que supone
un 10,4% menos que en el mismo
periodo del afio anterior. Concre-
tamente, el mayor retroceso se pro-
dujo en la demanda del sector eléc-
trico, ya que la caida del consumo
provocada por el coronavirus y la

mayor produccion de las energias
renovables, hicieron retroceder este
consumo un 21,5%, hasta los 85480
GWHh. Las renovables, por contra,
alcanzaron en 2020 una cuota en
el mix eléctrico del 43% y han per-
mitido que el mercado mayorista
pueda registrar su menor precio
historico, pese alos resultados que
estan mostrando estos dias.
Entretanto, los ciclos combina-
dos siguen esperando la aparicion
de un sistema de pagos por capaci-
dad que les permita garantizar su
capacidad para seguir operando y
que podria llegar este afio, lo que
provoca que los precios que presen-
tan al pool cada vez que tienen que
arrancar sean superiores.

El carbon, clave

Y luego estd el carbon, que ha teni-
do un papel clave para resolver los
problemas de demanda e incluso
suavizar los precios y la cogenera-
cién que logré una cuota importan-
te de suministro (ver grdfico).

Las centrales que todavia esta-
ban en operacién han podido entrar
a producir con cantidades signifi-
cativas e incluso agotar las reservas
de materia prima que quedaban en
algunas de ellas.

Los precios del mercado mayo-
rista se mantienen estos dias en nive-
les altos aunque por debajo del maxi-
mo alcanzado de 94,99 euros/MWh,

El sistema gasista
tuvo que activar
varias medidas

de urgencia para
atender la demanda

lo que provocara un aumento en los
recibos de la electricidad de este
mes, pero atentos porque las ten-
siones siguen presentes en el mer-
cadoy, aunque lo peor parece haber
pasado, los riesgos persisten.

El invierno pasado Enagas tuvo
que realizar 65 acciones de balan-
ce de gas. La mayor parte, 41, fue-
ron de venta, y 24 de compra. En
los 11 dias que llevamos de afio, el
gestor técnico del sistema ha teni-
do que realizar ya ocho actuacio-
nes de balance: seis de venta'y dos
de compra. Ayer Enagas realizo una
accién de venta de capacidad para
que los operadores pudieran resol-
ver los problemas de desbalances,
laigual que el 1 de enero, que se pro-
duce un nivel de demanda muy bajo,
y el resto han sido obviamente ope-
raciones de compra para ajustar la
capacidad de operacion de la red
troncal de transporte de gas.

La borrasca Filomena, que ha
inundado el centro peninsular de
nieve, ha provocado el mayor incre-
mento de demanda de gas registra-
do en la historia y un fuerte creci-
miento de la eléctrica. El sector
gasista ha vivido la tormenta per-
fectay la correlacion que todavia
existe con el eléctrico se la ha tras-
ladado.
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La subida de la electricidad costara
5 euros mas en el recibo de enero

Podemos aprovecha para insistir en la nacionalizacion de una gran energética

Rubén Esteller MADRID.

Lavicepresidenta econdmica, Nadia
Calvifio, y la ministra de Transicion
Ecoldgica, Teresa Ribera, coinciden
en que la subida de la electricidad
en el mercado mayorista es puntual.
Ribera ademads afiade que supon-
dr4 apenas unos euros en el recibo
de enero pero coincidi6 con el minis-
tro Garzon en pedir ala CNMC que
vigile a las energéticas por si se
hubiesen producido circunstancias
que hubiesen alterado los precios.
Alolargo de los afios, las investi-
gaciones sobre el mercado mayo-
rista se han sucedido e incluso se
han impuesto algunas sanciones
que todavia a dia de hoy no son
firmes o estan anuladas pero el
disefio del mercado margina-
lista provoca que el precio para
toda la electricidad del pais lo
marque el coste del tltimo kilo-
vatio que entra en la casacion.

Lejos de entrar ahora en los bene- *

ficios que logra por esta situaciéon
cada una de las diferentes tecnolo-
gias, lo cierto es que el encareci-
miento tendra un efecto directo en
los bolsillos de los consumidores
que veran como su factura de la luz
se incrementa del orden del 27% en
lo que va de mes y la situacion pare-
ce que puede todavia prolongarse
durante unos cuantos dias.

Para ser exactos, el recibo subira
entre cinco y siete euros en funcion
del consumo y la potencia que se
tenga contratada, segiin se despren-
de de los datos del simulador de fac-
turas de la CNMC.

Evolucidn de la tarifa eléctrica

PRECIOS MEDIOS (€)

POTENCIA CONSUMO
‘CONTRATADA(KW) ‘ (KW/H) ‘ 2020 ‘ 2021
Consumidor medio PVPC | 39 ! 67,8 | I 145 N 1302
CNMC consumidor tipo 33 90,4 _ 16,82 _ 21,43
Familia con 2 hijos 44 117,5 | I 2200 | I 0143
2°residencia 11 | 30 | 561 | 7,15

Fuente: elaboracién propiay CNMC.

Un cliente con un consumo medio
anual de 3.000 kWh y una poten-
cia contratada de 3,3 kW tendra que
pagar cinco euros mas.

Para una familia con dos hijos,

se estima que el consumo anual

ronda los 3.900 kWh y la

potencia contratada los 4,4

kW, lo que habra encarecido

su factura desde los 22 a los

28,02 euros, es decir, un 27,2%.

En las segundas residencias,

que se estima que cuentan con

una potencia contratada de 1,1 kW

y un consumo de 1.000 kWh al afio,

el impacto de esta situacion en el

sector eléctrico es de unos dos euros,

al pasar de 5,61 euros en 2020 a los

7.15 euros de este afio, es decir, otro
27% mas.

Choque con Podemos

Esta situacion -y las elecciones en
Catalufia- han provocado otro cho-
que mas en el Gobierno de coali-
cion. El portavoz en el Congreso de
la formacién morada, Pablo Eche-
nique, ha difundido un video en el
que su partido culpa de la subida

elEconomista

de la luz al oligopolio y a las puer-
tas giratorias (después de nombrar
un consejero en Enagas), asi como
ala formacion de precios en el mer-
cado mayorista y presiona a su socio
a cumplir con las promesas de su
pacto de Gobierno del que asegura
que “todavia no se han desarrolla-
do” y que van a trabajar para que se
cumpla cuanto antes.

Podemos indica que el ministro

Ribera y Calvifio
coinciden en que
el aumento dela
electricidad es una
situacion puntual

de Consumo, “que practicamente
no tiene competencias en energia,”
trabaja para que se adopten medi-
das urgentes e insiste en nacionali-
zar Endesa, aunque reconoce que
su socio no quiere y aspiran a lograr
mas votos para lograrlo.

Endesa achaca

el alza del precio
delaluzalafalta
de gas natural

También considera
que ha influido un
incremento del CO2

elEconomista MADRID.

El consejero delegado de Ende-
sa, José Bogas, afirmd ayer que
la electricidad en Espafia “es cara”
debido que a que hay una serie
de cargas que “solo paga el con-
sumidor eléctrico” a través del
recibo de la luz, por lo que ha
aplaudido el Fondo Nacional para
la Sostenibilidad del Sistema Eléc-
trico (Fnsse) que prevé aprobar
el Gobierno para trasladar el coste
de las primas a las renovables de
la factura eléctrica a todas las
energéticas.

En su participacién en un
encuentro digital organizado por
Nueva Economia Forum, Bogas
recordé que el “esfuerzo” para
el desarrollo inicial de las reno-
vables y las subvenciones para
su despegue ha sido algo que solo
se ha cargado sobre el sector eléc-
trico, “en beneficio de todas las
energias en Espafia, como el
petréleoy el gas natural”, y que
ha hecho que el recibo de la luz
sea mas caro en el pais que la
media de la UE, informa Ep.

El directivo destac6 que en
estos dias se ha producido un
incremento en el precio del mer-
cado mayorista de la electrici-
dad debido a “una cierta escasez
de gas natural, acomparfiada de
un aumento de la demanda por
la ola de frio y un encarecimien-
to en los precios de CO2, aunque
puso en valor el buen compor-
tamiento del sistema.

Siemens Gamesa cerrara las plantas de Coruiia y Cuenca

La compania aplicara
un expediente

de regulacion

para 266 trabajadores

Tomas Diaz MADRID.

Siemens Gamesa Renewable Energy
anuncio ayer el despido de 266 tra-
bajadores en sus plantas de Cuen-
cay As Somozas (La Corufia), 51 en
la primeray 215 en la segunda. Esta
segunda instalacion llevaba meses
en el alero, con perspectiva de cie-
rre este enero, pero no asi la prime-
ra. La decisi6n ya ha sido rechaza-
da por el Gobierno central y los auto-
noémicos de Galicia y Castilla-La
Mancha.

La empresa dirigida por Andreas

Nauen ha informado de su inten-
cién de iniciar un procedimiento
de despido colectivo, previo al cie-
rre de las dos instalaciones, con una
escueta nota remitida a la Comi-
si6én Nacional del Mercado de Valo-
res (CNMYV). Una nota de prensa
complementa esa informacién

El cierre de la fabrica de Somo-
zas se debe a la falta de pedidos de
las palas del modelo de turbina SG
2.X-114 que produce la plantayala
imposibilidad que tiene de fabricar
de manera competitiva los mode-
los mas grandes que demanda el
mercado. La firma no tiene ningin
pedido confirmado para este mode-
lo de pala en Espafia en 2021 y no
hay prevision de que haya ningtin
proyecto con ese modelo en un futu-
ro, por falta de demanda.

El mercado espafiol, como el mer-

918

MILLONES DE EUROS

Son las pérdidas que ha gene-
rado en 2020 la compaiiia,
que esta adaptando su orga-
nizacion y su estructura de
costes para recuperar compe-
titividad. La firma prevé desti-
nar unos 500 millones de eu-
ros a conseguirlo. “Necesita-
mos volver a la rentabilidad
de forma urgente, y la tinica
forma de hacerlo es con me-
didas como esta y otras que
hemos puesto en marcha en
el negocio de ‘Onshore’ en el
ultimo afio y medio”, ha sefia-
lado en alguna ocasion.

cado global en general, demanda
turbinas mas grandes que la plan-
ta de Somozas no puede producir
de forma competitiva porque sus
costes son mayores que los de otras
fabricas. Ademads, en el caso de las
turbinas de mayor longitud de
SGRE, con una demanda significa-
tiva en los préoximos afios, seria
imposible fabricarlas en la planta
de Somozas por limitaciones de
espacio y de transporte.

La empresa, los sindicatos, el
Gobierno central y el autonémico
mantuvieron una reunién a media-
dos de diciembre para tratar de bus-
car una solucion, en la que la Admi-
nistracién mostrd su disposicién a
ayudar a la compafiia a mantener y
transformar el centro productivo,
pero sin alcanzar ningin acuerdo
concreto.

Con relacién ala planta de Cuen-
ca, su actividad se dividia entre la
reparacion de palas y el suministro
alaplanta de Aoiz. Suspendida esta
segunda, los costes de la primera
no le hacen competitiva, porque la
tendencia del mercado es la susti-
tucion de palas en lugar de la repa-
racion y porque también tiene pro-
blemas de espacio para palas gran-
des.

La compafiia explica que en breve
se pondra en marcha un Expedien-
te de Regulacion de Empleo y que
las negociaciones con los represen-
tantes de los trabajadores comen-
zaran en los proximos dias, de acuer-
do con la regulacion vigente.

Esta decision se encuadra en las
distintas acciones que Siemens
Gamesa ha puesto en marcha para
mejorar la competitividad.
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El abastecimiento de alimentos pende
hoy de la apertura de Mercamadrid

El mercado central de la capital logra dar entrada a los primeros camiones

Javier Romera/Africa Semptriin
MADRID.

El cierre de Mercamadrid, el aco-
pio de alimentos y las dificultades
de suministro por el corte de la logis-
tica estan generando problemas de
abastecimiento en las tiendas, espe-
cialmente de productos frescos,
como carne, pescado, frutas, verdu-
ras y hortalizas. Fuentes del mer-
cado mayorista anunciaron ayer que
abriran sus puertas este martes y
que ya ha dado entrada a 165 camio-
nes después de que los efectivos de
la Unidad Militar de Emergencias
(UME), del Ministerio de Trans-
portes, el Ayuntamiento de Madrid
y del propio servicio de limpieza
del mercado mayorista hayan tra-
bajo duro para limpiar.

La reapertura llega después de
que no fuera posible recuperar la
actividad ayer por la nieve acumu-
lada durante el fin de semana en las
extensas instalaciones del merca-
do central, que ocupan una super-
ficie de mas de 222 hectéreas, y se
espera una lenta reactivacion hasta
mafiana.

Elsector de lalogisticay el trans-
porte de mercancias coinciden en
sefialar que habra problemas de
abastecimiento a todo tipo de tien-
das y bares durante los primeros
dias de la semanay sefialan al hielo
como un peligro adicional. “Hay
problemas para abastecer a tiendas
y supermercados porque no se ha
repartido nada desde el viernes ya
que los camiones estaban embolsa-

Lineales vacios en un hipermercado de Madrid. ere

dosy, ademas, las calles no princi-
pales siguen bloqueadas y para el
transporte por carretera es funda-
mental la capilaridad para llegar a
los poligonos o las puertas de las
tiendas. El hielo puede complicar
la situacion”, explica Astic.

Desde el viernes se han quedado
atrapados 12.000 camiones en las
carreteras y, segiin la DGT, todavia
hay 3.000 vehiculos pesados embol-
sados en 60 puntos de Espaiia, lo

que retrasa la llegada de los bienes
alos poligonos o centros logisticos
que estén abiertos. La operativa
puesta en marcha por la UME y el
Ministerio de Transportes esta faci-
litando la entrada en Madrid de los
camiones, pero todavia va con cuen-
tagotas. Segtin las estimaciones de
Astic, solo el transporte de mercan-
cias acumula unas pérdidas de 11
millones de euros por la nieve, sin
contar con la carga que se haya per-

dido. Fuentes del sector de la logis-
tica explican a este diario que las
empresas estan funcionando pero
que en unos casos hay problemas
para recibir las mercancias en los
centros, porque no llegan, y en otros
para realizar los repartos porque
las calles siguen anegadas.

En este punto, desde Anged han
solicitado a las administraciones
que presten “una especial atencion
para asegurar la correcta movilidad

de los principales nudos logisticos
que abastecen a toda la red de tien-
dasy que, con las debidas garantias
de seguridad vial, se permita la cir-
culacién del transporte de alimen-
tos”. Ante esta situacion, la Comu-
nidad de Madrid ha levantado tem-
poralmente la restriccion a la entra-
da de vehiculos pesados para
garantizar el suministro de alimen-
tacion, bienes y servicios.

La Asociacion de Cadenas Espa-
fiolas de Supermercados (Aces) ha
llamado a la tranquilidad a los con-
sumidores y ha pedido que no hagan
acopio excesivo de productos, a fin
de evitar problemas de abasteci-
miento mientras duren las dificul-
tades de movilidad provocadas por
las condiciones meteoroldgicas.
Desde la Asociacion de Cadenas de
Supermercados (Aces), que integra
compaiiias como Carrefour, Super-
Cor, Lidl, Simply y Eroski, han sefia-
lado que si la gente empieza a hacer
un acopio innecesario, es posible
que falten algunos productos, dado
que las tiendas tienen una capaci-
dad de almacenamiento limitada y
atin hay calles cerradas en Madrid.

La gran distribucion
pide garantizar

la movilidad

en los principales
nudos logisticos

Asedas, la patronal de Mercado-
na, Ahorramads y Dia, admite que
hay problemas puntuales, aunque
confia en que poco a poco el abas-
tecimiento se vaya recuperando,
conforme vaya funcionando la logis-
tica. “Las cadenas de supermerca-
dos en las zonas mas afectadas por
el temporal estan viviendo todavia
una situacién complicada ante las
dificultades de movilidad”, asegu-
rala asociacion.

Los hosteleros madrilefos prevén pérdidas
de 70 millones de euros por el temporal

El sector estima

que la actividad se
recupere con totalidad
a partir del jueves

elEconomista MADRID.

La patronal Hosteleria Madrid ha
cifrado en 70 millones de euros las
pérdidas registradas por el sector
debido al temporal, que ha provo-
cado el cierre del 100% de los loca-
les el sabado, el 95% el domingo y
el 85% este lunes.

Por el momento, las pérdidas ron-
dan los 577 millones de euros, segun
los calculos de la entidad, a los que

se sumaran otros 12,3 millones
mientras dure la “reapertura esca-
lonada” prevista para los préximos
dias.

Sus previsiones pasan por que
este martes ya estén abiertos la
mitad de los bares y restaurantes
de la region, que el miércoles el
porcentaje suba al 90% y que el jue-
ves todos vuelvan a estar operati-
VOs.

Los hosteleros han recordado en
un comunicado que el impacto del
temporal de nieve se suma ala cri-
sis que arrastran debido a la pan-
demia. “Esperamos que este jue-
ves ya se haya restablecido la movi-
lidad, que los proveedores puedan
servir de forma normalizada a los

18%

LOCALES

El sector hostelero sefiala
que la situacién actual es
“desalentadora”, ya que, a la
pandemia, que deja un ba-
lance de cierres definitivos
del 18% de los locales de la
region, se une una mala cam-
pafia de Navidad, donde se
ha facturado la mitad que en
afos anteriores, seguida de
los efectos de un temporal
que ha obligado al cierre del
sector el fin de semana.

locales, los trabajadores del sector
se puedan desplazar con normali-
dad y la ciudadania ya pueda desa-
rrollar una actividad normalizada
dentro de las limitaciones impues-
tas por el Covid-19”, segin apun-
taron ayer.

El director de Hosteleria Madrid,
Juan José Blardony, ha trasladado
que “afio de nieves, afio de bienes”
y espera que este temporal “mar-
que el punto de inflexién de la recu-
peracion, tanto a nivel sanitario,
con la campafia de vacunacion
generalizada en la ciudadania, como
a nivel social y econdmico, para
recuperar los reencuentros socia-
les en los bares y restaurantes de
siempre”.

MEGAPARK DOS HERMANAS, S.A.

ANUNCIO DE REDUCCION DE
CAPITAL SOCIAL POR PERDIDAS

Segun lo previsto en el articulo 319 de la Ley de Socie-
dades de Capital (en adelante LSC) se hace publico que
la junta general universal de accionistas de¢ MEGAPARK
DOS HERMANAS, S.A. (en adelante, la “Sociedad”), ce-
lebrada el 14 de diciembre de 2020, adoptd por unanimidad
el acuerdo de reducir el capital social de la sociedad, con
la finalidad de restablecer el equilibrio entre el capital y
el patrimonio neto de la sociedad disminuido por conse-
cuencia de pérdidas, y la modificacion del articulo 6° de
los estatutos sociales.
Elimporte de la reduccion asciende a la cifra de 10.064.250
euros, mediante la disminucion del valor nominal de todas
las acciones que lo integran (n.° 1 a 10.125, ambas inclu-
sive), a razon de 994.- € por accion (las mencionadas ac-
ciones pasan a tener un valor nominal de 6.- € cada una).
Tras esta reduccion, el capital queda fijado en 60.750 eu-
ros, siendo esta reduccion de capital de eficacia inmediata.
La finalidad de la reduccion de capital es la de restablecer
el equilibrio entre el capital y el patrimonio neto de la so-
ciedad disminuido por consecuencia de pérdidas que que-
daron pendientes tras la aplicacion de reservas, destinan-
dose el importe de la red 6n de capital a (i)
totalmente la partida “Resultados Negativos de Ejercicios
Anteriores” por un importe de 3.745.640,01 €, que queda
reducida a 0 €, y (ii) compensar parcialmente la partida
“Resultado del ejercicio” por un importe de 6.318.609,99
€, que queda reducida a 13.818,25 €.
Segun el articulo 323 de la LSC, la presente reduccion de
capital toma como referencia el Balance de la sociedad ce-
rrado a 30 de septiembre de 2020, aprobado por la citada
Junta General y sometido a la verificacion por el auditor de
cuentas designado al efecto. Dicho Balance e informe del
auditor se incorporaran a la escritura publica de reduccion
de capital.
En virtud del articulo 335.a) de la LSC, se hace constar
que los acreedores no gozan de derecho de oposicion a la
presente operacion de reduccion de capital.
Madrid, 6 de enero de 2021.
La Administradora tnica,
D.* Antonia Maria Trillo Figueroa Enarsson.
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El bloqueo de la distribucion por la
nieve paraliza el comercio electronico

Los centros logisticos de Madrid siguen anegados y Correos cancela los repartos

Africa Sempriin MADRID.

Lalogistica y el transporte de mer-
cancias alertan de que esta semana
habra problemas de abastecimien-
to en las tiendas y de que el repar-
to de paquetes provenientes del
comercio online se vera paralizado
porque los centros logisticos, inclui-
dala zona de carga de Barajas, y
muchas calles de Madrid y otras
provincias siguen anegadas por la
nieve o son peligrosas por el hielo.
“Tras dos dias de parén total, la cade-
na de suministro esta en su maxi-
ma tension. Hemos trasladado al
Ministerio de Transportes que nece-
sitamos tres actuaciones urgentes
para garantizar el abastecimiento a
la poblacién: el desbloqueo inme-
diato de los accesos a las platafor-
mas logisticas de los poligonos indus-
triales (Alcala de Henares, Cosla-
da, San Fernando, Getafe, Vallecas,
Valedemoro); el desembolsamien-
to de los camiones y el desbloqueo
del centro de carga aérea”, sefiala
Francisco Aranda, presidente de la
patronal UNO Logistica.

El reparto de la tltima milla ha
estado practicamente parado el lunes
porque una gran parte de las mer-
cancias no ha llegado a los centros
de distribucién (habia 3.000 camio-
nes embolsados) y porque muchas
calles estaban intransitables, impi-
diendo alos vehiculos circular. Asi,
ademas de los problemas de los
supermercados para reponer pro-
ductos frescos y llenar los lineales,
los pedidos de viveres a domicilio
no han llegado y no se han entrega-
do paquetes en las zonas afectadas,
como Madrid. Y es que, por ejem-
plo, Correos, que trabaja con Ama-
zon y Alibaba, ordend el lunes por
la mafiana suspender el reparto de
cartas y paquetes en la provincia
madrilefia y tan solo ha abierto las
oficinas a hasta las 15.00 horas con
el personal minimo. Ademas de los

Una trabajadora de Correos intenta repartir las cartas en Valladolid. ere

problemas para andar o circular en
moto o en furgoneta por las calles,
Correos apenas tenia paquetes que
repartir debido a que los centros de
admisién han estado cerrados vier-
nes, sabado y domingo y el lunes
seguian bloqueados por la nieve, lo
que no ha permitido entrar a los
pocos camiones que han circulado.

Entre los centros cerrados se
encuentra el CTA de Vallecas, que

recepciona paquetes para toda Espa-
fiay luego los distribuye por los dis-
tintos puntos provinciales. E1 CTA,
que lleva ya cuatro dias sin funcio-
nar, estuvo trabajando el lunes para
despejar la nieve de los muelles e
ir organizando el centro.

Todavia no se sabe si hoy martes
se reanudara el reparto de cartas y
paquetes, pero lo cierto es que habra
una cantidad de entregas acumu-

12.000

CAMIONES

Desde el viernes se han que-
dado atrapados 12.000 ca-
miones en las carreteras'y,
segun la DGT, todavia hay
3.000 vehiculos pesados em-
bolsados en 60 puntos de Es-
pafia, lo que retrasa la llegada
de los bienes a los poligonos
o centros logisticos que estén
abiertos. La operativa puesta
en marcha por laUMEYy el
Ministerio esta facilitando la
entrada en Madrid de los ca-
miones, pero va poco a poco.

ladas, por lo que tardara en volver
a la normalidad, informan fuentes
sindicales. “Esta suspendida la dis-
tribucion en los lugares mas afec-
tados por el temporal, como algu-
nas zonas de Madrid. Se espera recu-
perar el servicio en las proximas
horas en funcién de la evolucion”,
explica de forma oficial Correos.
En esta linea, Fedex Express tam-
bién reconoce problemas para lle-
var a cabo el reparto de paquetes
tras la nevada histérica. “Nuestras
redes aéreas y terrestres en Madrid
se han visto afectadas por el tem-
poral. El aeropuerto de Barajas ha
permanecido cerrado y todavia no
ha recuperado la normalidad, y las
recogidas y entregas en la zona de
Madrid y alrededores (Toledo, Gua-
dalajara, Ciudad Real, Avila, Sego-
via y Albacete) también se estan
viendo afectadas por esta situacion
y por el estado de las carreteras.
Hemos puesto en marcha planes de
contingencia para minimizar la inte-
rrupcién del servicio y tenemos la
intencién de reanudar nuestro pro-
grama de servicio de entrega regu-
lar lo antes posible”, informa Fedex.

Ribera activa

los primeros 825
millones del Plan
de Recuperacion

El Gobierno quiere
dar prioridad
a la sostenibilidad

Tomas Diaz MADRID.

La Cartera de Teresa Ribera acti-
vé ayer por la mafiana, con las
comunidades auténomas, el
reparto de las primeras ayudas
con cargo al Fondo de Recupe-
racién de la economia tras la pan-
demia. Son 825 millones de euros
para transicion energética, de los
que 400 millones recalaran en
el vehiculo eléctrico, otros 200
millones en autoconsumo a gran
escalay 225 millones para actua-
ciones en municipios con menos
de 5.000 habitantes.

El Gobierno quiere dar prio-
ridad a los proyectos relaciona-
dos con la sostenibilidad y la tran-

400

MILLONES DE EUROS
Estaran destinados a ayudas
para fomentar la compray el
uso de vehiculos eléctricos.

sicidén energética en la inyeccion
de ayudas del Fondo de Recupe-
racion y Resiliencia y el Minis-
terio para la Transicion Ecold-
gica (Miteco) y las comunidades
auténomas se han reunido esta
mafiana en la Conferencia Sec-
torial de Energia para acordar
los programas de ayudas sobre
la materia. Durante las proximas
semanas, los técnicos iran ela-
borando las bases de las convo-
catorias de las subvenciones, que
tendran en cuenta las necesida-
des de tramitacién de las admi-
nistraciones y su potencial trans-
formador para el conjunto de la
economia, para que todo esté
listo cuando la CE dé el visto
bueno ala propuesta de Espafia
para repartir los fondos.

El colapso de Barajas dificulta la entrega de las vacunas

Hay problemas para
repartir medicamentos
y la EMT sigue parada

A. S. MADRID.

El cierre de Barajas por el tempo-
ral Filomena ha dificultado la entre-
ga semanal de las vacunas de Pfi-
zer contra el Covid-19. El aeropuer-
to empez0 a operar parcialmente

el domingo por la noche (solo para
despegues), lo que impidi6 que lle-
garan a Madrid las dosis, que se
tuvieron que desviar a Vitoria, desde
donde se han ido repartiendo a lo
largo del dia de ayer por todas las
comunidades auténomas con mas
0 menos problemas. Por ejemplo, a
Granada han llegado ma4s tarde de
lo habitual por un problema con el
sistema de distribucion de la far-
macéutica y en Madrid la Delega-
cién del Gobierno ha alertado de

problemas para llegar al almacén
por el hielo. Desde la Comunidad,
por su parte, no han querido hablar
de retrasos y se han limitado a expli-
car que las 48.750 dosis “llegarian
alolargo del dia” y que la inocula-
cién del antidoto ha seguido el lunes
con dosis de otras remesas. El plan
de Madrid es empezar esta sema-
na a vacunar en hospitales.

En cuanto al abastecimiento de
medicamentos en las farmacias,
Cofares reconoce problemas en

Madrid, que es la zona afectada por
larestricciones generales de las vias.
“Esta habiendo incidencias en
Madrid y ha habido problemas en
Todelo, aunque la situacion esta
mejor ahi”, explican fuentes de Cofa-
res. En este punto, niegan que haya
problemas de desabastecimiento y
aseguran que se volvera a la nor-
malidad en unos dias. Para desblo-
quear el centro de Fuencarral, la
logistica ha contado con la colabo-
racion de la UME. Algunas farma-

cias de Madrid si que denuncian no
haber recibido ninguna entrega.

En cuanto al transporte, la EMT
(autobus urbano de Madrid ) segui-
ra cerrada hasta nueva orden y Renfe
esta reactivando poco a poco las
rutas aunque con menos frecuen-
cias. Se espera que el servicio de
Media Distancia se normalice el
miércolesy el de Cercanias Madrid
hoy martes. E1 AVE ya est4 norma-
lizado y Barajas todavia tiene ter-
minales cerradas.
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duzca el canje. Esta por ver qué posi-
cién adopta el magnate mexicano
Carlos Slim, que cuenta actualmen-
te con una participacion en Quabit
del 3,006%, y que quedara practi-
camente diluida en la nueva socie-
dad. El consejo de administracion
del grupo no sufrird cambios res-
pecto al actualmente integrado por
Neinor Homes, y la compariia segui-
réa liderada por el actual CEO de
Neinor Homes, Borja Garcia-
Egotxeaga, y el CEO Adjunto y direc-
tor general Financiero, Jordi Arge-
mi, mientras que el actual CEO y

Neinor, el nuevo gigante inmobiliario: se
hace con Quabit con una prima del 19%

Aprovecha el desplome de la firma de Abanades para adquirirla a precio de saldo

Alba Brualla/Laura de la Quintana
MADRID.

S

Neinor

HOMES

Acepta un descuento del 70% por sus activos

' . o fi | o
Neinor Homes ha dado el pistole- Canje fijado de |a operacién

tazo de salida al proceso de conso- INUEVAACCION - presidente de Quabit, Félix Abana-
lidacién que se esperaba para los % 25,965 ACCIONES DE | Prima del 19% Implica un descuento des, se mantendra ligado a la ges-
proximos afios en el sector de la pro- ) p— QU abit” M rQSpecgoﬁl ool f6 o rezsg?)thlagAv tion como Senior Advisor.

mocioén residencial. La compaiiia Neolvn[gor 62 miLLoNEsDEE | ¢ Clerre deTiunes proforma (200 mil. “En el contexto actual, la fusién

arranca 2021 apuntando alto y se
posiciona como la mayor promoto-
ra cotizada de Espafia tras acordar
la fusion por absorcion de Quabit.

de Quabit con Neinor es la mejor
noticia para los accionistas, acree-
dores y trabajadores de Quabit, ya
que les permite integrarse en un

La 'nueva promotora’

CAPITALIZACION CONJUNTA VALORNETO DE VIVIENDAS EN PROMOCION DEUDA NETA/ACTIVOS *
.o . ’ . 0y
La operacidn, que situara a Neinor ("9’";‘5) Los ATI‘ZCS)SHLL D :‘i’g'tgbo%) 20 © o5 gran grupo promotor, con una alta

con un volumen de activos conjun-
tos por valor de unos 2.000 millo-
nes de euros (500 millones proce-
dentes de Quabit), se instrumenta-
ra mediante un canje de acciones.

Segun lo fijado por ambas com-
pafiias, el accionista de Quabit nece-
sitara casi 26 acciones antiguas (en
concreto, 25,965) para acceder aun
nuevo titulo tras la operacion. Para
ello Neinor Homes debera ampliar
su base de acciones para dar entra-
da alos actuales accionistas de Qua-
bit, a la que se valora en 62 millo-
nes de euros, lo que implica que
representard un 7% de la compaiiia
resultante.

Los consejos de administracion
de ambas compaiiias aprobaron ayer
dar luz verde al proyecto de fusion,
que reforzara la presencia de Nei-
nor en los mercados residenciales
de la zona Centro (Madrid y Corre-
dor del Henares) y Malaga/Costa
del Soly que le llevara a posicionar-
se con un banco de suelo conjunto
con capacidad para levantar mas de
16.000 viviendas. Segiin explica Nei-
nor, el proceso de fusion se some-
tera a aprobacién por parte de las
Juntas Generales de Accionistas de
ambas compaiiias, previstas para
finales del mes de marzo o comien-
zos de abril.

Con la absorcion de Quabit con-
formamos al lider de la promocién
residencial en Espafia, con una situa-
cién de fortaleza financiera y un

Evolucidn de la cotizacién de Quabit, Neinor, Metrovacesa y Aedas en tres afios ( %)
=== Quabit

= Aedas

-100

Neinor === Metrovacesa

2018

2019

2020

Fuente: Compafnias y Bloomberg. (*) LTV: Loan to value, segun las siglas del sector.

83

POR CIENTO

El declive de Quabit contrasta
con la timida recuperacion de
sus tres homdlogas naciona-
les cotizadas, Aedas, Neinor
y Metrovacesa. Su capitaliza-
cién acumula pérdidas del
83% en los ultimos tres afios,
frente a una correccion del
40% de las otras tres firmas.
La caida a lo largo de 2020
ha llevado a Quabit a aceptar
una operacion que se ha reali-
zado con un descuento del
69% respecto al NAV.

mayor tamaflo y presencia que nos
permite afrontar en mejor posicion
los actuales desafios que nos ofre-
ce el mercado y nos refuerza en el
compromiso de ofrecer el mejor
producto a nuestros clientes”, expli-
ca Borja Garcia-Egotxeaga, CEO de
Neinor Homes.

¢Como se reparte el capital?

Los actuales accionistas de Neinor
controlaran el 93% de la compaiiia
resultante, mientras que se dara
entrada a los accionistas de clase A
de Quabit con una participacion del
7%, que seran quienes diluiran con
mayor fuerza su participacion. Ade-
mas, se llevara a cabo una reestruc-
turacion de la deuda que yaesta en
marcha. El hasta ahora presidente

elEconomista

y principal accionista de Quabit,
Félix Abanades, vera reducida su
presencia en el accionariado de Nei-
nor hasta el 1,328%, que es el por-
centaje que implica su participa-
cién de 12,5 millones de euros en la
nueva cotizada, que rozara una capi-
talizacién cercana a los 1.000 millo-
nes de euros.

El empresario tiene actualmen-
te una participacion total, suman-
do los derechos de voto a través de
instrumentos financieros, del 20,3%,
segun refleja la Comisién Nacional
del Mercado de Valores (CNMYV).
Segun el documento de fusion, Aba-
nades se ha comprometido a sus-
cribir, al menos, un 18% sobre el
total del 20,3%, con opcién de un
8% adicional antes de que se pro-

visibilidad de generacién de resul-
tados y caja, y con alto potencial de
revalorizacién de la accién”, desta-
ca Abanades.

La compra de Quabit Inmobilia-
ria se ha realizado con una prima
del 19% sobre el precio del cierre

La participacion
de Félix Abanades
en la compaiiia

se situara por
debajo del 1,5%

del pasado viernes, lo que valora a
la compatiia en 041 euros por accion
(0 62 millones de euros), frente a
un valor neto de los activos de 200
millones de euros, segtn el profor-
ma presentado por Neinor para esta
operacion, considerando la quita
de deuda que contemplan para lle-
var a cabo esta absorcion. Ayer las
acciones cerraron en 0,36 euros.

Neinor ha contado en la opera-
cién con el asesoramiento a nivel
financiero de J.P. Morgan, que ha
liderado el proceso, y con Deutsche
Bank, siendo ambas entidades ade-
mas las encargadas de la financia-
cidn, asi como con Uria Menéndez
(legales) y PwC (fiscales), mientras
que por parte de Quabit han actua-
do Arcano y Cuatrecasas.

La compraventa de vivienda crece un 3,5% en

37.149 operaciones
inscritas, segun el
Colegio de Registradores

eE MADRID.

La compraventa de viviendas ins-
critas creci6 un 3,5% en noviembre
de 2020, respecto al mismo mes del
afio anterior, hasta las 37.149 vivien-
das, tal y como desprende la iltima

estadistica registral inmobiliaria del
Colegio de Registradores de la Pro-
piedad, Mercantiles y Bienes Mue-
bles de Espafia publicada este lunes.
Esto supone la primera subida inte-
ranual desde el inicio de la pande-
mia.

El alza de las compraventas de
casas en el pentiltimo mes del afio,
con 1.200 transmisiones mas que
en noviembre de 2019, contrasta
con la caida del 13,4% registrada en
el mes de octubre.

En las hipotecas de vivienda, en
noviembre se produjo un incremen-
to del 1,5%, Uinica tasa positiva desde
el inicio de la pandemia sanitaria
junto con septiembre. Fueron 395
operaciones mas, que elevaron la
cifra de hipotecas domiciliarias hasta
las 27122 concesiones.

Mas alla de la vivienda

Por su parte, la cifra total de com-
praventas inmobiliarias inscritas
ascendi6 a 78.315 operaciones el

pasado noviembre, lo que supone
un incremento de 6,2% respecto al
mismo mes de 2019 -73.775 opera-
ciones—, con 4.500 operaciones mas.

Las hipotecas totales constitui-
das, después de valores negativos
entre marzo y agosto respecto al
mismo periodo del afio anterior, y
tras una recuperacion en el mes de
septiembre, coincidiendo con el
final del verano, volvieron a ralen-
tizarse desde octubre. En noviem-
bre disminuyeron en mas de 1.700

noviembre

operaciones respecto al mismo
periodo del afio anterior, es decir
de las 39.391 hipotecas totales de
noviembre de 2019, se pasaron a las
37639,1o que se traduce un descen-
so del 4,5%.

Por regiones, las mayores caidas
en lo que a las compraventas tota-
les se refiere se dieron en Baleares
(-10,9%) y Canarias (-5,1%). Al otro
lado de labalanza se situaron Astu-
rias (+24,5%), Galicia (+18,6%), Can-
tabria (+18,2%) y Murcia (+17,6%).
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Tressis Eco30

bate a Europa y Wall Street
en el mejor mes de su historia

La rentabilidad del fondo asesorado por ‘elEconomista’ es del 21% en noviembre

RENTABILIDAD DE 'TRESSIS CARTERA ECO30' FRENTE A OTROS FONDOS ESPANOLES
DE RENTA VARIABLE INTERNACIONAL ESTILO VALOR

En noviembre Desde el inido (octubre 2018)
FLRANKING  FONDO NOVIEMBRE () RAANGNG  FONDO FLNSCIO 2]
1 Cabas Intemacional 24,93 1. Metavalor Internacional 1,78
2. Heros Value Intemecional 21,08 f 2, Tressis Cartera Eco30 R 1,45 J
(F 3. Tressis Cartera Eco30 R 21,07 j R Besfinver Infernacional 0,79
4, Magallanes European Equity M 18,31 4. Magallanes European Ecuity M -3,29
L% Azvalor ntermacicnal 17,99 5. Haros Valve Intemacional -6,58
&, Metavalor Inemeacional 17,26 é. Azvalor Inemacional -8,54
7. Beslimver Inkemaconal 16,73 7 Cobas Intersacional -18,80

Fuente: Morningstar, Tressis y FaciSet. Nota: rentabilidades pasadas no garantizen rentabilidades futuras.

ell conomista.es
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El emblematico
restaurante
'Zalacain’ estudia
reabrir en La Finca

Piden una valoracion a Riera para
decidir si se quedan la marca o la venden

Javier Romera / Alba Brualla MADRID.

La familia Garcia Cereceda ha encar-
gado una valoracién interna a sus
abogados -el bufete Riera y Asocia-
dos- para decidir si reabren el res-
taurante Zalacain en la prestigiosa
urbanizacion de La Finca, en Pozue-
lo de Alarcén (Madrid) o venden,
por el contrario, la ensefia.

El establecimiento, que cerré el
pasado mes de noviembre araiz de
la crisis provocada por el Covid,
tiene detras una historia de 50 afios
como referente gastronémico y tem-
plo culinario de los tiempos de la
Transicién, habiendo sido el prime-
ro de Espafia en lograr tres estre-
llas Michelin.

Zalacain estaba integrado ya den-
tro del Grupo Empresarial La Finca,
que es la promotora de la prestigio-
sa urbanizacion al noroeste de la
capital, donde viven empresarios,
celebridades y futbolistas de maxi-
mo nivel y donde existe ya un espa-
cio de eventos que utiliza la misma
ensefa. Los Garcia Cereceda pro-
yectan ahora la apertura de un cen-
tro comercial de lujo bautizado como
La Finca Gran Café, frente al club
de golf, con una oferta comercial y
de restauraciéon que contara con
unos 10.000 metros cuadrados.

Sus promotores explican que este
espacio, disefiado por el equipo de
arquitectura de La Finca A+D, “sera
un referente de la actividad pre-
mium en Espafia”, con lo que Zala-
cain podria encajar a la perfeccion
dentro de este nuevo activo que esta
siendo disefiado para atraer a un
publico sibarita y de alto poder

adquisitivo. Se espera que el centro
pueda abrir sus puertas a finales de
2022

En cualquier caso, en este momen-
to todas las opciones estan abiertas
sobre lamesa y no se descarta tam-
poco la posibilidad de traspasar la
marca, por la que ya ha mostrado
interés el empresario Blas Herre-
ro, propietario de Kiss FM.

El cierre definitivo del estableci-
miento fue una decisién “muy pen-
sada por parte de la propiedad, tras
contemplar mil escenarios posi-
bles”, segin admitia el pasado mes
de noviembre la entonces jefa de
Operaciones, Carmen Gonzalez.
Tras el cierre causado por la pan-
demia, se descarto volver a la acti-
vidad en septiembre y, aunque se
planed abrir en Navidad, finalmen-
te se optd por mantenerlo cerrado
por tiempo indefinido ya que era
“insostenible econémicamente”.

Las fuentes consultadas por este
periddico explican que el encargo
de una valoracién y la decision de
vender o no la marca podria depen-

Interior del emblematico restaurante Zalacain. NACHO MARTIN

der en tltimo término del enfren-
tamiento familiar entre los herede-
ros de Luis Garcia-Cereceda, el mag-
nate inmobiliario fallecido en 2010.
En juego, esta asi el control de un
patrimonio que se ha valorado en

Blas Herrero se interesa por la
compra del mitico restaurante

Los duefios de Zalacain habrian recibido varias propuestas por la
marca. Una de ellas, segtin avanzé El Confidencial, fue de Blas Herre-
ro, que pidio recientemente una reunién con la familia Garcia-Cerece-
da para saber si estarian dispuestos a traspasar el restaurante. Susa-
na, encargada de gestionar el patrimonio de los Cereceda, habria en-
viado a la comida a Jorge Moran, el exdirectivo del Santander que
supervisa todos sus movimientos y que se habia convertido en uno
de los principales comerciales del reconocido restaurante.

mas de 1.000 millones de euros.
Segun las ultimas cuentas dispo-
nibles de Grupo La Finca Promo-
ciones y Conciertos Inmobiliarios,
presidida por Susana Garcia-Cere-
ceda, la sociedad cerré el 2019 con
unos ingresos netos de 12,58 millo-
nes de euros, lo que supone un incre-
mento del 147% respecto a 2018.
Esta sociedad tiene el 50,01 % de
las acciones de La Finca Global
Asset, que se constituyd como Soci-
mi en septiembre de 2017. El otro
gran accionista es el fondo interna-
cional Virde, que a través de Mans-
field Invest Socimi, cuenta con el
37,78% del capital, mientras que
Yolanda Garcia-Cereceda tiene una
participacion directa del 10,99% y
Eduardo Garcia-Cereceda una par-
ticipacién indirecta del 6,89%.

Cabify ya oferta
el servicio

de alquiler de
bicicletas Bive

Esta opcion
esta disponible en
Madrid y Valencia

Agencias MADRID.

Cabify ha integrado en su aplica-
cién para dispositivos moviles el
servicio Bive, una plataforma
impulsada por la compaiiia el
pasado mes de septiembre para
incrementar el uso de la bicicle-
ta como una opcién de movilidad
sostenible, reducir las emisiones
contaminantes y mejorar la cali-
dad de vida de los usuarios.

La compaiiia espafiola de
movilidad ha introducido de esta
forma un nuevo botén de Peda-
lear en su app, que aparece en la
pantalla principal, en el menua
inferior, que permitira al usua-
rio aprovechar su cuenta de
Cabify para comenzar a utilizar

29,95

EUROS

Es la cuota mensual por la que
los usuarios podran disponer
de una bicicleta en propiedad.

Bive. La empresa complementa
asi su oferta de varios medios de
transporte con una opcién de
alquiler a largo plazo de una bici-
cleta a través de su aplicacion,
disponible por el momento en
Madrid y Valencia, ciudad donde
ha ampliado su servicio.
Pinchando sobre este botdn,
el usuario podra adquirir una
bicicleta en tan solo seis clicks,
decidiendo el modelo, la forma
de pago y el lugar de recogida.
En menos de 24 horas, podra
tener el vehiculo a su disposi-
cién. Bive también ofrece un ser-
vicio de suscripcion de bicicle-
tas, Bive+, a través del que el usua-
rio dispone del vehiculo en pro-
piedad a partir de 29,95 al mes.

Seat plantea un nuevo Erte parcial durante cinco meses

Afecta a 550 empleados
y en dias sueltos a hasta
11.000 trabajadores

eE BARCELONA.

La persistencia de la escasez mun-
dial de suministro de semiconduc-
tores ha llevado a la direccién de
Seat a plantear a los sindicatos un
Expediente de Regulacién Tempo-

ral de Empleo (Erte) que dejara en
casa durante cinco meses a unos
550 trabajadores, y que afectard en
dias sueltos hasta un maximo de
unos 11.000.

Seguin ha explicado a Efe el pre-
sidente del comité de empresa,
Matias Carnero (UGT), la de este
lunes ha sido la primera reunién
que se ha celebrado para concretar
los detalles del Erte que la empre-
sa anuncié el mes pasado. El Erte
se llevara a cabo desde finales de

este mes de enero hasta el 30 de
junio y plantea el cierre de, como
maximo 20 dias, la produccion de
las lineas 1, 2 y 3 de Martorell (Bar-
celona).

Ademas, también supondra el cie-
rre de la produccién de la Zona
Franca (Barcelona) durante unos
20 dias y el centro de componen-
tes de El Prat (Barcelona) otros 30
dias, aproximadamente. Carnero
ha explicado que el Erte afectard a
unas 11.000 personas durante algu-

nos dias ain por determinar, pero
que el numero total de trabajado-
res que estaran los cinco meses en
el expediente serdan unos 400 de
Martorell y unos 150 de la Zona
Franca, sin incluir al personal de
las ETT que se vera afectado por
esta situacién y que podrian ser unas
600 personas.

Recuperacion posterior
La empresa ha reiterado que el volu-
men de vehiculos que se deje de

fabricar por la falta de estas piezas,
que atn no esta cuantificado, se
recuperard en la segunda parte del
afio.

La restriccion a nivel mundial del
suministro de semiconductores,
claves paralos chips integrados en
los circuitos electronicos de deter-
minados vehiculos, afecta a diez
proveedores de Seat. La linea mas
afectada es la que produce el Seat
Leo6n y el Cupra Formentor, segin
los sindicatos.
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Axon compra ‘Caias y Tapas' ala
duena de Vips y crece en restauracion

El fondo redobla su apuesta en el mercado tras hacerse con Le Pain Quotidien

Javier Romera / Araceli Muiioz
MADRID.

Axon da un nuevo impulso a su
apuesta por la restauracion. Tras la
adquisicion en 2019 de la cadena de
cafeterias Le Pain Quotidien, la firma
hallegado a un acuerdo ahora para
la compra de la ensefia Cafias y
Tapas al grupo Alsea, la empresa
mexicana propietaria en Espafia de
Vips y Foster’s Hollywood, ademas
de masterfranquiciados de Domi-
no’s Pizza.

Cafias y Tapas naci6 en Madrid
en 1999 de la mano del grupo cer-
vecero San Miguel. Con la compra
de la marca en 2001 por parte del
grupo Zena (hoy integrado en Alsea),
comenzo su expansion nacional e
internacional, con un modelo de
gestion mixto que combinaba res-
taurantes propios y socios franqui-
ciados. Aunque llegd a contar con
cerca de un centenar de estableci-
mientos, Caflas y Tapas cuenta
actualmente con 15 restaurantes,
siete de ellos en Espafia, siete en
Francia y uno en Portugal.

Esta operacion supone un impor-
tante paso para Axon, que se refuer-
za asi en este sector, en el que desem-
barc6 en mayo de hace dos afios.
Hasta ese momento, la gestora cen-
traba su actividad en el ambito tec-
noldgico, siendo uno de los fondos
de referencia en venture capital. De
hecho, ha sido una de las vencedo-
ras en la tltima convocatoria del
Fond-ICO (el programa para dotar
de dinero publico a la industria del
capital privado en Espafia y movi-
lizar sus inversiones hacia las pymes
nacionales).

En manos del capital riesgo

La estrategia de Axon en el nego-
cio de la restauracién es muy habi-
tual en este negocio: compran dife-
rentes compafiias de un mismo sec-
tor para integrarlas en una misma
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Establecimiento de Cafas y Tapas. MARCOS REBOLLO

plataforma para aprovechar las
sinergias y lograr unas plusvalias
mayores en su desinversion (buy &
build). Por ejemplo, Nazca ha rea-
lizado esta misma estrategia con
Foodbox (duefia de Volapié, Santa-
gloria, MasQMenos o Papizza, entre
otras) o Abac con Beer&Food (pro-

pietario de (Carl’s Jr. Gambrinus o
Cruz Blanca, entre otras).

Es mas, la compra de Cafasy
Tapas llega apenas unas semanas
mas tarde de que otro fondo espa-
fiol, GED Capital, tomara el control
de Comess Group, propietario de
ensefias como Lizarran o Cantina

Apetito del
sector por los
restaurantes

La restauracion en Espafia ha
estado en los Ultimos afios en
el punto de mira de los inver-
sores de capital privado, que
veian en el buen comporta-
miento del consumoy en la
atomizacion del sector el cal-
do de cultivo perfecto para
realizar una inversion exitosa.
Sin embargo, la pandemia ha
generado dudas sobre esta
tesis, pero no ha hecho tem-
blar el pulso a estos inverso-
res, que han visto una buena
oportunidad para ayudar a
estas empresas a recapitali-
zarse a un mejor precio.

Mariachi, entre otras. Mediante esta
adquisicion, el grupo de restaura-
cién integrd también otra cadena,
los restaurantes Pomodoro.
Francisco Velazquez, managing
partner de Axon, apunta que la
intencion de la firma pasa por vol-
ver a impulsar su crecimiento con
nuevas aperturay desarrollo en el
mercado exterior. “Cafias y Tapas
es una marca muy reconociday con
gran potencial de expansioén inter-
nacional. Esta adquisicién es un
paso mas de la estrategia sectorial
de la unidad de inversion directa
de Axon”, asegura. En la misma
linea , Alfonso de Le6n, managing
partner igualmente de la firma,
afiade que “la adquisicién nos per-
mitira aprovechar sinergias entre
nuestras insignias de restauracion.
Con esta segunda operacion, bus-
camos seguir consolidandonos en
el sector con activos atractivos y
compatibles entre si”.

La aceleradora
de Juan Roig
suma cien
nuevas empresas

Lanzadera alcanza
300 firmas en varias
fases de desarrollo

A.C. A, vALENCIA.

Laincubadoray aceleradora de
empresas Lanzadera, un proyec-
to creado e impulsado por Juan
Roig, presidente de Mercadona,
redobla su ritmo de incorpora-
cién de firmas de emprendedo-
ras. Lanzadera acaba de cerrar
su ultima convocatoria con la
incorporacion de un centenar de
nuevas empresas a sus progra-
mas, que contemplan distintas
fases de aceleracién.

Con lallegada de estos nuevos
proyectos emprendedores, la ace-
leradora puesta en marcha y
financiada por Roig alcanza ya
las 300 empresas en desarrollo.
Las elegidas han sido seleccio-
nadas entre 1.100 candidatas y
destacan por su enfoque digital.
Sus soluciones innovadoras estan
dirigidas a sectores como moda,

15

MILLONES DE EUROS

Ha aportado Lanzadera

en financiacion a través de
préstamos a sus empresas.

nuevas tecnologias, logistica,
medicina, mueble, deporte, ali-
mentacién o educacion.

Entre ellas hay firmas de ciber-
medicina, como Cella Medical
Solutions, que permite alos ciru-
janos analizar y simular la ciru-
gia compleja gracias a la tecno-
logia. Otros proyectos contem-
plan desde la creacion de nue-
vos sistemas de puentes de
lavados para vehiculos, como
Elios Car Wash, a la creacién y
comercializacion del el saxof6n
electronico mas pequefio y lige-
ro del mundo, de Odisei Music.

Axesor vende a Experian el area de

El grupo impulsara su
internacionalizacion y
la actividad de ‘rating’

elEconomista MADRID.

Axesor anuncio ayer la venta a Expe-
rian de una de las empresas del
grupo (Axesor, conocer para deci-
dir), centrada en el area de negocio
relacionada con la informacion

comercial, al tiempo que prioriza
la expansion internacional de sus
servicios, refuerza las actividades
como agencia de rating'y avanza en
nuevas areas de negocio relaciona-
das con tecnologia fintech (compa-
fiias digitales de servicios financie-
ros) e insurtech (compaiiias digita-
les de servicios aseguradores), con
una inversion de mas de 60 millo-
nes de euros.

Asi lo comunicé la compatiia en
una nota, en la que celebro la cul-

minacion de una decision estraté-
gica tomada por la direccion en el
afio 2017, que priorizo la expansion
internacional de sus servicios de
gestion del riesgo de crédito hasta
otros paises como Portugal, Irlan-
da, Chile, Colombia y Per.

Asimismo, decidié reforzar las
actividades de Axesor Rating en
Espafia y Portugal, lo que ha supues-
to que desde el afio 2019 la agencia
opere sobre un porfolio de rating
completo o full-service.

informacion comercial

“El acuerdo de venta a Experian
de la empresa de informacién comer-
cial Axesor, conocer para decidir,
ayudara a intensificar estos esfuer-
Zos e incrementar a mayor veloci-
dad nuestro crecimiento”, aseguro
la compaiiia.

El consejero delegado del Grupo
Axesor, Santiago Martin, destacé
que esta transaccion supone “foca-
lizar los esfuerzos en continuar cre-
ciendo como empresa multinacio-
nal y ofrecer al mercado soluciones

financieras avaladas por tecnologia
de vanguardia”.

Axesor, que da servicio amés de
mil compafiias que utilizan su pla-
taforma de gestién del riesgo de cré-
dito empresarial Axesor 360, sub-
ray0 que sus clientes continuaran
disfrutando de todas las ventajas
de una gestion integral del proce-
so order-to-cash, consiguiendo auto-
matizar tareas, identificando ope-
raciones potenciales con bajo ries-
go y aumentando la liquidez”.
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Telefonica atesora 1.000 millonesen {3t
las torres que comparte con Vodafone iz ganborsca

Tiene via libre para vender su 50% en Cornerstone o para integrarlo en Telxius

Antonio Lorenzo MADRID.

posibilidades gracias a unos activos
hasta ahora alejados de los focos y
cuyo valor de mercado podria supe-
rar los 1.000 millones de euros, segiin
los expertos consultados. Se trata
de lajoint venture que el grupo espa-
fiol comparte con Vodafone, deno-
minada Cornerstone Telecommu-
nications Infrastructure Limited
(CTIL).

Los dos gigantes de las telecomu-
nicaciones acordaron ayer incre-
mentar el valor de lajoint venture
de torres de telefonia mévil que com-
parten en el Reino Unido, cuyo 50%
se integrara en Vantage Towers, la
compaiiia creada por Vodafone para
gestionar este tipo de activos de todo
el grupo. Dotada con 14.200 empla-
zamientos en suelo britanico, el valor
de mercado de CTIL podria rondar
los 2.000 millones de euros, de los
que mas de 1.000 millones corres-
ponderian a Telefénicay otros tan-
tos a Vodafone UK. Esa valoracion
de casi 141000 euros por cada empla-
zamiento de CTIL seria similar ala
realizada con la reciente venta de
Telefénica Alemania a Telxius.
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Una vez conocidos los planes
de la multinacional roja de sumar
estos activos a Vantage Towers con
vistas a una proxima salida a bolsa,
ahora falta por descifrar el futuro
del 50% de lajoint venture britani-
ca actualmente en manos de Tele-
fonica.

A grandes rasgos, el grupo espa-
fiol puede conservar bajo su pro-
piedad sus emplazamientos de Cor-
nerstone o, por el contrario, poner-
los a la venta y asi rentabilizar su
visionaria apuesta de hace casi nueve
afios. En este ultimo supuesto, el
grupo espafiol obtendria pingiies
plusvalias con una transferencia de
las torres, ya sea a su socio Vodafo-
ne o a otra compafiia especializada
en infraestructuras de telecomuni-
caciones moviles.

Reforzar Telxius

En caso de mantener en el grupo
las torres, Telefonica podria seguir
el ejemplo de Vodafone e integrar
las torres que le corresponden en
Telefénica Infra (a través de Telxius),
la filial del grupo espaiiol especia-
lizada en unos activos cada vez mas
cotizados al calor de la telefonia 5G.
Otra opci6n de Telef6nica consis-

tiria en crear una sociedad indepen-
diente con el 50% que le correspon-
de de Cornerstone, con todas las
posibilidades abiertas para un futu-
ro compartido con Virgin Media
(Liberty Global).

En la actualidad, Cornerstone
proporciona servicios de gestion
para Vodafone y 02 UK en los refe-
ridos 14.200 emplazamientos, asi
como otros 5.100 sitios de terceros
donde su equipo activo esta desple-
gado. Mark Evans, primer ejecuti-
vo de Telefénica UK, valord ayer de

El grupo britanico
planea sacar

a bolsa su filial

de infraestructuras
de telefonia movil

forma muy positiva el acuerdo con
Vodafone al considerar que “pro-
porcionara una conectividad glo-
bal a nuestros clientes y permitira
dar valor a nuestro negocio al mismo
tiempo que invertimos en nuestra
infraestructura de red”.

elEconomista MADRID.

Orange registro el pasado fin de
semana su maximo histérico de
trafico de datos fijos y moviles
en Espafia, segiin informo ayer
la operadora francesa. El pico
maximo de consumo tuvo lugar
en la tarde noche del sibado 9
de enero, coincidiendo con el
partido Osasuna-Real Madrid.
Durante el encuentro, las redes
de Orange llegaron a cursar un
12% mas de trafico que en una
semana habitual a la misma hora,
superando incluso los maximos
alcanzados durante el estado de
alarma declarado el pasado mes
de marzo, segin informa la agen-
cia Servimedia. El crecimiento
se debid tanto al temporal como
a los confinamientos derivados
de la emergencia sanitaria Covid-
19 y al seguimiento del propio
partido. En cuanto a servicios, el
mayor incremento de trafico de
Internet en Orange fue el regis-
trado con Netflix, Twitch y Ama-
zon, que vieron aumentado sig-
nificativamente su consumo en
estos dias. Al mismo tiempo, el
uso de mensajes de WhatsApp
por lared de la teleco gala se vio
muy acentuado durante la neva-
da, doblandose su utilizacién res-
pecto a un dia habitual.

E

Patrocina: working workl

Building a bettar

D.? M.? Reyes Maroto
Ministra de Industria, Comercio y Turismo

18 de enero de 2021
De 9:30 a 10:30 horas

Siga el evento en streaming

Inscripciones en:
www.bit.ly/AgoraelEconomista
Consultas:

E-mail: elagoradeeleconomista@gestionpress.com

Redexis *

SIEMENS

Organiza:
'Mﬂm.lln para La wicha

el conomista...

\




16

MARTES, 12 DE ENERO DE 2021 EL ECONOMISTA

Empresas & Finanzas

Las constructoras multiplican sus reclamaciones por el ave

Provisiones para litigios de Adif Alta Velocidad (millones de €)

TOTAL

A/ E

2016

2017

2018

SEP.2019

2019

SEP.2020

DESGLOSE

VAR. SEP.2020 VAR. SEP.2020
CONCEPTO 2016 2017 2018 SEP.2019 -SEP.2019 2019 SEP.2020 -SEP. 2019
Riesgos por litigios en obras 262,8 504,4 656,9 605,7 32,6 664,1 803,2 20,9
Riesgos por litigios por expropiaciones y otros 57,6 42,6 27,9 20,0 3,9 20,3 208 2.7

Otros litigios (no provisionados)
VAR. SEP.2020 VAR. SEP.2020
CONCEPTO 2016 2017 2018 SEP.2019 -SEP. 2019 2019 SEP.2020 -SEP. 2019
Reclamaciones por responsabilidad patrimonial y expropiaciones 225,6 164,0 130,0 106,8 0 =1l5,1 91,9 90,6 0 -13

v

v

)

Fuente: Adif Alta Velocidad.

elEconomista

Las constructoras elevan un 33% los
litigios por el AVE, hasta 803 millones

Las disputas en las obras entre empresas y Adif se multiplican en la pandemia

J. Mesones MADRID.

Las constructoras han multiplica-
do sus reclamaciones a Adif en plena
pandemia por discrepancias en las
obras del AVE. Una situacién que
ha llevado al gestor ferroviario a
aumentar las provisiones por estas
disputas mas de un 20% entre enero
y septiembre de 2020. De este modo,
la compafiia ptiblica asume riesgos
asociados a estos litigios, que se diri-
men en via contencioso-adminis-
trativa, por mas de 803 millones de
euros, frente alos 664 millones que
registraba al cierre de 2019.

El alza de las provisiones por dis-
putas en las obras de la alta veloci-

dad ferroviaria es aiin mayor si se
hace la comparativa entre septiem-
bre de 2019 (605 millones de euros)
y el mismo mes de 2020 (los 803
millones referidos). Asi, estos casi
200 millones de incremento repre-
sentan un 32,6% mas.

Consultada por este diario, Adif
explica que “contablemente esa pro-
vision recoge pasivos no financie-
ros surgidos por obligaciones de
cuantia indeterminada derivados
principalmente de litigios en curso”
y precisa que “el incremento se debe
bésicamente a litigios judiciales nue-
vos presentados por contratistas”.

Las entidades publicas estan obli-
gadas a provisionar los litigios cuan-

do sus servicios juridicos estiman
que la posibilidad de recibir un fallo
adverso es superior al 50%. Adif
asume, por tanto, que existe una
probabilidad de que las resolucio-
nes judiciales la obliguen a hacer
frente al pago de 803 millones por
las demandas de las empresas.
Esta cifra, en cualquier caso, reco-
ge Unicamente aquellos procesos
que ya se hallan en fase judicial y
con riesgo para Adif y no todas las
reclamaciones presentadas por los
contratistas. La compafiia que pre-
side Isabel Pardo de Vera no publi-
ca el volumen de los procedimien-
tos que atin se encuentran en la via
administrativa. No obstante, como

muestra, en 2018 tenia 320 millo-
nes en esta situacion, frente a unos
540 millones judicializados, tal y
como publicé Cinco Dias.

Las reclamaciones por parte de
las constructoras son un recurso
habitual en las obras publicas. Las
causas mas extendidas son los sobre-
costes y la falta de reconocimiento
de modificados, solicitudes de revi-
sién de precios o las diferencias en
las mediciones de las certificacio-
nes. En el caso de Adif, no obstan-
te, fue a partir de 2015 cuando se
desat6 una oleada de demandas por
parte de los contratistas, en un con-
texto en el que las bajas en las adju-
dicaciones se dispararon y la para-

lizacién de obras se contaba por
decenas. El volumen creci6 paula-
tinamente desde aquel afio, cuan-
do el gestor ferroviario tenia provi-
sionados mas de 100 millones hasta
alcanzar los 263 millones en 2016,
los 504 millones en 2017 —ejercicio
en el que se reactivaron la mayoria
de los contratos parados-, y los 657
millones en 2018. En el primer
semestre de 2019, la cifra se redujo
a 600 millones, pero la tendencia
alcista retornd hasta cerrar el ejer-
cicio con 664 millonesy se ha ace-
lerado en 2020, en el que la pande-
mia afect6 a los trabajos de multi-
tud de proyectos, especialmente en
los meses de marzo y abril.
Aunque en los ultimos afios los
tribunales han dictaminado senten-
cias sobre multiples disputas, favo-
rables segun el caso a uno u otro

Adif Alta Velocidad
sitia en maximos
las provisiones por
riesgo en proyectos,
hasta 824 millones

bando, la lentitud de los procedi-
mientos judiciales y los recursos a
nuevas instancias impide que esas
cifras se recorten de manera signi-
ficativa.

Bajan otras reclamaciones

Al margen de los litigios instados
por contratistas, Adif Alta Veloci-
dad también afronta riesgos por
demandas en inversiones en terre-
nos instados por expropiados, aun-
que en cantidades mucho mas limi-
tadas. Al cierre de septiembre pasa-
do, el importe de las provisiones
ascendia a 16,7 millones de euros.
Sumados todos los riesgos, la firma
dependiente del Ministerio de
Transportes alcanz6 su maximo en
el tercer trimestre de 2020, con 824
millones, un 20,4% mas que en 2019
(684 millones). Adicionalmente, la
compaiiia enfrenta otras reclama-
ciones sin provisionar por respon-
sabilidad patrimonial y expropia-
ciones por 90,6 millones, importe
que, al contrario, se ha reducido
drésticamente desde los 257 millo-
nes de 2016.

De los Mozos creara sinergias para Renault en Iberia

En Espana es el nuevo
presidente-director
general del grupo galo

Ankor Tejero MADRID.

El Grupo Renault ha nombrado a
José Vicente de los Mozos maximo
responsable de la actividad del con-
sorcio automovilistico galo para
Espafia y Portugal, cargo que empe-

z6 a desempeiiar el pasado 8 de
enero. Asimismo, evoluciona su rol
como presidente de Renault Espa-
fia a presidente-director general.
De los Mozos une estos cargos a los
que ya desempefia como director
mundial de Fabricacion y Logisti-
cay miembro del Comité de la Junta
del Grupo Renault.

“Todos estos cambios van enca-
minados a mejorar el posiciona-
miento del Grupo Renault en Espa-
flay Portugal a través de la creacion

de sinergias en todas sus activida-
des paralo cual, José Vicente de los
Mozos creara un Comité Pais que
englobe las diferentes actividades
desarrolladas en Espafia y Portu-
gal”, ha advertido el Grupo Renault.

Presidente de Anfac e Ifema

El méaximo responsable de Renault
en Espafia también ostenta el cargo
de presidente de la Asociacion Espa-
fiola de Fabricantes de Automdévi-
les y Camiones (Anfac). Desde su

nombramiento como presidente de
Anfac en enero de 2018, su trabajo
ala cabeza de la asociacién siem-
pre ha estado vinculado en mante-
ner la posicion de liderazgo y com-
petitividad industrial de Espafia,
remarcando el papel de la automo-
cién como uno de los principales
motores de la economia y el empleo
nacional, al mismo tiempo que ha
impulsado la transformacién de la
industria hacia los retos de la digi-
talizacion y descarbonizacion. De

hecho, a finales de 2020, la junta
directiva y asamblea general de
Anfac aprobd la renovacién en el
cargo de José Vicente de los Mozos
para el periodo 2021.

Ademas, desde junio de 2020 es
presidente del Comité Ejecutivo de
Ifema, cargo en el que sustituyd a
Clemente Gonzalez Soler, uno de
los principales empresarios espa-
fioles del sector del aluminio, quien
ceso de sus funciones por peticion
propia.
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Sanofi compra la farmacéutica Kymab por 1.200 millones

El grupo adquirido esta
especializado en un
anticuerpo monoclonar,
util para inflamaciones

elEconomista MADRID.

El gigante farmacéutico francés
Sanofi anunci6 ayer que ha alcan-
zado un acuerdo para la compra del
grupo britanico Kymab, especiali-
zado en el desarrollo de anticuer-
pos monoclonales con indicacio-
nes en inmunologia.

En un comunicado conjunto, las
dos empresas explicaron que Sano-
fi hara un pago inicial de unos 1.100
millones de dédlares (unos 900 millo-
nes de euros, al cambio actual) y
otro segundo desembolso que podria

alcanzar hasta los 350 millones de
délares (290 millones de euros) “en
funcién de la realizacion de dife-
rentes fases de desarrollo”.

La compaiiia francesa prevé finan-
ciar la operacion, que se estima que
pueda finalizarse durante el primer
trimestre de este afio, con su pro-
pia tesoreria disponible.

El principal activo de Kymab es
KY1005, un anticuerpo monoclo-
nal completamente humano que
podria servir para tratar “un amplio
abanico de enfermedades autoin-
munes e inflamatorias”.

El director general de Sanofi, Paul
Hudson, sefial6 que podria conver-
tirse en “el primero de su clase far-
macoterapéutica” para ese tipo de
enfermedades.

El laboratorio francés cerré los
tres primeros trimestres de 2020

Vista del cartel de Sanofi. reuTers

con un beneficio neto atribuido de
11.233 millones de euros, lo que
supone un incremento del 298,9%
respecto del resultado contabiliza-
do en el mismo periodo de 2019 gra-

cias ala venta el pasado mes de mayo
de su participacion en Regeneron
(que fue ganando relevancia sobre
todo tras ser la protagonista del tra-
tamiento que recibié Donal Trump),

lo que report6 a la compaiiia gala
plusvalias de 7.382 millones y mar-
gen suficiente para plantearse una
operacion de compra, como la anun-
ciada.

Las ventas de Sanofi en los nueve
primeros meses del afio alcanzaron
los 26.659 millones de euros, un
0,5% mas que en el mismo interva-
lo de 2019. A tipos de cambio cons-
tantes, las ventas del area de onco-
logia aumentaron un 28,1% y las de
vacunas un 5,9%.

Tan solo en el aislado del tercer
trimestre del pasado ejercicio, Sano-
fi obtuvo un beneficio neto atribui-
do de 1.952 millones, lo que repre-
senta un avance del 10,5% en com-
paracion con el mismo periodo de
2019, mientras que los ingresos de
la compaiiia disminuyeron un 0,2%,
hasta 9479 millones.

Ferrovial lanza Aivia para desarrollar carreteras 5G

El grupo espariol se
alia con Microsoft, 3M
y Kapsch TrafficCom
para esta iniciativa

eE MADRID.

Ferrovial ha anunciado la creacién
de Aivia Orchestrated Connected
Corridors, iniciativa de desarrollo
de carreteras inteligentes 5G y tec-
nologia avanzada de supervision,
sensorizacion y simulacion, que
cuenta con la participacion de
Microsoft, 3M y Kapsch TrafficCom.
El proyecto incluye tecnologias de
infraestructuras de carreteras para
mejorar la experiencia del viajero,
que contempla la seguridad, tiem-

Ferrovial apuesta por la innovacion en las infraestructuras. e

pos de viaje fiables o acceso a infoen-

tretenimiento desde el vehiculo.
Esta previsto que otras empresas

se sumen a Aivia, participando en

aspectos que contribuyan a la imple-
mentacion tanto de la infraestruc-
tura digital como fisica y de las solu-
ciones orquestadas para las carre-

teras del futuro. Entre las areas de
desarrollo de la iniciativa se encuen-
tran la sefializacion, las marcas via-
les, los equipos de telecomunica-
ciones, los servicios digitales
ITS/V2X o los sistemas de seguri-
dad vial. “A medida que los vehicu-
los privados y de flota evolucionan
hacia la plena autonomia, las infraes-
tructuras conectadas van a jugar un
papel fundamental en seguridad y
utilidad, especialmente en entor-
nos mixtos de alta velocidad en los
que conviven vehiculos auténomos
y convencionales”, sefial ayer Ferro-
vial en un comunicado.

Seguridad y tiempo

“Las nuevas tecnologias nos obli-
gan areplantearnos el mundo en el
que vivimos”, destaca Alejandro de

la Joya, consejero delegado de Cin-
tra. “Ferrovial es una empresa inno-
vadora que ofrece soluciones para
el transporte y la movilidad del futu-
ro. Estamos orgullosos de que Cin-
tra esté a la vanguardia de la tecno-
logia en carreteras digitales, por lo
que nos entusiasma la puesta en
marcha de Aivia con nuestros socios.
Los corredores conectados Aivia
aumentaran la seguridad vial de los
usuarios, facilitando la interacciéon
segura entre vehiculos autonomos
y convencionales en corredores
urbanos de alta densidad y veloci-
dad. Podemos reducir los tiempos
de desplazamientos y la congestion
al tiempo que garantizamos una red
de banda ancha 5G a lo largo de
nuestras carreteras”, subraya el
directivo.

Cellnex cierra la adquisicion de 7.000 antenas de Hutchison

El grupo formaliza la
transferencia en tres de
los seis paises acordados
hace tres meses

elEconomista MADRID.

Cellnex anunci6 ayer el cierre de la
compra de los activos de torres de
telecomunicaciones de CK Hutchi-
son en Austria, Irlanda y Dinamar-
ca, tres de los seis paises que cubre
el acuerdo anunciado el pasado 12
de noviembre, y consolida 7.050
emplazamientos del total de 24.600.
La operacién alcanza un valor de
10.000 millones de euros y los acuer-
dos contemplan asimismo el des-
pliegue de hasta 5.250 nuevos empla-

zamientos en los préximos ocho
afios con una inversion adicional de
1400 millones de euros, ha recor-
dado la compaiiia este lunes en un
comunicado.

En los proximos meses seguiran
los emplazamientos de Suecia, Ita-
liay Reino Unido, y una vez culmi-
nados los seis paises y ejecutados
los despliegues previstos, Cellnex
contara con 103.000 torres y empla-
zamientos de telecomunicaciones.
La operacion supondra la entrada
de la compaiiia en Austria, Suecia
y Dinamarca, asi como pasar a ope-
rar en un total de 12 paises euro-
peos, ademas de ampliar su presen-
cia en mercados clave como Italia,
Irlanda y Reino Unido, en los que
duplicara el volumen de activos ges-
tionados. La compaiiia ha compro-

El gran salto de Cellnex en solo cinco afios

Datos en nimero de torres
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metido el pago en efectivo de las
operaciones en los tres paises en los
que ya se ha cerrado el acuerdo, asi
como en Italia y Suecia, mientras

que en Reino Unido el pago sera
con efectivo y nuevas acciones de
Cellnex al cierre de la transaccion
en aquel pais, segin informa Ep.

Cellnex ha cerrado y cerrara con-
tratos de prestacion de servicios a
largo plazo con CK Hutchison en
los distintos paises por un periodo
inicial de 15 afios prorrogables por
otros 15 y periodos subsiguientes
de cinco afios. El ebitda adicional
estimado alcanzara los 970 millo-
nes de euros, mientras que el flujo
de caja libre y recurrente crecera
en 620 millones. Ademass, la cifra
de negocios del grupo se incremen-
tard en 1.200 millones, hasta los
3.800 millones de euros, una vez
completados todos los despliegues
previstos, y la resultante de estos
acuerdos paneuropeos en términos
de volumen de ventas contratadas
por parte de Cellnex supone creci-
miento de 33.000 millones hasta
alcanzar los 86.000 millones.
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BBVA reducira el riesgo en Turquia:
bajara la morosidad del 6% este aiio

La filial del grupo se fija como objetivo limitar el coste del riesgo a 200 puntos

F. Tadeo MADRID.

BBVA se muestra optimista con la
evolucién de su negocio en Turquia
a pesar de la crisis derivada de la
pandemia y los desequilibrios del
pais. Su filial otomana, Garanti, se
ha fijado como objetivo reducir la
tasa de morosidad en 2021 desde
cerca del 6,5% que cerrara 2020
hasta menos de un 6%.

Estamejora del ratio de los impa-
gos permitira, a priori, disminuir el
volumen de provisiones que tendra
que llevar a cabo para hacer frente
a la entrada de insolvencias y, por
tanto, incrementar el beneficio. Ade-
mas, hay que tener en cuenta, que
el banco (como todo el sector) ya
ha realizado importantes dotacio-
nes para cubrir pérdidas por la subi-
da de los créditos morosos.

Segun la guia de objetivos de
Garanti para el presente ejercicio,
anunciada la semana pasada, el
recorte de la tasa de morosidad
podra ser una realidad gracias, en
parte, a la venta de carteras de acti-
vos tdxicos y el traspaso a fallidos,
ademas de un crecimiento de la car-
tera de préstamos. De hecho, a prin-
cipios de 2020 el banco pudo con-
tener la ratio de insolvencia debi-
do al aumento significativo de los
préstamos, sobre todo, aquellos vin-
culados a los planes gubernamen-
tales para paliar las consecuencias
del coronavirus. De hecho, prevé
un alza de la inversién en liras supe-
rior al 25%.

La franquicia de BBVA espera que
el coste del riesgo, ademas, baje drés-
ticamente, a menos de 200 puntos
basicos frente a los casi 300 puntos
basicos de 2020 gracias al esfuerzo
de anticipacion con el colchén
extraordinario que ha generado. A
septiembre, Garanti habia provisio-
nado de manera especial 94 millo-
nes de euros para hacer frente a los
riesgos del Covid-19, una cantidad
que se ha sumado a la hucha de 280
millones por el desplome de lalira.
A principios de noviembre, la mone-
da otomana se cambid a su minimo
histérico frente al euro, al situarse
por encima de las 10 unidades. En
la actualidad se encuentra en nueve.

La confianza de BBVA en esta
filial siempre ha sido constante a
pesar de los dolores de cabeza que
le ha provocado en los ultimos dos
afios. Hasta el punto que uno de los
motivos de la fallida fusion con Saba-
dell fue la presién experimentada
por el consejero delegado Onur Geng
para que el grupo destinara el exce-
so de capital de la venta de EEUU
en la adquisicion del 50% que no
posee de Garanti en vez de en la

Expectativas del banco en el mercado turco

Tasa de morosidad (%)

2014 2015 2016 2017 2018 2019

Estimacion de beneficios (mil. de €)

610

2020 2021 2022

BBVA

Coste del riesgo (puntos basicos)

2020* 2021*

Prénostico del PIB turco (%)

2019 2020 2021

Méas del 25

O
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Fuente: Garanti y BBVA. (*) Objetivos.

Un edificio de Garanti BBVA. &

entidad catalana. No obstante, el
presidente Carlos Torres ha sefia-
lado que por ahora no hay planes
para llevar a cabo una inversién y
que “BBVA se siente comodo con
su posicion actual”.

Rentabilidad, en la media

Ademas de la bajada de la morosi-
dad, la franquicia otomana confia
en conseguir un crecimiento de los
préstamos como la media del sec-

tor, un comportamiento que sera
similar en 2020 en rentabilidad
sobre recursos propios y en ingre-
S0s por comisiones, gracias al empu-
je de la digitalizacion.

Garanti basa sus proyecciones
para el presente afio en un aumen-
to del Producto Interior Bruto (PIB)
del 5%, frente al 1% en el que ter-
mino 2020. Unos datos que hace a
Turquia uno de los paises mas resi-
lientes al Covid-19. La inflacion,

elEconomista

segln el banco, bajara al 10% tras
la escalada en la que se ha visto
inmersa en los Gltimos meses, y por
la que llegara hasta el en torno del
15%.

Estas expectativas tan positivas
no son compartidas del todo por
con analistas, ya que esperan que
el beneficio que obtenga BBVA en
Turquia descienda en 2021y 2022
con respecto a 2020. Los analistas
prevén ganancias de unos 400 millo-
nes frente a los 600 millones que
obtendra en el pasado ejercicio.
Estos resultados, atin asi, son mayo-
res a las expectativas de hace meses,
en pleno confinamiento de la pobla-
cion por el estallido de la pande-
mia. Para 2020 el consenso de exper-
tos apenas preveia un beneficio de
400 millones para la filial turca.

Gana un pleito administrativo

Por otra parte, el Consejo de Esta-
do del pais otomano ha dado la
razon a Garanti en su lucha por una
multa administrativa impuesta por
el Ministerio de Comercio, valora-
da en 110 millones de liras (12 millo-
nes de euros), por la que el banco
habia pagado ya 82,5 millones de
liras (9 millones de euros) tras un
descuento correspondiente. La
Gobernacién de Estambul (Direc-
cién Provincial de Comercio) san-
ciono a la entidad con dicha canti-
dad como resultado de una audito-
ria realizada por el Ministerio de
Comercio, una accion que fue anu-
lada por el Tribunal Regional y que
fue elevada, posteriormente, al Con-
sejo de Estado por las autoridades.

Bizum prevé
alcanzar los

20 millones de
usuarios en 2021

La compania cerro el
ano pasado con 13,6
millones de clientes

elEconomista MADRID.

Bizum, la solucién de pago por
moévil de la banca espafiola, aspi-
raallegar a 20 millones de usua-
rios este afio, tras duplicar la cifra
en 2020 y alcanzar los 13,6 millo-
nes, lo que contribuy6 a que se
llevaran a cabo 210 millones de
operaciones por un importe con-
junto de 10.200 millones de euros.

Desde el lanzamiento del ser-
vicio en 2016 y hasta finales de
2020 se completaron 290 millo-
nes de operaciones, con un volu-
men asociado de 14.000 millo-
nes de euros, 3,7 veces mas que
a cierre de 2019. El ritmo de cre-
cimiento de Bizum en 2020 fue
de 20.100 altas diarias, con lo que
superd el objetivo para el afio de
alcanzar los 12 millones de usua-
rios.

Durante 2020 el importe
medio por operacioén con Bizum
fue de 48,3 euros, lo que para la
compaiiia refleja el uso de este

20.100

ALTAS DIARIAS

Bizum logré 20.100 usuarios
nuevos al dia a lo largo
del pasado ejercicio.

servicio sobre todo para pagos
cotidianos, de poco importe, que
desplazan, sobre todo, al efec-
tivo.

Compras ‘online’

Los pagos en comercios electrd-
nicos a través de Bizum alcan-
zaron el pasado afio los 54 millo-
nes de euros en mas de 850.000
compras, con un importe medio
de 54 euros.

Al finalizar 2020 maés de 6,9
millones de usuarios contaban
con su clave Bizum, que permi-
te realizar compras en lared de
forma segura segtin los criterios
de doble autenticacién, en los
mas de 8.000 comercios adscri-
tos. Sin embargo, Bizum quiere
contar con 18000 comercios onli-
ne que acepten esta solucion de
pago en 2021.

Bizum explica que la situacion
excepcional vivida por la pande-
mia de coronavirus ha incremen-
tado notablemente la solidari-
dad de los usuarios de este ser-
vicio. Las méas de 2.500 ONG aso-
ciadas a Bizum han recibido a
través de la plataforma mas de
285.000 donaciones que supe-
ran los 10,8 millones.
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Alemania y Paises Bajos son las excepciones en el Viejo Continente

Cémo se han comportado los principales mercados desde maximos de 2020
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Las bolsas de los paises del G-20 cotizan a
un 6% de media de cerrar el ‘Covid crash’

Europa es la Gnica region que no ha recuperado
estos niveles y Espana es la plaza que mas pierde

Cristina Candido/José Luis de Haro
MADRID/NUEVA YORK.

Siete sesiones después de arrancar
2021, el balance que estan arrojan-
do las grandes bolsas mundiales
esta resultando mucho mas positi-
vo que a cierre de 2020, con las refe-
rencias de Wall Street, Asiay Amé-
rica del Sur marcando nuevos maxi-
mos que superan con creces a los
del afio pasado. Aunque a nivel glo-
bal las grandes bolsas atin cotizan,
de media, un 6% por debajo de los
maximos previos a la pandemia, la
fotografia esta distorsionada por
los indices europeos.

Si se mira el mapa, el palo en las
ruedas de la recuperacion de las
bolsas a nivel global lo est4 ponien-
do la renta variable del Viejo Con-
tinente, donde las principales pla-
zas todavia cotizan un 9% por deba-
jo de los niveles pre-Covid que se
alcanzaron el 19 de febrero —justo
antes de que Italia se convirtiera en
el epicentro de la pandemia-.

Labolsa que peor comportamien-
to ha demostrado ha sido Espaiia,
con el Ibex 35 atin a un 20%, segui-
da del Footsie italiano, a un 12,5%.
Solo han conseguido cerrar los hue-
cos de 2020 el indicador de Paises
Bajos, que se sitia en maximos de

20 afios, y el Dax aleméan, que reno-
v sus altos historicos la primera
semana de enero y a dia de hoy se
encuentra a un 1% de superar esta
marca. Fuera de la zona euro, el indi-
ce suizo o el londinense estan a un
9% y un 4%, respectivamente, de
superar los maximos que alcanza-
ron a comienzos del afio pasado.

Entre las 20 grandes economias
del mundo por PIB, la crisis por el
Covid-19, al menos desde el plano
bursatil, ya ha quedado muy atras
en el caso de EEUU, Jap6n o Corea,
donde sus indices cotizan en zona
de altos nunca vistos. También se
encuentran en maximos, aunque
no histéricos, el CSI 300 chino
-niveles que no veia desde 2008~
el Sensex indio, la bolsa indonesia,
la de Arabia Saudi o la de Estam-
bul, asi como Brasil y México.

De hecho, desde los maximos que
las principales bolsas tocaron en
febrero del afio pasado, los indices
que se anotan las mayores revalo-
rizaciones han sido Rusiay Corea,
mas de un 40%, seguidos de China
y Turquia, con un 34% y un 29%.

Vision por geografias

De esta forma, el contexto de mer-
cado por geografias es muy diferen-
te. Por un lado, Asia que se ha con-

20

POR CIENTO

Es la distancia que separa al
Ibex 35 de los 10.083,6 ente-
ros que alcanzé el 19 de febre-
ro de 2020, la mayor brecha
entre las grandes bolsas.

43

PORCIENTO

Es el rebote que firma desde
febrero del afio pasado el in-
dicador ruso y que supone la
mayor subida entre las 20
mayores economias del mun-
do por PIB.

3.745

PUNTOS

Es el objetivo al que se dirigira
el EuroStoxx 50 desde el pun-
to de vista técnico, un nivel
del que lo separa un 3% des-
de precios actuales.

vertido en 2021 en el destino favo-
rito de los bancos de inversion y las
casas de analisis para los proximos
meses como vector de la recupera-
cién econdmica de esta crisis.

Por otro, la situacién de Occiden-
te, donde “ni siquiera un asalto al
Congreso americano es capaz de
desanimar a unas bolsas que estan
absolutamente convencidas de que
la reconstruccién iniciada en 2020
tendra continuidad en 20217, afir-
man desde el equipo de analisis de
Bankinter. Una visiéon compartida
también desde el punto de vista de
técnico. Joan Cabrero, analista y
asesor de Ecotrader, pronostica que
labolsa del Viejo Continente subi-
rd hasta un 3% “en proximas fechas”
hasta los 3.745 enteros (donde
comenzd 2020).

Y tercero, el escenario de EEUU,
donde multiples mesas de inver-
sién han alertado sobre el excesivo
optimismo que refleja la bolsa ame-
ricana. Una situacion que resaltan
firmas como Citi, Bank of America
y Deutsche Bank. El equipo de Citi
avis6 en un informe que su mode-
lo de péanico/euforia se dispard en
este ltimo campo la semana pasa-
da. Segtin adelantan “esto genera
una probabilidad histérica del 100%
de que los mercados bajen en los

Wall Street, Japon y Corea han estrenado
el ejercicio en zona de maximos historicos

préximos 12 meses desde los nive-
les actuales”. El modelo panico/eufo-
ria alcanz6 la semana pasada un
récord de 1,83 frente al 1,69 revisa-
do al alza la semana anterior. El
territorio del panico se define como
cualquier nivel por debajo de -0,17,
mientras que la euforia se confir-
ma en los 0,38 0o mas alto.

Desde BofA Securities determi-
nan en una nota a clientes que “el
riesgo alcista sigue siendo una bur-
buja”. En este sentido, mencionan
factores como un decenio de maxi-
ma liquidez y de disrupciones tec-
nolégicas que han causado una
importante desigualdad y una masi-
va polarizacion social y electoral.
Por su parte, Jim Reid, economis-
ta jefe global de Deutsche Bank,
considera que habra que esperar
varios afios antes de poder esclare-
cer si entre 2020y 2021 se ha gene-
rado una burbuja histérica en el
precio de los activos equivalente,
por ejemplo, a 1929 o0 2000.

Los estrategas de la firma alema-
na indican que en los tltimos dos
meses de 2020 se experimento el
mayor flujo de fondos de renta varia-
ble jamas registrado en dicho perio-
do de tiempo y el segundo mayor
como porcentaje de activos en car-
tera en al menos los tiltimos 10 afios.
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Los ‘cortos' entran en Audax y Solaria tras las subidas

En los primeros dias

de 2021, hasta seis
bajistas han aparecido
en el valor del Continuo

Laura de la Quintana MADRID.

El arranque de 2021 ha venido mar-
cado por un breve —por el momen-
to- cambio de parecer entre las
manos fuertes del mercado, quie-
nes rapidamente se han posiciona-
do en corto sobre valores de ener-
gias renovables que fueron de los
pocos que se salvaron de la quema
durante 2020 e, incluso, mantuvie-
ron el rally en los primeros dias de
este afio. Segun datos recogidos por
Bloomberg, Audax Renovables es el
titulo actualmente de todo el Mer-

cado Continuo que sufre un mayor
peso de los bajistas sobre su capi-
tal. En cuatro dias del nuevo afio,
del 4 al 7, hasta seis hedge funds han
abierto posiciones sobre la antigua
Fersay esto hace que un 5,5% de su
capitalizacion esté en sus manos.
Citadel Europe es el mas activo de
todos ellos, con el 1,54% del capi-
tal de Audax Renovables —que ya
vale en el mercado mas de 1.000
millones de euros—. No obstante,
en lo que va de afio sus titulos suben
un 22%, después de ceder un 9%
durante el afio pasado.

Pero los cortos también se han
abierto paso en Solaria, quinto titu-
lo del mercado con mayor peso
sobre su capital, aunque hay que
tener en cuenta que Bloomberg solo
recoge las posiciones que superan
el 0,5% del capital de una compa-

Mayores posiciones en 'corto’

Datos en %
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fifa. El gigante solar del Ibex 35 vio
como el hedge britanico Helikon
doblé su posicion alabaja el dia 29
de diciembre, hasta alcanzar el 1,71%.
A pesar de la recogida de benefi-
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cios que arrancé el viernes -y que
va ya por una caida del 15% en dos
sesiones—, Solaria suma un 8% este
afio, tras el 248% de 2020.

Las caidas se extendieron tam-

bién al resto del sector de renova-
bles tras el rally de los primeros dias.
Soltec, la iltima en llegar al parqué,
cede un 13,1% en dos sesiones; Solar-
pack casi un 20% y Grenergy, hasta
un 21% de caida.

Mas bajistas

Ya van dos afios desde que la CNMV
decidi6 —acorde a Europa- dejar de
publicar las posiciones cortas agre-
gadas, lo que limita saber donde se
posicionan los cortos. De lo que aflo-
ra mas alla del 0,5%, se sabe que
Indra es el segundo titulo més aco-
sado por los bajistas en el arranque
del afio —estan presentes en el 3,16%
de su capital-; le sigue Sacyr, con
un peso a la baja del 1,85% y tam-
bién Banco Sabadell, con el 1,79%,
lo que no le impide avanzar un 12%
en 2021 a la cabeza del Ibex.

Twitter llega a caer un 11% después de expulsar a Trump

El descenso se suaviza
hasta el entorno del 5%
a media sesion de la
bolsa estadounidense

elEconomista MADRID.

La decision de Twitter de retirar de
forma permanente la cuenta de
Donald Trump ha tenido conse-
cuencias en la cotizacion de la com-
paiiia. Los titulos de la red social
hanllegado a caer casiun11% en la
jornada, aunque han suavizado las
pérdidas, sitiandose estas en el
entorno del 5% a media sesion.
“Tras una revision minuciosa de
los recientes tuits de la cuenta @real-
DonaldTrump y el contexto que los

La red social se desploma

Evolucién de las acciones de Twitter ($)
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Fuente: Bloomberg. Datos a media sesion.

rodea —especificamente como se
estan recibiendo e interpretando
dentro y fuera de Twitter- hemos
suspendido permanentemente la

elEconomista

cuenta debido al riesgo de una
mayor incitacion a la violencia”,
detall la compafiia en su blog cor-
porativo.

Twitter no fue la Ginica compa-
fifa que reacciono al asalto del Con-
greso de EEUU, el pasado miérco-
les, por partidarios de Trump. Goo-
gle, Amazon y Apple también cer-
caron a Parler, la red social que se
ha convertido en refugio de muchos
participantes en las protestas pro-
movidas por Trump y que también
han sido suspendidos en la red.

Pero, sin duda, la iniciativa de
Twitter es la represalia de mayor
calado entre las impuestas por las
compaiiias de Silicon Valley y la que
puede tener mayor repercusion
directa. Trump se habia converti-
do en unas de las principales cuen-
tas de la red social, a la vez que de
las mas problematicas. El viernes
acumulaba mas de 88 millones de
seguidores. Para muchos analistas,

la presencia de Trump y su eleva-
da actividad en la red habia permi-
tido un resurgimiento de Twitter,
que se encontraba en una trayecto-
ria descendente frente a otras redes.

Trump convirti6 a Twitter en su
principal altavoz para anuncios ofi-
ciales, cabreos, y el canal favorito
para mantener contacto directo con
sus bases, sin depender de los medios
de comunicacion. El presidente
saliente ha mantenido su cuenta
personal, pese a que Twitter duran-
te el mandato de Obama cre6 una
cuenta oficial. Trump se ha benefi-
ciado de la red para trasladar sus
mensajes sin filtro, y aunque en oca-
siones han violado las normas de
Twitter, la red social se ha ampara-
do en el interés publico de la cuen-
ta para no tomar muchas medidas.

Musk dispara Signhal Advance un 5.000% por error

Aconsejo usar Signal,
que no cotiza en bolsa,
pero hay un pequeno
valor con su nombre

Daniel Yebra MADRID.

“Use Signal” (usad Signal, en inglés).
Dos palabras en un tuit mas de 50
millones de veces compartidoy con
320 millones de me gusta para dis-
parar en tres sesiones un 5.000% la
cotizacion de las acciones de una
compaiiia que solo coincide en una
parte de su nombre con la aplica-
ci6n de mensajeria instantanea que
Elon Musk recomendd el pasado
jueves 7 de enero para sustituir a
WhatsApp, ante las nuevas condi-

ciones de privacidad impuestas por
la filial de Facebook.

Es el poder mesianico del funda-
dor de Teslay SpaceX en mercado.
El ser humano més rico del mundo
—tras superar recientemente a Jeff
Bezos- es sindnimo de especula-
cién en bolsa por las expectativas
que generan sus ideas y proyectos,
como ocurre con el fabricante de
vehiculos y baterias eléctricos —sube
alrededor de un 1.000% en Wall
Street en los ultimos 10 meses-.

Lo visto en los tltimos dias con
Signal Advance, una pequefiay des-
conocida empresa de tecnologia
aplicada a tratamientos sanitarios
-ha llegado a capitalizar cerca de
400 millones de euros desde los 6
millones del 6 de enero-, es el alti-
mo ejemplo de la irracionalidad que

Confusién y especulacion

Cotizacién de Signal Advance* ($)

30 rrrrrrrr feedreeananed R P eereanenes i

29,19

@ 5000%)
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2020 2021
(*) No es la aplicacién de mensajeria Signal, que no cotiza en bolsa. (**) Dato a media sesion.

Fuente: Bloomberg.

acompaiia a la admiracién por Elon
Musk: ya no es que los inversores
no comprueben las ratios funda-
mentales de sus ideas o recomen-
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daciones, sino que, en esta ocasion,
les vali6 con el nombre de la apli-
cacion, aunque ni siquiera cotice
en bolsa.

Esta ciega fe que existe en mer-
cado se justifica por las hiperbdli-
cas ganancias que ha generado el
empresario en los ultimos meses,
que muchos expertos vienen cali-
ficando como una burbuja, y nace
en la ansiedad que existe en un mer-
cado inundado de liquidez por la
respuesta ultra expansiva de los
bancos centrales ala crisis del coro-
navirus por encontrar oportunida-
des de inversion similares a Tesla.

La recomendaciéon de Musk
puede tener su légica, al venderse
Signal como un servicio mas segu-
roy privado que WhatsApp o Tele-
gram, y lo cierto es que las descar-
gas de la aplicacién se han multi-
plicado en las tltimas horas, segin
distintas fuentes. Pero la reaccion
en bolsa es pura especulacion.
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Tressis Cartera Eco30' sobrevive ados
grandes crisis -2018 y 2020- en positivo

El fondo asesorado por ‘elEconomista’ es el segundo que mas recupera desde su minimo de marzo, un 56%

elEconomista MADRID.

En poco mas de dos afios, Tressis
Cartera Eco30, el primer fondo de
inversion asesorado por un medio
de comunicacién en Espatia, apro-
bado por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores en octubre de
2018, ha tenido que afrontar dos
crisis de mercado. La primera ocu-
rrio solo dos meses después de que
echase a andar, en diciembre de
2018, como consecuencia del ini-
cio de la guerra comercial declara-
da entre China y Estados Unidos,
que provocd que ningun activo sir-
viera como refugio. La segunda llegd
en marzo del afio pasado, cuando
la pandemia mostro su peor cara,
también en el mercado, provocan-
do una de las correcciones mas rapi-
das de la historia —como rapida fue,
después, su recuperacion-.Pese a
los baches, la rentabilidad acumu-
lada por Tressis Cartera Eco30 resis-
te en positivo desde su inicio, al
ganar un 2,24% —solo hay un fondo
espariol de renta variable estilo valor
que gana mas en este periodo, Bes-
tinver Internacional, que sube un
3,1%, ver grdfico-.

Aunque parecia que 2020 iba a
ser un afio de mercado peor inclu-
so que 2018, por lo abultado de las
pérdidas, al final no lo fue tanto gra-
cias, en parte, a los estimulos fisca-
les y monetarios implementados
para paliar el golpe de la crisis sani-
taria en la economia. Sin olvidar,
tampoco, el punto de inflexién que
marcd el anuncio de Pfizer, el pasa-
do 9 de noviembre, sobre la alta efi-
cacia de su vacuna, que aporto algo
de visibilidad de cara a los proxi-
mos meses.

Fue el motivo al que se agarraron
las bolsas para iniciar su particular
remontaday borrar, en apenas dos
meses, gran parte de lo perdido hasta
entonces. Pero atin asi, en casos
como el de Europa, fue insuficien-
te para que se sacudiese las pérdi-
das a cierre de afio, a diferencia de
un Wall Street que logro firmar otro

El fondo asesorado por 'elEconomista’ suma un 2,24% desde sus inicios

Evolucién del valor liquidativo de "Tressis Cartera Eco 30" (€)

Compairiias que mas rentabilidad aportan a la cartera*

NOMBRE RENTABILIDAD 2020 (%)
Glencore - 17,79
fffffff * wrors |
80 EVOLUCION EVOLUCION uncortnergy 10,28
70 i EN2020 | | DESDEELINICIO
60 i -6,26% 2,24% ‘ Samsung - 9,68
50 : : : :
ENERO JuLio ENERO JuLio ENERO
2019 2019 2020 2020 201 Enel - 8,00

Rentabilidad de "Tressis Cartera Eco30' frente a otros fondos esparioles de renta variable internacional estilo valor

Desde el inicio (octubre 2018)

Desde los minimos del Covid de la bolsa (marzo 2020)

fue capaz de recuperar el precio
con el que comenzd su andadura,
los 100 euros, en plena pandemia.
Fue ese mismo mes, en noviembre,
cuando, tras marcar un minimo en
los 62,36 euros el pasado 18 de
marzo, a medida que las bolsas des-
cendian al infierno, su valor liqui-
dativo recuperd de nuevo ese
umbral, para acabar el afio en los
105 euros.

Recuperacion desde marzo

El fondo ha recuperado un 56%
desde el suelo que marc6 la bolsa
como consecuencia del Covid en
marzo. Entre los fondos de inver-
si6n con sello espafiol comparables,
solo azValor Internacional avanza
mas en este periodo, un 60%, bene-

PUESTO FONDO n.&iﬁ.’z’? (So./:l)\ PUESTO FONDO Dlgliwllégé 3’./:‘)\
1. i Bestinver Internacional 3,10 1.i Azvalor Internacional 60,26
2. | Tressis Cartera Eco30R 2,24 | | 2.: Tressis Cartera Eco30R 56,54 |
3. : Metavalor Internacional 1,99 3.: Magallanes European Equity M 54,46
4. | Magallanes European Equity M -1,01 4.: Bestinver Internacional 51,36
5. i Horos Value Internacional -4,16 5.: Horos Value Internacional 50,67
6. : Azvalor Internacional -5,59 6.: Cobas Internacional C 43,33
7. i Cobas Internacional C -16,27 7.: Metavalor Internacional 38,03

Fuente: Morningstar, Tressis y FactSet. Nota: rentabilidades pasadas no garantizan rentabilidades futuras. (*) Datos a 8 de enero.

15,4

VECES

Es el multiplicador de
beneficios para este afio de

la cartera, frente a las 23,29
veces del S&P500 vy a las 18,12
veces del Stoxx 600.

6,5

POR CIENTO

Es la expectativa de rentabili-
dad de la cartera de ‘Tressis
Cartera Eco30' si se tiene

en cuenta su multiplicador
de beneficios esperado para
este por los analistas.

ejercicio de ganancias. Esa vuelta
al mercado de los inversores hizo
posible que, con el paso de los meses,
el fondo asesorado por elEconomis-
ta, que tiene exposicion en su car-
tera a ambos mercados, sobre todo
al europeo, también se fuese recom-
poniendo, hasta reducir los nime-
ros rojos hasta el 6,26% a cierre de
2020, tras ganar un 20,39% en 2019.

Sensibilidad al mercado

Si algo ha demostrado este vehicu-
lo de inversion en sus dos afios de
vida (periodo en el que se conside-
ra que un fondo alcanza su madu-
rez) es que, al igual que es sensible
a las caidas de las bolsas, también
lo es a las subidas —decia Peter
Lynch, uno de los inversores mas
famosos de la historia, que a un
fondo no hay que analizarlo solo
cuando el mercado baja, sino tam-
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bién cuando este se recupera para
obtener la fotografia completa-.
En el caso de Tressis Cartera
Eco30, en noviembre, cuando empe-
z6 el rally de las bolsas una vez supe-
rado, también, el escollo de las elec-
ciones en la primera economia del
mundo, el valor liquidativo del fondo
repunto6 un 21,07%, que es, hasta
ahora, la rentabilidad mas alta con-
seguida en un mes de su historia. Y
significd, también, batir a Europa
y Wall Street al conseguir 3 puntos
mas de rentabilidad que la bolsa
europea en el mismo periodo, que
avanzo un 18%; y 12 puntos mas que
la americana, que avanzé otro 94%.
Otro hito conseguido por el fondo
asesorado por elEconomista en la
ultima parte del afio pasado, que
pertenece a la categoria de renta
variable de gran capitalizacién esti-
lo valor, segiin Morningstar, es que

El fondo acumula
una rentabilidad
del 2,24% desde

su inicio, en octubre
de 2018

ficiado por su exposicién a las mate-
rias primas (motivo de castigo en
el pasado), cuyo precio también
empieza a recuperarse. Tras las subi-
das de azValor y Tressis Cartera
Eco30, el tercer fondo que mas terre-
no recobra es Magallanes European
Equity M, que repunta un 54,46%;
seguido de Bestinver Internacional,
que sube un 51,36%. Horos Value
Internacional suma un 50,67%,
mientras que Cobas Internacional
y Metavalor Internacional suben un
43% y 38%, respectivamente.

El producto asesorado por elE-
conomista se encuentra, ademas,
cerca de reconquistar el precio liqui-
dativo mas alto de su historia, que
se encuentra en los 114,84 euros, a
los que llegd en febrero del afio pasa-
do, justo antes de que empezase la
crisis sanitaria en Europay al tiem-
po que los principales indices de

Las estrategias de
inversion de ell-conomista
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Suplemento de inversién im-
preso del fin de semana de
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mos mas atractivos de la bol-
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nacionales que se revisa se-
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Los 30 de la cartera internacional de ‘elEconomista’

La seleccion de 30 valores nacionales e internacionales que presentan mejores fundamentales. A 08/01/2021

PAIS COMPARIA ALCISTA (%) 2021 RENT. 2021 (%) ‘20102022 hy ARG (%)
Glencore 2971 140 [N 3,91 D peree 17,79
[=J SuncorEnergy 14,87 : 2686 ; [N 3,60 -31,05 10,28

Samsung Electronics 580 163 | [l 1,88 113,06 9,68
Enel 541 16,7 | [N 4,25 168,80 8,00
[®] MurataManufacturing 661 272 8 1,20 45,68 | 7,86
EArcelorMittal 055 109 | [l 233 E’Zé’ﬁ;iﬁii 7,52
"[*] Nutrien 148 227 [N 3,68 24,33 6,99
I ENGE 1222 31 [ 55 220,46 6,27
L1 ot 11941 156 [ 34 17,96 6,19
(@] Hitachi 14231 100 [ 2,46 400,89 6,12
[0 Manulife Financial 1330 77 R 4,77 10,91 | 6,07
= Quanta Services 058} 182 | 0,20 26,79 5,32
E= Al Financial 1019 95 [l 2,10 -8,84 4,62
IE AxA 1424 74 | 740 88,91 437
EE= Marathon Petroleum 15330 -l 55 67,36 423
N Eiffage 2053 116 | [ 341 8,99 3,24
E= Marvell Technology 383 358 0,52 -30,58 3,07
EE= Encompass Health 808: 223 1,32 13,36 2,85
British American Tobacco| 31,52 0 8,1 | [N 3,10 46,75 2,65
B Deytsche Post 1303 154 ; [ 332 36,84 2,49
ﬁAnheuser—Busch InBev 237+ 22,4 . 1,61 -24,06 1,49
ﬁAirbus 11,40: 299 I 0,83 Eegé’ﬁ;i'f.ii 0,36
L8 sanof 31241 125 [N 422 201,63 0,11
LW Leonardo 3083 61 N 2,61 9,03 0,10
'[®] | Nintendo g6l 203 [N 2,47 4156  -087
= 555C Technologies 458 161 i 0,80 152,36 -1,40
[@] Tekeda Pharmaceutical 3966 180 | [N 4,87 799,69 -1,76
B= Lennar 2936 781 1,25 60,50  -3,89
P Vokswagen 2014 66 [N 422 3600  -391
B E Atos 31200 9,0 2,17 115,67 -9,41

Fuente: FactSet. (*) N2 veces que el precio de la accidn recoge el beneficio. (**) Prevision.

Wall Street retozaban en maximos
histdricos. En concreto, se encuen-
tra a una distancia del 8,5% si se
tiene en cuenta el precio del jueves,
el altimo disponible. Todo ello ha
permitido que el patrimonio que
acumula el fondo se mantenga esta-
ble, en torno a los 3,2 millones de
euros.

En el inicio de este afio, ademas,
las siete primeras sesiones han sido
de subidas para las bolsas, de mane-
ra que Tressis Cartera Eco30 consi-
gue una rentabilidad del 2,81% en
estos primeros dias.

Este vehiculo, que permite acce-
der a una cartera diversificada de
valores a unas ratios mas atractivas

Se encuentra a un
8,5% de recuperar
su valor liquidativo
mas alto

de su historia

que las del mercado americano y
europeo, esta disponible a partir de
100 euros para los inversores par-
ticulares. La comision que soporta
en concepto de gestion en la clase
retail (clase R) es del 1,35%. Tam-
bién aplica una comision de éxito
sobre los resultados positivos del

elEconomista

9%, en aras de alinear los intereses
entre la gestora y los inversores.

Una cartera atractiva

Elfondo ofrece acceso a treinta valo-
res de todo el mundo que se com-
pran con un descuento por PER
(niimero de veces que el beneficio
se recoge en el precio de la accion)
del 15% con las ganancias espera-
das para este afio respecto al Stoxx
600 (que defiende un multiplica-
dor de beneficios de 18,12 veces) y
del 33% frente al S&P500 (de 23,19
veces). Con un PER medio de 154
veces, la cartera ofrece una expec-
tativa de rentabilidad anualizada-
del 6,5%.

La cartera defiende mas
del doble de potencial
que Europa y Wall Street

eE MADRID.

Las treinta compaiiias que forman
parte de Tressis Cartera Eco30
defienden un potencial medio del
12,85% a doce meses vista, en fun-
cién de los precios objetivos que
establecen los analistas para cada
una de ellas. Es mas del doble del
recorrido que se presume para
este afio tanto para la bolsa euro-
pea como para la americana.

En concreto, y segun las estima-
ciones de Bloomberg; el Stoxx 600
tiene margen para escalar un 546%
adicional, desde los precios actua-
les, después de retroceder un 4%
el afio pasado. Se trata de unas
décimas mas de potencial frente
al que guarda Wall Street, que el
afio pasado se desmarcé del Viejo
Continente y despidi6 el afio con
subidas, como de costumbre. La
mecha del S&P 500 se reduce hasta
el 5,38%.

Quiénes destacan

La compaiiia del fondo ala que la
media de bancos de inversion otor-
ga mas recorrido a sus titulos es,
precisamente, una de las ultimas
en incorporarse a la cartera. Se
trata de la japonesa Takeda, sobre
la que se construyd la posicién en
diciembre, con el objetivo de
aumentar la exposicién a un sec-
tor clave como es el farmacéuti-
co. En concreto, los expertos esti-
man que las acciones del grupo
pueden escalar mas de un 39%,
hasta alcanzar los 29,05 euros, al
cambio.

A pesar de su origen, casi la
mitad de sus ingresos procede de
Estados Unidos y Canad4, una pre-
sencia que se afianzd en 2017 cuan-
do se hizo con lairlandesa Shire;
y es precisamente de ese creci-
miento en Estados Unidos, el gran
mercado farmacéutico mundial,
del que se quiere aprovechar con
su entrada en cartera.

Ademas de en Takeda, Tressis
Cartera Eco30 ya tenia posiciones
en otra compaiiia del sector, como
es Sanofi que, al mismo tiempo, es
otra de las integrantes de la car-
tera que esconde mayor recorri-

do al alza para los proximos doce
meses. Pero también destaca por
ser ser una de las ocho firmas con
mas rentabilidad por dividendo
en el EuroStoxx, al ofrecer un
4,2%-. En su caso, su potencial
supera el 31%, como también lo
hace el de British American To-
bacco (BAT).

Ultimas incorporaciones

En la tltima revision de la carte-
ra, ademas de Takeda, entraron la
americana Ally Financial, uno de
los mayores bancos digitales de
Estados Unidos y el mayor pres-
tamista para la compra de auto-
moviles, y Eiffage, un grupo de
construccion, concesiones y ser-
vicio publico francés. En su lugar
se deshizo la posicion en la petro-

POR CI&ITO
Es el potencial de la cartera

segun el precio objetivo que fijan
a las compaiiias los analistas.

lera Parsley Energy, inmersa en
un proceso de fusién con Pioneer
y con la peor recomendacion del
sector; en el banco italiano Uni-
credity en la compaiiia de cruce-
ros Royal Caribbean.

Pese ala salida de Unicredit, la
exposicion al sector bancario y
asegurador se mantuvo intacta
—con tres valores, igual que el
semestre pasado-, ya que, previ-
siblemente, la llegada de una vacu-
na contra el Covid, impulsarg, en
opinion de los expertos, el consu-
mo y la inflacién. Algo que juega
a favor de este sector. No obstan-
te, pese a que ya se ve algo de luz
al final del tiinel, se considero6 que
larecuperacion de negocios como
el de Royal Caribbean no serd tan
rapida ni tan evidente en el medio
plazo.

Actualmente, las tres cotizadas
de la cartera que han empezado
el afio mas fuerte, en cuanto a subi-
das, son Glencore (17,7%), Suncor
Energy (10,2%) y Samsung (9,8%).
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Revista digital de inversién
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LA RECOMENDACION DEL ASESOR DE ECOTRADER

La rentabilidad/riesgo ya no
es atractiva en estos niveles

El objetivo para el movimiento alcista se localiza a un 6,5%
y el riesgo a asumir con un ‘stop’ agresivo seria del 3%-4%

Joan Cabrero MADRID.

Las principales bolsas mundiales
marcaron la semana pasada un
nuevo maximo creciente dentro de
la tendencia alcista que definen a
lo largo de los ultimos meses, algo
que nos advierte de que el control
sigue totalmente en manos de los
alcistas. Esta dinamica continuara
asi mientras un eventual recorte no
profundice por debajo de los mini-
mos que marcaron las bolsas la
semana pasada, tales como son los
3.524 puntos del EuroStoxx 50 y los
3.630/3.662 puntos del S&P 500,
que se encuentran a un 3%-4% de
distancia de los niveles actuales.

Mientras estos soportes no se pier-
dan no habra evidencias técnicas
solidas que planteen un agotamien-
to alcista y se podra seguir disfru-
tando de una continuidad del rally
alcista que naci6 a finales de octu-
bre y que atin podria extenderse, en
el mejor de los casos, hasta los altos
que marc6 el EuroStoxx50 antes
del Covid crash en los 3.867 puntos,
algo que encajaria con el Dax 30
alcanzando la zona de resistencia
histdrica de los 15.000 enteros, que
es laresistencia creciente que surge
de unir los maximos del afio 2000,
de 2015, de 2018 y de 2020. Hasta
ese objetivo hay un margen de subi-
da del 6,5%.

Desde Ecotrader consideramos
que es muy complicado que esa
resistencia de largo plazo pueda ser

superada de forma sostenible sin
antes asistir a una consolidacion o
correccion de parte de las tltimas
y fuertes subidas.

En este sentido, una cosa es dis-
frutar de compras realizadas sema-
nas atras y otra muy distinta es pen-
sar en comprar en los actuales nive-
les con una orientacion de medio
plazo ya que la actual ecuacién ren-
tabilidad/riesgo no es demasiado
buena si tenemos presente que el
objetivo que podria buscarse para

Hay que disfrutar
de las compras
realizadas semanas
atras y no pensar
en comprar ahora

el actual movimiento alcista se loca-
liza a un 6,5% y el riesgo a asumir,
manejando una referencia de stop
muy agresiva (los minimos de la
semana pasada), seria del 3-4%.
Para intentar obtener una ecua-
cion rentabilidad /riesgo mas atrac-
tiva podriamos optar por fijarnos
en objetivos mas ambiciosos, como
seria ver de nuevo al Ibex 35 en nive-
les donde cotizaba antes del Covid
crash en los 10.100 puntos, que se
encuentran a un 20% de distancia.
Pero si hacemos eso hay que tener
en cuenta que no se puede utilizar

un stop tan agresivo como son los
minimos de la semana pasada, que
en el Ibex 35 son los 8.037 puntos,
ya que la cesion de los mismos no
cancelaria ese escenario alcista de
medio plazo, sino simplemente nos
indicaria el comienzo de una con-
solidacién o correccion de las alti-
mas alzas. Por tanto, para buscar
ese stop menos agresivo y mas ten-
dencial, nos veriamos obligados a
buscar un soporte cuya cesidn pusie-
raen jaque la posibilidad de ver ese
movimiento alcista hacia los 10.100
puntos, y este nivel se encontraria
en los 7.000-7.100 puntos, lo cual
haria que la ecuacion rentabilidad
riesgo tampoco fuera 6ptima.

Para inversiones orientadas a
medio/largo plazo lo ideal en estos
momentos es que esperen con toda
la paciencia del mundo a que dis-
minuya la actual sobrecompra. Para
esto las bolsas necesitarian bien
corregir entre un 38,2% y un 50%
de todo el altimo gran movimien-
to alcista que naci6 a finales de octu-
bre, o bien desarrollar una consoli-
dacién durante varios meses, que
deberia ser similar a la que desarro-
llaron las bolsas europeas entre julio
y octubre, que sirvi6 para disminuir
la sobrecompra derivada del poten-
te rebote que nacid en los minimos
de marzo.

Mas informacién en
Ecotrader www.ecotrader.es

Pendientes del ddlar para identificar
el techo de las principales bolsas

Joan Cabrero MADRID.

Para saber dénde se encuentran los
soportes y puntos de giro potencia-
les en los principales parqués de
Europa, que apareceran en un pro-
ximo ajuste o correccion del 38%,
20% y 50% de todo el altimo rally,
necesitamos antes identificar un
techo y, de momento, con las bol-
sas marcando nuevos maximos cre-
cientes y viendo como el Dax ha
logrado romper la importante resis-
tencia de los 14.000 puntos, toda-
via no hemos podido identificar nin-
guno. En cuanto se pueda identifi-
car un techo sabremos donde se
localizan los niveles en los que
podremos atacar (comprar) de
nuevo bolsa con una orientacion de

Es dificil ver un
techo en EEUU
mientras el Indice
Délar no alcance los
minimos de 2018

medio plazo. Por el momento con-
sideramos que es dificil que al otro
lado del Atlantico Wall Street forme
un techo temporal en su tendencia
alcista mientras el Indice Délar (que
retine la evolucion del billete verde
frente a una cesta de las divisas mas
negociadas) no alcance la zona de
minimos del afio 2018 en las 88 uni-
dades. Hasta alcanzar dicha cota,

todavia hay un margen de caida del
2% desde los niveles de cierre de
ayer lunes. En cuanto el fndice Délar
alcance ese nivel sefialado, enton-
ces si que no nos sorprenderia asis-
tir a una correccion relevante en las
principales bolsas de uno y otro lado
del Charco.

Pistas en el euro/délar

El objetivo de subida para el euro-
délar, que encajaria con una caida
del Indice Délar a soportes de 88
unidades, se encuentra en 1,2440-
1,2550. Hasta que no alcance ese
objetivo mucho nos tememos que
eventuales caidas, como la que esta-
mos viendo a corto, van a ser tem-
porales y previas a mayores alzas y
pueden concluir en los 1,2060.

Soportes y resistencias a vigilar

Cifras en euros
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EMPRESA SOPORTE* SOPORTE**
Acciona 116 107,2 | Subidalibre : Subidalibre

Mantener. Entra en subida libre absoluta tras batir los 124 euros

Acerinox 8,5 8 | 10 11,35
Mantener. Alcanza la zona de altos del afio pasado en 9,80-10 euros, donde puede consolidar
ACS 2 | 25 | 30 | 33
Mantener / comprar. Sle prepara para retomar las alzas en cuanto bata los 28'2.5 euros
Aena i 130 i 1257 ! 150 | 165
Mantener. Fortaleza si bate los 150 euros

Amadeus 5425 i 50 61,5 70,7
Mantener. Reducir partl:ialmente. Debilidald si pierde los 54'2.5 euros

ArcelorMittal 18,7 17,5 21,15 25,25

Consolida tras alcanza_r resistencia de 21,1_5. No mostrara del_)ilidad salvo que pi_erda los 18,70

B. Sabadell 0,34 0,324 0,45 0,5

Fortaleza tras cerrar el hueco abierto desde los 0,40 euros. Comprar agresivamente. Stop 0,34

B. Santander 2,57 24 | 3 33
Mantener. Fortaleza trals batir los 2,74 euros. Sin debilidad mlientras no pierda 2:57

Bankia 1,437 13 1,77 i 2
Mantener. Marca un nuevo maximo crecilente ensurally. Obljeﬁvo siguiente en .1’77
Bankinter 43 4,06 | 5 55
Comprar enun recorte a los 4,70 con stop bajo los 4,30 euros )

BBVA 4 38 | 45 | 5
Mantener. Sin debilidaq mientras no pierqa los 4 euros

Caixabank | 212 | 2,03 25 2,82
Mantener buscando opjetivos enlos 2,82Ieuros )

Cellnex 44 40 51,15 58
En vigilancia ya que poFIrl'a retomar las alzlas desde la zona dle los 40-44 euros .

CIE Automotive i 21 19,6 233 | 25
Mantener en busca de objetivos en los 25 euros. Debilidad a corto solamente si pierde 21
Enagas 17,55 17 | 186 | 20
Retomara las alzas si consigue batir resistencias de 18,60 euros. Comprar en ta! caso
Endesa 2 i 214 i 243 i 2465
Mantener. Se dirige a bu§car lazonade 24,3(_)-24,65. Su ruptura a.brin'a lapuertaala s_ubida libre
Ferrovial 215 20 24 26
Mantener. Comprar blﬂscando la reanudeacién dela tendenclia alcista :

Grifols 229 i 21 25 i 27
Aprovechar las caidas para comprar con stop bajo 22,90 euros )

. Colonial 7,5 7.25 8,15 9
Comprar agresivamente si bate resistencigs de 815 euros .

IAG 165 i 15 | 2 2,68

Mantener. Consolida tras alcanzar los 2 euros. Es una pausa previa a mayores alzas

Iberdrola 10,7 10 | Subidalibre | Subidalibre
Mantener. Subida Iibre.absoluta tras batirllos 1,50 euros .

Inditex 25 245 | 27 28,15
Retomarfa las alzas si bate los 27 euros

Indra L 66 6 7.8 85
Mantener. Suelo de mgdio/ largo plazo en los 5 euros. Objetlivos enlos780y 8,50 euros
Lab. Almirall 10,55 i 10 | 13 | 135
Mantener / Comprar t?uscando los 13_13’.50 euros )

Mapfre {155 145 185 | 2
Mantener. Debilidad solamente si pierde los 1,57 euros )

Melié Hotels | 5 1 435 | 6 7.1
Mantener. Comprar en una caida a los 5 euros o si supera los 6 euros

Merlin : 75 | 72 | 8 8.8
Se puede comprar si supera los 8 euros constop bajo los 7,50 euros

Naturgy 18,25 17,7 20,25 2275
Comprar en busca de los 22,75 euros

PharmaMar 64 | 58 | 93 100
Vender en un rebote a 93 . .

Red Eléctrica | 16 | 15 | 17 18,85
Mantener en busca dellos 18,85 euros. Delbilidad so\amentelsi pierde los 16 euros

Repsol 8 i 75 i 95 i 108

Mantener / Comprar buscando los 9,50-10 euros

24 | Subidalibre | Subidalibre

S. Gamesa 26,6

Mantener. Esta en subida libre absoluta

Solaria 24 22 31 Subida libre
Mantener. Subida Iibre:absoluta. Sobrecor:npra muy elevada.:Techo temporal en 3leuros
Telefénica 3,25 31 | 4 4,5
Mantener / comprar buscando objetivos iniciales en los 4,50 euros )

Viscofan 55 | 533 | & | 64

Mantener con stop bajo los 56 euros

(*) Pueden ser vélidos salvo ruptura semanal. (**) Pueden ser vélidos salvo ruptura mensual.

Fuente: Ecotrader.
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Parrillas Bolsa & Inversion

Ibex 35 Mercado continuo
PRECIO CAMBIO CAMBIO CAMBIO VOLUMEN DE RENTXDIV PER PRECIO CONSEJO PRECIO CAMBIO CAMBIO CAMBIO VOLUMEN DE RENT.XDIV PER PRECIO CONSEJO
DIARIO (%) 12 MESES (%) 2021 (%) NEGOCIO AYER? 2021 (%) 2021° OBJETIVO DIARIO (%) 12 MESES (%) 2021 (%) NEGOCIO AYER® 2021 (%) 20212 OBJETIVO
@ Acciona 124,60  -2,58 32,48 6,77 24333 2,20 3111 11281 @ @ Adolfo Dominguez 464 393 -32,75 2,20 9 - - - -
© Acerinox 970 -0,08 1,38 742 5115 515 44,72 1008 © @ Aedas Homes 21,10 -140 -0,94 0,00 48 237 24,20 2136 O
g ﬁcs égég Eg %(5]2 ;% 122;;(3) ig(z) 14,88 lgggg 8 © Airbus 8944  -023 3340  -1,04 849 004 11631 10064 @
ena , 1, -19, -2, : ) - / © Airtificial 014 102 4730 1797 2.959 - - - -
© Almirall 163 193 2639 650 6119 137 369 1495 O Alantra Part ' B ' ; } .
© Amadeus 5624 151 2412 557 9888l 020 308 O g AI::;: artners 1(3);5) iéi %32 %}é Zég . ' —
Q ArcelorMittal 2014 076 3491 572 8480 078 2070 © © Amrest 67 5833 3600 1034 G000 651 O
© Banco Sabadell 039 020 -6132 115 16491 051 E 039 O mres ; 0 =3b ' / - é
© Banco Santander 281 181 2113 1072 268143 285 1085 276 © O Applus 890 061 -1865 133 1269 101 2536 9564 O
© Bankia 157 <69 1338 835 6681 019 7136 45 O © Aima 620 000 2870  -120 17000 - B O
© Bankinter 493 100 -2322 1142 13785 150 17,06 447 O © Atresmedia 3060 -08 934 58 680 341 12,00 30 O
© BBVA 425 058 1493 535 79880 125 1371 418 © @ Audax Renovables 236 328 328 2140 23.851 - 59,00 290 O
@ (aixaBank 230 192 1735 928 3263 174 1359 252 O © Azkoyen 508 -039 2185 201 88 - 274 820 O
@ Cellnex 4858 240 2562 -110 147235 0,16 - B33 O © Barén de Ley 11000 0,00 092 0,00 1 - - - -
Cie Automotive 21,76~ 0,00 451  -136 435% 228 17,08 207 O © Berkeley 041 -085 181,03 1164 794 B 8 -
© Enagds 1815 038 2095 1,03 27992 92 10,72 2203 O © Biosearch 146 210 207 483 551 . . .
© Endesa 243 154 455 036 28852 775 1286 252 O o i i i o
d @ Bodegas Riojanas 324 125 27,03 1,25 16
@ Ferrovial 2168 247 2190 4,07 41487 2,28 - 2484 O o
. @ (linica Baviera 13,00 -152 -5,45 -7,80 25 - - - -
@ Grifols 2363 080 -2800  -1,05 17879 157 238 N7 O CocaCola b
© Iberdrola DAL 076 3813 607 127910 336 204 1166 © O Coca-ColaEuropeanP. 4165 012 955 518 177 1% 2449 T
© Inditex 262 187 -1695 069 99847 234 5705 2849 @ O Codere 136 257 5528 5AL 234 - - -
© Indra 710 057 3160 172 5873 000 39,01 880 O O GF a5 347 399 637 93% 112 7064 47 O
@ Inm. Colonial 782 <157 30,64  -262 3.743 2,53 28,32 83 © © Corp. Financ. Alba 3995 -099  -16,07 2,57 417 2,50 39,75 5,05 O
Q IAG 170 199  -67,06 508 30676 0,06 - 200 O © Deoleo 026 019 38492 375 249 : : =
Q Mapfre 163 <079 3204 239 7375 754 8,77 19 © © Dia 012 066 854 655 432 0,00 - 03 O
© Melia Hotels 550 240 3239 38 5620 027 = 454 @ © DF 065 -182 7135 436 900 B 8 -
©  Merlin Prop. 762 -117  -3849  -212 7.241 516 14,45 907 @ © Ebro Foods 1828  -0,54 571 348 1.766 4,85 14,25 1975 O
0 Naturgy 20,15 '0,59 '9,07 6,28 20.181 7,02 19,62 20,22 @ o eDreamsOdigeo 3’99 _0’25 _17’73 _3[97 355 0,00 _ 3,82 o
@ Pharma Mar 8095 486 7333 14,01 13319 051 9,11 960 @
a K © Elecnor 09 -091  -224 091 553 303 1160 110 O
@ Red Eléctrica 1628 <106  -638  -298 2363 624 1311 1760 © o E S - 5 o " 13776
© Repsol 864 103 3969 468 51689 950 445 1028 @ nice A8 -2 108256 /1000 : 38
© Siemens Gamesa 3716 013 14601 1230 58947 005 11126 2635 @ O Eraos 230 086 -1044 673 220 - - ©
@ Solaria 2626 -187 24851 11,08 43.702 - 15447 297 © © Euskaltel 902 09 52 309 932 355 2205 966 @
@ Telefonica 355 036 4248 952 52898 9,85 8,80 475 © © Faes Farma 345 086 3429  -115 109% 313 1438 410 ©
@ Viscofan 5065 162 2537 276 5397 285 2354 5758 @ O FC 89 067 -1819 170 959 451 1254 193 0
© Fluidra 2070 22 7136 -119 3946 108 2879 90 O
© GAM 119 128 2951 439 5 - - - -
rqe Gesta - - - ) -
Ibex 35 Otros indices T T -
835750 @ -5020 -0,60% 352% CIERRE CAMBIO DIARIOY% CAMBIO 2021% @ Grenergy 3520 -1020 127,83 9,28 5.096 - 66,42 2635 O
CIERRE VAR PTS, VAR VAR 2021 Madrid 835,28 -0,48 3,77 @ Grupo Catalana Occ. 3030 -178 -546 3,95 1373 2,32 16,44 308 ©
Puntos Paris Cac 40 5.662,43 -0,78 2,00 @ Grupo Ezentis 041 036 2,01 3,63 745 - - 052 ©
1400 o4 Francfort Dax 30 13.936,66 -0,80 1,59 @ Iberpapel 1755 057 2980 2,03 29 - - %10 O
8.357.50 EuroStoxx 50 3.620,62 067 191 © Inm. Sur 850 119 2273 468 28 306 1104 9% ©
205000 Y Pl v T e 100 s e e ©  Lab. Reig Jofre 484 000 7276 114 185 - 2960 - -
B Ci I : @ Lab. Rovi 300 337 6929 1346 4481 058 4111 3850 ©
7000 W W #w Nueva York Dow Jones* 31.080,17 0,06 1,55 Lar Espai 0
Nasdaq 100 1301883 066 101 O LarEspafia 465 -053 3309 -043 275 942 1038 6,87
T Standard and Poor's 500% 381,87 026 157 © Liberbank 025 -040 2530  -218 2135 000 1233 031 @
nov. ene. © Lingotes 1210 126 -1264 0,00 7 - - - -
M d " © Logista 1620 -098 2151 214 2360 740 1182 B0 O
ercado continuo © Mediaset 422 223 B304 103 3.660 439 9,23 491 ©
@ Metrovacesa 638 -031 -30,80 5,63 85 - - g @
Los mas negociados del dia Los mejores Los peores @ Miquel y Costas 1448 -082 -1040  -163 204 345 10,34 160 ©
VOLUMENDE VO\S.E:\QE'\VAVE'\S/\&D\O VAR. % VAR. % 0 Montebalito 146 069 '18 89 _3 31 2 - ~ _ _
LA SESION 4 ! ! !
Banco Samtander 268143300  141.163.000 Tubacex 6,39 Grenergy -10,20 O Naturhouse 189 182 -85 2194 146 - - -
Cellnex 147.234.900 68.008.110 Prisa 432 Adolfo Dominguez -3,93 © Neinor Homes 11,00 -1,08 317 092 74 153 1317 108 @
Iberdrola 127.909.900 147.467.800 CAF 347 Acciona -258 © NH Hoteles 339 245 3353 -145 80 0,00 - 387 O
ACS 100.332.500 23.408.990 Lab. Rovi 3,37 Codere -2,57 © Nicolas Correa 516 320 5,09 5,31 188 - - - -
Inditex 99.846.980 134.081.500 Audax 3,28 Ence 249 © Nueva Exp. Textil 054 037 3973 547 13 s = = o
Amadeus 98.880.500 71.961.220 Nicolas Correa 3,20 Ferrovial 2,47 0 Nyesa 0’01 1[32 _35’29 22[22 186 ~ _ _ -
Los mejores de 2021 © OHL 068 -080 4330 1078 518 0,00 - 083 O
cwglo Mo MINIMO  VALOR EN VOLUMEN  PER PER PAYOUT*  DEUDA/ © Oryzon 414 084 2699 18,29 3.685 - - 820 ©
. 2021% 12 MESES 12 MESES BOLSA€ SESION 20212 2022% EBITDA® o PeS(aﬂOVa 0159 2,98 37/47 46,75 2207 - ~ _ -
1 Solaria 19,46 28,42 555 3.529 36.140 157,77 101,95 S - © Prim 9,72 1,25 -17,28 0,21 6 - - - -
2 Naturhause 1516 250 116 107 380 - - 11315 054 O Prisa 097 43 279 899 % 000 i 5 O
3 Erus 5 Tl oo ) Lol © P Cash 084 153 4291 463 537 406 1131 12 ©
4 Tubos Reunidos 1250 030 010 40 1 - - - rosegur €as O o> A g / ' ‘
5 Nyesa 1 o0l 0,00 15 199 i : @ Prosegur 264 038 2807 829 1276 417 20,79 347 O
© Quabit 036 069 -6836 317 125 - - - -
Ecol0 Fco30 © Realia 070 000 2662 29 4 - 179 13 O
STosy: 1LBL | ©-077| -058% | 215%  mesr 184019 | ©-253 | 0% | 3.28% © Rentad 690 058 147 254 Lo - - - -
Customzeos  CIERRE VAR.PTS. VAR, VAR. 2021 ST CIERRE VAR, PTS. VAR. VAR. 2021 @ Renta Corp 207 236 -33,65 0,98 225 0,48 31,85 34 O
. o e , e e e i e o Da?"jaurpfdi:sfs‘é” © Saqr 201 -1,08  -2229  -059 3014 548 472 246 O
Col0 se compone de los valores, equiponderados, Con mas peso CO. €S un Indice mundial creado por elcconomista. Utiliza datos -
de la Cartera de consenso de elEconomista, elaborada a partir de las de la consultora en consenso de mercado FactSet, esta calculado por la o Sam?se i 467 064 2031 412 319 : : B B
recomendaciones de 53 analistas. Se constituyd el 16 de junio de 2006. gestora de la bolsa alemana y forma parte de la familia de indices Stoxx. @ Service Point 1,10 0,92 90,31 2,33 229 - - - -
- - © Solarpack 2770 -1006 11573  -382 8427 000 5607 1980 @
untos oS @ Soltec 1290 330 - 22 23471 - - 798 ©
200 2.000 1.840,19 @ Talgo 458 088 2277 10,76 574 0,07 32,25 53 O
© Técnicas Reunidas 1178 -208 50,08 887 2861 121 572 1430 O
@ Tubacex 157 639 4505 1431 1.088 0,00 - 200 @
1.500 @ Tubos Reunidos 023 199 924 1299 193 - - -
100 @ Unicaja 070 -028  -2495 -1,75 1.914 1,85 1351 087 O
13{'81 1.000 © Urhas 002 -056 13289 0,00 435 - - - -
© \Vértice 360 384 336 1636 -078 51 - - - -
© Vidrala 9370 285 455 126 1620 131 1912 9820 @
.............................................. @ Vocento 114 04 272 2310 532 - - 130 O
30nov. 2012 Tene. 2021 30 nov. 2012 Tene. 2021 © Zardoya Otis 573 106 -1827 0,00 1653 518 1936 73 O

Notas: (1) En millones de euros. (2) En miles de euros. (3) Niimero de veces que el beneficio por accién esta contenido en el precio del titulo. (4) Porcentaje del beneficio neto que la empresa destina a dividendos. (5) Deuda total de la compaiiia entre su beneficio bruto de explotacién. Fuentes: Bloomberg y Factset. @ La recomenda-

cién media de las firmas de inversién que cubren al valor equivale a un consejo de compra. @La recomendacién media de las firmas de inversion que cubren el titulo representa una recomendacién de mantener al valor en cartera. @ La recomendacién media de las firmas de inversién equivale a un consejo de venta de la accién.
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Hacienda incluira un alza fiscal para
empresas y autonomos en la reforma

Los trabajadores por cuenta propia exigen
mantener el sistema de cotizacion por modulos

Gonzalo Velarde MADRID.

El Ministerio de Hacienda aborda-
r4 en los proximos meses una refor-
ma fiscal en profundidad con la que
pretende reflotar las maltrechas
arcas del Estado tras la el impacto
de la pandemia. Con el estrecho
margen que dejo la crisis sanitaria
para desplegar los planes tributa-
rios del Ejecutivo en el Presupues-
to que ya ha entrado en vigor desde
el 1 de enero, las miras se ponen
ahora en la segunda mitad del pre-
sente afio, y la diana puesta en las
Cuentas de 2022. Sera para enton-
ces cuando, entre otras medidas, el
Ejecutivo podria dar mas detalles
de un incremento del impuesto de
Sociedades, una revision del siste-
ma de tributacién por médulos de
los auténomos, ademas de una nueva
revision de los impuestos especia-
les al tabaco y alcohol.

De este modo, empresarios y autd-
nomos coinciden en que la coyun-
tura post-pandemia puede suponer
que un alza fiscal vaya en contra de
la recuperacion econdémicay de
puestos de trabajo. “Pedimos al
Gobierno que aplazase para 2022
la subida de cuotas de este afio”,
asegura el presidente de ATA, aso-
ciacién representante de autono-
mos, Lorenzo Amor, sobre la doble
subida de cuotas aplicada por le
Gobierno en los tltimos meses, y
ante la complejidad que estan tenien-
do los profesionales para recupe-
rar la normalidad de los negocios
en plena tercera ola de Covid.

Cabe recordar que la cuota de los
auténomos volvio a subir en 2021
entre 3 euros y 12 euros, después de
que en noviembre la base minima
subiera a 289 euros, lo que suponia
6 euros mas de lo que se pagaba.

El 40% del

eE MADRID.

Segtin un avance de la tercera parte
del estudio de EAE Business School
El Impacto del Covid-19 en Estados
de dnimo hdbitos y expectativas, el
30% de la poblacién se ve afectado
en su empleo por la pandemiay
teme perder su puesto de trabajo
en los proximos meses. El colecti-
vo con mayor miedo a perder el
empleo es el de los autonomos con
un 40,6% del total.

Coyuntura financiera del régimen de trabajadores auténomos

Evolucién de la recaudacién de la Seguridad Social por el Reta (millones de €)

11.459

11.070

6.200

2010 20m 2012

Coste de las ayudas para auténomos por la pandemia

2013

2014 2015 2016

TOTAL

2017

2018 2019 2020*

DE AMBAS
Exencidn de cuotas (millones de €) 8.616.6 Cese extraordinario de actividad (millones de €)
5.739,8
27082 2.876,8 53394
168,6 400,4
2020 2021 TOTAL 2020 2021 TOTAL
Evolucion de afiliacion al Reta
3.500.000
3.265.369
~°
3.000.000
2.500.000

2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017

2018

2019 2020

Fuente: Ministerio de Inclusion, Seguridad Social y Migraciones. (*) Datos hasta septiembre.

Sin embargo, la situacion es aiin
critica para los autdbnomos, que
advierten que “lo peor esta por lle-
gar” en términos de destruccion de
empleo, una vez comience el replie-
gue de las ayudas para el manteni-
miento del empleo, que atin cubre

amads de un millon de trabajadores.

Asi, uno de cada tres autbnomos
ha sefialado que sus pérdidas en
2020 fueron superiores a 30.000
euros y dos millones de trabajado-
res por cuenta propia cifraron sus
pérdidas en mas de 15.000 euros,

elEconomista

segun se desprende del dltimo baré-
metro sobre la situacion de los aut6-
nomos realizado por ATA. Segin
ATA, en total, los trabajadores por
cuenta propia espafioles han per-
dido de media més de 20.000 euros
en 2020 por la pandemia, lo que se

Uno de cada tres negocios sufrio pérdidas
de mas de 30.000 euros durante el pasado afo

traduce en mas de 65.000 millones
de euros.

El presidente de ATA, Lorenzo
Amor, asegura que “no se puede retra-
sar mas” la prorroga del cese de acti-
vidad para los autonomos y facilitar
que puedan acceder a ella quienes
no lo solicitaron en marzo.

Ademés, reclaman desde ATA que
no se elimine el sistema de médu-
los, porque implicaria cargar de buro-
cracia a los pequefios autonomos en
un situacion delicada, y con espe-
cial impacto en aquellos del medio
rural, con un menor nivel de digita-
lizacion en sus negocios. Concreta-
mente, son 350.000 trabajadores los
que cotizan por esta estimacidn apro-
ximada de ingresos. En este senti-
do, segun fuentes de Europa Press,

Moncloa cree que el
sistema de médulos
no sirve para afinar
los beneficios

de los negocios

el Gobierno estaria dispuesto a modi-
ficar estos modulos, en los que ase-
gura que es dificil afinar los benefi-
cios reales del autébnomo.

Ademas, sobre el Impuesto de
Sociedades, desde Hacienda detec-
tan que actualmente existen deduc-
ciones que estan directamente
“obsoletas” y no cumplen con la uti-
lidad para la que fueron creadas,
mientras que, por el contrario, hay
deducciones que “faltan” en mate-
ria de medio ambiente o para favo-
recer la digitalizacion. Por lo que
serd otra de las medidas que se abor-
de en la reforma fiscal.

colectivo teme perder su puesto de trabajo

Sin embargo, este dato queda
pequerfio ante los empleados en
situacién de Erte, ya que un 63%
tiene miedo a perder su empleo.
Esta realidad, junto con las dudas
que suscita el futuro hace mella en
los estados de animo de los ciuda-
danos. Asi, solo el 25% se siente ani-
mado, frente a una amplia mayoria
que no se siente ni animado, ni opti-
mista, ni tranquilo, ni feliz.

El 65% siente un grado elevado
de incertidumbre, en la misma toni-

ca que los estudios realizados en
marzo y mayo. Sin embargo, los sen-
timientos que se han duplicado, res-
pecto a los estudios realizados en
marzo y mayo por EAE, han sido la
tristeza o lainseguridad y el temor.

Caida del consumo

Las comunidades auténomas con
un estado animico general por deba-
jo de lamedia son Cantabria, Anda-
lucia, Madrid, y Asturias, mientras
que las que la tienen por encima

son Pais Vasco, La Rioja, Castillay
Leo6n y Canarias.

Ademis, el 52,4% de los consu-
midores reducira su gasto este afio
en las rebajas de invierno, en el que
se desprende que el sector de moda
y complementos sera el mas afec-
tado, con una reduccion del 33,7%
en el presupuesto.

En concreto, el presupuesto del
gasto global en rebajas se recorta
un 27,21%, respecto a las rebajas de
antes de la pandemia. Asi, el 66,2%

de los que ganan menos de 1.000
euros reducira su gasto estas reba-
jas, mientras que los que ganan entre
1.000y 2.000 euros lo disminuiran
enun 55,9%; los que ingresan entre
2.000y3.000 euros enun 46,4%, y
los que cobran entre 4.000 y 5.000
euros seran quienes lo reduzcan
menos, un 35% de casos. El estudio
muestra que a partir de los 5.000
euros vuelve a aumentar la reduc-
cion en el presupuesto de rebajas,
ascendiendo al 58%.
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Espana es el iinico entre los grandes de
la UE sin ayudas directas a la hosteleria

La restauracion se enfrenta a la tercera ola del Covid sin paraguas financiero

J. F. MADRID.

Las cifras de empeoramiento de los
contagios tras las fiestas navidefias
se saldan con nuevas medidas con-
trala hosteleria. La Region de Mur-
ciay Galicia anunciaron ayer un cie-
rre que, aunque en la teoria no es
total, lo es en la practica. En ambas
regiones, los bares y restaurantes
de los principales municipios que-
daran sin actividad, sumandose a
Baleares que anuncid el pasado vier-
nes un cierre total durante dos sema-
nas. Castilla y Ledn, en plena ola de
frio, solo permitira servir en las terra-
zas y endurecen sus horarios en
Andalucia, que vuelve al cierre a las
18,00 horas, y Asturias a las 20.00.
Y Espaiia es, entre las grandes eco-
nomias europeas, la inica en la que
el Gobierno central no ha aproba-
do ayudas directas para que el sec-
tor pueda aguantar la nueva olea-
da de restricciones.

Dos meses de espera

Una situacion que llueve sobre moja-
do. A Gltimos de octubre, con la
segunda ola, varias comunidades
decretaron cierres totales y, sin
embargo, hasta el 22 de diciembre,
dos meses después, el Gobierno no
aprobd un plan de choque, con gran
decepcion para el sector, al carecer
de subvenciones directas. El plan
incluye reducciones fiscales, apoyo
para los alquileres, la inclusion del
sector entre las actividades con exo-
neraciones en los Ertes o subven-
ciones parala actividad a través de

Paises con ayudas directas a la hosteleria en la UE y en el Reino Unido

Espafia no da ayudas directas

TIEMPO DE ESPERA

PRESUPUESTO TOTAL

PAiS (MEDIAS RESTRICTIVAS Y PLAN) MEDIDAS APROBADAS (MILL. €)
) 20% de los ingresos perdidos y subvenciones
BN talia 1semana directas por la adquisicién de productos 5400
italianos
. . [ Entre 1.500 y 10.000 € en funcién de la caida
B W Francia Simultanea de ingresos y niimero de empleados 6.000
g : 2 Hasta 200.000 € de subvencion dependiendo
== Alemania Simultanea del tamario y hasta el 90% de los costes fijos 10000
‘ : Unos 2.500 € por establecimiento (2,75% de 15.000 (40 a
= Paises Bajos 3 semanas la pérdida de la facturacion) | fondo perdido)
B B Rumania 6 semanas 20% de la facturacién el afio anterior 2.000
== Luxemburgo : Plan sin medidas restrictivas Entre 20.000 y 200.000 € Sin cuantificar
) . 3.000 libras para pagar gastos corrientes . e
Reino Unido s/d Rgbajapdegl IVi del 20% al 5% Sin cuantificar
BB Béigica s/d 3000 €almes | Sincuantificar
| G Esparia 8 semanas Sin ayudas directas (algunas CCAA) 4.220 |

Fuente: elaboracién propia a partir de los datos del Informe de Competur “Las compensaciones a la hosteleria llegan a 6 paises europeos”.

los fondos de desarrollo regional.
Pero el Gobierno dejé fuera las ayu-
das directas como el sector deman-
daba por 8.500 millones de euros.

Eso coloca a Espafia como la
Unica, entre las cinco grandes eco-
nomias europeas, donde no se dan
subvenciones a fondo perdido. Asi,
segun los datos de la patronal del
sector, Hosteleria de Espafla, los
gobiernos de Francia, Italia, Ale-
mania, Paises Bajos, Rumania, Bél-
gicay Luxemburgo han incluido en
sus planes de apoyo al sector ayu-
das directas sin necesidad de devol-
ver. A ellas se suma el Reino Unido
fuera de la Unién Europea.

Competur, alianza entre sector y
los cerveceros, ha recopilado en un
informe las ayudas directas de varios
paises comunitarios y calcula que
entre cinco gobiernos (Luxembur-
g0 no esta contabilizado) las ayu-
das llegan a los 40.000 millones.
Aunque no todos estos fondos son
para subvenciones directas.

El Gobierno espariol cuantifica
en 4.220 millones el coste de las
medidas aprobadas en diciembre y
contraargumenta al sector que las
ayudas directas se articulan a tra-
vés de las comunidades autonomas.
En Hosteleria de Espafia recalcan
que estas ayudas se limitan a menos

elEconomista

de la mitad de las regiones y que
son insuficientes, lejos de los 8.500
millones que demandan para que
no cierre ningun negocio.

Y no solo se quejan de la falta de
dinero a fondo perdido, también se
lamentan de la tardanza de las ayu-
das que contrasta con la diligencia
y voluntad mostrada por las gran-
des economias europeas. Segtin el
documento de Competur, Francia
y Alemania aprobaron las ayudas
el mismo dia que se anunciaban res-
tricciones a la hosteleria e Italia lo
hizo la misma semana. Incluso
Luxemburgo ha aprobado un plan
de apoyo al sector sin que se haya

promulgado el cierre de los bares.

En Italia, el estado abonar4 hasta
el 20% de los ingresos que hayan
perdido, en contraste con la factu-
racion de 2019, alos locales de una
treintena de zonas turisticas. Tam-
bién subvenciona la adquisicion de
materias primas italianas. Compe-
tur calcula en 5400 millones el coste
del total de las medidas, no solo las
directas.

En Francia, los locales de menos
de 50 de plantilla recibiran hasta
10.000 euros al mes si las pérdidas
son del 70%y si esta por debajo de
50, 1.500 euros. Competur cuanti-
fica en 6.000 millones la totalidad
de las ayudas a la hosteleria gala.

La Hacienda alemana aporta hasta
200.000 euros de subvencién segiin
tamafio y hasta el 90% de los cos-
tes fijos dependiendo de las pérdi-
das. Competur cifra en 10.000 millo-
nes el apoyo a bares y restaurantes.

El Gobierno holandés ha inclui-

El sector cifra

en 8.500 millones
a fondo perdido

lo necesario para
salvar a todos

do una partida de 40 millones de
euros de ayudas a fondo perdido
que pueden rondar los 2.500 euros
por local. En conjunto, Competur
calcula en 15.000 millones las ayu-
das al sector en Paises Bajos.

El Gobierno rumano dedica 2.000
millones, segiin Competur, con un
apoyo hasta del 20% de la factura-
cién de 2019 y en Luxemburgo, los
bares recibiran entre 20.000 y
200.000 euros segun su tamafio.

La hosteleria belga recibe 3.000
euros al mes si se ven obligados a
cerrar y en el Reino Unido, 3.000
libras (unos 4.500 euros), asi como
apoyos para afrontar costes fijos.

‘Foment’ pide a Sanchez una inyeccion de
50.000 millones a los sectores mas ‘tocados’

Ultima un recurso

contra el Impuesto
de Patrimonio

por “confiscatorio”

Estela Lopez BARCELONA.

El clamor de los empresarios ante
los efectos econémicos de la terce-
raoladel Covid-19 se extiende, y el
presidente de Foment del Treball,
Josep Sanchez Llibre, ha enviado
este lunes una carta al presidente
del Gobierno, Pedro Sanchez, en la
que destaca la “perentoria necesi-
dad” de una inyeccion directa de
dinero de 50.000 millones de euros
para los sectores productivos mas

afectados por la crisis derivada de
la pandemia. Enumera el turismo,
las agencias de viajes, el comercio,
la hosteleria, la restauracion, trans-
porte, cultura y deportes, aunque
deja la lista abierta con puntos sus-
pensivos.

En la misiva, lamenta que Espa-
fia se sitia “significativamente por
debajo” de la media europea tanto
en concesion de créditos como de
ayudas directas, pese a haberse visto
mucho mas afectada por las conse-
cuencias del coronavirus que otros
socios europeos.

Repasa que el gasto presupues-
tario adicional en Espafia ha supues-
to el 3% del PIB, frente al 4,5% de
Ttalia, el 4,6% de Francia, el 7,6% de

Josep Sanchez Llibre. Luis moreno

Reino Unidoy el 77% de Alemania.
En ayudas a la liquidez, enumera
que Espafia ha destinado un 14,2%
del PIB, frente al 33% de Italia, el
30,8% de Alemania, el 16,6% de
Reino Unidoy el 15,7% de Francia.

Para conseguir los 50.000 millo-
nes de inyeccion directa a empre-
sas viables pero en peligro por la
pandemia, propone incrementar la
deuda publica y aprovechar una
parte de los fondos europeos Next
Generation, de los que 140.000 millo-
nes corresponden a Espafia, y per-
miten destinarse parcialmente a
reformas estructurales.

También plantea como mecanis-
mo rapido de ayudas directas
ampliar la moratoria y la condona-

cion total o parcial para las empre-
sas y autbnomos prestatarios de cré-
ditos con aval del Estado a través
del Instituto de Crédito Oficial ICO).
Ante las novedades fiscales de los
Presupuestos Generales del Esta-
do para 2021, el presidente de la
patronal catalana detall6 ayer —tras
anunciarlo en diciembre- que la
entidad, junto a la CEOE y otras
patronales regionales —como la
madrilefia y la valenciana- y secto-
riales —como la del Metal-, presen-
taran a finales de este mes una peti-
cién para que el Defensor del Pue-
blo interponga un recurso de incons-
titucionalidad contra el Impuesto
de Patrimonio por “confiscatorio”.
Lo explicé ante la asamblea de
Foment, en un discurso en el que
también defendi6 no postergar la
celebracion de elecciones catalanas
y en el que cargd contra la alcalde-
sa de Barcelona, Ada Colau, por sus
politicas de movilidad con las que,
deplord, perjudica a la economia.
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Trabajo propone que la ‘salvaguarda
del empleo’ se prorrogue de nuevo

El documento debatido ayer modificara las exenciones de los Ertes de limitacion

Juan Ferrari MADRID.

Gobierno y agentes sociales se reu-
nieron ayer por la tarde, por segun-
da vez, para negociar la prorroga
de los actuales Ertes que caducan
el 31 de enero. Los representantes
de UGTy CCOOydelaCEOEy
Cepyme cerraron el encuentro sin
llegar a un acuerdo y todas las par-
tes declinaron hacer declaraciones.
Segtin el texto, al que tuvo acceso
eE, la propuesta es mantener prac-
ticamente igual el actual sistema,
aprobado en el RDL 30/2020 del
29 de septiembre. Los tnicos cam-
bios se limitan a modificar las exo-
neraciones de los Ertes de limita-
cién y que se pueda cambiar un
expediente de limitacién por uno
de impedimento, o viceversa, sin
solicitar un nuevo Erte.

Pero precisamente, la polémica
nace de lo que el Gobierno no esta
dispuesto a cambiar, sobre la prohi-
bicién de despedir. El texto dice:
“El articulo 5 del RDL 30/2020 refe-
rido al compromiso de manteni-
miento del empleo, resultara de apli-
cacion a cualesquiera expedientes
que se beneficien de las medidas
extraordinarias en materia de exo-

-

Reunién de la Comision Tripartita de Seguimiento de los Ertes del pasado viernes. ere

neracionl...] desde su entrada en
vigor hasta el XX de XX de 2021”.
Es decir, que aquella empresa que
prorrogue un Erte con derecho a
reduccion de las cuotas (impedi-
mento, limitacion, CNAE especia-
les y cadena de valor), debera pro-
rrogar seis meses mas la obligacion

de no despedir o devolver el dine-
ro que se haya ahorrado en cuotas
por la totalidad de la plantilla, aun-
que se trate de un tnico despido.
Este es el punto mas conflictivo,
pues CEOE pretende una modifi-
cacion de la actual clausula de sal-
vaguarda. Fuentes de la negocia-

Calviio censura a Diaz por
menospreciar el alza del SMI

La ‘podemita’ considera que una subida del 0,9% solo supone
un aumento de 30 céntimos/dia para las empresas afectadas

elEconomista MADRID.

La vicepresidenta tercera del Gobier-
no y ministra de Asuntos Econémi-
cos, Nadia Calvifio, censurd ayer las
palabras de la ministra de Trabajo,
Yolanda Diaz, que afirmé que subir
el salario minimo interprofesional
(SMI) un 0,9% “solo supone a las
empresas afectadas un aumento de
30 céntimos al dia”.

A juicio de Calvifio, la represen-
tante de Podemos en el Ejecutivo
resta importancia a una decisién
que si es “trascendente” y que quita
el foco de las cosas que son impor-
tantes, “como lograr que el perso-
nal en expedientes de regulacion
temporal de empleo (Ertes) vuelva
al trabajo”, explico.

“Ese tipo de comparaciones o
tratar de quitar importancia a deci-
siones que si son trascendentes des-
vian el foco de lo importante, que

tiene que ser centrarnos justamen-
te en la readmision de los trabaja-
dores que estan en Erte, en que los
jévenes accedan al mercado labo-
ral y en evitar el aumento del paro
femenino. Esa tiene que ser nues-

La vicepresidenta
recalca que la
prioridad absoluta
es recuperar el
empleo perdido

tra prioridad”, detall6 la ministra
de Asuntos Econémicos, en decla-
raciones recogidas por Europa Press.

Calvifio record6 que el SMI ha
subido en los ultimos dos afios y
medio casi un 30% e insistié en que
elimpacto de un incremento de esta

renta minima “no es el mismo con
un crecimiento fuerte que con una
caida del PIB de dos digitos como
la de 2020”.

Coherencia
Ademas, subray6 que en un momen-
to en el que el Gobierno est4 tratan-
do de apoyar a las empresas y redu-
cir sus costes, “hay que ser cohe-
rentes” con las decisiones que se
toman. “Yo entiendo perfectamen-
te que los sindicatos reclamen alzas
salariales, igual que entiendo que
las empresas pidan un aumento de
las ayudas. Pero un gobierno tiene
que tomar medidas con responsa-
bilidad y teniendo claras las priori-
dades, que son recuperar el creci-
miento econdémico y el empleo y
proteger el tejido productivo”, defen-
di6 Calvifio.

Precisamente, la vicepresidenta
insistio en que la prioridad absolu-

cién apuntan que no buscaria supri-
mir la cldusula, sino acotar la san-
cién exclusivamente a los trabaja-
dores que sean despedidos y no a
la totalidad de empleados que hayan
estado en algiin momento en el Erte.

Respecto al plazo de la prérroga,
el borrador lo deja abierto a la nego-

ciacién, aunque se da por seguro
que el limite estara en el 31 de mayo,
la patronal y UGT son partidarios
de que duren mientras haya pan-
demia. Asi se dara certeza y segu-
ridad a las empresas.

El inico cambio destacado del
borrador propuesto por el Gobier-
no es lamodificacion de las exone-
raciones que disfrutan los Ertes de
limitacién que se aplican a las
empresas que pueden seguir traba-
jando aunque con restricciones
impuestas por alguna adminstra-

Yolanda Diaz

se reline con los
lideres sindicales y
patronales para ver
la reforma laboral

cién. Sin embargo, el Gobierno no
ha presentado cifras de las nuevas
exoneraciones, algo que dej6 para
debatir durante la negociacion.

No obstante, el documento no
habla expresamente de prorrogar
los articulos del 11 al 14 ni cita tam-
poco las disposiciones.

Reunién en la cumbre

Ademss, a tiltima hora de la tarde,
la ministra de Trabajo, Yolanda Diaz,
se reunio con los presidentes de
CEOE, Antonio Garamendi, y
Cepyme, Gerardo Cuerva, y los
secretarios generales de UGT, Pepe
Alvarez, y de CCOO, Unai Sordo,
para hablar de la reforma laboral.

Nadia Calvifio, vicepresidente tercera del Gobierno. ep

ta del Gobierno en los proximos
meses debe ser, sobre todo, la de
procurar que se absorbay recupe-
re el empleo de los 1,5 millones de
personas que estan en paro, en un
Erte o percibiendo ayudas por cese
de actividad.

“La prioridad debe ser que estas
personas afectadas no se descuali-
fiquen, que sigan teniendo 4nimo 'y
capacitacion y que podamos ayu-
dar a su readmision en las empre-
sas 0 a su reorientacion en otros sec-
tores productivos”, matizo.
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CAMBIO EN LA PRESIDENCIA

Pérez-Sala relevara a Zulueta
en el Circulo de Empresarios

La junta directiva debe aprobar el proximo 9 de marzo
el nombramiento del socio director de Grupo Perseo

elEconomista MADRID.

El Circulo de Empresarios allana el
camino para la renovacion de su
presidencia una vez cumplidos los
tres afios de mandato previsto del
actual presidente, John de Zulue-
ta. La Comision de Nominaciones
del Circulo de Empresarios, reuni-
da a instancias del propio Zulueta,
ha designado como candidato a la
presidencia de la organizacién a
Manuel Pérez-Sala Gozalo, cuyo
nombramiento debera ser aproba-
do el préoximo 9 de marzo.

De esta forma la prestigiosa aso-
ciacion empresarial que retine a mas
de doscientos directivos de gran-
des compaiiias que operan en Espa-
fia afrontara la sustitucién en el
cargo de John de Zulueta, que ha
sido su rostro visible durante los
altimos afios.

El que sera el nuevo presidente,
Manuel Pérez-Sala, esingeniero
de Caminos, Canales y Puertos por
la UPM y MBA por el Instituto de
Empresa. Nacido en 1962, desde el
afio 1996 es socio director del Grupo
Perseo, firma dedicada al asesora-
miento, private equity e inversién
mobiliaria, y desde 2005 es miem-
bro del Consejo Asesor y del Comi-
té de Direccion de Zelenza, grupo
especializado en ingenieria, insta-
lacién, mantenimiento y gestion de
redes de telecomunicaciones. El
directivo también es miembro del
comité consultivo de la empresa ali-
mentaria Productos Solubles desde
2015.

Larga experiencia

Pérez-Sala esta vinculado al Circu-
lo de Empresarios desde 1996, ade-
mas de haber formado parte de su
junta directiva durante ocho afios
y ejercido como tesorero por lo que

—
John de Zulueta. rFErRNANDO VILLAR

El camino
de una lenta
reactivacion

En su ltimo informe de co-
yuntura, el Circulo de Econo-
mia ya advertia de que la eco-
nomia espafola sera una de
las mas afectadas tras la cri-
sis del coronavirus y que la
recuperacion sera mas lenta
que en el entorno por la ges-
tion de la pandemia. Para el
organismo empresarial, el
menor tamafio de las empre-
sas espariolas hace mas vul-
nerable la economia.

es un perfecto conocedor del fun-
cionamiento de la entidad que pro-
mueve la libertad de empresa y el
papel protagonista del empresaria-
do. También ha presidido los gru-
pos de trabajo de Iniciativa Empre-
sarial y de Presupuestos Generales
del Estado del Circulo. Actualmen-
te estd al frente del grupo sobre
Reforma de las Administraciones
Publicas y copreside el de Relacio-
nes Institucionales.

Lajunta directiva del Circulo de
Empresarios convocara para el pro-
ximo 9 de marzo la celebracion de
la asamblea general de socios que
debera renovar la mitad de la cita-
da junta. Una vez renovado este
organismo y ese mismo dia, la junta
elegira el nuevo presidente del Cir-
culo para los préximos tres afios.

Italia, mejor situada
para la recuperacion
que Espaia para 2021

Goldman Sachs prevé
un repunte del PIB
de Espana del 7,7% en
el préximo ejercicio

José Luis de Haro NUEVA YORK.

El equipo de economistas euro-
peos de Goldman Sachs ha elabo-
rado un informe sobre c6mo obser-
va la recuperacion este afio para
la zona del euro. En el mismo, se
apunta que Alemania sera la pri-
mera economia en regresar a los
niveles previos al Covid antes que
otros paises europeos, “dada la
menor exposicion a los sectores
sensibles al confinamiento, la
mayor participacion en el comer-
cio mundial y un despliegue mas
rapido de la vacuna”.

Desde el banco también obser-
van vientos a favor a corto plazo
en el sur de Europa, donde “Ita-
lia parece estar en mejores condi-
ciones para recuperarse en 2021
que Espafia”, determinan. En este
sentido ponen de manifiesto como
en nuestro pais, el Gobierno ha
ligado su futuro en la recupera-
cién a los fondos europeos.

El documento recuerda que la
estabilidad politica de Espaiia
depende de la combinacién de una
coalicion de gobierno heterogé-
nea entre Podemos y PSOE con
partidos regionales (EH-Bildu,
ERC y PdeCat).

Esta situacion junto a la apro-
bacién de los presupuestos “pesa
mucho ala hora de determinar la
asignacion y gestion” de las ayu-
das europeas, seguin los economis-
tas de Goldman que manifiesta
que “al retener la decision de asig-
nar el grueso de los fondos euro-
peos, la coalicién gobernante ha
reforzado el papel del Gobierno
central como intermediario poli-
tico con los partidos regionales”.

Al mismo tiempo considera que

aunque hayan surgido tensiones
politicas en la gestion de los fon-
dos europeos sefiala que es poco
probable “que se conviertan en
una crisis politica” tanto en nues-
tro pais como en Italia a lo largo
de 2021.

Por otro lado, destacan que aun-
que el fuerte aumento de los coe-
ficientes de deuda puiblica conlle-
va riesgos de sostenibilidad en el
sur de Europa, “el liston para el
retorno de cualquier tension sobre
la deuda soberana parece alto en
2021, dado el apoyo del Fondo de
Recuperacién y la estabilidad poli-
tica en paises como Italia”.

Goldman estima que la eurozo-
na sufrird una contraccién en el
trimestre en curso del 0,1%. No
obstante proyecta que el PIB de
Espafia repuntara este afio un 77%,

2

POR CIENTO

Se trata de la caida de la
produccién industrial que sufrié
Espaiia en el pasado noviembre.

por encima de la media que bara-
jael consenso que se sitiia en estos
momentos en alrededor del 6,2%.

Sin embargo, el lunes conoci-
mos como la produccién indus-
trial de nuestro pais cay6 un 2%
en noviembre de 2020 con res-
pecto al mismo mes de 2019, enca-
denando once meses consecuti-
vos de tasa interanual en negati-
vo lastrada por el impacto de la
pandemiay con los mayores des-
censos en el sector de la energia.

Segtin el Indice de Produccién
Industrial (IPT) publicado este
lunes por el Instituto Nacional de
Estadistica (INE), la caida de
noviembre supone moderar la baja-
da del 6,2% registrada en el pasa-
do mes de octubre, todo en datos
de la serie original.
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Los democratas inician formalmente
el juicio politico contra Trump

Presentan una mocion en la Camara Baja para poner en marcha el ‘impeachment

José Luis de Haro NUEVA YORK.

La Camara de Representantes de
Estados Unidos dio un paso mas el
lunes en su objetivo para someter
al presidente saliente del pais,
Donald Trump, a un segundo jui-
cio politico por segunda vez desde
que este ocupase la Casa Blanca.

Tras el bloqueo por parte de los
republicanos para la aprobacion
unanime de una resolucion en el
Congreso que presionaba al vice-
presidente, Mike Pence, para acti-
var la 252 enmienda, los demdcra-
tas presentaron el articulo que ava-
lara su impeachment.

Este acusa a Trump de altos cri-
menes y delitos menores por azu-
zar una insurreccion y perturbar la
transferencia pacifica del poder.

Respaldo a la medida

Al cierre de esta edicion, los tres
legisladores que lideraron este
esfuerzo, los congresistas Jamie
Raskin, David Cicilline y Ted Lieu,
afirmaron que al menos 210 miem-
bros de la CAmara Baja han respal-
dado esta medida. Los democratas,
que cuentan con 222 escafios, nece-
sitan una mayoria de 217 votos para
iniciar el proceso que impugne a
Trump.

Cicilline asegur6 sin embargo a
lo largo de la jornada contar con
suficientes apoyos, incluyendo el
de algunos legisladores republica-
nos.

“Deberiamos aprobarlo y el Sena-
do deberia retomarlo inmediata-
mente”, indic6. Aunque solo queda
una semana para que la Adminis-
tracion del presidente electo, Joe
Biden, tome posesion de su cargo,
el esfuerzo por someter a un nuevo
juicio politico a Trump tiene como
objetivo impedir que vuelva a osten-
tar un cargo publico en el futuro.

Durante una breve sesion en la
Camara de Representantes, el lider

El presidente saliente de EEUU, Donald Trump. rReuTERs

de la mayoria demdcrata, Steny
Hoyer, también trat6 de aprobar
unanimemente la resolucion del
congresista Jamie Raskin pidiendo
aPence y al gabinete invocar la 252
enmienda para destituir al manda-
tario de su cargo.

Aun asi, el legislador republica-

no, Alex Mooney, se opuso por lo
que se espera que los democratas
aprueben esta medida en una vota-
cion en el pleno del Congreso tan
pronto como este martes. Esto ofre-
cerd al vicepresidente 24 horas para
reaccionar.

Dicho esto, segun fuentes cita-

9

500.000

MILLONES DE DOLARES

El presidente electo, Joe Bi-
den, planea presentar su hoja
de ruta econdmica este jue-
ves, lo que puede dar pistas
sobre la estrategia legislativa
que los demdcratas seguiran
para aprobar mas estimulos.
Los economistas de Citi espe-
ran a corto plazo una nueva
remesa por valor de 500.000
millones de délares. Mas ade-
lante este afio podriamos ver
cémo echan mano del “proce-
so de reconciliacion” del pre-
supuesto para gastos.

das por multiples medios estadou-
nidenses, no se espera que Pence
vaya a mover ficha, lo que ofrece-
ria un protagonismo pleno al
impeachment. Hoyer indic6 ayer
que se podria celebrar una votacion
sobre el articulo presentado el lunes
tan pronto como este mismo miér-
coles.

Sila Camara de Representantes
impugna a Trump, algunos demo-
cratas han pedido a Pelosi para que
retrase el envio de la resolucién al
Senado para evitar que el juicio poli-
tico interrumpa el arranque de la
nueva Administracion.

De esta forma, Biden contaria con
tiempo suficiente para confirmar a
los miembros de su gabinete y cen-
trarse en las prioridades legislati-
vas.

El Senado estd en receso y cual-
quier juicio contra Trump no podria
comenzar hasta el préximo 20 de
enero como muy pronto sin el res-
paldo de todos los senadores. Una
vez que este empiece, la Camara
Alta no podré ocuparse de otros
asuntos.

El Gobierno pide a Biden sujetar los aranceles a China

J. d H. NUEVA YORK.

El representante comercial de Esta-
dos Unidos, Robert Lighthizer, instd
ayer ala Administracion del presi-
dente electo, Joe Biden, a mante-
ner sin cambios los aranceles que
pesan actualmente en los produc-
tos chinos que llegan al pais.

En una entrevista con The Wall
Street Journal publicada el lunes,
este funcionario que sera reempla-
zado por Katherine Tai, abogada

especializada en comercio, asegu-
ré que el Gobierno de Donald
Trump “ha cambiado la forma en
que la gente piensa sobre China” e
insistié que la politica comercial
estadounidense sobre el gigante
asiatico debe considerar a Pekin
como “un adversario econdmico”.

Lighthizer ha sido el encargado
de dirigir la guerra arancelaria de
Trump contra China, que en estos
momentos grava todavia mas de la
mitad de los bienes chinos impor-

tados a EEUU pese a la Fase 1 del
acuerdo comercial alcanzada en
enero del afio pasado.

El Gobierno del republicano esta
aprovechando los ultimos dias en
el cargo para presionar al pais asia-
tico. El secretario de Estado, Mike
Pompeo, anuncié el sabado que
Washington ponia fin a las restric-
ciones, vigentes desde hace déca-
das, para el contacto oficial con Tai-
wan, una decision que generd un
profundo malestar en China.

Los medios nacionales, como la
agencia de noticias Xinhua, consi-
deraron que esta medida busca
infringir malintencionadamente los
acuerdos diplomaticos entre Pekin
y Washington, “avivando confron-
taciones injustificadas”.

El asesor de Seguridad Nacional
de EEUU, Robert O’Brien, dijo el
domingo que el Gobierno de Trump
estaba examinando medidas adi-
cionales contra China en relacion
con la pandemia y Hong Kong.

Espaia sera el
pais mas alejado
del nivel pre-Covid
dela UE en 2021

El fuerte desplome
del PIB del 11,4%
alarga la recuperacion

eE MADRID.

Espafia sera el pais de la zona
euro que registrard un mayor
rebote del PIB en 2021, con un
crecimiento del 6%, frente ala
media del 4,7% de la eurozona
estimada por la agencia Moody’s,
aunque cerrara el afio como la
economia mas alejada del nivel
anterior a la pandemia tras haber
sufrido en 2020 el mayor impac-
to por la crisis del Covid, con una
contraccion del 11,4%, frente a
la media del 77% de la zona euro.

Segun las previsiones de la cali-
ficadora de riesgos, solamente
Lituania lograra recuperar este
afio el nivel de PIB de 2019, con
un crecimiento estimado del 3,3%
en 2021, después de la caida del
1,7% en 2020, mientras que en el
caso de las grandes economias
del euro la recuperacion se exten-
dera hasta 2022, con Espafia
como la mas alejada del nivel de
PIB pre-Covid, seguida de Fran-
cia, con una recuperacion en 2021
del 5,3% tras la contraccion del
10,2% estimada para 2020.

De su lado, Alemania aparece
como la principal economia del

4,7

POR CIENTO

Es el crecimiento que tendra
la zona euro en 2021, contra
el 6% que registrara Espaiia.

euro que antes recuperara el nivel
de PIB de 2019, aunque tampo-
co sucedera antes del proximo
afio, segin Moody’s, con una
expansion estimada para 2021
del 3,8%, tras la caida del 5% de
2020, mientras que el PIB de Ita-
lia rebotara este afio un 5,6%,
después de retroceder un 9% en
2020.

Recuperacion heterogénea
“Francia, Italia y Espafia regis-
traran algunas de las tasas de cre-
cimiento mas fuertes, pero esto
refleja en gran medida un repun-
te mecdnico tras las considera-
bles contracciones del afio pasa-
do, y su produccién se manten-
dra muy por debajo de los nive-
les previos a la crisis”, advierte
la agencia, que en los casos de
Alemania y Paises Bajos antici-
pa un retorno mads rapido a los
niveles anteriores a la crisis que
en los paises con mayor peso del
sector servicios en la cadena de
valor de la economia.
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El administrador es responsable
del enriquecimiento injusto

La negativa a devolver un cobro indebido de manera
reiterada e injustificada implica al titular de la sociedad

Xavier Gil Pecharroman MADRID.

Una vez declarada judicialmente la
existencia de un enriquecimiento
injusto por un cobro indebido por
parte de la sociedad administrada,
lanegativa reiterada e injustificada
a su restitucion genera responsabi-
lidad individual del administrador

Asi, lo determina el Tribunal
Supremo (TS), en sentencia de 10
de diciembre de 2020, si bien en
esta aclara que la responsabilidad
de los administradores, regulada en
el articulo 241 de la Ley de Socie-
dades de Capital (LSC) no resulta
ser una responsabilidad objetiva, ni
los administradores sociales se con-
vierten por méritos de ese precep-
to en garantes de la sociedad.

Dafio directo a un tercero

Sin embargo, el ponente, el magis-
trado Diaz Fraile, estima que si se
genera esta responsabilidad cuan-
do queda acreditada una conducta
especificay propia del administra-
dor que ha ocasionado un dafio
directo al patrimonio de un terce-
ro al contravenir a una obligacién
legal, 1a del deber de diligencia del
articulo 225 de laLSC, que, en con-
secuencia, permite apreciar en el
caso la concurrencia de todos los
presupuestos legales para exigir la
responsabilidad directa del admi-

nistrador, del articulo 241 de laLSC,
segun los ha interpretado la juris-
prudencia del propio TS.

Considera el ponente que es indu-
dable que al no realizarse el reem-
bolso se produce un incumplimien-
to de una obligacion extracontrac-
tual de restitucion del enriqueci-
miento injusto (articulo 1895 del
Codigo Civil -CC- y recogido en
sentencia del TS de 24 de junio de
2020.

El fallo se basa en el
deber de diligencia
previsto ante la
generacion de un
mal a otra sociedad

Este incumplimiento es imputa-
ble no solo al titular de la obliga-
cidén, como es el caso de la social.
En las circunstancias del caso en
litigio, también es imputable a la
referida conducta del administra-
dor, pues no se trata de un mero
incumplimiento de las obligacio-
nes contractuales o legales de la
sociedad administrada, sino ante
un incumplimiento vinculado a una
conducta del administrador, pues-
to que obvia un requerimiento claro

de restitucion de un pago indebido
que imponia, cuando menos, una
revision de su realidad y justifica-
cién, que se traduce en una infrac-
ci6n nitida del deber general de dili-
gencia que le impone la ley, pues sin
causa justificada (ni de caracter juri-
dico, ni de imposibilidad factica) se
niega reiteradamente a efectuar el
reembolso de las cantidades cobra-
das indebidamente por la sociedad
que administra.

Y esta situacién se mantiene
durante un plazo de tiempo dilata-
do, mas alla del que se pueda con-
siderarse razonable para realizar
las averiguaciones de las circuns-
tancias concretas que permitieran,
aun administrador diligente, reca-
bar la informacién precisa para cons-
tatar el hecho del cobro indebido.

Concluye Diaz Fraile que la anti-
juridicidad de esta conducta no se
ve paliada, como si fuese una impro-
cedente compensacion de culpas,
por el hecho de que el origen del
enriquecimiento injusto se sitde en
un pago indebido, realizado por
error, por empleados de la propia
entidad perjudicada, que, ademas,
en el caso en litigio pudo haber sido
propiciado por la directora finan-
ciera de la sociedad infractora.

Mas informacion en
www.eleconomista.es/ecoley

Hacienda extiende la
recuperacion del IVA alos
concursos en toda la UE

Se puede modificar

la base imponible

por falta de cobro con
un plazo de dos meses

X. G. P. MADRID.

Finalmente, Hacienda ha tenido
que modificar su criterio y acep-
tar que las empresas espafiolas
puedan recuperar las cuotas del
IVA impagadas, cuando el proce-
so concursal se celebra en otro
Estado de la UE diferente.

Asi, lo reconoce la Direccién
General de Tributos en una con-
sulta vinculante de 12 de diciem-
bre de 2020, en la que justifica esta
modificacién doctrinal explican-
do, que aunque la limitacién con-
tenida en la Ley del IVA “se sitiia
dentro de los limites establecidos
por la Directiva del IVA comuni-
taria que concede a los Estados
miembros” en relacién con la
modificacién de la base imponi-
ble en caso de impago total o par-
cial del crédito por el deudor, tra-
tandose de créditos impagados en
los supuestos de procedimientos
concursales que se desarrollen por
un érgano jurisdiccional de otro
Estado miembro a los que es de
aplicacion el Reglamento comu-
nitario sobre procedimientos de
insolvencia, en la medida en que
dichos procedimientos se encuen-
tran armonizados, tutelados y
garantizados judicialmente y regi-
dos por el principio de publicidad,
serd posible que el deudor con-
cursal se encuentre establecido
en otro Estado miembro.

Lamedida de Hacienda respon-
de al auto de 29 de abril de 2020,
del Tribunal de Justicia de la Unién
Europea (TJUE), a través del que
declara contrario al Derecho de
la Unién una norma nacional que
se oponga a la recuperacion de las
cuotas del IVA por el concurso de

una empresa de otro Estado miem-
bro de la UE.

A estos efectos, serd necesario
que se cumpla el resto de los requi-
sitos establecidos en la normati-
va espafiola. En particular, el cum-
plimiento del plazo establecido en
el articulo 80.Tres para proceder
ala modificacién de la base impo-
nible. Dicho plazo de dos meses
debe computarse desde que fina-
lice el plazo equivalente en la legis-
lacién concursal del Estado miem-
bro en el que se desarrolle el con-
curso, al plazo al que se refiere el
articulo 28.1.5° del texto refundi-
do de la Ley Concursal, para la
comunicacion de los créditos a la
administracion concursal.

Ahora, se determina que, aun-
que laregla 22 del articulo 80.Cinco,
dispone que no resultan de apli-
cacion los supuestos de modifica-
cién de la base imponible del

El cambio doctrinal
viene obligado

por el Tribunal

de Justicia de la
Unidn Europea

Impuesto previstos en los articu-
los 80.Tres y 80.Cuatro cuando el
destinatario de las operaciones no
esté establecido en el territorio de
aplicacion del Impuesto, ni en
Canarias, Ceuta o Melilla, de con-
formidad con el auto del TJUE,
en la modificacién de la base impo-
nible, en los términos previstos
para supuestos de créditos consi-
derados incobrables por un pro-
ceso de insolvencia declarado por
un drgano jurisdiccional de otro
Estado miembro, el requisito de
limitacion territorial “se entende-
ra cumplido cuando el destinata-
rio se encuentre establecido en
otro Estado miembro”.

El embargo de saldos puede
hacerse sobre la totalidad

X. G. P. MADRID.

El embargo de saldos y créditos
puede hacerse sobre la totalidad
de ellos, con el limite del importe
de las deudas cuyo cobro se pre-
tende asegurar y sin perjuicio del
cumplimiento del resto de los
requisitos y condiciones del arti-
culo 81 de la Ley General Tribu-
taria (LGT), segin determina el
Tribunal Econémico-Administra-

tivo Central (TEAC), de 17 de
noviembre de 2020.

La Sala determina que si se cons-
tata, tras notificar las diligencias
de embargo preventivo, de que
existe un exceso retenido sobre la
deuda, a medida que se va cono-
ciendo las retenciones de saldos
y pagos efectuadas se comunica-
r por la Administracién a las enti-
dades de crédito o clientes del deu-
dor la liberacion del exceso.
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PIB IPC Ventas

[IIMrimestre 2020 Diciembre 2020 minoristas
Noviembre 2020
Tasa anual

-9% -05%  -4,3%

Interés legal

Euro / Délar Petréleo Produccion  Coste Oro
Délares Brent industrial Laboral Ddlares por onza
Délares Octubre 2020 Il Trimestre 2020

Tasa interanual

1,2265 54,34 -1,6%

-11% 1.91,81

Enrique Cornejo

Presidente de Honor de CEIM

“La recuperacion tiene que
venir ligada a que las empresas
puedan mantener las plantillas”

José Maria Triper MADRID.

Empresario de razay “agradecido
ala vida, que me ha dejado desa-
rrollarme en lo que mas me gusta
que es la cultura, la poesia y el tea-
tro”. Enrique Cornejo acaba de ser
nombrado presidente de honor de
CEIM. Un reconocimiento que en
la patronal madrilefia solo habia
ostentado el afiorado, por su cali-
dad humana y empresarial, José
Antonio Segurado.

Un reconocimiento mas que Enri-
que Cornejo suma a las mas de 140
distinciones que glosan su dilatada
trayectoria y que presiden el amplio
despacho en que se desarrolla la
entrevista. Se trata de galardones
como la Medalla de Oro de las Bellas
Artes, el Tois6n de Oro, la Medalla
del 2 de Mayo de la Comunidad de
Madrid, o el premio a Autonomo
del Afio, pero los que valora de forma
especial “son los que vienen de mis
compafieros empresarios, porque
representan el reconocimiento al
sacrificio y la entrega para conse-
guir una brillantez”.

Después de 26 aiios en la patronal
CEIM, muchos de ellos en cargos
de responsabilidad, ¢qué supone
anivel personal este reconocimien-
to como presidente de honor de la
organizacion?

Cuando me propuso Miguel Garri-
do, me sorprendi6 gratamente. Tardé
en reaccionar porque a la mente me
vino la figura de mi antecesor, José
Antonio Segurado, y pensé que suce-
dia a un gigante. Para mi es un doble
orgullo. Llevo 26 afios en la organi-
zacion a la que me he entregado
siempre desinteresadamente y me
siento con una nueva deuda con mis
compaiieros de CEIM, porque hay
personas muy preparadas y con gran-
des méritos para ostentar este reco-
nocimiento. Yo he tenido la dicha
de convertir el trabajo en mi mayor
distraccion, y hoy en el resumen de

EE

mi vida profesional he de volver la
mirada a tantas personas buenas que
me han ayudado: siempre tendran
mi gratitud en el recuerdo.

Y, como empresario de razay hecho
a si mismo, écomo ve la actual situa-
cion de la economia y las medidas
que el Gobierno ha activado fren-
tealacrisis?

Hoy la situacién econémica es desas-
trosa salvo en sectores muy concre-
tos, como la logistica. El consumo
diario en todas sus vertientes ha
bajado en una proporcion gigantes-
ca. La recuperacion tiene que venir
ligada a que los empresarios poda-
mos mantener nuestras plantillas y
crear empleo. A mi me produce estu-

Personal: Nacido en Vallado-
lid, y con mas de 50 afios de
trayectoria profesional, hoy
dirige los teatros Mufioz Seca
y Reina Victoria en Madrid, el
Teatro Zorrilla en Valladolid, y
el Auditorio El Batel en Carta-
gena, junto a otros espacios.
Trayectoria: Es creador del
‘Premio Internacional de Poe-
sia José Zorrilla, del ‘Premio
Revelacion Teatral' y de la
‘Butaca de Plata’.

por cuando veo a politicos decir que
van a crear un cierto numero de
empleos en un tiempo determina-
do. Los empleos los creamos los
empresarios; los politicos crean fun-
cionarios.

El Banco de Espaiia ha alertado de
que un 10% de las empresas espa-
folas esta enriesgo de liquidacion
y no pasara de 2021.

Habria que buscar una solidez
empresarial que es también la soli-
dez laboral. De ahi que las patrona-
les tengan que estar presentes en
todo programa econdémico de
gobierno. Hoy esta todo deslavaza-
do. En CEIM todos los dias tene-
mos nuevas incorporaciones por-
que el empresario hoy siente como
nunca la necesidad de estar prote-
gidoy asesorado por una organiza-
cién. Tanto CEIM como CEOE,
Cepyme y ATA estan en permanen-
te defensa de los pequefios y media-
nos empresarios.

En este contexto, la propuesta de
subir el SMI ¢c6mo puede afectad
alas empresas y al empleo?

“La subida del salario minimo interprofesional esta fuera de sitio, de fecha
y de momento, porque en estos momentos estamos hablando de subsistir”

Como empresario la subida del Sala-
rio Minimo Interprofesional esta
totalmente fuera de sitio, de fecha
y de momento, porque hoy esta-
mos hablando de subsistir. Tene-
mos que evitar que se produzcan
despidos en masa y por eso es por
los que tenemos que luchar. En estos
momentos hablar de mover las
estructuras laborales son cantos de
sirena.

En su ambito concreto de actividad,
la cultura y el teatro écomo estan
viviendo esta crisis sanitariay eco-
némica?

Esta actividad estd sometida a una
inseguridad permanente. Cada vez
que estrenas una obra de teatro estas
abriendo un mercado nuevo. Nos
permiten abrir los teatros y al mismo
tiempo recomiendan a la gente que
se quede en su casa. Eso es una
incoherencia. Te obligan a tener
plantillas y gastos. Yo siempre hablo
de la escala de valores y eso es lo
que puede salvar la situacion en que
nos encontramos: lealtad, trabajo,
honradez. La recuperacién solo
podemos afrontarla con esa escala
de valores y concienciar al conjun-
to de lasociedad de que el teatro es
una valvula de escape y de que esta-
mos sosteniendo una vocacion cul-
tural a base de sacrificio empresa-
rial. El teatro en estos momentos
no es rentable.

Digame, écomo se consigue esa
simbiosis entre la economiay la cul-
tura?

En larecuperacion de la cultura esta
la solucién a muchas cosas. Tam-
bién a la propia economia. La cul-
tura forma parte de una escala de
valores de la que la sociedad se ha
ido apartando porque a los dirigen-
tes, en general, les ha interesado no
prestarla atencion. Los Gobiernos
han vuelto siempre la espalda a algo
tan importante para la sociedad
como es la cultura. Lo que no puede
hacer ningtin Gobierno en ningiin
momento es cercenar el mundo de
la cultura.

Acabamos de asistir a la aproba-
cién de una nueva ley de educacion
sin consenso y sin contar con la
comunidad educativa. éOcurre lo
mismo en la cultura?

Nuestros politicos tienen la mala
costumbre de cambiar lo que hay
en lugar de mejorar lo que existe.
La cambian en funcion de sus ideo-
logias. El problema de la cultura
no es que a un sector determina-
do le apliquen ayudas inmediatas.
Se trata de que el pais vuelva a
encontrarse y la cultura ni est4, ni
ha estado nunca, suficientemente
apoyada.
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