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El trilema de China
Por Yu Yongding

Ex presidente de la Sociedad China de Economia Mundial y
director del Instituto de Economia Mundial PAG. 4

Montoro recauda un 6% mas
de IRPF tras bajar el impuesto

Los ingresos habrian batido récord historico con unos 77000 millones de euros

La recaudacion por IRPF habria
cerrado el tltimo ejercicio, a falta
de que se conozcan hoy mismo los
datos exactos, con un récord histo-
rico en el entorno de los 77.000
millones. La cifra supone un 6,4 por

ciento mas respecto a 2014, cuan-
do larecaudacién se situd en 72.419
millones, justo antes de que comen-
zaran a notarse los efectos de la reba-
ja de este tributo que, por partes,
lanzo el ministro de Hacienda, Cris-

tébal Montoro. La jugada, aunque
con mas de un dolor de cabeza, le
ha salido asi perfecta, logrando ele-
var los ingresos pese a reducir los
tipos del impuesto. La rebaja que
impuls6 Hacienda desde enero 2015

ha tenido un impacto, segtn los
informes de recaudacion tributa-
ria, de unos 7.000 millones. El
impuesto de la Renta deja 200.000
millones mas en diez afios con tipos
practicamente similares. PAG. 23

Eduard Pujol, gana

facilitando un nuevo
Gobierno autondmico.

ademas, facilitaria el
apoyo del PNV a los

enteros como candidato,

La desactivacién del 155,

Presupuestos. PAG.24a26

ALLANAEL
CAMINO A LA INVESTIDURA

El expresidente de la Generalitat, Carles Puigdemont. ere

La prérroga para
el '‘Brexit’' saca del
ostracismo en
bolsa a ‘La City’

El Ftse 100 tiene un
recorrido potencial del 19%

El periodo de transicién acordado
el pasado lunes por los negociado-
res de la Union Europea (UE) y de
Reino Unido a partir de que el Bre-
xit sea ya oficia ha logrado desbro-
zar de incertidumbres el camino de
labolsa de Londres, una de las que
mas recorrido tiene para los analis-
tas entre las referencias de Europa,
solo por detras del Dax aleman. El
Ftse 100 britanico tiene un poten-
cial alcista del 19%. PAG.18

Cinco paises
europeos
investiganya
a Facebook

Espafa participa en la
coordinacion del proceso

Las autoridades de Proteccién
de Datos de cinco paises euro-
peos -Espafia, Francia, Alema-
nia, Bélgica y Holanda- estan
investigando ya a Facebook por
haber recabado y utilizado los
datos de los usuarios sin su con-
sentimiento. Entre todos ellos
mantienen un grupo de trabajo
para actuar de forma coordina-
da ante lared social. PAG.6

La justicia cerca
aDeliverooy
Glovo por los
falsos auténomos

Las dos firmas afrontan
varios juicios este ano

Deliveroo y Glovo afrontaran
este afio varios juicios -para algu-
nos ya hay fecha- tras las denun-
cias por la contratacién de fal-
sos autonomos. Los repartido-
res de Stuart, otra firma de repar-
to de comida a domicilio, estudian
también denunciar. PAG.8

Mercadona abre la puerta
de sus tiendas a 200
proveedores, un 40% mas

La cadena suma ya 700 y refuerza el surtido

Mercadona ha abierto las puertas
de sus supermercados a 200 pro-
veedores en el tlltimo afio. Con ello,
la cifra total de empresas con las
que trabaja el gigante valenciano
de la distribucion se eleva ya a 700,
lo que supone un 40 por ciento mas

respecto a 2016. La compafiia ase-
gura que el objetivo es “trabajar
estrechamente con ellos” para satis-
facer al ciente y “reforzar nuestro
surtido”. En el dltimo afio se han
introducido mas de 300 productos
y mejoras en los lineales. PAG.9

Caixabank preservalared en

urbes sin banca

Es lider en las poblaciones :K CaixaBank

mas pequefias PAG. 12

inversion
Compra la firma de gas
industrial GRIT PAG. 13

Javier Loizaga cierra su tercera

Espaiia

MOIRA

el afio 2021 PAG. 14

The Student Hotel invertira en

Destina 240 millones hasta
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Gas Natural creara un corredor
de ‘gasineras’

Ultima un proyecto entre
Algeciras y Paris PAG. 17
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Protagonistas

Diana Morato S. Saenz de Santamaria Carles Puigdemont Juan Roig Santiago Aparicio
DIR. GRAL. DELIVEROO ESPANA VICEPRESIDENTA DEL GOBIERNO EXPRESIDENTE DE CATALUNA PRESIDENTE DE MERCADONA PRESIDENTE DE CECALE
Ante la Justicia Una labor bien hecha La fuga se ha terminado Responde a la demanda Renovado por aclamacion

Deliveroo se sienta en el banqui-
llo de los acusados por utilizar,
presuntamente, falsos auténomos
para llevar comida a domicilio.
Una sentencia desfavorable impe-
diria a la firma alcanzar la renta-
bilidad en nuestro pats.

La actuacion del Gobierno en la
detencién de Puigdemont ha sido
clave. Gracias al apoyo de la Poli-
cia Nacional y el CNI, que han
mantenido vigilidado permanen-
temente al expresidente, Alema-
nia ha podido dar con él.

Tras dejar a la sociedad catalana
completamente fracturada, con
miles de empresas huyendo, y con
su economia debilitada, el expre-
sidente catalan, profugo de la jus-
ticia, fue por fin detenido. Ahora
debera responder ante el juez.

das de los clientes.

Mercadona refuerza su surtido, lo
que genera la entrada de 200 pro-
veedores mas. La llegada de mas
empresas beneficia a la cadena, ya
que la permite ser mas agil y res-
ponder con rapidez a las deman-

La buena labor realizada por Apa-
ricio al frente de la patronal de
Castilla y Ledn le permite contar
con la unanime aprobacién de la
asamblea que le renueva en el
cargo. Crear un c6digo ético, obje-
tivo de esta nueva etapa.

Quiosco =l

LA NACION (ARGENTINA)

El fraude se
duplica en Argentina

Los casos de malversacion de
activos, delitos informaticos,
soborno y manipulacién de in-
formacion, entre otros fraudes,
en las organizaciones privadas,
publicas y autarquicas de Ar-
gentina se duplicaron en los
ultimos dos afios, segin un es-
tudio presentado por la con-
sultora PwC. Esas dificultades,
segun el mismo trabajo, oca-
sionaron pérdidas de hasta un
millon de délares en cada or-
ganizacion afectada. La lectura
de esos nimeros obliga a reali-
zar algunas salvedades. Entre
ellas, que el incremento de los
casos puede estar vinculado a
la busqueda de mayor transpa-
rencia por parte de las empre-
sas. En otros términos: no se
puede descartar que hace dos
afios existiera un nivel de frau-
de similar al actual, que no era
detectado.

EL TIEMPO (COLOMBIA)

Los socios de Ecopetrol
recibiran dividendos

La Asamblea General Ordina-
ria de accionistas de Ecopetrol,
realizada en Bogot4, aprobé la
distribucién de un dividendo
de 89 pesos por accidn, cifra
que es casi 4 veces superior a
la recibida el afio pasado, que
fue de 23 por accion. Segin se
determind en el encuentro
anual de socios, las fechas de
pago seran el proximo 19 de
abril para la totalidad de los
accionistas minoritarios y la
mitad para el Ministerio de
Hacienda, como accionista
mayoritario, cuya segunda mi-
tad serd girada el 17 de sep-
tiembre.

LA ALTERNATIVA DEL GRAN COMERCIO A AMAZON

O La columna invitada
= Javier
B

A i Romera

Jefe de redaccion

sido en los ultimos afios repetitivo en lo
que respecta a Amazon. Anged, la Asocia-
cién Nacional de Grandes Empresas de Distri-
bucién, que engloba a compafiias como El Corte
Inglés, Carrefour, Eroski, Media Markt, Corte-
fiel o Tkea, ha insistido hasta la saciedad en una
misma idea: si se permite al gigante online ven-
der cualquier dia del afio a cualquier hora a tra-
vés de Internet no se puede impedir abrir las
tiendas los domingos y festivos porque se crea
una desventaja competitiva. Personalmente, soy
un acérrimo defensor de la libertad de horarios,
como de cualquier otra faceta empresarial, pero
ese discurso me suena ya mas a excusa que a
otra cosa.
En los tiltimos meses, hemos asistido al plan
de liquidacién y cierre de centenares de tiendas
de Toys ‘R’ Us en Estados Unidos y Reino Unido,

E 1 discurso del gran comercio espafiol ha

ademas de la venta de muchas mas en Canada
y varios paises europeos; al anuncio por parte
de Carrefour de lanecesidad de eliminar 2.400
empleos para centrarse en una estrategia digi-
tal tras perder el pasado ejercicio 362 millones
de euros o a los planes de reestructuracion de
gigantes de la moda como la norteamericana
GAP o la sueca H&M, que sufrio en el tltimo
trimestre del afio la mayor
caida de ventas de la tltima
década. Amazon parece ser

Los problemas de

frente a Amazon. Pero esa no puede ser nunca
la solucién. Es evidente que Amazon debe tri-
butar en cada uno de los paises en los que opera,
y no desviar ingresos a Luxemburgo, tal y como
hace ahora. Pero esta claro también que las cade-
nas tradicionales tienen las mismas oportuni-
dades ahora mismo de vender a través de Inter-
net que las que tiene Amazon. Y para competir
tan sélo hay un camino posi-
ble: el de la adaptacion al
nuevo entorno.

en todos los casos el culpable, T ‘R'"U Frente alas continuas recla-
el enemigo a batir. Como oys S maciones de Anged, Indite

. , Inditex
durante décadas lo habian sido Carrefour o H&M es, en este sentido, un ejem-
antes las grandes.superfjlc'ies fuerzan a un cambio ploa seguir. El gigante ha con-
frente al comercio tradicio- de modelo seguido facturar en Internet

nal. Porque no nos equivoque-
mos.

El papel que la plataforma
online creada por Jeff Bezos esta jugando ahora
respecto a las grandes empresas de distribucion,
es el mismo que éstas tuvieron en el pasado res-
pecto a las tiendas de barrio. Y si hace afios era
el pequefio comercio el que pedia una regula-
cién acorde con sus intereses, ahora son los
gigantes de antafio lo que reclaman lo mismo

el 10 por ciento de todo el

negocio, lo que supone alre-

dedor de 2.500 millones de
euros. Y es un logro que ha conseguido ademas
en tan solo siete afios.Las ventas a través de sus
distintas plataformas online crecieron el afio
pasado un 41 por ciento, hasta el punto de que
generan ya el 12 por ciento del total de la factu-
racion en los mercados en los que hay tienda en
Internet.

El Tsunami

Dastis reprende al
embajador en Moscti

Las criticas al proceso electoral
ruso que ha vuelto a proclamar a
Vladimir Putin como ganador
han sido multiples y variadas en
el mundo. En Espaiia, tanto PP,
como PSOE o Ciudadanos han
criticado con dureza el hecho de
que el Kremlin decide quién se
presenta a los comicios lo que, en
la practica, elimina cualquier opo-
sicion que pueda poner en duda
el triunfo de Putin. Pero curiosa-
mente, el embajador espafiol en
Moscd, Ignacio Ybafiez se ha
descolgado de la posicién del Go-
bierno y ha alabado en redes so-
ciales las elecciones rusas. Asi col-
g6 en Twitter un mensaje en el

Alfonso Dastis. ELISA SENRA

que calificaba el proceso de “ejer-
cicio de transparencia”. Sus de-
claraciones han sido criticadas
por casi todos los partidos politi-
cos. Se comenta en Exteriores
que el ministro Alfonso Dastis,

esta molesto con la opini6én de
Ybaiiez y que asi se lo ha comuni-
cado. “Al dia siguiente de verter
sus comentarios en redes sociales,
Dastis descolgo el teléfono y le
llamé al orden”, indican fuentes
ministeriales. Por lo visto la de
Dastis no ha sido el inico toque
de atencion que el embajador ha
recibido del EjecutivoYy, se dice,
que algunos se empiezan a plan-
tear si “realmente estd a la altura
del importante cargo que ocupa”.

Los fieles a Puigdemont
que atin le financian

Aungue el Gobierno afirma que
“ni un euro de dinero puiblico se
utiliza para mantener a un préfu-
go de la Justicia”, la realidad es
que Carles Puigdemont, aparte
de su sueldo de diputado, recibe

puntualmente una paga que parte
de fondos puiblicos, pero que es
dificil de controlar. Segun fuentes
gubernamentales, Moncloa sos-
pecha que existen cargos de la
Generalitat que ceden filantrdpi-
camente parte de su salario para
mantener al expresident en Bélgi-
ca. El problema es que no existe
base legal para actuar contra esta
practica. Por lo visto cuando un
funcionario recibe su sueldo, éste
deja de ser ptiblico y, por lo tanto,
puede ser gastado como cada uno
quiera. Desde Moncloa recono-
cen que saben que la practica
existe y que no les gusta, pero que
es complicada de erradicar. No
obstante, avisan de que prosegui-
ran con las pesquisas para descu-
brir quiénes son los que financian
a Puigdemont y estudiar posibles
sanciones.
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En clave empresarial
Rapidez para salvar el verano en Andalucia

El reciente temporal de lluvia y viento fue destructivo para unas
costas de tanta importancia turistica como las propias de Huelvay
Cadiz. La respuesta tanto de la Junta andaluza como del Gobierno
central fue rapida a la hora de acudir con premura a las zonas afec-
tadas y evaluar los dafios. Pese a ello, los plazos han resultado dema-
siado apurados como para llevar a cabo las reparaciones necesarias
para salvar la temporada de Semana Santa, que acaba de comenzar.
Por esa razon, es necesario concentrarse en los preparativos para el
préximo verano y asegurar que tanto la Administracion estatal co-
mo la autonémica tendran la agilidad que se requiere a la hora de
acelerar los tramites burocraticos que la rehabilitacion exigira. S6lo
asi podra asegurarse que Andalucia no quede al margen de otra
temporada estival que se prevé de récord para el turismo.

Gas Natural impulsa la nueva movilidad

Gas Natural esta proxima a finalizar la instalaciones de nueve esta-
ciones de servicio que permitiran a los vehiculos propulsados por
gas natural surtirse de dicho hidrocarburo. Con ello culminara un
proyecto europeo dotado con 7,7 millones que permite a los automo-
viles contar con las conocidas como gasineras en el trayecto com-
prendido entre Algeciras y Paris. Mas alla del negocio que la firma
pueda generar con los repostajes, la iniciativa es adecuada ya que
suple la principal carencia que limita un mayor uso de los vehiculos
propulsados con combustibles alternativos. Gas Natural, por tanto,
impulsa el crecimiento de la nueva movilidad, lo que es fundamen-
tal para reducir el impacto ambiental que el transporte genera.

Los beneficios de bajar impuestos

En 2014, el Gobierno acometio la rebaja del IRPF que
prometi6 en su programa electoral. Tres afios después,
la recaudacion del Impuesto sobre la Renta, lejos de
menguar, batié un nuevo récord (77000 millones segiin
las estimaciones mas recientes, a la espera de los datos
oficiales), y fue decisivo para que el déficit publico espa-
fiol esté cerca de quedar por debajo del 3 por ciento del
PIB. De hecho, nunca hasta ahora el IRPF, por si solo,
habia aportado tanto a las arcas publicas. La situacion,
por tanto, es muy diferente a la que Espafia mostr6 en
otras situaciones de recuperacion. Por ello, resultaria
muy precipitado atribuir esta evolucion a la simple iner-
cia imprimida por el despertar del mercado laboral y
de la actividad econémica. Mas alla de la coyuntura
concreta en que se halle un pais, la relacién directa entre
bajadas de impuestos y el aumento de la recaudacion
ha sido ampliamente estudiada y ha dado lugar a la muy
conocida curva de Laffer. Lo ocurrido en Espafia cons-

La histérica evolu-
cion del IRPF, pe-
se a larebajade
2014, debe servir
pararebatir a
quienes abogan
por alzas fiscales

tituiria unas de las pruebas mas
solidas a favor de las prediccio-
nes del famoso economista esta-
dounidense. Sin embargo, mucho
mas importante que el debate aca-
démico es la demostracion de que
las rebajas fiscales constituyen un
beneficio parala economia en un
momento en que, en Espafia vuel-
ven a escucharse voces que reclaman mas presion fis-
cal. Lo hacen varias autonomias que, ante los primeros
tanteos de reforma del sistema de financiacién abogan
por armonizar al alza tributos como Sucesiones o Dona-
ciones. Lo hacen también partidos como el PSOE o
Podemos, que ven en nuevos gravamenes soluciones a
problemas tan complejos como el propio de las pen-
siones. Frente a esas posiciones, deben defenderse los
beneficios de bajar impuestos

Ajuste bancario aiin en desarrollo

Labanca cerr6 1.336 oficinas en 2017. La cifra supone un 40 por cien-
to menos que en 2016. El menor ritmo refleja que el sector financiero
hizo buena parte de los deberes durante los afios mas duros de la cri-
sis. Asilo indica el hecho de que el mayor tijeretazo alas sucursales
se diera en 2013 y durante la crisis protagonizada por la reestructura-
cién de las cajas y los rescates a la banca. Con todo, el ajuste atiin no se
puede dar por cerrado. Fendmenos de concentracién (como la com-
pra de Popular por Santander) todavia los exigiran, como también la
necesidad de mejorar la rentabilidad de las entidades.

Menos incertidumbre
en la bolsa britanica

Pese al Brexit, los inversores nunca mostraron aver-
sién a Reino Unido. Asi, no pocos vieron en la depre-
ciacion de la libra desde 2016 un impulso al comer-
cio exterior e invirtieron en empresas exportadoras
britanicas. Desde entonces, han surgido atin mas fac-
tores que invitan a apostar por la Bolsa de Londres.
En especial, debe valorarse el pacto de la semana pasa-
da que fija la permanencia transitoria de Reino Unido
en la UE hasta 2021, lo que elimina incertidumbres.
Es cierto que persisten dudas, como cuél sera la vin-
culacion comercial del pais con la Unidn; ademas, la
volatilidad es maxima en la renta variable europea.
Pero, con las debidas cautelas, los inversores deben
valorar las oportunidades que ofrece el indice FTSE,
con un potencial de subida del 16 por ciento.

Mayor agilidad que
impulsa a Mercadona

Mercadona acostumbra a adelantarse a sus rivales
tomando decisiones que la fortalecen. Lo hizo hace
ahora 10 afios al reducir referencias de sus lineales
y potenciando sus marcas propias para ser mas efi-
ciente y adaptar el carro de la compra de los clien-
tes a la situacion de crisis que el pais padecia. La
cadena valenciana vuelve ahora a marcar el paso al
sector de la distribucién introduciendo 300 nuevos
productos en lo que llevamos de afio y abriendo la
puerta a que entren 200 proveedores mas. Ademas
de reforzar el surtido, la llegada de nuevos fabrican-
tes permitird a la cadena valenciana ganar en agili-
dad y adaptarse con mayor rapidez a los gustos de
los clientes. Una virtud que sera clave ante el ina-
plazable salto digital que el sector debe afrontar.

El grafico

Prevision positiva para la economia espafiola
En porcentaje

RANK. _PAIS PORCENTAJE  RANK. _PAIS PORCENTAJE
1. M T Iranda 72 1 Suecia 2,6
2. Il Rumania 53 2. ™ Alemania 25
3 E Eslovenia - 5,0 3. - UE-28 - 24
4, == Estonia 48 4. Portugal 2,1
5 [. Malta 45 5. iE=] Grecia 2.0
6. immm Letonia 43 6. [N italia 15

]17. (& Espafia 2,8‘ 17. {Bf€ R Unido 1,4

Fuente: IEE a partir de datos del Instituto de la Economia Mundial. elEconomista

EL PIB CRECERA POR ENCIMA DE LA MEDIA DE LA UE. Las tltimas
previsiones sobre la economia europea pronostican un crecimiento del
PIB espafiol del 2,8 por ciento, por encima de la media de la UE (2,4 por
ciento). Se espera que Irlanda tenga la mayor subida del PIB con un 7,2
por ciento. Por debajo de la media europea se situaran paises como
Portugal, Grecia, Italia y Reino Unido, este ultimo cierra la clasificacion.

La imagen

EGIPTO CELEBRA HOY ELECCIONES PRESIDENCIALES. Los egipcios estan convocados hoy a las urnas en unas
presidenciales en las que el actual mandatario, Abdelfata al Sisi, parte como favorito, dado que se enfrenta
Unicamente a un rival que ademas le apoyaba hasta poco antes de presentar su candidatura. reuters
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EL TRILEMA DE CHINA

Yu
Yongding

Ex presidente de la Sociedad China de Economia
Mundial y director del Instituto de Economia
Mundial y Politica de la Academia China de
Ciencias Sociales, fue miembro del Comité de
Politica Monetaria del Banco Popular de China
desde el afio 2004 al 2006

espués de afios de intervenir con el
Dobjeto de administrar la tasa de cam-
bio del renminbij, el banco central de
China, llamado Banco Popular de China
(BPCh), esta bajo presion para flotar la mone-
da. Pero, no sera facil lograr el equilibrio correc-
to entre aflojar el control que esta institucion
ejerce sobre el tipo de cambio y mantener la
estabilidad monetaria.

Todos los estudiantes de economia apren-
den el modelo Mundell-Fleming, segtin el
cual una economia no puede mantener de
manera simultanea un tipo de cambio fijo,
movimiento libre de capital y una politica
monetaria independiente. Si un pais con un
tipo de cambio fijo y una cuenta de capital
abierta restringe la politica monetaria con el
fin de contener la inflacién, el aumento en las
tasas de interés nacionales dara a los partici-
pantes del mercado un incentivo para tomar
prestado en distintas monedas extranjeras y
convertir dichos fondos a moneda nacional,
para invertirlos en activos domésticos, es decir,
en activos dentro del territorio nacional.

Los flujos de entrada de capital resultan-
tes, si son persistentes, generarian presion
alcista sobre la moneda, lo que obligaria al
banco central a intervenir — en un intento por
mantener la estabilidad del tipo de cambio -
vendiendo moneda nacional, esto especial-
mente con el propdsito de adquirir dolares
estadounidenses, hasta que las tasas de inte-
rés y la oferta monetaria hayan regresado a
sus niveles originales.

Pero China nunca ha sido un pais que se
adhiera a los modelos establecidos. El pais
ha tenido un superavit de cuenta corriente
cada afio desde 1993. Debido a que el ren-
minbi se apreciaba muy lentamente, las expec-
tativas en los mercados de divisas fueron per-
sistentes. Pero, habida cuenta de los porosos
controles de capital de China, el capital a
corto plazo, que apunta al arbitraje cambia-
rio, continu6 fluyendo hacia dentro del pais.

Si China hubiera permitido que el renmin-
bi se apreciara, su superavit externo habria
desaparecido. Pero, por temor al impacto que
una moneda mas fuerte tendria en el comer-
cio, el Banco Popular de China ha invertido
mas de una década de trabajo activo para
impedir su apreciacion,
mediante el cambio de ren-
minbis por dolares.

Segun la version de libro
de texto del modelo Mun-
dell-Fleming, el enfoque
del Banco Popular de
China deberia haber cau-
sado que perdiera el con-
trol de la oferta monetaria
y la tasa de interés, dando
como resultado una infla-
cion galopante. Sin embargo, la tasa de infla-
ci6n de China se mantuvo moderada. En
general, el Banco Popular de China logré
mantener una politica monetaria indepen-
diente, mientras que simultaneamente pre-
servaba la estabilidad del tipo de cambio y
una apertura parcial de la cuenta de capital.

La experiencia de China indica que lo que
el modelo Mundell-Fleming presenta como
una opcidn rigurosa, en la realidad se aseme-
jamas a un espectro de opciones. Un pais
puede mantener, simultaneamente, el con-
trol sobre su tipo de cambio, movimiento
relativamente libre de capital y una politica
monetaria efectiva, pero so6lo hasta cierto
punto.

El Banco Central no
debe acobardarse
ante ninguno de
los desafios que

se le presentan

Larazén de esto es que el modelo Mun-
dell-Fleming no considera el papel de la poli-
tica de esterilizacion. Cuando un pais con un
régimen de control de capitales que permi-
te fugas tiene un superavit internacional de
balanza de pagos, mantener un tipo de cam-
bio fijo requiere una expansion continua de
la oferta monetaria. Pero, se puede utilizar
la politica de esterilizacion para eliminar el
exceso de liquidez creado por la interven-
cién en el mercado de divisas. Y, durante mas
de una década, China ha estado haciendo
precisamente eso.

Un componente clave de la politica de este-
rilizacién de China ha sido la venta de letras
del banco central. Normalmente, un pais ven-
dera bonos del Gobierno
al ptiblico para absorber el
exceso de liquidez. Pero el
BPCh habia vendido todos
sus bonos del Gobierno
hasta el afio 2003. Por lo
tanto, vendid sus propios
valores al ptblico.

Una herramienta de este-
rilizacidén que utiliza el
BPCh que es menos nota-
da, pero tal vez mas impor-
tante, fue el aumento de los requerimientos
de reserva. En el periodo 2010-2011, el BPCh
aumento el coeficiente de reservas obligato-
rias (el porcentaje de los depdsitos que los ban-
cos deben mantener en el BPCh) en 11 ocasio-
nes - subiendo el coeficiente del 16 al 21 por
ciento - con el proposito de frenar la inflacion
y evitar el sobrecalentamiento.

Sin embargo, la politica de esterilizacion
de China conlleva costos elevados. Entre los
mas obvios se encontraba la pesada carga
impuesta a la economia china por la acumu-
lacion de grandes volumenes de reservas de
divisas, que alcanzaron un pico maximo de
casi 4 billones de ddlares en junio de 2014.
Ademds, si bien muchos economistas chinos

ven la ausencia de inflacién alta como evi-
dencia de que las politicas de esterilizacién
de China absorbieron todo el exceso de liqui-
dez, las principales burbujas de activos, inclu-
so la relacionada a las viviendas urbanas,
sugieren lo contrario. De acuerdo con el Minis-
terio de Vivienda y Construccion, desde el
aflo 2004 al 2014, en una muestra de ciuda-
des chinas los precios de la vivienda aumen-
taron en un 150 por ciento. Teniendo en cuen-
ta esto, China auin puede tener que enfren-
tar un ajuste de cuentas pendientes con este-
rilizacion insuficiente.

Cabe sefialar que China ha podido eludir
el modelo Mundell-Fleming s6lo cuando el
renminbi esta sujeto a presiones alcistas.
Desde el afio 2015 hasta el 2017, cuando el
renminbi enfrentd una depreciacién acele-
rada, el Banco Popular de China intervino
para evitar una caida - un esfuerzo que redu-
jo las reservas de divisas de China en un enor-
me millén de millones de ddlares. Esa inter-
vencion - la mas grande que cualquier banco
central haya emprendido - dejé al Banco
Popular de China sin otra opcién que restrin-
gir sustancialmente los controles de capital.

Si China tiene que elegir, una cuenta de
capital abierta y una politica monetaria efec-
tiva son mas importantes que un tipo de cam-
bio fijo; esta es una realidad que se hara aun
mas pronunciada a medida que pase el tiem-
po. La buena noticia es que, durante el dlti-
mo afio mas o menos, el Banco Popular de
China ha dejado de intervenir diariamente
en el mercado de divisas. Cualesquiera que
sean los desafios que enfrente China, el BPCh
no debe acobardarse. Por el bien de la con-
tinua estabilidad y progreso econémico de
China, necesita convencer a los mercados de
que esta comprometido con un régimen de
tipo de cambio flotante.

© Project Syndicate

EL VAPOR, UNA SOLUCION CONTRA EL

Carmen

@ Escrig

Coordinadora de la Organizacién de Médicos en
Apoyo del Vapeo y de los Cigarrillos Electrénicos
(MOVE)

dia el famoso tango, seguro que cambia-

ria “fumar” por la palabra “vapear”, y el
estribillo seria mas bien “vapeando espero a
la que tanto quiero”. Solo que, en este caso, la
cancion sonaria a un grito desesperado de la
poblacién pidiendo unas politicas antitabaco
del Siglo XXT, que incluyan por fin las estra-
tegias de reduccion de dafios en su orden del
dia.

Unas 20.000 personas al afio dejan el taba-
co en el Reino Unido con un simple gesto: apa-
gar el cigarro y encender el cigarrillo electro-
nico. No es un gesto complicado. No requiere
un mechero ni un paquete con 20 filtros, solo
una bateria y un liquido con una solucién de
nicotina. No hay tabaco, no hay combustion y

Si Carlos Gardel tuviese que cantar hoy en

no hay humo, solo vapor y

un 95 por ciento menos de Espana sigue
riesgos que al consumir estando muy
tabaco.
YmientrastantoenEspa-  trasada en cuanto

fia, pues eso, vapeando se
espera. Porque parece que
estamos destinados a espe-
rary esperar a que las auto-
ridades sanitarias se den
cuenta de que, en los ulti-
mos afios, el mundo ha evolucionado hasta dar
con el arma definitiva para combatir el taba-
quismo: el cigarrillo electrénico.

El pasado 15 de febrero, la Comision de Salud
Publica del Consejo Interterritorial, un érga-
no presidido por el Ministerio de Sanidad, deci-
di6, llevada por un alarmismo infundado impro-
pio de la comunidad cientifica, desaconsejar
el uso del cigarrillo electrénico, desoyendo los
cientos de estudios y evidencias cientificas que
apuntan precisamente a que este dispositivo
es una herramienta eficaz en la lucha contra
el tabaquismo. Para mas despropdsito, la Comi-
sién de Salud Publica hace esta recomenda-

a politicas contra
el tabaquismo

cién por las buenas, sin evi-
dencia cientifica que res-
palde su decision. No citan
estudio alguno, ni conclu-
siones de ninguin informe.
Y eso que, casualmente, la
semana anterior a este
comunicado, el Ministerio
de Sanidad britanico publi-
¢6 un informe independien-
te elaborado por dos uni-
versidades de prestigio asegurando que el ciga-
rrillo electrénico es un 95 por ciento menos
nocivo que el tabaco, que no es una puerta de
entrada al consumo de tabaco para los meno-
resy que su eficacia para dejar de fumar queda
probada en las mas de 20.000 personas que al
afio dejan el tabaco en Reino Unido gracias a
estos dispositivos, acelerando de manera sig-
nificativa la caida de las tasas de tabaquismo
en este pais. En Estados Unidos, laFDA y la
American Cancer Society también apoyan el
consumo de nicotina mediante estos disposi-
tivos para aquellos fumadores que no pueden
0 no quieren dejar de fumar. Mientras tanto,

TABACO

Canada estudia como incorporarlos a su estra-
tegia contra el tabaquismo, algo que también
han decidido hacer Suiza, Noruega y Nueva
Zelanda, entre otros.

Sin embargo, en Espafia, las autoridades
sanitarias no dejan de demostrar que estan
obsoletas, que no tienen ningun interés en abrir
los ojos ala innovacion para solucionar los pro-
blemas de las 52.000 personas que al afio mue-
ren en Esparia por enfermedades asociadas al
tabaquismo. La realidad no es sencilla pues
mueren 7 millones de personas al afio por culpa
del tabaco. Si eres parte del 28 por ciento de la
poblacién espafiola que todavia fuma y no sabe
cémo dejarlo, las alternativas que te da el sis-
tema de sanidad espafiol no son muy alenta-
doras.

Hasta que las autoridades sanitarias no abran
los ojos al uso de alternativas que permitan a
los fumadores consumir nicotina de una mane-
ramenos nociva que el tabaco y se decidan por
estrategias de reduccién de dafios, Espafia
seguira en el inmovilismo en politicas contra
el tabaquismo y cada vez més en el vagon de
cola de 1a UE contra esta enfermedad.
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Agenda

Nacional

Lunes, 26

m El Ministerio de Empleo y
Seguridad Social publica la
némina de las pensiones de
marzo.

m El Ministro de Hacienda y
Funcién Publica, Cristobal Mon-
toro, comparece en rueda de
prensa para informar de los
datos de la ejecucién presu-
puestaria de 2017.

» El ministro de Asuntos Exte-
riores, Alfonso Dastis, intervie-
ne en la conferencia: “Desafios
de presente y retos de futuro”.

m El INE publica los Indicado-
res de Actividad del Sector Ser-
vicios (IASS) correspondien-
tes al mes de enero.

m Madrid. El INE publica los
indices de Cifras de Negocios
en la Industria de enero.

Martes, 27

m El presidente del Gobierno,
Mariano Rajoy, preside la reu-
nién del Consejo de Ministros.

= Mesa y portavoces de la
Comisién de Seguimiento y eva-
luacidn de los acuerdos del
Pacto de Toledo.

m El Ministerio de Fomento
publica los visados de vivien-
das correspondientes al mes
de enero.

m EI' INE publica el indicador
adelantado del indice de Pre-
cios de Consumo (IPC) de
marzo.

m El Banco de Espaiia actuali-
za los datos de billetes y mone-
das de euros a cierre de febre-
ro, asi como el importe de pese-
tas que quedan por canjear.

m El INE publica la Estadistica
estructural de empresas: sec-
tor industrial, sector comercio
y sector servicios del afio.

m ElBanco de Espafia publica
la evolucidn de los depésitos
en las entidades espafiolas en
febrero.

m El INE publica el indice de
Cifra de Negocios Empresarial
de enero.

Miércoles, 28

m El Ministerio de Energia, pre-
senta la situacién de los indi-
cadores de turismo a partir de
los datos del estudio del Banco
de Espafa sobre la balanza de
pagos correspondiente a enero.

m EI INE publica las cuentas tri-
mestrales no financieras de los
sectores institucionales  del
cuarto trimestre de 2017.

m El Banco de Espafia publica
la deuda del Estado hasta febre-
ro.

m EI INE publica la Encuesta de
Ocupacion en Alojamientos
Turisticos y Precios de febrero.

m El Banco de Espafia publica
el avance de la balanza de pagos
correspondiente a enero.

m El INE publica los indices de
Comercio al por Menor de
febrero.

Presupuestos Generales del Estado 2018

Cristébal Montoro ha confirmado que los Presupuestos Generales de Estado 2018 seran
aprobados en Consejo de Ministros extraordinario el martes que seran presentados en el
Congreso en la primera semana de abril y que tendran que estar aprobados en junio.

Internacional

Lunes, 26

» Francia. PIB interanual del
cuarto trimestre de 2017.

= EEUU. Indice de Actividad
Nacional de la Reserva Fede-
ral de Chicago de febrero.

m México. Ventas al por menor
con dato interanual de enero.

m EEUU. Actividad manufac-
turera de la Reserva Federal
de Dallas

Martes, 27

m EI BCE publica el crecimien-
to de la masa monetaria en
circulacion en la zona del euro
en febrero de 2018.

m Eurozona. Confianza del con-
sumidor de marzo.

m Eurozona. Clima empresa-
rial de marzo.

= Francia. Foro global de la
OCDE sobre laintegridad y la
lucha contra la corrupcién.

m ltalia. Indice de confianza
del consumidor de marzo.

m México. Balanza comercial
de febrero.

m Alemania. Ventas al por
menor interanuales febrero.

m Resultados empresas del 1T
de 2018: H&M y IHS Markit.

Miércoles, 28

m Francia. Confianza del con-
sumidor de marzo.

m ltalia. Ventas industriales no
estacionalizadas interanuales
de enero.

m EEUU. Solicitudes de hipo-
teca MBA hasta el 23 de

marzo.

m Rusia. IPC semanal desde

enero hasta el 26 de marzo

m Resultados empresas del 2T
de 2018: Monsanto y Walgre-
ens Boots Alliance.

Jueves, 29

u ltalia. indice de Precios del
Productor interanual de febre-
ro.

m Reino Unido. PIB interanual
del 4T de 2017.

m Alemania. IPC interanual de
marzo.

= México. Encuesta econémi-
ca de Bloomberg de febrero.

m EEUU. Sentimiento de la Uni-
versidad de Michigan de
marzo.

Viernes, 30

m Francia. IPC interanual de
marzo.

m ltalia. IPC armonizado inte-
ranual de marzo.

m Rusia. Balanza por cuenta
corriente del 4T de 2017.

m Japdn. Desempleo de febre-
ro.

Martes 27
de marzo

Paris. Foro global de la
OCDE sobre la integridad
y la lucha contra la corrup-
cion. La organizacion ofre-
ce un foro donde los go-
biernos puedan trabajar
conjuntamente para com-
partir experiencias y bus-
car soluciones a los pro-
blemas comunes.

>>> Resultados empresas
del primer trimestre de
2018: H&M y IHS Markit.

Cartas al director

De Harvard al Luna Park

Bajo las luces del Luna Park, apa-
recid, una noche de invierno, un
perro andaluz, con un bombin ne-
groy un traje que guardaba el luto
ala esperanza. Cant6 un rato y en
mitad de una de las canciones, las
cuerdas de la guitarra dejaron de
moverse, la voz femenina que ha-
cia los coros enmudecié y el po-
pulacho atendi6. Con la voz rota
dijo algo asi como: “cuando yo es-
cribi esta cancién no existia ni Fa-
cebook, ni Twitter ni hashtag ni la

madre que los parid, asi que yo lle-
gaba a Corrientes, y decia “;a que
no saben ustedes lo que dijo la
muy pu...2”, y no lo sabian”.
Facebook -agora del nuevo siglo,
sin fuentes, pajaros, arboles, nifios
correteando por los adoquines-y
su progenitor, Mark Zuckerberg -
a quien se le rompi6 el juguete-
ocupan estos dias todas las tapas
de los diarios. Por lo visto, el jo-
vencito Mark baj6 al parqué a
compartir su invento con los hijos
del capitalismo. Después de un
tiempo, el juguete destrozado, re-

sultd ser algo tan preciado como
la piedra filosofal o el santo grial, y
alli que acudieron todos los inte-
resados.

Y es que resulta que el juguete ro-
to equivale a algo asi como a la fil-
tracion de datos de 50 millones de
cuentas de Facebook. ;Para qué?
Pues seguro que no es para que en
Corrientes sepan “lo que dijo la
muy pu...”. Mas bien para que los
duefios de la inmoralidad puedan
seguir gestionando nuestras men-
tes, vendiendo publicidad comer-
cial y sobre todo politica. Es decir,

una especie de Goebbles omni-
presente, que duerme en la mesita
de noche y le hace fotos a tus hi-
jos.

Las autoridades piden responsa-
bilidad y billetes, y lo hacen por-
que el pueblo necesita sentirse
protegido frente a la guerra, que
cadadiase daenlared,y queva
invadiendo un pedazo de nuestra
vida. Pero saben que a este gigante
digital no lo pueden tumbar, por-
que es el pais sin bandera mas po-
blado del mundo, 2.000 millones
de habitantes, y el joven Mark,

visto lo visto, puede hacer lo que
quiera contigo y conmigo.

Yo creo que Zuckerberg, a dife-
rencia de Goebbels, es buena gen-
te, por eso invent6 Facebook, y
por eso todos los duefios de la in-
moralidad se pegan a su pais, en
busca de una alianza para domi-
nar el mundo. Algtn dia se sabra
con certeza qué tramaban estas
pu... Seguro que no eraun “holay
adids”.

S.O.L.
CORREO ELECTRONICO
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Espaia, Francia y Alemania coordinan
en la UE la investigacion a Facebook

El nuevo Reglamento prevé multas de hasta
el 4% de la facturacion anual o de 20 millones

Patricia del Aguila / Javier Romera
MADRID.

Espafia estd coordinando junto a
otros cuatro paises la investigacion
a Facebook en Europa. Después de
que en noviembre de 2014 la red
social estadounidense anunciara
una revision global de su politica
de privacidad, la utilizacién de coo-
kies y sus términos de uso, las auto-
ridades de Proteccién de Datos de
Espafia, Francia, Alemania, Holan-
da y Bélgica empezaron a trabajar
y meses después constituyeron un
Grupo de Contacto para coordinar
las actuaciones.

Los miembros de este grupo han
iniciado asi ya investigaciones nacio-
nales relacionadas, entre otros aspec-
tos, con la calidad de la informacién
facilitada a los usuarios, la validez
del consentimiento que estos pudie-
ran haber dado y el tratamiento de
los datos personales con fines publi-
citarios. El proceso abierto a nivel

Cuando la empresa
reviso su politica
de privacidad, se
cred el Grupo de
Contacto europeo

europeo se suma a la investigacion
en Estados Unidos por la filtracién
masiva de datos de 50 millones de
usuarios, que se habrian utilizado
de forma fraudulenta para influir
en el voto a favor de Donald Trump
en las ultimas elecciones; o las pri-
meras actuaciones llevadas a cabo
también por Israel o Brasil.

En Europa, los expedientes abier-
tos acaban de concluir con las pri-
meras sanciones, como la impues-
ta el pasado mes de septiembre por
la Agencia Espafia de Proteccién de
Datos (AEPD) a Facebook por 1,2
millones al haber utilizado sin con-
sentimiento los datos de 21 millo-
nes de personas, incluso especial-
mente protegidos, con fines de publi-
cidad y sin su autorizacion. En octu-
bre de 2017, 1a AEPD impuso otra
sancion de 150.000 euros consta-
tando que el servicio de Chat de
Facebook permite que terceras per-
sonas puedan ver permanentemen-
te el ritmo y acciones de conexion
de cualquier usuario declarado como
“amigo”, sin que el usuario pueda
tomar ninguna accion al respecto.
Y mas recientemente, el pasado 15

face

Asistentes a una presentacion de Facebook. ety

de marzo, la Agencia impuso una
sancién de 300.000 euros por ceder
y tratar datos para sus propios fines
sin haber obtenido un consenti-
miento valido por parte de los usua-
rios, utilizando también los datos
de las cuentas de Whatsapp, que es
propiedad también de la empresa
fundada por Mark Zuckerberg. En
total, la maxima autoridad de Pro-
teccion de datos de nuestro pais ha
multado asi en los ultimos siete
meses con 1,65 millones a Facebook.

Otro de los paises europeos que
ya ha condenado al gigante tecno-
l6gico es Francia. La Comision
Nacional de Informatica y Liberta-
des impuso una multa de 150.000

euros a Facebook Inc. y Facebook
Ireland Limited por no tener una
base legal para combinar la infor-
macion de la que dispone con los
titulares de las cuentas y poder mos-
trar publicidad especifica, ademas
de realizar un seguimiento ilegal
de los usuarios de internet a través
de la cookie datr.

Por su parte, la Autoridad com-
petente de Bélgica considero tras
las investigaciones, que Facebook
sigue incumpliendo la legislacién
belga en lo que respecta al segui-
miento de usuarios y no usuarios
de Facebook a través de cookies,
ademas de los requisitos legales de
consentimiento, tratamiento justo,

transparencia y proporcionalidad,
algo que si Facebook no rectifica
podria conllevar una nueva multa.

Y después de indagar en el trata-
miento de datos personales de 9,6
millones de usuarios de Facebook
en Holanda, las autoridades de este
pais concluyeron dimidmo modo
que la compaiiia pasa por alto la ley
nacional al utilizar datos persona-
les confidenciales de los usuarios
sin su consentimiento explicito,
como datos relativos incluso a las
preferencias sexuales de los ciuda-
danos, informacién que se utiliz6
para mostrar anuncios especificos.

El tltimo eslabdn del Grupo de
Contacto es la Autoridad alemana

Proteccion de Datos en Espana ha multado a la
compaiia con un total de 1,65 millones de euros

de Hamburgo, quien ordend a Face-
book que dejara de combinar datos
de los usuarios de WhatsApp sin su
consentimiento previo. E1 25 de abril
de 2017, el Tribunal Administrati-
vo del pais confirmo la validez de
esta orden, sin decidir sobre la ley
aplicable.

Sanciones del Reglamento

El nuevo Reglamento General de
Proteccion de Datos (RGPD) de la
Unidén Europea, cuya entrada en
vigor sera el 25 de mayo, propor-
cionard a partir de ahora un marco
modernizado de regulacion, basa-
do en la rendicién de cuentas en
Europa. El objetivo que se persigue
con el es crear estandares comunes
entre los Estados miembos de la UE,
adaptandose a la nueva era digital.
El Reglamento es aplicable de forma
directa a todos los estados y prevé
sanciones de una cuantia maxima
del 4 por ciento del volumen de
negocio anual de la empresa o de

El nuevo
Reglamento busca
adoptar estandares
comunes entre
paises europeos

20 millones de euros, la cifra que
resulte mas alta en el peor de las
sanciones.

Javier Puyol, magistrado en exce-
dencia, consultor TIC y socio direc-
tor de Puyol Abogados, se muestra
especialmente critico con la cesién
de datos por parte de Whatsapp a
Facebook para su posterior utiliza-
ci6n. Seguin dice, “lo que ha hecho
Whatsapp es muy grave, las conse-
cuencias pueden ser enormes cuan-
do todas las conversaciones y datos
son cedidos a Facebook y con el
nuevo Reglamento podria sancio-
narse con esos 20 millones de euros
a Whatsapp”. Ademads, va mas alla
y admite que “una de las cosas fun-
damentales del nuevo Reglamento
es que se estd empoderando al ciu-
dadano devolviéndole la libertad
de saber quién tiene sus datos y
poder controlarlos, lo que ha hecho
Whatsapp lo ha hecho a espaldas
del ciudadano y sin su consenti-
miento” y pone el acento en que “no
es lo mismo que Facebook y
Whatsapp se fusionen a que Face-
book compre a Whatsapp”, en rela-
cion a la cesion de datos.
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Cambridge Analytica se jacto de influir
en el exterior con el apoyo de Londres

Particip6 en procesos electorales en Nigeria, Letonia o Trinidad y Tobago

J. Romera / Agencias MADRID.

La matriz de la compafiia de con-
sultoria britanica Cambridge Analyti-
ca (CA), SCL Group, se jactd en 2014
de haber influido en distintas elec-
ciones extranjeras con el respaldo
del Gobierno britanico, segin infor-
m6 ayer la BBC. Cambridge Analyti-
ca, constituida en 2013 para operar
con clientes de Estados Unidos, se
ha visto envuelta en una fuerte polé-
mica la pasada semana al conocer-
se que recopil6 datos de mas de 50
millones de usuarios de Facebook
para supuestamente ayudar a la
campafia del presidente estadouni-
dense Donald Trump, en las elec-
ciones presidenciales de 2016.

LaBCC ha tenido acceso ahora a
una serie de documentos en los que
que se observa, por ejemplo, que
SCL Group organiz6 mitines en
Nigeria para debilitar el apoyo a la
oposicion en 2007, que “explotd deli-
beradamente las tensiones étnicas
de Letonia” en las elecciones gene-
rales de 2006 o que influy6 en las
de Trinidad y Tobago en 2010.

El respaldo de las embajadas
En estos documentos, SCL llega a
afirmar que los “clientes potencia-
les” de la firma podrian contactar
con ella “a través de cualquier Comi-
si6n o Embajada britdnica”. La tele-
visién publica britanica asegura que
SCL habria recibido una “autoriza-
cién respaldada por el Gobierno”
de parte del ministerio de Defensa
del Reino Unido “para manejar infor-
macién confidencial y superior”.
Ese ministerio reconocié ya la
pasada semana semana haber cola-
borado con SCL Group entre 2014
y 2015, insistiendo, sin embargo, en
que no se registraron problemas
durante su relacion con la empre-
sa, que definié como una firma espe-
cializada en “proveer datos, anali-
ticas y estrategia a gobiernos y orga-

Mark Zuckerberg, presidente y fundador de Facebook. reuTers

La comisaria de Justicia de la UE
reclama explicacién a la empresa

La comisaria de Justicia de la Unién Europea, Vera Jourova, ha recla-
mado explicaciones a Facebook sobre el escandalo que implicaala
red social por el mal uso de datos de 50 millones de sus usuarios por
parte de una empresa que trabajé para la camparia del ahora presi-
dente estadounidense, Donald Trump. “Solicito mas explicaciones
de Facebook, como hasta qué punto se han visto afectados los usua-
rios europeos”, declaré Jourova en la edicion de ayer del dominical
aleman Bild am Sonntag.

nizaciones militares de todo el
mundo”. La primera ministra bri-
tanica, Theresa May, ha negado a
pesar de todo que exista cualquier
tipo de vinculacion actualmente con
la compaiiia.

Mientras atnto, el presidente eje-
cutivo y fundador de Facebook,
Mark Zuckerberg, se disculp6 ayer
ante los britanicos por permanecer
impasible después de que una apli-
cacién “traicionara la confianza” de
sus usuarios y facilitara el escanda-
lo de adquisicion ilegal de datos por

parte de Cambridge Analytica. En
un anuncio publicado en el diario
britanico The Observer, Zuckerberg
explicd que “tenemos la responsa-
bilidad de proteger su informacion.
Sino podemos, no la merecemos”.
En lanota de disculpa, con el texto
negro sobre un fondo blanco, con
solo un pequefio logo de Facebook,
el maximo representante de la red
social escribe que “estamos inves-
tigando cada aplicacién que haya
podido acceder a sus datos antes de
que arreglaramos esta situacion”.

La recogida de los datos

Los datos fueron presuntamente
recogidos a través de una app de
prediccion de personalidad llama-
da thisisyourdigitallife, desarrolla-
da por un profesor de la Universi-
dad de Cambridge, Aleksandr
Kogan, y habrian sido utilizados
para distintas campafias politicas.

Zuckerberg confirmd, cuatro
afios después, que la aplicacion “fil-
tr6 datos de Facebook de millones
de personas en 2014”. “Fue una trai-
cién a su confianza, y lamento no
haber hecho més en ese momen-
to”, afiadio.

Cambridge Analytica, acusada
en ultimo término del aprovecha-
miento de esos datos para su uso en
campaiias electorales, ha sido obje-
to del registro de sus oficinas el vier-

El presidente

de Facebook pide
disculpas con

un anuncio en la
prensa britanica

nes por investigadores britanicos.
Zuckerberg, cuya firma ha perdido
mas de 50.000 millones de d6lares
en valor de mercado desde las acu-
saciones, ha asegurado que Face-
book les daria a los usuarios mas
informacién y control sobre quién
puede acceder a sus datos. “Gracias
por creer en esta comunidad. Pro-
meto hacerlo mejor, por ustedes”,
escribi6. Todo ello ala espera tam-
bién de que comparezca para dar
explicaciones ante el Congreso de
Estados Unidos, una vez recibida
la peticién oficial.
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Las plataformas de reparto
a domicilio se expanden

por el mundo

Un modelo cuestionado en Europa
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La ‘batalla’ judicial por los falsos
autonomos cerca a Deliveroo y Glovo

Las firmas afrontan juicios este afio y los repartidores de Stuart barajan denunciar

A. Sempriin / J. Romera MADRID.

Deliveroo ya tiene cita para sentar-
se este afio en el banquillo de los
acusados por utilizar, presuntamen-
te, falsos autonomos para llevar
comida a domicilio. El juez ha fija-
do las fechas del juicio por la deman-
da que pusieron 14 exrepartidores
de la plataforma en Barcelona para
exigir que les reconocieran como
asalariados tras llevar un afio tra-
bajando para ellos como auténo-
mos dependientes de “forma frau-
dulenta”. Asi, Deliveroo se vera las
caras con sus exrepartidores des-
pués de Semana Santa, antes de
agosto y en octubre, ya que la justi-
cia ha repartido en tres dias la reso-
lucién de la denuncia que tiene
muchas papeletas de ser positiva
para los riders. No en vano, la Ins-
peccién de Trabajo ya dictaminé en
Valencia y Madrid que los reparti-
dores de Deliveroo deberian ser tra-
bajadores por cuanta ajena.

No es la primera vez que la empre-
sa britanica afronta una denuncia
por utilizar falsos auténomos. En
Madrid, tres trabajadores llevaron
ala plataforma ante el juez pero no
llegd a celebrarse el juicio porque,
a ultima hora, Deliveroo, que se
habia negado a acudir alos actos de
conciliacion, ofreci6 dinero a cam-
bio de que desistieran de la via judi-
cial. Fuentes cercanas al caso ase-
guran que llegaron a ofrecer algo
menos de 10.000 euros. Desde la
compaiiia explican que los acuer-

Los repartidores
estan en situacion
de semiesclavitud.
Les imponen cémo
hacer el trabajo”.

Diego Buenestado Garcia
Secret. de Movilidad de UGT

dos econémicos son “muy comu-
nes” y que los repartidores “reco-
nocieron que eran auténomos” por
lo que “cobraron una indemniza-
cion por haber sido despedidos
como tales”. Deliveroo tiene otra
denuncia en Valencia y también ha
sido llevado ante la justicia en Reino
Unido y Francia, donde tiene una
gran presencia.

Pero Deliveroo no es la tinica
empresa de reparto de comida
a domicilio que tiene pleitos.
Trabajadores de Glovo en Bar-
celona han denunciado a la
plataforma por tenerlos como
falsos auténomos mientras
que algunos repartidores de
Stuart en Madrid y la Ciu-
dad Condal se estan empe-
zando a organizar y bara-
jan emprender acciones
legales contra la empre-
sa, que tiene un ambicioso
plan de expansion por Espa-
fla, para exigir ser asalariados.

Este tipo de compaiiias tienen
cada vez mas interés en llegar a

acuerdos extrajudiciales con los
riders para evitar el riesgo de que
el tribunal falle a favor de los deman-
dantes y, una vez haya sentencia
firme, se cree jurisprudencia y Deli-
veroo, Glovo, Stuart y Uber Eats,
que funcionan con el mismo mode-
lo —insisten en que son clientes y
Glovo incluso les cobra— tengan
que contratar a todos los reparti-
dores, por lo que el negocio, que
cada se extiende mas por el
mundo (ver grdfico) seria invia-
ble en Espafia.
Mas alla de las denuncias
directas, la justicia esta sen-
tando poco a poco las bases
para que este tipo de plata-
formas digitales tengan que
dejar de usar auténomos.
Por un lado, el tribunal jus-
ticia de la UE ha dictaminado
que el logaritmo que se usa para
poner en contacto el cliente con
el proveedor de un servicio es la
fuente fundamental del negocio
por lo que el duefio del algoritmo
sera el “duefio” real del negocio
por lo que el repartidor no tiene
control sobre el trabajo, que
depende en todo caso de lo
que le manden. En esta linea,
una sentencia del Supremo del 16
de febrero ha dejado claro que hay
una relacion laboral cuando es la
empresa y no el auténomo el que
“toma las decisiones concernien-
tes a la relacion con el mercado o
el publico”; cuando selecciona la
clientela o personas a atender y

Hay relacién
laboral cuando
la empresa controla
el mercado y no
el auténomo”.

Tribunal Supremo
Sentencia de 16 de febrero

REUTERS
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cuando fija “precios, tarifas, hora-
rios” y zonas de actuacion, tal y como
hacen firmas como Deliveroo. La
sentencia hace referencia a una
empresa que intermedia, via tele-
fonica, entre clientes y traductores.

Paralelamente a la via judicial, el
Ministerio de Empleo est4 estre-
chando el cerco sobre estas empre-
sas. Trabajo ha abierto decenas de
inspecciones a estas tres empresas
en los tltimos meses a raiz de las
denuncias que han interpuesto los
propios extrabajadores y los sindi-
catos tradicionales. Asi, tal y como
publicé este diario, Trabajo ha abier-
to una decena de investigaciones
en todas las ciudades donde estan
persentes estas compafiias: Madrid,
Barcelona, Zaragoza, Sevilla, Mala-
ga, Bilbao...

Por ejemplo, a finales del afio pasa-
do, UGT puso una denuncia ante la
inspeccién de Trabajo contra Glovo,
Uber Eats, Deliveroo y Stuart por
mantener “una relacién laboral
encubierta” con los repartidores a
los que tienen contratados como
auténomos. “Para nosotros son tra-
bajadores por cuenta ajena y mien-
tras no se regule el sector va a haber
competencia desleal”, asegurd el
lider sindical durante una jornada
organizada por UNO. “Lo que dicen
las firmas de que el repartidor tra-
baja cuando quiere es mentira. Estan
sometidos a mucha presion, les obli-
gan a realizar los pedidos en un tiem-
po y una forma determinada y sino
cumplen, al dia siguiente no les dan
trabajo. Estan en una situacion de
semiesclavitud”, asegur6 Diego Bue-
nestado Gareia, secretario de la Fede-
racion de Servicios, Movilidad y
carretera de UGT.

“Sin el papel organizador de la
plataforma y sin el algoritmo, el
negocio no existiria. Firman un
acuerdo mercantil con los reparti-
dores pero les ponen condiciones
laborales”, asegur6é Andrés Bravo,
representante de CEAT Madrid.
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Bodegas Luzon
Mercadona abre la puerta a otros sube un 20,36%
> su facturacion
200 proveedores y suma un 40% mas  cnelittimoaro
La cadena de supermercados cuenta ya con 700 fabricantes especialistas La empresa es
propiedad del grupo

Javier Romera MADRID.

Mercadona ha abierto las puertas
de sus supermercados a 200 pro-
veedores en el ultimo afio. Con ello,
la cifra total de empresas con las
que trabaja el gigante valenciano de
la distribucién se eleva ya a 700, lo
que supone un 40 por ciento mas
respecto a 2016.

La compaiiia asegura que el obje-
tivo es “es trabajar estrechamente
con ellos para lograr un objetivo
comun, el de adaptarnos mejor y
con mayor agilidad a los gustos de
nuestros clientes y reforzar nues-
tro surtido”. En este sentido, de
hecho, y segun explica la propia
compafiia, en el tltimo afio se han
introducido en las tiendas mas de
300 nuevos productos y mejoras en
sus lineales.

Al margen de los proveedores, la
empresa cuenta también con 120
interproveedores, seis menos que
un afio antes. A diferencia de los pri-
meros estos mantienen un contra-
to estable de produccién y trabajan
para Mercadona de forma estrecha,
dedicando la mayor parte de su pro-
duccién para dicha cadena y esta-
bleciendo periodos de desengan-
che en caso de ruptura de tres afios.
Con los proveedores, muchos de los
cuales estan especializados en un
determinado producto o referen-
cia, larelacion en cambio es menos
estrecha.

Dos modelos distintos

Entre los interproveedores figuran
asi compafiias, por ejemplo, como
Siro o Casa Tarradellas. Mientras,
en el segundo caso, el de los provee-
dores, estarian por ejemplo la firma
Horno de Piedra, de lalocalidad de
Olias del Rey, en Toledo, que fabri-
can el pan, 0o Horsal de Cambados,
que elabora los pimientos de padron,
o Conservas Ferrer, que vende sal-
sas.

Juan Roig, presidente de Mercadona. e

Segun fuentes de Mercadona, el
objetivo que se persigue ahora con
la introduccién de nuevos provee-
dores “es trabajar estrechamente
con ellos para lograr un objetivo
comun: adaptarnos mejor y con
mayor agilidad alos gustos de nues-
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tros clientes”. La compaiiia esta bus-
cando lo que se denomina en el argot
interno un modelo de Surtido Efi-
caz, que satisfaga las necesidades
del Jefe, como se denomina al clien-
te. En conjunto, la compaiiia que
preside Juan Roig realizé compras

El objetivo del grupo es una cadena
agrolimentaria sostenible

En su dltima carta adjunta a las memorias de 2017, el presidente de
Mercadona, Juan Roig, destaca que la innovacion y del esfuerzo de
proveedores e interproveedores “ha sido clave para lograr que nue-
vos jefes (clientes) hayan decidido compartir cada dia con nosotros
su experiencia de compra en nuestros 1.627 supermercados”. Roig
destaca que la colaboracion con proveedores e interproveedores sur-
ge del modelo de la Cadena Agroalimentaria Sostenible de Mercado-
na (CASPOPDONA) puesto en macha.

a sus proveedores el afio pasado por
un importe de 17.533 millones de
euros y mas del 85 por ciento del
total de esa cifra se llev) a cabo en
Espafia.

En conjunto, los interproveedo-
res y proveedores especialistas invir-
tieron asi en 2017 un total de 706
millones de euros en la apertura de
80 nuevas fabricas, ampliaciones
de ya existentes o nuevas lineas de
produccioén. La cifra supone un cre-
cimiento del 26 por ciento respec-
to a los 560 millones invertidos el
afio anterior Al margen, no obstan-
te, de los proveedores e interpro-
veedores con los que trabaja para
la fabricacion de los productos que
se venden en las tiendas, la compa-
fifa cuenta también con otros 2.700
proveedores comerciales o de ser-
vicios.

murciano Fuertes

J. R. MADRID.

Bodegas Luzo6n ha aumentado
un 20,36 por ciento su factura-
cién en 2017 hasta alcanzar los
7.27 millones de euros. Este incre-
mento se cimenta, segtin la com-
paiiia, “en el lanzamiento de inno-
vaciones destinadas a conquis-
tar los mercados con vinos de
alta calidad a través de un ambi-
cioso programa de investigacion
y desarrollo, asi como en su
esfuerzo por potenciar iniciati-
vas de enoturismo, y su sosteni-
bilidad” Claro ejemplo de su
apuesta por la innovacion es el
hecho de que Bodegas Luzdn sea

500

HECTAREAS

Son las que gestiona
actualmente Bodegas
Luzén en Jumilla.

pionera en la elaboracion de vinos
ecoldgicos, cuya comercializa-
ci6n ya supone el 20 por ciento
del total de la compaiiia, y que
ademas son aptos para veganos
desde la afiada 2016.

Con mas de 500 hectareas de
vifiedo, la bodega se ha consoli-
dado ya como uno de los princi-
pales elaboradores y comercia-
lizadores de vinos de calidad de
laDenominacion de Origen Jumi-
lla, y exporta ya a mas de 30 pai-
ses.

En el tiltimo afio las inversio-
nes de la empreas alcanzaron el
millén de euros, una cantidad
que se destind principalmente a
la ampliacion del parque de barri-
casy alaincorporacion de nueva
tecnologia en el proceso de ela-
boracion.

Lidl se adelanta cinco anos al reciclaje de envases en la UE

Europa exige que desde
2030 todos los de plastico
sean reutilizables

J. Romera MADRID.

Lild ha dado un paso mads en su
apuesta por la sostenibilidad
medioambiental y se ha marcado
nuevos objetivos para minimizar
su impacto ecoldgico. La compaiiia

de supermercados alemana ha anun-
ciado su compromiso a que todos
los envases de plastico de los pro-
dcutos de marca blanca sean cien
por cien reciclables antes de 2025.
En el caso de Espaiia, esta decisién
afectara a la practica totalidad del
surtido, ya que actualmente el 90
por ciento de los productos comer-
cializados en la tienda son de marca
propia. De este modo, la compaiiia
se adelantard, al menos en 5 afios,
alos planes normativos de la Unién

Europea, que trabaja con el hori-
zonte de 2030 para que todos los
envases de plastico sean reciclables
oreutilizables. Actualmente y debi-
do a aspectos técnicos como la impo-
sibilidad de separar los componen-
tes que los integran, un importan-
te nimero de los envases que actual-
mente circulan en la Unién Europa
no son reciclables.

En esta misma linea, la compa-
fiia se ha marcado otro objetivo:
reducir el uso del plastico en al

menos un 20 por ciento hasta 2025.
En opinién de Michaela Reischl,
directora de Responsabilidad Social
corporativa de Lidl Espafia, “como
empresa lider de la distribucion
europea, estamos muy sensibiliza-
dos con minimizar el impacto de
nuestra actividad en el medio
ambiente y, en este sentido, la con-
tinua reduccién del volumen de
plastico que ponemos en circula-
cion es una de las lineas estratégi-
cas en las que estamos trabajando

dentro de nuestra estrategia
medioambiental”. Reischl destaca
que “estos compromisos respecto
al plastico se enmarcan en nuestra
apuesta por la economia circular y
por generar cada vez menos resi-
duos”.

Lidl asegura que un ejemplo de su
compromiso con la economia cir-
cular es su plataforma de Alcala de
Henares (Madrid), la més sosteni-
ble del grupo aleman en toda Euro-

pa.
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La banca cierra un 40% menos de
oficinas, con 1.336 menos en 2017

El Santander, Bankia y Liberbank sumaran nuevos recortes de cara a este afo

E. Diaz MADRID.

El sector bancario cerrd durante el
afio pasado un total de 1.336 ofici-
nas en toda Espafia. La cifra supo-
ne casi un 40 por ciento menos de
las 2.196 oficinas que se recortaron
un afio antes, segun los tiltimos datos
del Banco de Espafia. El sector finan-
ciero llegd a diciembre de 2017 con
un total de 27.623 sucursales repar-
tidas por toda la geografia espafio-
la, frente a las 28.959 que habia un
afio antes, es decir, un 4,62 por cien-
to menos. Asi, la banca alcanza uno
de sus niveles mas bajos de cierres
en los ultimos afios, a excepcion de
2015 cuando se recortaron 918 ofi-
cinas.

El mayor tijeretazo a las oficinas
bancarias, no obstante, se dio en
2013, y en plena crisis financiera
protagonizada por la reestructura-
cion de cajas y los rescates alabanca,
cuando el sector cerro 4.451, casi el
12 por ciento de las sucursales que
habia un afio antes. Desde que
comenz0 la crisis econdmica, y hasta
cierre del ejercicio pasado, las enti-
dades ya han recortado el 40 por
ciento de sus establecimientos.

Por CCAA

Catalufia, Comunidad Valenciana,
Madrid y Andalucia, son las comu-
nidades auténomas en las que se
han cerrado mas oficinas en 2017.
Entre las cuatro suman el 60 por
ciento del total de cierres de las
mismas. Por este orden, Catalufia
acabd el afio con 304 oficinas
menos; Valencia, con 208 menos;
Madrid, con 185 menos y Andalu-
cia, con 112 menos. Del mismo
modo, y si se hace la comparacién
frente a 2008, el inicio de la crisis,
Catalufia que en la actualidad tiene
3.907 sucursales, encabeza el ran-
king de cierres con 4.248 oficinas
menos. Es decir, ahora la autono-
mia tiene el 52 por ciento menos

Cierre de sucursales bancarias en Espafia

Evolucién anual en Espafia (niimero de oficinas)

2016

2017

[

28959 <
@ -262%;

Evolucién por CCAA desde la crisis (en nimero)

CCAA 2008 2017 VARIACION (%)
Pais Vasco 2.006 | 1367 | -31,8
E= cataluia 8.155 3.907 -52,1
N Galicia 2531 1561 -38,4
= Andalucia 7085 44931 36,5
Asturias 978 | 665 | —il
[miml Cantabria 509 335 -34,1
== LaRioja 497 | 314 | 36,8
B Murcia 1.364 824 -39,5
E= Valencia 5004 2737 46,2
Aragén 1807 1073 ] ~40,6
CastilalaMancha | 2029 | 1.556 | -233
m Canarias : 1.492 923 -38,1
Bl Navarra 719 509 29,2
mmm Extremadura 1.205 910 -24.4

Baleares 1.261 823 -34,7
Madrid 6104 | 3406 ~44,2
Castillay Le6n 3.180 2.040 -358

Fuente: Banco de Espana.

de sucursales que hace nueve afios.
Entre los motivos de sumar el
mayor niumero de cierres, destaca
la desaparicion de Catalunya Caixa
que fue absorbida por BBVA y de
Unnim Banc, que corri6 la misma
suerte.

Valencia también ha visto como
han cerrado el 46,2 por ciento de
sus sucursales desde que comen-
z0 la crisis hasta saldar el afio pasa-
do con un total de 2.737 entidades.
En este caso también destaca la
desaparicion de Caja de Ahorros

elEconomista

del Mediterraneo, que se integré
dentro de Sabadell, y cuyo mayor
numero de sucursales se cerraron
en 2012. La Comunidad de Madrid
tiene a cierre de 2017 un total de
3.406 sucursales bancarias, un 44,2
por ciento menos que desde el ini-
cio de la crisis, mientras que Anda-
lucia cuenta con 4.493 -la autono-
mia con mayor numero de ofici-
nas en la actualidad-, un 36,5 por
ciento menos que en 2018.

En el lado contrario est Casti-
lla-La Mancha como la autonomia

194.283

EMPLEADOS

Es el nimero de trabajadores
que tenian las entidades ban-
carias en Espafia a diciembre
de 2016, segun el tltimo dato
del Banco de Espania. La cifra
supone que la banca ha redu-
cido un 30,2 por ciento el ni-
mero de empleados desde
2008. La cifra seguira cre-
ciendo con los recortes que
preparan Santander y Bankia,
entre otras entidades.

con menos cierres. Cuenta en la
actualidad con 1.556 sucursales,
un 23 por ciento menos desde 2008.

Mas recortes

Labanca afronta este afio méas recor-
tes tras la adquisicion del Santan-
der del Popular y la integracion de
Bankia y BMN. De momento, el
grupo que preside Ana Botin no ha
revelado la cifra de a cuantas sucur-
sales puede afectar y relega la deci-
sidn a finales de este afio, una vez
se realice la integracion tecnologi-
ca de los dos bancos, y por exten-
sion, se realice la reestructuracion
de la red comercial. Por su parte,
Bankia ya ha anunciado para 2018
el cierre de 99 sucursales, de las que
72 seran de BMN. Ademads, cabe
destacar que también Evo Banco
ha cerrado 39 de las 44 oficinas que
tenia repartidas por el pais.

La puerta estd abierta a mas inte-
graciones, especialmente tras anun-
ciar Ana Botin en su Junta de Accio-
nistas que el Santander esta prepa-
rado para nuevas compras y no des-
cartar el consejero delegado de
Liberbank, Manuel Menéndez, al
igual en la junta del pasado viernes,
futuras fusiones.

Mapfre, empresa
lider de salud

en reembolso
por tercer aio

Tiene el 20,8% de
la cuota de mercado
en este segmento

elEconomista MADRID.

Mapfre ha conseguido posicio-
narse por tercer afio consecuti-
vo como la compaiiia lider en la
modalidad de reembolso de gas-
tos de seguros de salud, con un
volumen de primas en este seg-
mento de negocio de 146,1 millo-
nes de euros, un 4,25 por ciento
mas que el afio anterior.

La aseguradora cerro el pasa-
do ejercicio con una cuota de
mercado del 20,8 por ciento en
este segmento. La mayor parte
de los reembolsos corresponden
apruebas realizadas en Espaiia,
pero también hay otros que son
de pruebas o consultas que los
clientes han realizado en hospi-
tales de otro pais, segin informa
la compaiiia. Los clientes de
Mapfre reciben el reembolso de
gastos cubiertos por su seguro
en un plazo medio inferior a siete
dias desde el momento en que
remiten a la compaiiia las factu-
ras correspondientes, gestion
que se puede realizar de mane-
ra online. En los tltimos afios,
Mapfre ha apostado por el nego-
cio de salud, poniendo en el mer-
cado productos que permiten al
cliente contratar las coberturas
que realmente necesita.

‘Ranking’ internacional

Por otro lado, la compaiiia se ha
posicionado en el puesto niime-
ro 31 como aseguradora mas
valiosa del mundo, segtin el ran-
king que elabora la consultora
internacional Brand Finance, en
el que analiza las 100 asegura-
doras mas valiosas, los factores
que ayudan a que las marcas sean
mas reconocidas y los valores
que mejor fidelizan. Sé6lo dos
compafiias espafiolas aparecen
en este ranking.

El Corte Inglés muda su aseguradora a la calle

Los grandes almacenes
traspasan a la filial la
propiedad del edificio

elEconomista MADRID.

La aseguradora de El Corte Inglés
cambia de sede. El gigante de dis-
tribucién ha confirmado el trasla-
do de la compaiiia, motivado por
su crecimiento, desde la madrilefia

calle de Conde Peiialver (Barrio
Salamanca), hacia la céntrica calle
Princesa. Concretamente, la asegu-
radora estard en el edificio Laurel,
en la actualidad, ya ocupado por El
Corte Inglés. Este movimiento ha
motivado que los grandes almace-
nes hayan realizado este jueves una
ampliacion de capital por 15 millo-
nes de euros en su filial, denomina-
da Seguros El Corte Inglés Vida
Pensiones y Reaseguros, hasta sumar
un total de 51 millones de euros,

segun refleja el Borme. El gigante
de la distribucion asegur6 a Euro-
paPress que, con el cambio de sede,
el grupo ha traspasado la propie-
dad del inmueble a la filial de segu-
ros, tras realizar la tasacion del acti-
vo, que se ha valorado en 15 millo-
nes de euros.

Evolucion del negocio

La aseguradora de los grandes alma-
cenes cerr6 2017 con una reduccion
del 51 por ciento de su negocio. La

compaiiia asegurd en su dia que el
descenso obedece a que en 2016
hubo una prima de ahorro extraor-
dinaria, es decir, una operacion no
recurrente que se ha vuelto a repe-
tir este afio.

Los ingresos por primas de Segu-
ros El Corte Inglés se situaron en
117 millones a cierre del afio pasa-
do. La caida corresponde al seg-
mento de Vida, ya que la factura-
cion descendid un 63 por ciento,
hasta 73 millones. Este recorte, en

Princesa

cambio, se vio compensado con el
aumento que experimento en el
ramo de No Vida, actividad que cre-
ci6 casiun 9 por ciento hasta los 44
millones, segtin Icea.

La aseguradora de El Corte Inglés
colabora con distintas entidades
para su oferta de productos, entre
las que destacan Axa, SegurCaixaA-
deslas, Allianz, Sanitas, Asisa,
Mapfre, Ocaso y Pelayo. Cuentan
con mas de 110 puntos de venta en
Espafia para distribuir las pdlizas.
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Notarchain.es

la platatorma para certificar
contratos inteligentes y actos

Segun las estimaciones del Foro Econémico Mundial, en 2025 mas del 10% del
PIB mundial corresponderé a actividades que se registraran en tecnologias basa-
das en los principios de la Blockchain. Esto significa que el mundo de los nego-
cios, la economia, las finanzas y las profesiones juridicas se encuentran en el um-
bral de un proceso radical de transformacién y desintermediacién, que conducird
a una revolucién en la forma de ofrecer y disfrutar los servicios. En este marco, la
gestion de contratos y la circulacion y archivo de informacién sensible de forma
segura son las dreas de intervencién en las que el proyecto Notarchain.es, des-
arrollado por Yuri Selvaggio SL, tiene sus aplicaciones mas importantes.

¢Qué es la Blockchain? ¢ Para qué se
utiliza?

La Blockchain es un registro, una
base de datos descentralizada de
eventos digitales, denominados ope-
raciones, compartidos y aprobados
por los distintos miembros de la red y
que solo se puede actualizar con el
consentimiento de todos ellos, de ma-
nera que se garantiza la seguridad y la
certeza de las transacciones ejecuta-
das. Esta tecnologia, que se utiliza hoy
en dia para crear una moneda digital
e intercambiar de forma segura, pue-
de ser desarrollada para la certifica-
cion, la transferencia y el almacena-
miento de los datos sensibles. Esta es
laidea que da origen a Notarchain.es

¢Cudles son las claves de su proyec-
to Notarchain? ;Con que objetivos
nace?

Yuri Selvaggio S.L., empresa con
sede en Valencia, tiene la intencién de
crear y desarrollar un nuevo marco

que utilice la tecnologia Blockchain
mediante la implementacién de una
serie de protocolos de tecnologia de
cddigo abierto, maduros y bien cono-
cidos, lo que permitira la estipulacién
y certificacién de actos y acuerdos
contractuales, su registro y archivo,
de manera facil, rdpida, segura y sin
costo de intermediacion elevados. El
proyecto implica la creacién de un
nuevo recibo legal que puede certifi-
car la identidad de los sujetos, la fe-
cha y la hora, la integridad, la confi-
dencialidad y la disponibilidad del
documento para los destinatarios.

El objetivo es crear una platafor-
ma rdpida y gratuita para el ciudada-
no, un modelo confiable que brinde
la seguridad de la inmutabilidad de
los datos ingresados y una verifica-
cién previa de la identidad de los su-
jetos involucrados, a través de la crea-
ci6én de una base de archivo y admi-
nistracién digital para cualquier tipo
de archivo.

¢Como se estd llevando a cabo el
proyecto?

Para hacer realidad Notar-
chain.es, Yuri Selvaggio S.L. des-
arrolla un arsenal de herramientas
que impactaran con fuerza innova-
dora &reas consideradas casi inmu-
tables, abriendo nuevas oportuni-
dades para la integracién a nivel
econdmico y legal. El proyecto No-
tarchain.es prevé la creacién de una
plataforma Blockchain privada,
que se divide en dos secciones y
que permitira, por una parte, la eje-
cucién de actos de venta, acuerdos
contractuales entre empresas y/o
privados, las compras y ventas de
participaciones; y, por otro, funcio-
nard como una notaria digital,
constituyendo una infraestructura
digital para la ejecucion, la certifi-
cacion y el almacenamiento de to-
das las actividades ordinariamente
llevadas a cabo por notarios, conta-
dores y abogados.

Para desarrollar su plataforma
Blockchain, se ha acufiado una
nueva criptomoneda...

Si, una criptomoneda llamada Yof-
coin (YOF), que se convertira en un
medio privilegiado de intercambio
para servicios de plataforma, inclui-
das entregas y acreditaciones desarro-
lladas dentro de contratos inteligen-
tes certificados. Yofcoin sale con un
valor inicial de 5¢ y al término de la
Oferta Inicial de la Moneda (ICO),
que finaliza el 19 de abril, serd con-
vertible en otra criptomoneda y tam-
bién en moneda Fiat.

Estamos en un momento de revo-
lucién econémica mundial, marcada
por el uso de la moneda digital. Es
una realidad. La moneda digital ha
venido para quedarse.
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“Estamos enun
momento de revolucion
economica mundial
marcada por el uso

de lamoneda digital”

¢Contratos inteligentes certifica-
dos?

Si. Los contractos inteligentes son
protocolos informdticos que facili-
tan, verifican o hacen cumplir, nego-
cian o ejecutan un contrato. Ayudan
a intercambiar dinero, propiedades,
capital u otros activos de forma
transparente, sin conflictos y, sobre
todo, sin tener que contactar a un in-
termediario. Todo a través de un sis-
tema de contrato digital certificado
Unico, trazable y no falsificable, re-
duciendo ademads los costos de
transaccion.

En el desarrollo y la gestién de los
proyectos de contractos inteligentes
hoy aparecen favorecidas aquellas
realidades profesionales, como los
notarios espafioles, que han demos-
trado una clara disposicion a experi-

mentar con la tecnologia Block-
chain, que puede proporcionar una
nueva infraestructura, agil, transpa-
rente, segura e inmutable.

En los préximos cinco afios, sere-
mos testigos de un crecimiento expo-
nencial en la implementacién y la
usabilidad de los contratos inteligen-
tes. En ese desafio, Notarchain.es
quiere ser un actor principal, procu-
rando un nuevo protocolo para la
gestion de todos los contratos rela-
cionados con la profesién de notario,
que tiene la validez de un recibo le-
gal y puede certificar la equidad de
las clausulas contractuales, la identi-
dad de los sujetos involucrados y
marca de tiempo de transaccion, ga-
rantizando ejecucion, integridad,
confidencialidad y disponibilidad de
cualquier documentacion.

¢La plataforma se lanzard en
Espaifia?

Si. Numerosos encuentros con im-
portantes firmas de abogados y nota-
rios de la zona valenciana y madrile-
fia han resaltado la presencia de un
mercado y un entorno institucional
altamente favorable a la predisposi-
cién de intenciones y colaboraciones.
Por esta razdn, Espafia ha sido identi-
ficada como la realidad ideal para el
lanzamiento de la nueva plataforma,
pero el objetivo es hacer que el mode-
lo de Notarchain.es se pueda replicar
en todos los demds paises de la Unién
Europea. Creemos que Espafia estd a
la vanguardia europea en Blockchain.

¢ Qué revolucion técnica introduce
Notarchain.es?

La digitalizacién de los procesos
organizativos y documentales ha
introducido la necesidad de discri-
minar el acceso a los datos de una
manera compleja, con algunos re-
quisitos: capacidad de operar de
acuerdo con diferentes permisos de
operacion, es decir, permitir opera-
ciones (acceso, creacion, modifica-
cién, eliminacién) a un solo usuario
o0 a una jerarquia de herencia defi-
nida en roles y dominios de perte-
nencia; posibilidad de reconocer
quién trabaja de manera no repren-
sible; capacidad de saber la hora en
que tuvo lugar una transacciéon de
datos; la posibilidad de tratar los
datos en el tiempo. Hoy en dia,
existen plataformas que solo pro-
porcionan uno o un conjunto de es-
tos aspectos. Notarchain.es es la
primera solucién que brinda un ser-
vicio completo de administracion
de datos digitales, incluyendo to-
dos los requisitos descritos.

www.notarchain.org
hola@notarchain.legal
®+34911238576
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CaixaBank preserva su red en urbes
con bajo acceso a servicios bancarios

Es la entidad con mas presencia en poblaciones con menos de 10.000 habitantes

elEconomista. MADRID.

El ritmo de cierres de oficinas que
vive la banca espafiola no se ha tras-
ladado a las oficinas en localidades
con bajo nivel de servicios financie-
ros en el caso de CaixaBank. Segun
explica la entidad presidida por Jordi
Gual en su Informe de Impacto
Socioeconémico 2017, a cierre del
afio pasado, estaba presente en un
94 por ciento de las localidades con
mas de 5.000 habitantes, incluso
ganando presencia respecto al afio
anterior, cuando el porcentaje de
presencia se quedaba en un 93 por
ciento. El banco afirma que es la
Unica entidad financiera con este
grado de presencia en localidades
con dicho nivel de poblacion.

Asi, segin explica CaixaBank, una
de sus prioridades es trabajar a favor
de la inclusidn financiera, lo que
impulsa que, incluso en un contex-
to en el que las entidades estan redu-
ciendo su red, la entidad est4 pre-
servando las oficinas en zonas con
riesgo de quedarse sin acceso a ser-
vicios financieros. Actualmente, es
la inica entidad que opera en mas
de 200 municipios espafioles (véase
grafico). Asimismo, el banco sefia-
la que un 90 por ciento de los espa-
fioles cuenta con una oficina de
CaixaBank en su localidad; lo que
confirma su objetivo de cercania
con el cliente incluso en un entor-
no de digitalizacion creciente.

Esta sensibilidad es especialmen-
te significativa en el caso de Cata-
lufia, donde es la tinica entidad finan-
ciera presente en 81 localidades y
su pretension es mantener abiertas
estas oficinas tinicas; pero también
cuenta con una presencia inica
importante en Andalucia o en Cas-
tillay Ledn y Asturias.

Mejor servicio

En este sentido, segiin apunta Caixa-
Bank, para la entidad la proximidad
con sus clientes es la base para ofre-
cer un servicio mejor y mas efecti-
vo basado en una fuerte presencia
en el territorio a través de la red
comercial mds amplia del pais. El
banco, ademas, esta presente en la
totalidad de las poblaciones de mas
de 10.000 habitantes.

Para el presidente del banco, Jordi
Gual, “el compromiso social de la
entidad también se traduce en la
voluntad de contribuir de forma
activa a la solucion de los retos socia-
les mas urgentes y al desarrollo sos-
tenible de los territorios donde esta
presente”.

Gual también recuerda que
“somos, y queremos seguir siendo,
un banco de confianza para nues-
tros clientes y para la sociedad en

Numero de municipios en los que CaixaBank es el tinico banco
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Fuente: elaboracién propia con datos de CaixaBank.

El banco catalan genera
un 0,65% del PIB espaiiol

De acuerdo con los célculos del
Informe de Impacto Socioeconé-
mico de 2017 de CaixaBank, el
banco presidido por Jordi Gual
aporta al PIB espafiol 7.511 millo-
nes de euros, una cifra que supo-
ne el 0,65 por ciento del total.
Seguin explica la entidad, la esti-
macion de la aportacion al PIB se
realiza teniendo en cuenta el valor
para la economia espafiola de la
actividad financiera de la entidad,
através de la financiacion y otros
servicios a familias, auténomos,
comercios y empresas, asi como
otros aspectos, como el impacto
derivado de la generacién de
empleo directo e indirecto -a tra-
vés, por ejemplo, de las compras
o la contratacién de proveedores-
y la generacién de rentas del tra-

general. Desde nuestros inicios,
somos también un banco con voca-
ci6n social puesto que priorizamos
la inclusién financiera, el fomento
del ahorro y la previsioén y las poli-
ticas activas de ayuda a problemas
sociales. Nuestro compromiso social

bajo y dividendos. Asi, CaixaBank
cuenta con 36.972 profesionales,
y ha contribuido a la generacion
de 32.438 puestos de trabajo indi-
rectos a través de la contratacion
de proveedores, de acuerdo con
los datos del informe del Impacto
Socieconémico en 2017.

Si se tiene en cuenta la activi-
dad de microcréditos para empren-
dedores y negocios de MicroBank,
CaixaBank habria ayudado a crear
29.029 puestos de trabajo duran-
te el ejercicio 2017.

La contribucidn de la entidad a
la economia espariola se comple-
ta con los mas de 362 millones de
euros de impuestos -directos e indi-
rectos- pagados en 2017, asi como
una aportacion a la Seguridad Social
de 420,5 millones de euros.

vamas alla de la actividad financie-
ra”, apunta.

Los microcréditos también jue-
gan un papel esencial en el creci-
miento de la actividad econémica
y, también, en la inclusién financie-
ra. La entidad potencia el acceso al

elEconomista

crédito de las personas en riesgo de
exclusion crediticia a través de
MicroBank, referente europeo en
microfinanzas.

Elbanco, que es una filial 100 por
100 propiedad de CaixaBank, lide-
ra el ranking de microcréditos con-
cedidos por las entidades financie-
ras europeas (147.389 en 2017), con
un volumen de 893,7 millones de
euros, un 10,4 por ciento mas que
en 2016. Ademas, desde su creacion
en 2007, se han creado 180.000 pues-
tos de trabajo en unos afios marca-
dos por la crisis econdémica y finan-
ciera.

El consejero delegado de Caixa-
Bank, Gonzalo Gortazar sefiala que
“somos el banco de referencia para
una de cada cuatro familias en Espa-
fia, con un modelo de negocio que
busca la rentabilidad sostenible y la
gestion coherente a través de unos
valores centenarios, como la cali-
dad, la confianza y el compromiso
social”. Gortazar también recuer-
da que “el Plan Estratégico 2015-
2018 del banco exige la integracién
de la responsabilidad corporativa
en el negocio. Asi que trabajamos
para ser reconocidos como una
banca socialmente responsable, ofre-
ciendo un servicio excelente, con
una conducta integra y las mejores
practicas de gobierno y gestion”.

El grupo invierte
308 millones
en tecnologia

y desarrollo

eE MADRID.

De acuerdo con el Informe sobre
Impacto Socieconémico en 2017,
CaixaBank ha invertido 308
millones de euros en desarrollo
y tecnologia, de los cuales 94 se
han destinado a I+D+i. Desde la
entidad sefialan que la organiza-
ci6n asume la innovacion como
rasgo diferencial de su culturay
cumple con uno de los retos que
tiene planteados en su Plan Estra-
tégico 2015-2018, lo que le ha
valido reconocimientos y pre-
mios.

Asi, The Banker ha premiado
a CaixaBank por el ‘Mejor Pro-
yecto Tecnoldgico 2017 de Inte-
ligencia Artificial’ por el chatbot
de imaginBank, la primera solu-
cion de inteligencia artificial que
lanza una entidad financiera
espafiola. El chatbot también fue
premiado por Efma como inno-
vacion del mes de julio.

Asimismo, Global Finance cali-
fic6 a la entidad como Mejor
Banco Digital en Europa Occi-
dental, mientras que Celent le
otorgd el galardon de Model Bank
of the Year.

Mejor formacion

Por otro lado, CaixaBank lleva a
cabo diversas iniciativas de for-
macion financiera para reforzar
el conocimiento de la poblacion
sobre conceptos basicos de eco-
nomia y finanzas. Un ejemplo
son los talleres basicos de finan-
zas personales para colectivos
vulnerables o los cursos sobre
economia y finanzas para accio-
nistas. Como novedad en 2017,
se halanzado Aula, la primera “
app de formacion financiera entre
las empresas del Ibex 35 donde
el usuario puede consultar, de
forma agil y gratuita, los princi-
pales contenidos del programa
de formacion sobre economiay
finanzas para los accionistas de
CaixaBank. El banco, asimismo,
cuenta con comité consultivo de
accionistas minoristas.

El informe sobre el impacto
econémico del banco también
destaca el papel activo de la enti-
dad financiera en la lucha con-
tra el cambio climatico, asi como
las iniciativas que promueve para
fomentar el ahorro alargo plazo
y la prevision; facilitar el acceso
alavivienday promover los pro-
gramas impulsados por la Obra
Social de la Fundacién Bancaria
“la Caixa”, entre otros aspectos.

La Fundacién Bancaria ”la
Caixa”, con 510 millones de euros
de presupuesto para 2017, es la
primera Obra Social de Espafia
en inversion y la tercera funda-
cion del mundo por volumen de
activos.
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su tercera inversion en tiempo récord  sipramaensor
Compra el operador de gases industriales GRIT, el lider en el mercado espaiiol B MADRD,

Araceli Muiioz MADRID.

Moira Capital Partners, la gestora
de Javier Loizaga, pisa el acelera-
dory cierra su tercera inversién en
tiempo récord. Tal y como ha podi-
do saber elEconomista, se ha hecho
con la compafia Gases, Research,
Innovation and Technology (GRIT),
el operador de gases industriales
lider en el mercado espafiol. A tra-
vés de esta operacion, Loizaga con-
trolara el 65 por ciento de la com-
pafiia a cambio de una inversion de
20 millones de euros, mientras que
el resto del capital permanecera en
manos del fundador Ramén Terra-
do. Ademas, mantendra el mismo
equipo directivo.

De esta forma, el operadorde gases
industriales obtendra el pulmén
financiero suficiente para acome-
ter su ambicioso plan de expansion
internacional y cuadriplicar su cifra
de negocios hasta los 120 millones
de euros en los proximos cuatro
afios. Fuentes cercanas a la opera-
cién sefialan que este plan de cre-
cimiento se centra especialmente
en Estados Unidos, pero también
en algunas regiones de Asia y Orien-
te Medio, ya que en Europa hay
pocas compaiiias que tengan ese
potencial de crecimiento y apues-
ta por laI+D.

Como suele ser habitual en las
participadas de los fondos, segun
las mismas fuentes, Moira también
contempla la compra de otras com-
paiiias que permitan hacer crecer
el negocio de GRIT en otros mer-
cados, como podria ser el caso del
estadounidense.

Fundada hace casi dos décadas,
esta compafiia opera en sectores
como los aerosoles, los refrigeran-
tes, los agentes espumantes y otros
gases especiales de alto valor afia-
dido. GRIT cuenta con una planta
de 6.800 m2 de alta capacidad de
produccion/mezcla, almacenamien-

toy envasado de gases, Gnica en la
Peninsula Ibérica, estratégicamen-
te situada a 70 kms de Barcelona
para servir al mercado europeo.

Un ‘modus operandi’ distinto

En su nueva etapa, el que fuera pre-
sidente de las patronales europea
y espafiola de capital riesgo (EVCA
y Ascri, respectivamente) ha deci-
dido dar un enfoque diferente a su
firma. A diferencia de las gestoras
tradicionales de private equity, Moira
Capital Partners utiliza un vehicu-
lo distinto de inversion para cada
operacion, con el objetivo de que
sus inversores (los limited partners
-LP’s-) siempre sepan donde va
acabar su dinero. Ademas, la pro-
pia gestora invierte un 20 por cien-

Moira aportara el
pulmaén financiero
para desarrollar el
ambicioso plan de
expansion de GRIT

La gestora tiene un
enfoque mas alargo
plazo que los fondos
tradicionales que
operan en Espafia

to de su propio capital de cara a
afianzar su compromiso con la com-
pafiia en cuestion.

Otra de las grandes diferencias
es el tiempo de permanencia en el
que se plantean estar en sus parti-
cipadas, que va entre los cinco y los
10 afos frente a los tres o cuatro de
un fondo tradicional. Su ticket medio
de inversion se sitda entre 20 y 50
millones de euros.

El presidente de Moira Capital Partners, Javier Loizaga. &

Hasta la fecha, Moira habia rea-
lizado otras dos adquisiciones. La
primera fue en junio del pasado afio
cuando invirtié 35 millones de euros
en Nice Fruit, empresa catalana
especializada en la congelacion de
fruta. El pasado mes, Moira Capi-
tal entr6 en Pedro Jaén, una de las-
clinicas dermatoldgicas mas reco-
nocidas en Espafia, con una inver-
sién que le permitira construir un

nuevo centro y apoyar su expansion
del modelo a Latinoamérica.

En su ultima adquisicion, Moira
ha sido asesorado por Pablo Diaz
Gridillay Gonzalo Fernandez Con-
treras, socio y asociado de King &
Wood Mallesons, mientras que
GRIT ha sido asesorado por el equi-
po de Xavier Miravalls y Javier Fuen-
tes, socio y asociado de M&A de
RSM Spain Tax & Legal.

La junta de accionistas de Bio-
naturis dara ‘luz verde’ el proxi-
mo 25 de abril a su integracion
con ADL Biopharma, antigua
Antibiéticos de Leén, en una
nueva compaiiia con la denomi-
naci6n a ADL Bionatur Solutions,
que cotizara en el Mercado Alter-
nativo Bursatil (MAB).

La operacion se llevara a cabo
a través de una ampliacién de
capital no dineraria de Bionatu-
ris, que sera suscrita en su tota-
lidad por Black Toro Capital, con
la aportacion del 100 por cien de
las acciones de ADL Biopharma,
en posesion del fondo de capital
riesgo.

En total, la ampliacion ascen-
dera a 1442.217 euros y supon-
dra la puesta en circulacion de
28.844.342 de acciones ordina-
rias de cinco céntimos de euros
de valor nominal con una prima
de emision de 2,59 euros, lo que
supone un valor total de la ope-
racion de 76,14 millones de euros.

Asimismo, una vez que esté
finalizada la ampliacion de capi-
tal, la compaiiia integrada soli-
citara la admision a negociacion
en el MAB de las nuevas accio-
nes emitidas por la firma.

Brookfield toma el 25% del fondo de deuda Link

El canadiense
impulsara la expansion
internacional del fondo

A. Muiioz MADRID.

Elfondo canadiense Brookfield ha
firmado un acuerdo con LCM Part-
ners -la gestora duefia de la plata-
forma europea de deuda Link- para
tomar un 25 por ciento de su capi-

tal, con el objetivo de expandir el
negocio de gestion de activos de
LCM a nivel global.

La operacion esta sujeta, no obs-
tante, a la aprobacion por parte de
las autoridades de competencia
correspondientes. En cualquier caso,
LCM operara de forma indepen-
diente con el mismo equipo direc-
tivo que tiene en la actualidad.

El fondo britanico Link es un gran
conocido del mercado de carteras
de deuda espaiiola, donde ha pro-

tagonizado varias operaciones. De
hecho, fue pionera en los procesos
de desinversion de las carteras de
créditos fallidos de las antiguas cajas
de ahorro.

Una de sus operaciones mas sona-
das del pasado afio fue la compra
de la esperada cartera de préstamos
fallidos dela financiera de El Corte
Inglés, el denominado Proyecto Ale-
xandria, por el que desembols6 10
millones de euros al Santander y al
gigante de la distribucion.

En palabras de Ralf Rank, socio
director de Brookfield, “estamos
encantados de asociarnos con LCM,
un lider en este mercado con un
track record reconocido y unarela-
ci6n alargo plazo para los clientes”.
“Tenemos mucha ilusion en traba-
jar conjuntamente con el equipo
directivo de LCM para apoyar el
crecimiento de esta plataforma a
través de la expansion en nuevos
mercados y la diversificacion de su
gama de productos”, afladio.

Nike reduce su
beneficio un 75%
por la reforma
fiscal de Trump

eE MADRID.

Lareforma fiscal de Trump sacu-
de con fuerza las cuentas de Nike.
Su beneficio neto se ha desplo-
mado un 75 por ciento en los pri-
meros nueve meses de su ejer-
cicio, hasta 796 millones de ddla-
res (645,4 millones de euros),
como consecuencia de las pro-
visiones fiscales de 2.080 millo-
nes de dolares (1.685 millones)
realizadas en el tercer trimestre,
que han provocado unas pérdi-
das de 921 millones de ddlares
(746,6 millones) en el periodo.

Las ventas de la empresa toma-
ron impulso entre diciembre y
febrero, con un alza del 7 por
ciento y batiendo las expectati-
vas de los analistas. En el acu-
mulado del ejercicio fiscal 2018,
la facturacién ha crecido un 4
por ciento y se sitia en 26.608
millones de ddlares (21.575 millo-
nes de euros). La principal region
del grupo continda siendo Nor-
teamérica, donde las ventas retro-
cedieron un 4 por ciento respec-
to al mismo periodo de 2017.
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Habitaciones y zonas de ocio

de las dos residencias TSH

ampus que tiene la compa-
Barcelona. et
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The Student o.

invertira 240 millones hasta 2021

Sumara 2.750 habitaciones en la Peninsula con el desarrollo de seis proyectos

Alba Brualla MADRID.

La firma internacional The Student
Hotel ha traido a Espafia un con-
cepto novedoso de alojamientos
para jovenes que se presenta como
un hibrido entre un hotel y una resi-
dencia de estudiantes. Un formato
de éxito en muchas ciudades euro-
peas que ahora la compaiiia quiere
trasladar a nuestro pais, para lo que
va a destinar una inversion de unos
240 millones de euros hasta 2021.

“Tenemos seis proyectos en dis-
tintas fase de desarrollo y negocia-
cién, repartidos entre Madrid, Bar-
celona, Bilbao, Sevilla, Oporto y Lis-
boa”, explica Juan Zapata, Deve-
lopment Manager del grupo en la
Peninsula Ibérica, que asegura que
su objetivo es alcanzar las 2.750 habi-
taciones en los préoximos cuatro
afios, lo que supondria multiplicar
por cinco su presencia actual en
Espafiay Portugal.

La compailia aterriz6 en Espafia
en 2015 con la compra de dos esta-
blecimientos Melon District situa-
dos en Barcelona y que suman unas
600 habitaciones. En este caso,
ambos activos han sido remodela-
dos para adaptarse a su marca TSH
Campus, en la que se engloban los

inmuebles que funcionan como resi-
dencias de estudiantes y que no ofre-
cen el modelo mixto de The Stu-
dent Hotel. Su primera operacion
para instalar este formato fue en
Madrid, hace ahora un afio. La com-
pafiia cerrd la compra del edificio
La Imprenta (antigua redacciéon de
la revista Semana), situado en la
céntrica calle de Cuesta San Vicen-
te 28, con el objetivo de reconver-
tir el inmueble e implantar su con-
cepto hibrido que combina el uso
de residencia de estudiantes y hotel.
Con este mismo objetivo, el grupo
ha cerrado una nueva operacién en
la Ciudad Condal, donde ha firma-
do la compra de una parcela en el
22@, la zona de maximo desarro-
llo de Barcelona, donde se estan
levantando varios edificios de ofi-
cinas y en la que se van a instalar
reconocidas empresas del sector
tecnoldgico y de la distribucion.

Nueva operacion

El proyecto, que supondra una inver-
sion superior a los 40 millones de
euros, comprende el desarrollo de
un establecimiento de 17000 metros
cuadrados y 14 plantas sobre rasan-
te, que contara con 300 habitacio-
nes (450 camas) en la calle Cristo-

bal de Maura y una espectacular
terraza con piscina.

“Laesencia de este hotel va a estar
ligado al caracter de innovacion tec-
noldgica del 22@, y por ello conta-
ra con un amplio espacio de
coworking que estara en la planta

Exito del
modelo hibrido

La marca The Student Hotel
nace en Bélgica con un pro-
yecto novedoso en Rotter-
dam, sin embargo, el concep-
to hibrido se implanté prime-
ro en los Paises Bajos con un
gran desarrollo de 707 habi-
taciones en Amsterdam
West. Su éxito abrid las puer-
tas a un negocio que cuenta
ahora con 2.837 habitaciones
en los Paises Bajos, que su-
man 109.823 metros cuadra-
dos y otras 4.000 habitacio-
nes en el resto de Europa, sin
contar Espafia. Su publico es
principalmente gente joven,
ya sean estudiantes de mas-
ter, directivos o turistas.

baja, conectado ademas con las
zonas de ocio y restauracion”.

La mezcla de todos estos espa-
cios es precisamente la esencia de
los establecimientos de la compa-
fifa, que en un mismo edificio cuen-
ta con unidades de hotel, aparta-
mentos para cortas estancias y habi-
taciones para estudiantes, “que
durante los meses de verano pue-
den comercializarse para el hotel”,
destaca el directivo, que asegura
que el secreto del éxito de este for-
mato es que aiina en un mismo espa-
cio “lavida, el trabajo, los amigos y
el ocio”.

El proyecto, que contara con altos
criterios de sostenibilidad, ya que
aspira a obtener la certificacién
Breeam Excelente, abrira sus puer-
tas previsiblemente en el tercer tri-
mestre de 2020.

En el caso de Madrid, el proyec-
to de rehabilitacion del inmueble
se encuentra en proceso muy avan-
zado de licencia y podrian empe-
zar las obras durante el segundo tri-
mestre del afio. Estos dos desarro-
llos seran los primeros que implan-
ten el novedoso concepto que The
Student Hotel ya gestiona con éxito
en el resto de Europa con mas de
6.000 habitaciones.

La ‘boutique’
inmobiliaria
Nordic Standard
apuesta por el arte

Integra las obras en
viviendas de lujo para
después venderlas

Agencias MADRID.

La boutique inmobiliaria Nordic
Standard pretende revolucionar
el sector con la venta de vivien-
das de lujo, que previamente ha
reformado, y en las que ha inte-
grado obras de arte exclusivas
incluidas en el precio final.

La compailia tiene una carte-
ra de cinco viviendas en el cen-
tro de Madrid -dos en venta 'y
tres en periodo de reforma-, ya
que su objetivo es “ofrecer una
pequefia seleccién de inmuebles
para adaptarlos a las necesida-
des del cliente”, explica el cofun-
dador de Nordic Standard,
Patrick List. En concreto, dispo-
ne de dos apartamentos a la venta
situados en la calle Goya, a un
precio de 1,6 y 1,8 millones de
euros, segun recoge Efe.

Las fotografias y las obras
incluidas en las viviendas pro-
vienen de todo el mundo, pero
en general se trata de piezas de
artistas escandinavos con los que
tienen un acuerdo.

La inmobiliaria también ha lle-
gado a acuerdos con varias gale-
rias de arte, para que estas pres-
ten las obras en un primer
momento y reciban el pago
“cuando se haya vendido la
vivienda“, destaca List.

POR CIENTO

Es la revalorizacién que quieren
lograr de los inmuebles tras

las rehabilitaciones y reformas.

La propuesta de proyectos
inmobiliarios de llave en mano
que ofrece la compaifiia supone
“mantener un contacto directo
con los compradores” durante
todo el proceso, afiade.

Su intencidn es “conseguir
revalorizar un 20 por ciento el
precio de los inmuebles”, por lo
que controlan toda la cadena de
venta, desde el momento de la
adquisicion. La mayoria de los
pisos que interesan a la inmobi-
liaria se encuentran en el madri-
lefio distrito de Salamanca, ya
que es donde “existe mayor
demanda de vivienda de lujo¥,
apunta el cofundador de Nordic
Standard, Albin Tiusanen.

Los fundadores no han des-
cartado expandirse por otras ciu-
dades espafiolas, pero quieren
hacerlo con calma, “sin perder
calidad en los pisos”.
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NUEVOS COMPROMISOS DE INVERSION Kymco vendera

>y _® » ~ medio millén de
Telefonica renovara este ano cercade  scooter cicctricos

o ry_ o o en tres anos
la mitad de su espectro movil mexicano ... et
Conservara los 190 MHz cuya licencia expira este ejercicio, de un total de 432 MHz ;ﬁqﬁ?eﬁzeﬁ;fegéas
Agencias MADRID.

Antonio Lorenzo MADRID.

Telefénica renovara a lo largo de
este afio cerca de la mitad del total
de las frecuencias de telefonia maovil
que atesora en México. En concre-
to, se trata de 190 MHz, de las ban-
das de 850 MHz y 1.900 MHz cuyo
plazo de concesion expira este ejer-
cicio. Ese volumen de espectro repre-
senta el 44 por ciento de un total de
432 MHz en aquel pais, segtin se
desprende de la informacion pabli-
ca compartida por Telefénica con
los inversores.

El siguiente plazo de renovacion
de frecuencias de Telefénica en
México se situard en el afio 2025,
ejercicio en el que se agota el plazo
de concesion para el uso de 91,92
MHz, también de las bandas de 850
y 1.900 MHz. Por ultimo, el Grupo
Telefénica esta llamado en 2030 a
renovar o dejar expirar un total de
150 MHz, también de la banda de
frecuencias de 1.900 MHz.

Enlarueda de prensa de presen-
tacion de los resultados anuales de
2017, José Maria Alvarez Pallete,
presidente de Telefonica, despejé
las dudas sobre dichos plazos al con-
firmar la intencién de su compaiiia
de acudir a la renovacién de espec-
tro pendiente en México.

De hecho, Telefénica sitiia en
Meéxico el mayor esfuerzo inversor
de este afio en cuanto a renovacion
de licencias de méviles. Unicamen-
te existe otra licencia pendiente en
el Salvador, correspondiente a 25
MHz de labanda de 850 MHz que
caduca en los proximos meses.

Por otra parte, Telef6énica debe-
ra afrontar en los proximos meses
la compra de frecuencias en el Reino
Unido, en una batalla que se presu-
me muy refiida. También tiene cita
en Espafia con la adquisicién de fre-
cuencias de bandas de 3.5 GHz y

Torreta de una estacion base de telefonia movil situada en la azotea de un edificio.

Principales vencimientos de licencias en México

Ancho de banda en MHz

FRECUENCIA  REGIONES 2018 2025 2030 TOTAL
850 regiones1,2,3y 4 : = 20 = 20
850 Monterreyyalrededoresg - 192 - 1,92
1900 region 1 : 30 10 40
1900 region 2 30 20 50
1900 | regi6n3y7 0/ 20 30 60
1900 region 4 40 10 50
1900 regién 5 10 20 20 50
1900 region 6 30 30 60
1900 region 8 10 20 30
1900 region 9 y México DF 30 10 30 70
Total 190 91,92 150 i 431,92

Fuente: Telefénica.

elEconomista

1.5 GHz, cuyas condiciones del con-
curso se desvelaran en los préximos
dias.

La inversién consolidada del
Grupo Telefénica en 2016, 2015 y
2014 en cuanto a adquisiciones de
espectro y renovaciones ascendid
a 345 millones, 1.585 millones y
1.294 millones de euros, respec-
tivamente. En el caso de 2016, se
realiz6 la compra de frecuencias en
Perti por 284 millones. En 2015,
la teleco invirti6 en las nuevas licen-
cias moviles en Alemania (1.198
millones), Argentina (196 millones)
y Ecuador (127 millones). El afio
anterior destac6 la compra de espec-
tro en Brasil (889 millones) y en
Argentina (168 millones). En el caso
concreto de México, la inversion en
espectro se cifré en 3,6 millones de
euros en el primer semestre de 2017.

El fabricante taiwanés de moto-
cicletas Kymco prevé comercia-
lizar 500.000 scooters eléctricos
en todo el mundo en tres afios,
como parte de su nuevo progra-
ma de movilidad eléctrica urba-
na Ionex, segin ha desvelado el
presidente de la compaiiia, Allen
Ko. La firma indicé que el plan
Tonex busca dar solucion a las
barreras actuales de movilida-
des urbana mundial, a través del
que contempla lanzar al merca-
do diez nuevos vehiculos, asi
como la creacion en 20 paises de
una red de recarga de baterias,
con posibilidad de intercambio
de las mismas y de alquiler.

Fuentes de Kymco explica-
ron a Ep que entre estos 20 pai-
ses en los que se implementara
dichared de recarga, intercam-
bio y alquiler de baterias estara
incluido el mercado espafiol, en
el marco temporal de los proxi-
mos tres aflos.

Movilidad eficiente

En el Salon de la Motocicleta de
Tokio, el directivo sefialé que este
plan se enmarca dentro de la
apuesta de la corporacion por la
movilidad eficiente y sostenible,
paralo que implementara un plan
global a tres afios, con el que
prevé alcanzar unas ventas de
500.000 unidades. “El nacimien-
to del programa Tonex cumple
el objetivo de ofrecer una solu-
cion completa de movilidad eléc-
trica para un consumidor, una
empresa, una industria o la admi-
nistracion publica. Kymco tie-
neel firme compromiso de ser
un actor principal en este
momento de transformacion his-
térica de las herramientas de
transporte personal”, afiadio.

Jaguar desarrolla un sistema de aparcamiento autonomo

El sistema encuentra
el sitio adecuado y
estaciona el vehiculo

Agencias MADRID.

La compafiia automovilistica Jaguar
Land Rover ha presentado su sis-
tema de aparcamiento auténomo,
que, por si solo, encuentra el sitio
adecuado y estaciona el vehiculo,

segun ha asegurado la firma en un
comunicado. Sin intervencién del
conductor, los vehiculos auténo-
mos de Jaguar Land Rover pueden
encontrar un espacio para estacio-
nary aparcar el automévil de mane-
ra autonoma. Esta tecnologia, segiin
afirma la compaiiia, eliminara
“parte” del estrés que genera el tra-
fico urbano a diario. “Estamos invir-
tiendo mucho en tecnologias de
automatizacién porque queremos
simplificar la vida de nuestros clien-

tes y darles mas seguridad. Redu-
cir el estrés que genera el dia a dia
en el trafico de la ciudad y, por ejem-
plo, la necesidad de aparcar en un
espacio estrecho, significa que
podremos disfrutar mas de la face-
tas divertidas de nuestros vehicu-
los”, ha subrayado el ingeniero jefe
de Jaguar Land Rover para el Coche
Auténomo, Joerg Schlinkheider.
Las pruebas se han realizado en
carreteras abiertas en Milton Keynes
(Reino Unido), como parte del tra-

bajo efectuado por Jaguar Land
Rover con UK Autodrive, un con-
sorcio formado para explorar nue-
vos procesos sobre el vehiculo aut6-
nomo. La compaifiia también esta
desarrollando tecnologias de conec-
tividad que ayuden a acelerar la
integracion de los diferentes siste-
mas de conduccién auténoma. Estos
elementos permiten a los distintos
vehiculos comunicarse entre ellos
y el entorno en el que se hallen, ofre-
ciendo a los conductores la infor-

macion en tiempo real y facilitan-
do que el automovil reaccione de
forma “mads rapiday eficiente”.

De esta manera, la firma ha pro-
bado el sistema de Aviso de Vehi-
culo de Emergencia, que alerta al
conductor cuando un vehiculo de
emergencia, como por ejemplo una
ambulancia, se acerca, y la Luz Elec-
trénica del Freno de Emergencia,
que genera un aviso cuando otro
vehiculo conectado frena de forma
brusca.
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Abengoa negocia la venta de una
planta solar en Sudafrica a Atlantica

Se trata de Khi Solar One, una instalacion de torre con 50 MW de capacidad

J. Mesones / R. Esteller MADRID.

Abengoa estd negociando con Atlan-
tica Yield el traspaso de su partici-
pacion, del 51 por ciento, de la plan-
ta Khi Solar One, en Sudafrica, en
el marco del acuerdo ROFO (dere-
cho preferente) que les une. El pro-
ceso esta avanzado y se prevé cerrar
en proximas semanas. Esta instala-
cioén cuenta on tecnologia de torre
y una potencia instalada de 50 mega-
vatios (MW). El grupo andaluz tiene
otra planta en el pais africano, la
Xina Solar One, con una capacidad
de 100 MW y cuya tecnologia es la
de colectores cilindroparabdlicos,
que también podria interesar a la
yieldco.

Estos dos activos forman parte
del plan de desinversiones del grupo
andaluz, que también incluye otra
instalacion solar en Argelia (SPP1)
y las desaladoras de Chennai, en
Indiay de Ténes, también en Arge-
lia. Esta altima igulamente est4 en
el punto de mira de layieldco. Ade-
mas, Abengoa tiene en la rampa de
salida su negocio de biodiésel, las
lineas eléctricas en Brasil, lared de
transmisién ATN3 en Pert1y, sobre
todo, el 16 por ciento de Atlantica
Yield y la planta de cogeneracion
A3T, en México.

Excluyendo Atlantia y el A3T, la
compaiiia que preside Gonzalo
Urquijo estima obtener alrededor
de 100 millones de euros este a'p,
una cifra similar a la que logré en
2017 (96 millones), sin contabilizar
el 25 por ciento de la yieldco, cuya
venta a Algonquin por unos 500
millones de euros acaba de cerrar.
Asi, en el iltimo ejercicio acometid
la desinversi6n de la central de ciclo
combinado Norte III, en México,
de su negocio de biocombustibles
en Europa a Trilantic Europe, de su
filial Abentel a Ericsson, de su par-
ticipacion en la planta termosolar
Shams-1, ubicada en Emiratos Ara-

)

Gonzalo Urquijo, presidente de Abengoa. ELisA SENRA

bes Unidos, asi como de la del par-
que edlico Campo Palomas en Uru-
guay, o la participacion en Yoigo.

En febrero pasado, la compafiia
sevillana ya anunci6 la firma de un
acuerdo vinculante con AquaVen-
ture Holdings para el traspaso de
su participacion (del 56 por ciento)
en la planta desaladora que posee
en Accra (Ghana).

En una entrevista con elEcono-
mista en noviembre pasado, el con-

sejero delegado de Atlantica Yield,
Santiago Seage, avanzaba los pla-
nes de la compaiiia para cerrar nue-
vas adquisiciones en el primer
semestre de 2018, con el foco cen-
trado en algunos de los activos de
Abengoa que tienen el cartel de
ventay que son susceptibles de par-
ticipar en el ROFO que firmaron
hace afios. “No sabemos qué nos
van a ofrecer pero todo lo que hay
ahi -en la lista de activos transferi-

bles- nos interesard mirarlo”, ase-
guro Seage entonces.

Entre los mas apetecibles, figu-
raban un proyecto de agua en Texas
(Estados Unidos), desaladoras en
Argelia, lineas de transmision en
Perti o las plantas solares de Suda-
frica, especialmente la de Khi. Y
también la planta de cogeneracion
A3T, en México, el activo estrella
del grupo andaluz y por el que tam-
bién esta interesado, en su fase de
construccion, AAGES, la sociedad
que han creado Abengoa y Algon-
quin para crecer en contratos de
aguay energia.

Tres plantas

Khi Solar One, con 50 MW instala-
dos, fue la primera planta solar con
tecnologia de torre que Abengoa
construy6 fuera de Espafia. Sobre
un area de 600 hectareas, cerca de
Upington, en la provincia de Nor-
thern Cape, esta instalaciéon entro
en operacidn a comienzos de 2016.
La multinacional espafiola ostenta
una participacion del 51 por cien-

La solar sudafricana
Xinay la desaladora
argelina Ténes,
también interesan
ala'yieldco’

to. E149 por ciento restante esta
bajo el control de sus socios IDC y
Khi Community Trust.

Ademas de Khi Solar One y Xina
Solar One, de la que Abengoa tiene
el 40 por ciento, el grupo andaluz
también construyd en Sudafrica la
planta KaXu Solar One, con 100
MW de potencia instalada. En esta
ultima, de hecho, tiene una partici-
pacién mayoritaria Atlantica Yield,
del 51 por ciento.

Apura el plazo con Algonquin por el 16,5%

J. M./ R. E. M. MADRID.

El préximo 31 de marzo expira el
plazo acordado entre Abengoay
Algonquin para que la canadiense
compre el 16,5 por ciento adicional
de Atlantica Yield. Ambas compa-
fifas siguen trabajando en un acuer-
do y la intencidn es apurar este
periodo hasta el final. Si definitiva-
mente no hubiera un acuerdo, Aben-
goa cuenta con el interés de otros
inversores, tanto por el 16,5 por cien-

to como por paquetes del 5 por cien-
to, tal y como avanz6 Gonzalo Urqui-
jo, presidente de la ingenieria sevi-
llana, en una reciente entrevista a
elEconomista.

“Lo que nos gustaria, y tenemos
toda nuestra intencion, es que lo
compre Algonquin, a la que ya
hemos vendido el 25 por ciento y
con la que tenemos un acuerdo
industrial y somos socios en
AAGES”, subray6 hace tres sema-
nas Urquijo. “Vamos a trabajar en

los préximos dias, semanas, codo
con codo con Algonquin para ver
si llegamos a un acuerdo. Nuestra
prioridad es Algonquin, pero si deci-
den que no lo quieren, hemos teni-
do ya interés de otros por el 16,5 por
ciento y por paquetes del 5 por cien-
to. Tenemos ya bastante interés por
esta participacion en su conjunto o
fraccionado y nuestra idea es a prio-
rino venderlo en el mercado”, sefia-
16 entonces el primer ejecutivo de
Abengoa.

La opcién de Algonquin implica-
ba pagar el mismo precio que por
el 25 por ciento, pero la accién de
Atlantica ha caido desde que sus-
cribieron el acuerdo en noviembre.
Urquijo abri6 la puerta a que esto
cambiara. “Hay que ver como queda
a futuro”, sefialo. Es por ello que
podria modificarse el precio pac-
tado originalmente. Con ello, Algon-
quin se haria con el 41,5 por ciento
de la yieldco y Abengoa consuma-
ria su salida.

Opinién
Luis
Vegas

CEQ Corporate de Grupo Ontwice

En plena crisis,
crecer fue la
Unica opcion

La reaccién natural en un esce-
nario de recesion es reducir cos-
tes, bajar precios y limitarse a
sobrevivir. Precisamente en la
etapa mas dura de la crisis tuvi-
mos que hacer un proceso men-
tal: teniamos que decidir si nos
dejabamos llevar o si luchaba-
mos a contracorriente. Decidi-
mos arriesgarnos y apostar en
varias lineas de expansion. Asi,
decidimos invertir en el lanza-
miento de una linea de perfor-
mance marketing (Contversion)
que incrementa la demanda por
medio de la gestion de datay
que, a dia de hoy, esta inmersa
en un proceso de desarrollo de
nuevas tecnologias propias e hi-
bridas que permiten mejorar la
efectividad de las campafias y
optimizar las inversiones.

Grupo Ontwice nacié en 2007
y justo cuando alcanzamos una
etapa de crecimiento nos topa-
mos con la crisis. Esto nos hizo
buscar las oportunidades y to-
mar una dificil decisién en un
momento complicado: continuar
invirtiendo. Aprovechamos tam-
bién para ganar competitividad
y, probablemente, esta haya si-
do la accién mas complicada
que hayamos podido empren-
der, pero ahora sabemos que
merecid la pena arriesgar.

Decidimos expandirnos inter-
nacionalmente abriendo nuevas
sedes en México y Colombia, lo
que nos permitié operar en un
territorio mucho mas extenso. .
Es el crecimiento natural de las
empresas espafiolas y tuvimos
la corazonada de que nosotros
teniamos mucho que aportar a
estos nuevos mercados y no du-
damos en apostar por ellos.

Durante estos momentos difi-
ciles decidimos tomar el control
de nuestro negocio en lugar de
dejarnos llevar por una situacién
desesperada. Nuestras priorida-
des fueron mantener una buena
posicidn de liquidez para incre-
mentar la eficiencia y reforzar
las relaciones con los clientes y
proveedores.

La innovacion forma parte de
nuestro ADN. Evolucionar y
adaptarnos a los cambios nos
permite renovarnos constante-
mente y, por ello, siempre esta-
mos en blisqueda de mejoras
tanto para nuestros procesos in-
ternos como para nuestros
clientes. En época de crisis, el
“renovarse o morir” no vale, la
alternativa en muchos casos es
“invertir y crecer”.
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Gas Natural Fenosa lanza un corredor
de ‘gasineras’ de Algeciras a Paris

Cuenta con fondos europeos y se apoya en estaciones de servicio de Repsol

Tomas Diaz MADRID.

Gas Natural Fenosa (GNF) est ter-
minando de instalar nueve gasine-
ras —estaciones de servicio de gas
vehicular- entre Algeciras y Paris.
Con ello culmina un proyecto euro-
peo de 7,7 millones de euros para
que reposten los vehiculos propul-
sados con dicho hidrocarburo que
también abarca otros aspectos, como
la seguridad, el uso de tecnologia
de la informacién, la normativa téc-
nica o la formacién. En Espafia se
apoya en estaciones de servicio de
Repsol.

La UE quiere fomentar el desplie-
gue de infraestructuras de combus-
tibles alternativos para reducir la
dependencia del petréleo'y el impac-
to ambiental, y en septiembre de
2014 lanzé el proyecto BESTWay
—acrénimo de Boosting Energy Sus-
tainable fuels for freight Transport
in European motorWays-, para iden-
tificar, implementar y validar nue-
vas soluciones de repostaje con Gas
Nalutral Licuado (GNL) y Gas Natu-
ral Comprimido (GNC) en un Corre-
do Atlantico de gasineras, empla-
zadas a intervalos de 250 a 400 kil6-
metros para garantizar el suminis-
tro de los vehiculos.

GNF es la responsable del pro-
yecto, que goza de una subvencion
europea de 3,8 millones, y en él tam-
bién participa GTD, una firma tec-
noldgica catalana. GNF ha negocia-
do con los propietarios de las esta-
ciones de servicio en Francia, mien-
tras que en Espafia ha contado con
la colaboracién de Repsol, que le ha
permitido instalar los surtidores de
gas en sus gasolineras.

Javier de Pablo, coordinador de
BESTWay, comenta que ya estan
listas seis de las gasineras, tres de
ellas en Espaiia: las de Burgos,
Madrid A-4 (en Sesefia) y Bailén;
para el segundo surtidor previsto
en la capital, en la A-1, se duda entre

Red de ‘gasineras’
Corredor hispano-francés
De Algeciras a Paris se
podra repostar gas natural

en los nueve puntos de
suministro previstos
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San Sebastian de los Reyes o Valde-
mingdémez. Todas las estaciones de
servicio, de acuerdo con el calen-
dario del proyecto, estaran prepa-
radas el proximo mes de junio.

Gas a 160 grados bajo cero

La intencién de la UE con el pro-
yecto es analizar el estado del arte
para disefiar soluciones de regula-
cion técnica, estandarizacion, logis-
tica, acceso publico... De Pablo racal-
ca que casi todo sobre lo que traba-
jan es innovacion tecnoldgica, que
abarca la identificacién automati-
ca de los usuarios autorizados en
los surtidores, los sistemas de pago,
la monitorizaciény el control de la
estacion, la supervision del interior
de los tanques... Y la seguridad: “el
gas estd a 160 grados bajo ceroy
puede haber riesgos”.
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Para prevenir esos riesgos, GNF
esta impartiendo cursos de forma-
ci6n on line para conductores acre-
ditados y De Pablo confia en que
sus métodos y soluciones se pue-
dan aplicar en otras gasineras y, a
medio plazo, ensefiarse directamen-
te en las autoescuelas.

BESTWay permitira desarrollar
mas el gas vehicular, que en la actua-
lidad esta muy limitado. En las esta-
ciones francesas se registra el repos-
taje de 70 a 80 camiones diarios —en
la tltima, reciente, unos 20 repos-
tajes—, mientras que en las espafio-
las alrededor de cinco diarios. De
Pablo explica que la diferencia esta
en que “en Francia unicamente hay
cuatro gasineras, mientras que en
Espaiia —el pais con mas estaciones
de la UE- tenemos unas 30, y las
recargas estan mas repartidas”.

Un pargue de unos 18.000 vehiculos en 2020

T. D. MADRID.

El afio 2017 cerrd con un parque de
8.471 vehiculos propulsados con
gas. Segun las estimaciones de la
Asociacion europea del gas vehicu-
lar y de Gasnam —su homologa en
Espafia—, en 2020 habra unos ocho
millones de vehiculos propulsados
con este hidrocarburo enla UE, de
los que unos 18.000 (800 con GNL
y 17200 con GNC) deberian circu-
lar por el pais.

Ese ritmo de crecimiento, que
implica duplicar con creces el mer-
cado en un par de afios, concuerda
con la evolucién reciente de las
matriculaciones: en 2017 ascendie-
ron a 2.300 unidades, un 112 por
ciento mas que en 2016.

A esa evolucion contribuyen sus
ventajas ambientales en relacion al
gasoleo o la gasolina —emite muchos
menos gases contaminantes—, y su
coste, ya que es, como minimo, un
tercio mas barato.

En la actualidad el 60 por ciento
del parque de estos vehiculos son
camiones, segmento con recorrido,
porque los nuevos modelos ya tie-
nen suficiente potencia como para
competir con el diésel. Ademas,
como resultado de las subvencio-
nes del Plan Movalt —20 millones
de euros que se agotaron en 24
horas, de los que casi la mitad se
destinaron a los automaviles a gas-,
cerca de 500 camiones ya estan
entrando en el mercado.

Pero para que se desarrolle mas
la flota, hay que incrementar el
numero de surtidores, a razén de
360.000 euros por instalacién. En
la actualidad hay 57 gasineras ope-
rativas y segun las previsiones de
Gasnam, se van a abrir 80 mas.

GNF es el actor mas relevante en
este despliegue: acaba de anunciar
la inversion de 18 millones de euros
en 50 nuevas estaciones de servi-
cio en Madrid, Barcelona, Bilbao,
Valencia, Zaragoza, Sevilla...

Andlisis
Tomas
Diaz

-
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Greenpeace 'y

Nadal coinciden:
cerrar nuclear y
carbon sale caro

Greenpeace se hasumado ala
fiebre de prospectivas energéti-
cas con un informe titulado Uni-
co sentido: 2025 sin carbdn ni
energia nuclear. Segun la nota de
prensa, la diferencia entre un es-
cenario sin carbdn ni nuclear y
otro con ambas tecnologias -y el
minimo de renovables para cum-
plir los objetivos europeos- es de
sélo el 1,8 por ciento: 186 millo-
nes de euros.

Pero cuando uno buceaen la
web y da con el documento a
partir del cual Greenpeace ha
elaborado su informe, Estudio
técnico de viabilidad de escena-
rios de generacion eléctrica en el
medio plazo en Espafia, elabora-
do por el Instituto de Investiga-
cién Tecnoldgica de la Universi-
dad Pontificia Comillas para la
ONG, la cosa cambia. Y mucho:
en todos sus escenarios, sin in-
vertir en capacidad térmica adi-
cional, el parque de generacion
no produce energia suficiente
para satisfacer la demanda, “ex-
cepto en el que no se retira la
energia nuclear ni el carbon, la
demanda es baja y el porcentaje
de renovables es elevado”.

Ni aumentando las intercone-
xiones, el bombeo y la termoso-
lar seria viable prescindir de nu-
clear y carbén sin mas térmica,
porque faltaria energia en largos
periodos del invierno o potencia
en momentos puntuales. Sélo si
el millén y medio de vehiculos
eléctricos previstos se recargase
simultaneamente justo cuando
le conviene al sistema, y se ges-
tionase nada menos que un 10
por ciento de la demanda, cua-
drarian las cuentas, aunque por
debajo del margen de seguridad
de cobertura del 10 por ciento.

Asi pues, la Gnica alternativa
viable para cerrar carbén y nu-
clear es construir mas térmicas
de gas y de biomasa, aunque eso
costaria mucho mas de 186 mi-
llones: el propio informe apunta
aunasubidadelaluzentreel1y
el 12 por ciento por el cierre del
carbén y del 6 al 20 por ciento
por el cierre de la nuclear.

El ministro Alvaro Nadal da ci-
fras superiores: del 14 al 26 por
ciento si se cierra el carbén, del
18 al 25 por ciento si se cierra la
nuclear, y del 38 al 64 por ciento
si se cierran ambas...

...Pero no cabe duda de que
ambos coinciden en que saldra
caro con la contabilidad vigente.
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Los plazos de las negociaciones hasta la desconexién en marzo de 2019

Objetivos de la Unién Europea y Reino Unido

Alcanzar un acuerdo sobre un periodo
de transicion posterior a la desconexion
(conseguido a falta de ser ratificado)

22/23 DE MARZO

2018

Negociar los acuerdos comerciales
posteriores a la desconexion

2019

Ratificar la desconexién y los acuerdos
comerciales en cada parlamento de la
UE y en el de Reino Unido
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La prorroga para el ‘Brexit’ sacara
a 'La City' del ostracismo bursatil

El Ftse 100 es el segundo selectivo de Europa
con mas potencial, del 19%, por detras del Dax 30

Daniel Yebra MADRID.

El periodo de transicién acordado
el pasado lunes por los negociado-
res de la Union Europea (UE) y de
Reino Unido a partir de que el Bre-
xit sea ya oficial desbroza de incer-
tidumbres el camino de labolsa de
Londres, una de las que mas reco-
rrido tiene para los analistas entre
las referencias de Europa, solo por
detras del Dax aleman.

Esta prorroga, respaldada por los
jefes de Estado y de Gobierno de la
UE en el Consejo Europeo que con-
cluyo6 el viernes, da visibilidad al 19
por ciento de potencial alcista con
el que cuenta el principal indice bri-
tanico, hasta los 8.225 puntos en los
que los expertos sitiian su precio
objetivo, y al descuento del 2 por
ciento con el que cotiza respecto al
PER medio —veces que los benefi-
cios estan recogidos en el precio de
las acciones- de los principales
selectivos europeos, después de
corregir cerca de un 10 por ciento
en lo que va de 2018, hasta minimos
que no visitaba desde finales de
2016.

El acuerdo entre la UE y Reino
Unido conlleva 21 meses de transi-
cién a partir de que en marzo de
2019 —si se cumplen los plazos pre-

vistos— quede ratificada la salida
del pais de la Europa comunitaria.
“Las empresas britanicas manten-
dran el pasaporte de la UE hasta
diciembre de 2020, lo que rebaja la
incertidumbre”, admite David A.
Meier, de Julius Baer. “Esta medi-
da da un respiro a las compaiiias
del pais”, coinciden en Afex.

“Larelacion del Reino Unido con
Europa se mantendra virtualmen-
te sin alterar hasta 2021, permitien-
do ultimar las conversaciones sobre
el acuerdo final del Brexit, asi como
dando a las empresas tiempo para
adaptarse”, incide el equipo de ana-
listas de ING, que afiade que “este
acuerdo eliminara gran parte de la
incertidumbre y deberia ser sufi-
ciente para desalentar planes de
contingencia”.

Respaldo parala libra

Los analistas también coinciden en
que esta prdorroga apoya que el
Banco de Inglaterra (BoE), que se
reunio este jueves, suba los tipos de
interés en mayo —ver grafico- y que
pueda afrontar los siguientes aumen-
tos restando importancia al Brexit
y fijandose en la inflacién y el
empleo. “Una actitud que proba-
blemente respalde la confianza de
los hogares y las empresas”, expli-

Cémo entrar
en Reino Unido
en euros

Uno de los principales incove-
nientes de desembarcar en la
bolsa britanica es el efecto del
tipo de cambio, sobre todo
ante la inestabilidad que sub-
yace en el comportamiento
de la libra desde el ‘Brexit'.
Una manera de evitarlo en
parte es entrando a través de
fondos de inversién que se
comercializan en Esparia y en
euros. Algunos de los vehicu-
los que mas rentabilidad
anualizada consiguen en los
ultimos 5 afios son el ‘Old
Mutual UK Dynamic’, el ‘Lion-
trust GF Spec Sits' o el ‘BGF
United Kingdom X2'.

6

POR CIENTO

La libra se aprecia un 6 por
ciento frente al euro desde
los minimos de 2017.

can en ING. Y que fortalecerd a la
libra, que ya repunta algo mas de
un 6 por ciento, hasta superar los
1,145 euros, desde los 1,08 que per-
di6 a finales de agosto de 2017.

El mercado recibi6 con timidez
el anuncio de este periodo de tran-
sicién -la libra se apreci6 un 0,2 por
ciento frente al euro el lunes y el
Ftse 100 se mantuvo plano- por
varias razones. Por un lado, “por-
que siguen sin aclararse las condi-
ciones de la relacién comercial entre
la UE y Reino Unido a partir de
2021”7, sefiala David A. Meier, de
Julius Baer. Por otra parte, “porque
el acuerdo no es vinculante, juridi-
camente, hasta que se ratifique el
Brexit en los parlamentos de cada
miembro dela UE y en el de Reino
Unido”, advierten los expertos del
banco holandés. Esta uiltima es con-
siderada la votacion que implica
mas riesgos y podria desencadenar
un giro inesperado de los aconte-
cimientos. Quiza, de nuevo, hacia
el fantasma de un Brexit duro si los
euroescépticos ganan terreno en
las camaras britanicas.

Las mejores recomendaciones
Entre las grandes compaiiias de la
bolsa londinense, destacan las reco-
mendaciones de compra que reci-

Shire, Shell o Standard Life Abeerden se sittian
entre las mejores recomendaciones del indice

ben tres cotizadas que pertenecen
aelMonitor -la herramienta de elE-
conomista que reune las mejores
ideas internacionales de inversion-:
la biotecnoldgica Shire, la petrole-
ra Royal Dutch Shell y 1a gestora
Standard Life Abeerden; junto con
los consejos que recaen sobre Bri-
tish American Tobacco, la construc-
tora CRH, la minera Glencore y
Vodafone.

También rezuman atractivo dos
aseguradoras: Prudential y Aviva,
las cuales deberian beneficiarse de
un mayor ritmo de subidas de los
tipos de interés por parte del BoE
—-el mercado confia en que incre-
mente el precio oficial del dinero
en la reunién de mayo-y del perio-
do de transicién acordado este lunes
para adaptar su negocio, fuertemen-
te internacionalizado en ambos
casos, aunque especialmente en el
de Prudential, que consigue un 40
por ciento de sus ingresos anuales
en Estados Unidos. De las dos, Aviva
es la que mas barata se adquiere
actualmente por PER, a 9 veces,
frente a las 12,6 veces a las que coti-
za Prudential, y, ademas, la que ofre-
ce una mayor rentabilidad por divi-
dendo, de cerca del 6 por ciento,
frente al 3 por ciento de su compe-
tidor.



EL ECONOMISTA LUNES, 26 DE MARZO DE 2018

19

Bolsa & Inversion

Comcast regresa a ‘elMonitor’' un 5% mas
abajo y Renault deja una rentabilidad del 10%

La estadounidense vuelve a la cartera después de cruzar su precio de entrada en los 35,7 dolares

C. Simén/F. S. Monreal MADRID.

El movimiento bajista visto a lo largo
de la semana pasado en los princi-
pales mercados de renta variable
del mundo, ha acarreado dos cam-
bios estratégicos en la cartera mode-
lo de elMonitor: la salida de Renault
y el regreso de Comcast. En primer
lugar se ha procedido a cerrar la
operativa en la automovilistica en
un movimiento que sirve como un
ejemplo muy claro de la filosofia de
elMonitor.

A comienzos de febrero Renault
fue incluida en la cartera con el obje-
tivo de introducir un valor de un
sector que se compra con un impor-
tante descuento. Dentro del mismo,
la francesa es el titulo en euros que
merecia una mejor recomendacion
por parte de los analistas.

Sin embargo, su consejo se ha
deteriorado recientemente hasta
perder el cartel de compra, por lo
que desde la herramienta de valo-
res internacionales de Ecotrader se
opté por fijar un stop profit (precio
de proteccion de beneficios) bas-
tante ajustado para preservar unas

El consejode la
automovilistica
francesa se ha
deteriorado hasta
perder la ‘compra’

ganancias del 10 por ciento en la
operativa. Por lo tanto, una buena
idea en un momento dado puede
no serlo después y desde elMonitor
se intenta aplicar esa idea de forma,
eso si, flexible, con el objetivo de
preservar siempre la rentabilidad
obtenida.

El de Renault ha sido un caso
parecido al de ACSy alade sucom-
patriota Essilor, en la que también
se ha fijado un precio de cierre tras
ver un empeoramiento de sus fun-
damentales. Este stop loss, que toda-
via no se ha ejecutado, limita las
pérdidas a un 10 por ciento en la
estrategia que se abri6 a comienzos
del pasado mes de junio.

Los titulos de la firma francesa se
anotan mas de un 9 por ciento desde
el comienzo del afio, llegando a tocar
los 100 euros por accion en el intra-
dia. En dicha zona, y segin los exper-
tos encuestados por Bloomberg, la
compafiia apenas contaria con
potencial alcista ya que sitdan su
precio objetivo en los 102 euros. No
obstante, el retroceso que ha expe-
rimentado en los tltimos dias vuel-
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Tiene clara continuidad
en la herramienta

Fuente: elaboracién propia con datos de Factset.

ve a aflorar un recorrido al alza de
casi 12 puntos porcentuales.

La tltima revision ha sido la de
AlphaValue, que ha ratificado su
recomendacion de venta. Ademas,
creen que la accion esta sobrevalo-
rada en mas de un 9 por ciento desde
los niveles actuales y que su precio
justo estaria en 84,4 euros.

Standard Life Aber.

HeidelbergCement

Estén tranquilas por el
momento en la herramienta
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Puede peligrar su continuidad
en la herramienta

El otro cambio estratégico de la
cartera ha venido de la mano de
Comcast, que se ha convertido en
la tltima firma en entrar a elMoni-
tor tras cruzar su precio de entra-
da situado en los 35,7 ddlares a
comienzos de la semana pasada.

Esta entrada llegé tras el anun-
cio de una opa sobre la britanica

Puestos que suben Puestos que bajan
desde el 15/03/2018 desde el 15/03/2018

elEconomista

Sky el pasado 27 de febrero con el
objetivo de posicionarse en el mer-
cado europeo y disminuir asi su
exposicion al americano, que se
encuentra en un momento ya madu-
ro de su ciclo.

Siete de cada ocho expertos que
la siguen aconsejan comprar sus
acciones y ninguno prefiere ven-

derlas. Ademas, su precio objetivo
se ha incrementado un 22 por cien-
to por el consenso de analistas que
recoge Bloomberg, que lo sitia en
las inmediaciones de los 49 ddla-
res, un 36 por ciento por encima de
su nivel actual.

Facebook en radar

A finales de febrero, la compaifiia
sali6 de elMonitor al perforar el nivel
de stop de proteccion de beneficios
que se tenia fijado en los 175 ddla-
res desde la herramienta de elEco-
nomista. Tras este descenso, y ante
el aguante de su recomendacion la
firma vuelva a sonar con fuerza para
entrar en la cartera.

Sin embargo, estratégicamente
se ha decidido esperar para incluir-
la en cartera a que se calme la vola-
tilidad de las ltimas sesiones en
ella, eliminando asi el precio de reen-
trada fijado inicialmente en los 161,3
délares.

Y es que, pese a que el medio cen-
tenar de analistas que la siguen no
han variado sus recomendaciones
sobre ella, el ruido desatado en las
ultimas sesiones ha sido muy ele-

‘elMonitor’ elimina
el precio de entrada
en Facebook,
aunque la mantiene
en el radar

vado tras conocerse que Cambridge
Analytica, una consultora ligada a
la campafia presidencial de Donald
Trump, accedio sin permiso a los
datos personales de 50 millones de
usuarios de la red social.

Sélo cuatro analistas han rebaja-
do su valoracién en las tltimas horas
a pesar de que la Comisién Federal
de Comercio de Estados Unidos
(FTC, por sus siglas en inglés), Irlan-
da, Reino Unido y el Parlamento
Europeo hayan comenzado a exi-
girle explicaciones por la masiva fil-
tracion de datos de millones de usua-
rios.

Acompaiando a la red social en
el radar de elMonitor estan Schlum-
berger, Delta Airlines y DSM, aun-
que en estos tres casos si que hay
establecido un precio de entrada.
Schlumberger pasaria a ser miem-
bro de la herramienta si toca 64
ddlares, de los que estd a menos de
un 2 por ciento. Por su parte, la llave
de acceso de Delta Airlines estd en
los 49,5 dblares y el precio de entra-
da de DSM se sitia en los 73,25
euros.
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Cotiza con prima frente a las grandes de su sector

Evolucién del beneficio neto (mill. €)

550
417

566

626

2017 2018

2019

ESTIMACIONES

L e s ST .

NETDNN  NONEEE  AEWW
L Lk L HaNsEN oW I

M A M J J A S o N D E F M
2017 2018
Entre los mejores consejos de sus comparables
»  CAPITALIZACION ) ) PER* 2018
COMPANIA PAIS (MILL. €) EVOLUCION EN BOLSA EN EL ANO (%) (VECES) REC.**
@ International Paper | EE 17.248 -13,44 10,9 ™
storaenso storaknso H= 12.069 14,90 142 | @
|SmurfitKappa Smurfit Kappa | I 8.140 22,1 145 | © |
€mondi  Mondi 8.028 0,49 134 | ©
PDSSmith DS Smith 5.865 -6,36 125 | @

(*) Numero de veces que el precio de la accién recoge el beneficio. (**) Recomendacién del consenso de mercado: © Comprar @ Mantener ’Vender

Fuente: FactSet y Bloomberg.
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Smurfit Kappa, entre las mas
alcistas del Eco30 en el ano

Tras tocar maximos historicos, sus titulos se revalorizan
un 22% en un buen momento para el sector papelero

Cristina Candido MADRID.

El consejo de administracién de
Smurfit Kappa, el mayor fabrican-
te europeo de cajas de cartdn, recha-
z6 a principios de marzo por una-
nimidad la oferta de compra en efec-
tivo y acciones planteada por su
mayor competidor, la estadouni-
dense International Paper Compa-
ny. La irlandesa tom¢ esta decision
al considerar que la propuesta infra-
valoraba a la compariia y que su futu-
ro eramas prometedor como empre-
sa independiente. Tras declinar la
propuesta, sus titulos se dispararon
mas de un 18 por ciento en una sola
sesion, lo que lallevd a tocar maxi-
mos histéricos en los 36,12 euros.
Los analistas especulan ahora con
la posibilidad de que se produzca
una nueva oferta mejorada e inclu-
so se atreven a sefialar que esa hipo-
tética oferta deberia valorarla en
cerca de 10.000 millones de ddla-
res para tener éxito.

Smurfit Kappa es el valor desta-
cado del Eco30, el indice de bolsa
mundial elaborado por elEconomis-
tay calculado por Stoxx. En el aflo
sus titulos se revalorizan un 22 por
ciento'y se sittia como el cuarto valor
que mads sube del seletivo en el afio,
tras IAC, Nintendo e Ipsen. Un
repunte favorecido por el ruido cor-
porativo que estan viviendo las pape-

leras —reavivado también por el inte-
rés de Paper Excellence por labra-
silefia Fibria- sumado al buen
momento de mercado que vive el
precio de la celulosa en el Viejo Con-
tinente, que rebota un 58 por cien-
to desde los minimos de 2017.

Y es que ajuzgar por el compor-
tamiento de los sectores mas alcis-
tas en el parqué, el papel no esta tan

Los pagos mas
altos del indice
rentan un 8%

Las compaiiias anglosajonas
Taylor Wimpey e Imperial
Brands son los valores del
Eco30 mas atractivos por su
politica de retribucién. A ojos
de los analistas, los pagos de
ambas firmas rentaran, a pre-
cios actuales, mas de un 8 por
ciento. Esto las sittia entre las
mayores rentabilidades del
Stoxx 600 para el presente
ejercicio. Tras estas compa-
fifas, los dividendos mas altos
rentaran en torno a un 6 por
ciento. Seran los de la tam-
bién britanica Standard Life
Aberdeen, Enbridge y Axa.

muerto como muchos pregonan. Es
cierto que el auge del comercio elec-
trénico penalizé en un principio a
estas compaiiias, gigantes como
Amazony China han dado la vuel-
ta a esta situacion por la gran deman-
da para enviar sus productos.

La papelera que mas crecera
El consenso de mercado que reco-
ge FactSet estima para la compaiiia
un incremento del beneficio neto
del 50 por ciento en el trienio, desde
los 417 millones de euros que ingre-
s6 el pasado ejercicio hasta los 626
millones que se prevén para 2020.
Se trata del mayor crecimiento entre
sus comparables y uno de los mas
altos del indice Eco30. Sin embar-
go, Smurfit Kappa cotiza con una
prima del 8,7 por ciento frente a la
media del sector. Mientras el PER
(niimero de veces que el beneficio
esta recogido en el precio de la
accion) de las grandes papeleras se
sitiia en 13 veces (ver grafico), la
irlandesa lo hace en las 14,5 veces.

Por otra parte, el consejo sobre
sus titulos es el segundo més avala-
do de las papeleras. El porcentaje
de analistas que la sigue en Bloom-
bergy recomienda hacerse con sus
titulos se eleva hasta el 60 por cien-
to, frente al 40 por ciento que reco-
mienda mantenerlos y no tiene nin-
gun cartel de venta.

El Marcador

Eco
30
FACTSET

Calculated by

STOXX

CUSTOMIZED®

ECO30

1.873,09

VARIACION ANO EN PORCENTAJE

-3,89%

Datos a 11 de nXXXXXXXXre de 2016

sTtoxx 600

CIERRE EN PUNTOS

365,8

VARIACION ANO EN PORCENTAJE

-6,00%

S&P 500

2.640,88

VARIACION ANO EN PORCENTAJE

-1,21%

=

La seleccion de 30 valores nacionales e internacionales
que presentan mejores fundamentales.

U

Los 30 de la cartera internacional de elEconomista

A 22/03/2018.
VAR.
, N - — DIVIDENDO _ BENEF. ENTRE B(?I.'g?\
PAiS COMPARIA %) 2018 2018(%) 2017-2020 (%) %)
E= |AC/InterActiveCorp. | 13,23 | 27,6 0,00 86,28 | 26,30
[ @ ] Nintendo 21,68 26,2 1,99 161,17 i 24,05
BN lpsen 6931 234 0,87 119,77 ¢ 23,68
B[] SmurfitKappa 3,62 145 2,69 50,14 @ 21,75
E=  Applied Materials 17,56 13,3 1,04 2890 : 12,52
E= Marathon Petroleum 12,30 14,3 2,54 -31,12 7,89
BB UniCredit 21,80 109 2,13 61,21 7,75
EE= DXC Technology 767113 0,73 Snerevision 5,93
[@®] SoftBank 49,69 : 13,4 053 -1877: -055
B0 ACs 14,48 1 12,4 397 889 : -0,71
E= Royal Caribbean Cruises | 21,00 : 13,7 1,94 2781 -1,71
E= Hellenic Telecom. 22,58 i 19,8 4,45 34191 i -3,57
E= Delta Air Lines 3210 8,6 2,36 2887 i —4,76
(@] Komatsu 27,991 14,2 2,63 Snprevision | —5,19
[®] Hitachi 3348 95 2,21 Snerevision 573
BN Orange 27,41 124 5,18 81,65 584
B=| porsche 28,07 50 3,32 20,72 ¢ —6,19
BN Enel 2062 119 5,88 32,78 ¢ —6,51
BN Amundi 18,83 : 14,0 4,57 36,10 i -8,51
BIE Taylor Wimpey 1889 86 83l 3622 -9,58
Pandora 30,39 ¢ 10,8 4,32 1920 i -9,97
- HeidelbergCement 2324 11,5 3,19 58,00 i -11,62
N Axa 2451 84 6,09 9,65 i-11,89
BI€ Standard Life Aberdeen | 23,00 | 12,6 6,08 28,61 i -13,32
E=  Andeavor 33,80 10,9 245{ 1555 {-13,88
B 154 Drillisch 19,52 24,0 364 46,51 -1501
E=  Williams Companies 32,87 i 28,2 514 -66,22 i —15,27
E= CvSHealth Corporation | 44,03 ¢ 9,6 3,50 -15,29 i -16,85
B*0 Enbridge 3949 | 16,9 6761 66,63 -23,86
Imperial Brands 43,74 % 89 7,98 90,10 | -24,23
| Eco 30 eneLARO (%) -3,85%

Fuente: FactSet, datos a media sesion. (*) N veces que el precio de la accion recoge el beneficio. (**) Prevision. elEconomista
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Renta variable
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¢Solucioén politica a la guerra comercial? Fondos recomendados Bolsas
N INDICES VAR]AC\CN A UN ARO PER 2017 RENT POR
DATOS A UN ANO (en porcentaje) RENTABILIDAD VOLATILIDAD 5DIAS (%) O] (VECES) DIVID. ()
El presidente Trump anuncié nue- historia no ha comenzado aqui, ya Ei??:efﬂgdﬁgs Fundamental -0,97 4,99 bex35 [ET 380 905 1236 431
vas sanciones comerciales contrapro-  que Alemania ya habia tomado medi- Robeco BP Globl Gdo BE 33 141 1407 346
ductos chinos por valor de 50.000 das para evitar el robo/copia de tec- SOSCol AL 2d -
; P P pa bo/copiade tec- proriym Eqs D EUR 143; 649 DaxXeta WEE 361 08 1242 330
millones, acusando al pais asiatico nologia del automovil. La incerti- .
de robar tecnologia y derechos de  dumbre est4 en si existe solucién poli- \,\/A‘;”r}(%lzglérﬁec'g'”g 17,03! 11,05 DowJones B= 368 1598 1623 235
propiedad intelectual. A suvez, el ticapues, negociaciones entre las par- Allians Europe 51300 mmm 373 1279 1298 227
gobierno de Xi Jinping prometidres-  tes provocan, por ejemplo, que las Equity Groweh CT EUR 3,27 9,65 Bovespa B3 019 P —
d didas. P - tricci d aluminio ya P ' ’ ’ ’
ponder a estas medidas. Pero aun-  restricciones de aceroy yi
que no seamos muy conscientesesta  no afectaran ala Europa Fuente: Morningstar. Texto y recomendacion: Tressis. elEconomista Nikkei 225 @ 544 8,03 1541 19
Renta fija
° ° e
La Fed apunta a tres subidas de tipos Fondos recomendados Renta Fija
. PAISES LETRAA 6 BONO A2 BONO A 10 BONO A 30
DATOS A UN ANO (en porcentaje) RENTABILIDAD VOLATILIDAD MESES (%) ANOS (%) ANOS (%) ANOS (%)
Tal como esperaban los mercados  tres incrementos que se produciran %aggégxgg Sécurité 0,50 5 0,96 Espafia 0,60 -0,32 1,30 2,28
desde hace semanas, laReservaFede-  durante 2018, cuando el mercado ya .
ral anunciaba una subida de los tipos  hablaba de cuatro alzas alo largo del E'm%%&,{ﬂ”mme 1,10 1,57 Alemania 070 061 054 117
de interés del 0,25 por ciento, situdn-  afio. La relajacion no parece que sea Reino Unido 470 0,90 146 178
dose asi en el rango del 1,5 por cien-  porque la economia se esté desace- Bﬁfa%“gﬁ Sgﬁgth EUR -0,34 0,23
to-1,75 por ciento. Si que sorprendian  lerando, puesto que todos los datos ] EEUU 192 2.28 284 3,09
las previsiones sobre los préximos muestran todo lo contrario, sino por QA&GAQﬁtX”aI gt 2,84 1,99 _
e uro A-H Acc Japén 015 015 002 074
movimientos, ya que ahoratodo apun- la falta de novedades entorno a la
ta a que este hasidoel primero delos inflacion. Fuente: Morningstar. Texto y recomendacién: Tressis. elEconomista Brasil 6,17 6,86 9,45
Materias primas
L] ~ M t - P .
El oro se anota la mejor semana del afio Fondos recomendados aterias Primas
FUTURO PRECIO CAMBIO 5 CAMBIO 12
DATOS A UN ANO (en porcentaje) RENTABILIDAD VOLATILIDAD DIAS (%) MESES (%)
El oro registraba durante lasemana aumentos para este afio. Por lo tanto, Elﬁ‘;tﬁcé‘e Invest | Commodity 1036 958 Petréleo Brent 69,05 429 36,57
uno de los mejores respltadqs en lo al reduc%rse las posibilidad‘es deeste Petroleo WTI 64,48 343 35,18
que va de afio. El motivo principal escenario, el n.letal experlment'aba Ei%ﬁg dities C C 5461 11,29 Oro 134070 216 750
era el mensaje por parte del nuevo  una fuerte subida, ya que unos tipos § Cobre 30000 301 1379
gobernador de la Fed, Jerome Powell, ~mas altos perjudican a activos que, ézc'\g)GE'&%a' Natural Resources D 4250 1321 Niguel —— — ——
de que este afio llevard acabountotal ~ como el oro, no pagan intereses. Este ) B Aluminio . 0 & 0'0 _0'11 7' o
de tres subidas de tipos. Muchos ope-  nuevo entorno deberia ser mas benig- CakmAgcréac Pf Commodities A 0,04 14,02 o 1 - 7’6 0’ - ] 27’5 -
radores de mercado esperaban una  no para esta materia prima, que ha ‘ I ) 51;0 0 0’71 16/73
opcién mds agresiva, con cuatro experimentado un afio dificil. Fuente: Morningstar. Texto y recomendacion: Tressis. elEconomista — o ' ’
Gestion alternativa
L] L] L]
Cae el precio de la vivienda en Londres Fondos recomendados HFRX Global Hedge Fund (puntos)
1.350 1.27747
DATOS A UN ANO (en porcentaje) RENTABILIDAD VOLATILIDAD 1;22 P
Segun la sociedad inmobiliaria bri-  explicar el estancamiento de las valo- ZLI Global Absol Ret Strat A 0.05 967 1200 - Agart®
tanica Nationwide, los precios dela  raciones. Muchos creen que la capi- ce T ' 1150
vivienda en Londres cayeronun 0,5  tal, que acoge a mas de ocho millo- EMCAO GélSJkJanonstrained 0,09 104 203 204 2015 206 207 208
por ciento en 2017. La incertidum-  nes de personas, tendré que acos- e e ’ Greenwich Global Hedge Fund (puntos) ¢ 7o, <3
bre en cuanto al Brexit, el aumento  tumbrarse a estanuevarealidad hasta  Old Mutual Glb Eq Abs Ret | 731 404 s
de impuestos y lo que algunos con-  que se restablezca la seguridad poli- g T ' 6,000
sideran como una correccién natu-  ticay econdmica, ya que sus altos pre- BSF European Absolute i ST St
Return A2 EUR 359: 2,68 :

ral después de afios de bonanza, son
las justificaciones empleadas para

cios la hacen mas susceptible que
otras regiones a presiones.

Fuente: Morningstar. Texto y recom.: Tressis.
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Divisas Actualidad y perspectivas para los préximos trimestres

PREVISIONES PREVISIONES PREVISIONES
VALORES (LTIMO CRUCE MAR/18 JUN/18 2018 2019 VALORES ULTIMO CRUCE MAR/18 JUN/18 2018 2019 VALORES ULTIMO CRUCE MAR/18 JUN/18 2018 2019
Euro-Dilar [N 124 12 123 126 130 EuoFranco Suizo RN 117 116 117 118 122 DilarYuan Eil 6,35 6,35 6,40 6,25
Eure-Libra [N SRS 087 0,88 0,88 0,89 090 lbadilr EEEE 14 139 139 14 145 Dolar-Real Brasilefio 2= E&H 330 325 325 328 315
EuroYen [N @ 12992 13400 13300 13500 13950  DolarYen BE= e 1514 11000 10800 10900 10500  Délar-FrancoSuizo = LM 0,95 095 09 095 093
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®abertis

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 (%) 2018 (%) NEGOCIO AYER? 2018 (%) 2018° OBJETIVO DIARIO (%) 12 MESES (%) 2018 (%) NEGOCIO AYER® 2018 (%) 2018° OBJETIVO
@ Abertis 1820 -014 2150 191 754994 470 16,88 1801 © © Abengoa 001 -089 9580 11,00 381 - - - -
@ Acdona 6026 -137 -1828  -1143 14558 494 1373 835 O © Adolfo Dominguez 492 020 1399 752 6 : : - -
© Acerinox 1,22 365 -1535 583 19147 428 13,06 1349 O © Adveo 248 000 -3981 081 31 ! 358 @
@ A 3157 253 214 322 53504 403 1214 3708 © © Pedas 3000 128 - 1% 195% 000 19355 = -
@ Aena 16235  -146 1510  -393 46791 372 1902 16844 @ Q Airbus 9360 -065 3410 1216 326 1,89 230 10420 O
© Amadeus 5946 077 2853  -1,08 48586 197 2386 6078 @ © Alantra Partners 1500 323 4577 10,62 212 2 2 e
@ Arceloriittal 530 329 493 662 1443 064 814 3089 O g ﬁ:"a. . 482 05 916 11l 43 207 1632 5646 g
@ B. Sabadell 167 149 165 054 55794 450 1110 187 O © fmper g‘l‘; ggg ZZ% 1;2? 3;213 Lo 3264 1023
© Bankia 362 079 -1657 9,18 40126 376 1317 406 O P i = m—a e A ' e
! @ Applus+ 1045 019 355 7,32 3838 134 1512 28 0
O Bankinter 824 L4 677 420 31719 36 B 850 @ O Atresmedia 754 040 293 133 614 761 1110 960 @
© BBVA 627 -265 -1297 -1L78 213586 443 899 764 @ © AxiarePatrimonio 1596 037 1761 1336 701 263 865 1817 ©
@ (CaixaBank 380  -0,55 -3,04 -2,26 86.242 4,66 10,74 434 @ @ Azkoyen 7’68 6’96 4’35 _4’00 180 2’60 12’80 9’40 ()
@ Cellnex Telecom 2224 188 4503 417 31547 053 7083 B4 O © Baronde Ley 1000 0,00 456 0,00 18 000 1671 1213 ©
@ Dia i 341 -107  -3387 -20,82 13317 5,25 10,55 418 © @ Bayer 9054 265 1410 -1286 106 3,16 1343 - -
@ Enagas 21,32 057  -1080 -10,68 16.483 7,29 11,59 2431 © @ Biosearch 075 -132 0,66 26,05 799 2 2 2 2
© Endesa 1712 047 1842 414 3209 781 1301 1978 © © BME 2736 087 942 305 3035 659 1485 2865 O
@ Ferrovial 1630 -061 -1274  -1387 26.782 4,66 31,47 2137 O © Bodegas Riojanas 575 0,00 30,09 417 3 - - - -
@ Gas Natural 1870 069 512 -286 2388 559 1454 98 © © Borges 540 526 8621  -092 1 - - - -
Q Grifols 21,98  -1©eDreams Odigeo 3,82 000 1893  -1992 622 g EAL ocddent ;11114613 882 1223 Zég ﬁg;l %2411 115725? g;;g 8
0,00 12,61 4,56 ata. Occdente / -0, ) -6, : , , ,
© Elecnor 13,72 -o% 4995 34 26 219 15 10 O g gfnﬁ:tg'a':::;‘f Zggg gg; 6%% 122; 12-9% 22 uB 70 O
g E:‘:ris ;’% %?g 1%%‘3 ggg 12g§2 326 146 5% 0 g Eo:la-(ola EwopeanP. 3318 000 377 151 %306 1459 -
© Europac 142 206 14676 2603 4057 320 1645 1049 © e g}g %ﬁ gggg 12;2 3‘3“7’ - : C
© Euskaltel 670 037 2921 144 219 491 1745 804 O i il hee e g . - —
© Ezent R — e —as = i 5 @ © Deoleo 017 -103 -1800  -160 73 - 9,57 023 O
ZENIS g h =) : ; = , 4 © DF 028 018 -7754 -1424 357 1060 2830 042 O
@ Faes Farma 2,96 554 -1397 0,51 5.930 2,50 16,24 33 O i _ B _ _ B _
@ Dogi 339 273 3267 -0,29 190
O K« 986 -130 1573 1431 604 011 1641 9% O © Dominion 434 291 2042 046 1107 042 1713 512 O
© Fersa 218 283 - - 13.786 - - - © Ebro Foods 2070 077 832 6,05 5103 314 1684 247 O
© Fluidra 1340 015 17071 1346 1603 1,09 3350 ng 0O © eDreams Odigeo 382 000 1893 -1992 622 000 1261 45 @
© Funespafia 735 000 229 027 37 - - - - © Elecnor 1372 072 4995 324 26 219 1153 220 O
© GAM 188 273 3517 1394 35 e © Ence 622 -166 11845 13,00 10080 356 1445 53 @
© Gen, Inversion 197 0,00 423 103 - - - - - © Eraos 379 112 1700 3259 3.284 - - - -
© Gestamp 647 015 - 863 5488 215 1302 693 @ © Europac 1426 -206 14676 26,03 4057 320 1645 1049 O
@ Hispania 1650 120 2692 510 6233 802 1875 164 O g Euskgltel 670 037 -2921 -l44 219 491 1745 8,04 g
zentis 067 075 625 979 1.264 - 2692 0,85
@ Faes Farma 296 554 <1397 051 5930 250 1624 33 O
;e © FC 986  -130 1573 1431 604 011 1641 990 @
Ibex 35 Otros indices O Farsa 218 283 - - BB - - -
© Fluidra 340 015 17071 1346 1603 109 3350 187 O
939310 © 9430 -0,99% -6,48% CIERRE CAMBIO DIARIO% CAMBIO 2018 % © Funespaiia 735 0,00 20,29 -0,27 37 - - - -

CIERRE VAR.PTS. VAR. VAR. 2018 Madrid 955,58 0,89 5,87 © GAM 188 273 3517 1394 35 - - - -
Puntos Paris Cac 40 5.095,22 -1,39 4,09 © Gen. Inversion 1,97 0,00 423 1,03 - - - - -
14.000 Francfort Dax 30 11.886,31 1,77 7,98 © Gestamp 647 0,15 - 863 5488 215 1302 693 @
"""""""""""""""""""""" 939310 EuroStoxx 50 3.298,07 -1,50 5,88 © Hispania 1650 -120 2692 510 6233 802 1875 lo4s @
105000 N Man Stoxx 50 2.912,84 -1,03 834 @ Iberpapel 3310 -322 863 1336 194 177 149 350 @

Londres Ftse 100 6.921,94 -0,44 9,96 @ Inm, Sur 1280 -078 4222 2561 118 430 18,03 160 ©
7000 W WM W Nueva York Dow Jones ~ 23.533,20 177 4,80 O Inpsa 017423 2624 9,68 493 - : ©
Nasdaq 100 6.508,09 261 175 (V] L_al' Espaiia 920 -1,08 34,02 3,49 1.764 551 21,20 99 O
L A/B D SO Standard and Poor's 500 2.588,16 210 320 g t}ﬁjﬁ'{:ﬁk e B R S L °
g Logista : 1798 050 -1877 621 6238 583 1284 2340 8
. MasMovi 12320 115 25772 40,16 5516 - 3690 11494
Mercado continuo © Metrovacesa 1450 021 - - 1.054 - - o -
i ) i ) © Miquel y Costas 3530 070 3321 -197 670 163 1861 3700 @
Los mas negociados del dia Los mejores Los peores @ Montebalito 206 175 2688  -1094 90 i B _ _
VOLLHEN DE VOLUVEN 11EDI0 VAR IR (V) ma:rah 044 080 3688 128 EY) - - - -
Bberti BN 267950 | TobosRemies 1970 | Pesamom 595 g gl T T N ¥ T
Santander 324.705.900 401.557.500 Azkoyen 6,96 Borges -5,26 ' ' / . 4 ’ ,
. @ NH Hoteles 644 086 5207 733 6296 200 29,81 664 O
BBVA 213.585.700 219.353.100 Reno de Médici 6,02 Indra 411 s ’ - e
. @ Nicolds Correa 3,60 141 40,08 12,68 183
Iberdrola 132.373.700 127.670.200 Prim 5,56 NYESA Valores -3,93 y X X : : : :
rol ] © NYESA Valores 004 393 7841 7841 922
Telefonica 127.584.900 235.729.000 Faes Farma 554 Acerinox -3,65 ; :

; ) ® OHL 359 101 -1861 -28,01 11331 209 1328 541 @
Inditex 94.000.270 163.087.900 Inypsa 4,29 ArcelorlVittal -3,29 © Oryzon 248 139 -39,64 -5,16 696 _ _ B _
Los mejores de 2018 © Parques Reunidos 12,62 :0,63 :21,37 -%5,02 149 2,1% 14,9? 14,39 @

CAMBIO MAXIMO MiNIMO VALOR EN VOLUMEN PER PER PAYOUT*  DEUDA/ @ Pescanova 109 595 81,54 870 3936

2018% 12 MESES 12MESES  BOLSAE’ SESION? 2018 2019° EBITDA® (1 Ph_al‘ma Mar 1,62 006 -4423 -3456 1132 - - 33 O
1 Solaria 16074 443 094 466 8789 86,73 - g :::g‘a 1%‘6“; izg 5233 %g%g égé - o1 7 e
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Montoro recauda un 6% mas de IRPF

tras bajar el tributo en 7.000 millones

El Impuesto de la Renta deja 20.000 millones mas
en diez afnos con tipos practicamente similares

José Luis Bajo Benayas MADRID.

La recaudacion por IRPF habria
cerrado 2017, a falta de conocer los
datos exactos hoy mismo, un récord
histérico en el entorno de los 77000
millones de euros. Esa cifra mejo-
ra en un 6,4 por ciento la obtenida
en 2014, de 72.419 millones, justo
antes de que comenzaran a notar-
se los efectos de la rebaja de este
tributo que, por partes, lanz6 el
ministro de Hacienda y Funcién
Publica, Cristobal Montoro. La juga-
da, aunque con mas de un dolor de
cabeza, le ha salido perfecta, logran-
do elevar los ingresos pese a redu-
cir los tipos del tributo.

Se cumple, en esta ocasion, el pre-
cepto de la denominada Curva de
Laffer, en honor al economista bri-
tanico Arthur Laffer, quien descri-
bié como una subida de impuestos
no tenia por qué implicar un aumen-
to de la recaudacion y viceversa.
Hay que decir al respecto que esta
ecuacion no siempre ha funciona-
do, pues las alzas impositivas que
el mismo Ejecutivo del PP acome-
ti6 en el afio 2012 también implica-
ron una dréstica mejora de la recau-
dacidn, y ello pese a que en aque-
llos momentos Espafia padecia los
efectos de la peor recesién que se
recuerda en las Giltimas décadas.

Larebaja que impulsé Hacienda
desde enero 2015 tuvo un impacto,
segun los informes de recaudacion
tributaria del citado departamen-
to, de 4.390 millones en aquel afio,
electoral, y de otros 4.152 millones
en 2016. A esa cantidad, que viene
amostrar el impetu de labajada del
tributo, habria que restarle los 1.081
millones que la Agencia Tributaria
ingres6 de mas en 2017 por el fin de
los efectos de la citada rebaja en los
dos ejercicios precedentes. Todos
estos datos se extraen de los cua-
dros de impacto normativo que los
distintos gobiernos han venido incor-
porando a sus informes desde el afio
2008.

Cabe decir, pese a que en esta oca-
sion le haya salido bien la jugada al
ministro Montoro, que la citada
rebaja estuvo a punto de penalizar
seriamente a Espafia en el afio 2016,
cuando debi6 cumplirse por man-
dato europeo un déficit del 4,2 por
ciento y Hacienda comunic6 un 5,16
por ciento. Ahora la situacién es
distinta: gracias al crecimiento eco-
ndémico y a un aumento de la recau-
dacion global de mas del 6,4 por
ciento, Espafia ha logrado cumplir
la meta de desvio ptiblico, fijada en

El afo pasado se cerré al borde del récord de
ingresos que se obtuvo en 2007, antes de la crisis

Evolucidn de la recaudacion por IRPF e incidencia de las modificaciones fiscales
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Es la barrera que podria supe-
rar por primera vez en la his-
toria la recaudacién por IRPF
en el afo 2018 si se cumplen
las previsiones del Ministerio
de Hacienda. La cantidad
practicamente se ha doblado
desde que nuestro pais ingre-
s6 en el euro. El dato puede
ser clave para que los ingre-
sos totales por impuestos re-
basen la inalcanzable cifra de
200.000 millones, que se da-
ba por descontada en el 2017
y que finalmente se ha queda-
do lejos.

el 3,1 por ciento. Lo reconocio, a tra-
vés de lared Twitter y el pasado jue-
ves, el presidente Mariano Rajoy.

El impuesto ‘bandera’
EIIRPF se ha convertido en el mejor
aliado de los ministros de Hacien-
da para reconducir las finanzas y
mejorar los ingresos. Este afio, si las
previsiones de Hacienda no fallan,
el tributo dejara por primera vez
mas de 80.000 millones en las arcas
publicas, una barrera jamds supe-
rada con antelacion. De hecho, el
Impuesto de la Renta sera clave para
que la recaudacion total sobrepase
por primera vez los 200.000 millo-
nes de euros y bata el récord del
2007, inalcanzable el afio pasado.
Los datos de este ultimo ejerci-
cio, con esos 77.000 millones de
ingresos por IRPF, vienen a mejo-

rar en casi 20.000 millones las cifras
que se obtuvieron hace diez afios,
antes de que la crisis causaura un
destrozo de 50.000 millones en
Hacienda. Entonces, en 2007, el
Impuesto de la Renta dejé algo mas
de 58.000 millones. Y lo curioso es
que lo hizo con tipos y tramos suma-
mente parecidos a los actuales.

Hoy, quien cuenta con una renta
del trabajo inferior a 12.450 euros,
abona un tipo del 19 por ciento fren-
te al 24 en el que lo dejé José Luis
Rodriguez Zapatero en su reforma
de 2007. De 12.450 a 17.700 euros
anuales el tipo es el mismo, del 24
por ciento; y quienes cobran entre
17700y 20.200 euros pagan inclu-
so un tipo mas bajo que antes, tam-
bién del 24 por ciento.

Lo mismo sucede entre las ren-
tas consideradas altas, a partir de

elEconomista

los 33.000 euros y hasta 60.000
euros. En todos los tramos el tipo
es mas bajo o al menos similar al de
los gobiernos socialistas.
Curiosamente, aquellos con ren-
tas de mas de 60.000 euros pagan
algo mas con el popular Montoro
que con el anterior Ejecutivo, de
izquierdas. Zapatero dejo6 el tipo
maximo, en el afio 2007, en el 43
por ciento frente al 45 por ciento
fijado tras las tiltimas rebajas.
Montoro tampoco se ha atrevido
a dejar mas bajo el tipo de quienes
cuentan con rentas de entre 20.200
y 33.000 euros, donde se enmarca
el salario medio espaiiol (23.106
euros). Ahora tributan al 30 por
ciento frente al 28 de antafio, y jus-
tifican, en buena medida, que la
recaudacién mejore al mismo ritmo
que lo hace el mercado laboral.
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La detencion de Puigdemont facilita
desbloquear la investidura catalana

El portavoz de JxCat, Eduard Pujol, gana enteros como posible cuarto candidato

Estela Lopez BARCELONA.

La detencién de ayer de Carles Puig-
demont en Alemania respondien-
do ala euroorden de detencion dic-
tada por el juez del Tribunal Supre-
mo Pablo Llarena supone el debili-
tamiento de JxCat y los planes
rupturistas, mientras que abre a la
vez las opciones para proponer un
candidato a la presidencia de la
Generalitat libre de cargas judicia-
les y que pueda lograr apoyos mds
alla de las filas independentistas
para conseguir la investidura.

En cualquier caso, el desbloqueo
no serd inminente, ya que el auto de
procesamiento de la causa del pro-
cés dictado el viernes por Llarena
supuso la entrada en prisiéon de mas
diputados de JxCat y ERC, que debe-
ran solicitar la delegacion del voto.
Se trata del ultimo candidato a la
investidura, Jordi Turull, y del excon-
seller de Territorio Josep Rull, ambos
de JxCat, asi como del exconseller
de Exteriores Raiil Romeva, de ERC.
Ademas, la detencién de Puigde-
mont también puede desembocar
en que pueda solicitar el voto dele-
gado. En cualquier caso, impedira
que siga imponiendo candidatos
desde el extranjero y complica sus
planes de paso al lado “provisional”.
También queda por ver qué pasa
con el diputado de ERC huido a Bél-
gica Antoni Comin, contra el que
también pesa orden de detencién
europea.

Si Puigdemont y Comin pasan a
disposicion judicial y prisién pro-
visional para evitar una nueva fuga,
también podrian optar a delegar el
voto, y si fuesen inhabilitados, su
escafio podria ser ocupado por otro
diputado de sus partidos. En esos
escenarios, JxCat y ERC contarian
con mayoria simple para poder
investir al que seria el cuarto can-
didato propuesto para iniciar la
nueva legislatura tras las elecciones
del 21-D. Y es que la CUP mantie-
ne su abstencion, ya que solo vota-
ria a favor en caso de un plan de
gobierno que se salte la ley y lleve
adelante el despliegue de la repu-
blica catalana.

JxCat y ERC suman 66 escafios,
frente a los 65 de C’s, PSC, PP y
comuns. Pero hasta ahora solo con-
taban con 64 votos efectivos, al
encontrarse Puigdemont y Comin
huidos de la justicia espafiola. Para
impedir que las decisiones judicia-
les condicionasen mas votos inde-
pendentistas, Marta Rovira, Carme
Forcadell y Dolors Bassa renuncia-
ron a su escafio tras la investidura
fallida de Turull el jueves, y fueron
sustituidas por otros diputados de
ERC. El viernes, Rovira anuncio que

Escanos de JxCat y ERC condicionados
por la causa judicial del

Carles Puigdemont
Detenido

Jordi TuruII

Encarcelado el viernes

Raiil Romeva
Encarcelado el viernes

Carme Forcadell
En prisidn tras dejar su escafio

Oriol Junqueras
Encarcelado, con el voto delegado

‘procés’

Antoni Comin

Huido con euroorden de detencién

Josep Rull

Encarcelado el viernes

Marta Rovira

Huida tras dejar su escario el jueves

Dolors Bassa
En prisidn tras dejar su escafio

[
Jordi Sanchez
Encarcelado, con el voto delegado

se sumaba a la lista de politicos sece-
sionistas huidos al extranjero, mien-
tras que Llarena envid a Forcadell
y Bassa de nuevo a prision para evi-
tar su fuga.

Nuevo candidato

Ya sin Puigdemont decidiendo nom-
bres desde el extranjero y con la
lista de procesados por el procés
desvelada, los diputados que sue-
nan como cuarto candidato cuen-
tan con la ventaja de no tener cuen-
tas pendientes con la justicia. Entre
ellos, gana fuerza el portavoz de
JxCat y periodista Eduard Pujol.
Otro de los nombres en las quinie-
las es el editor Quim Torra, que pre-
cisamente fue quien tomo la pala-
bra en representacion de JxCat en
la sesion del Parlament del sabado.
Ambos fueron reclutados por Puig-
demont para su lista con integran-
tes independientes creada expre-
samente para las elecciones de
diciembre, que dej6 al PDeCAT des-
dibujado en la contienda electoral.

Acercamiento a los ‘comuns’
Ante la nueva situacion dibujada
por las novedades judiciales, que
aflade condicionantes de nuevos
encarcelados, detenidos, extradi-
ciones -que pueden tardar dos e
incluso tres meses en materializar-
se-y posibles inhabilitaciones, el
proximo candidato puede intentar
buscar apoyos entre los ‘comuns’ e
incluso el PSC. Y es que, con la inves-
tidura fallida de Jordi Turull el jue-
ves, se inicid la cuenta atras de dos
meses para elegir un nuevo presi-
dente catalan. Sino se consigue, con
el 22 de mayo como fecha limite,
habra convocatoria automatica de
una nueva cita electoral autonémi-
ca en Catalufia.

En el debate parlamentario del
sabado posterior a la cancelacion
de la sesion que debia haber reali-
zado la segunda votacion para inves-
tir a Jordi Turull, el lider de Cata-
lunya en Comt Podem, Xavier
Domeénech, apunt6 a una alianza
“transversal” para conformar un
nuevo gobierno catalan que acabe
con la aplicacién del articulo 155,
mientras que el cabeza de lista del
PSC, Miquel Iceta, también se ofre-
ci6 a dialogar si el nuevo ejecutivo
pretende cefiirse a los cauces que
marca laley. E PDeCAT y ERC repi-
tieron este fin de semana lo que vie-
nen defendiendo desde hace tiem-
po: laurgencia de conformar Govern
para superar la intervencion esta-
tal de la administracién catalana.

Mas informacion en
www.eleconomista.es

La Delegacion del
Gobierno en
Barcelona repite
cargas policiales

Jovenes de la CUP
sefialan una casa de
Llarena en Cataluna

€E BARCELONA.

Las inmediaciones de la Delega-
cion del Gobierno en Barcelona
volvieron a ser escenario ayer de
cargas policiales de los Mossos
de Esquadra para evitar que
manifestantes independentistas
se acercasen al edificio, como ya
paso el viernes. Varios centena-
res de personas convocadas por
los Comités de Defensa de la
Republica (CDR) contra la deten-
ci6n de Carles Puigdemont y los
encarcelamientos de lideres sece-
sionistas intentaron romper el
cordon policial, ante lo que los
agentes respondieron con car-
gas y algunas salvas al aire. Los
incidentes se saldaron con tres
detenidos y al menos 50 heridos
leves, segtn Efe.

La manifestacion convocada
también en Barcelona por la ANC
y Omnium Cultural también con-
tra la detencion de Puigdemont
y los encarcelamientos de poli-
ticos catalanes del viernes trans-
currié sin incidentes. Unas 55.000
personas, segiin la Guardia Urba-
na, marcharon entre la delega-
cién de la Unidén Europea en la
capital catalana -en el Paseo de

55.000

PERSONAS

Se manifestaron en Barcelona
por la libertad de los presos
politicos, segtin Guardia Urbana

Gracia- y el consulado de Ale-
mania, en la Vila Olimpica. La
pancarta principal reclamaba
libertad para los que consideran
presos politicos.

También hubo movilizaciones
en las otras tres capitales catala-
nasy varios cortes puntuales de
carreteras. Asimismo, integran-
tes de Arran -las juventudes de
la CUP- realizaron pintadas ante
un chalé del juez del Tribunal
Supremo Pablo Llarena en Das
(Girona). Sobre el asfalto, le sefia-
laron como “fascista” y le advir-
tieron: “Los Paisos Catalans seran
tu infierno”.

La Comisién Permanente del
Consejo General del Poder Judi-
cial pidi6 ayer mismo al Minis-
terio del Interior medidas para
proteger al juez y a su familia, e
hizo “una llamada a la sensatez
y la calma a la ciudadania en
Catalufia” para que cualquier
discrepancia “se exprese por cau-
ces civilizados y dentro de la Ley”.
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El ‘expresident’ de la Generalitat, Carles Puigdemont, a su llegada a la prision de Neumuenster (Alemania) en un furgdn. rReuTers

El delito de alta traicion es penado en
Alemania hasta con cadena perpetua

Supone al menos diez anos de carcel, pero requiere uso de la fuerza o amenaza

A. M. MADRID.

Tras casi cinco meses de periplo
por Europa, el expresident de la
Generalitat, Carles Puigdemont, era
detenido ayer en una carretera del
pueblo aleman de Shuby, cuando
regresaba de su fugaz visita a Fin-
landia. Sin embargo, el destino le
ha jugado una mala pasada y la
detencién se ha producido en uno
de los peores paises posibles para
evitar la entrega a Espaiia tras la
orden de detencion europea dicta-
da el pasado viernes por el magis-
trado Pedro Llarena.

En Alemania no existe el delito
de rebelién como tal y su equiva-
lente es la alta traicion, pero al ser
tipificado de forma similar, es mas
sencillo que prospere la Orden Euro-
pea de Detencion -la antigua orden
de extradicién-. En cualquier caso,
segun el articulo 81 de la constitu-
cion del pais germano, se castiga
con al menos diez afios de carcel y
hasta cadena perpetua -lo que en
Alemania equivale a un maximo de

€€ Seacabsla fuga del
golpista. Intentar
destruir una democracia
europea, saltarse las
leyes (...) No puede
gozar de impunidad”.
Albert Rivera

Presidente de Ciudadanos

Torrent llama a
crear un frente
unitario

Tras conocerse la detencién
del expresidente Carles Puig-
demont, el presidente del Par-
lamento catalan, Roger To-
rrent, hizo ayer una declara-
cidn institucional a las diez de
la noche en la que, tras atacar
al Estado espariol y asegurar
que “ningun juez tiene la ca-
pacidad para frenar la volun-
tad del pueblo de Catalufia”,
hizo un llamamiento a la cal-
ma y a articular un frente co-
mun unitario para responder
ante los tltimos hechos.

25 afios— a aquellos que intenten
con violencia o por medio de ame-
naza con violencia perjudicar la
existencia de la Republica Federal

€€ Nadie esta por
encima de la ley.
Vivimos en un Estado
social y democratico
de derecho en Espaia
y en Europa”.

Pedro Sanchez
Secretario General del PSOE

de Alemania o cambiar el orden
constitucional que se basaen la
Constitucion. A esto hay que afia-
dir, ademas, que alli estan prohibi-
dos completamente los partidos
secesionistas.

Esto complica mucho el horizon-
te judicial a Puigdemont, que veia
en Bélgica el pais perfecto para
esquivar a la Justicia espafiola. En
este sentido, en el pais no existe un
delito que se equipare con la rebe-
lion en Espaiia, lo que complicaba
el requisito de que la conducta sea
considerada punible en los dos pai-
ses para poder ser entregado a las
autoridades espafiolas. Ademas, en
Bélgica contaba con una importan-
te red de contactos de abogados fla-
mencos especializados en procedi-
mientos de justicia internacional.

Un plazo de 60 dias

Segun las leyes alemanas de extra-
dicidn, la entrega del expresident
debe resolverse en un plazo maxi-
mo de 60 dias. Tras su detencién
ayer, Puigdemont se pondra a dis-

€€ Notiene ningun
sentido una
extradicion por
delitos inventados
que evidencian
persecucion politica”.

Marta Vilalta
Portavoz de ERC

posicioén de la justicia germana
mafiana, que le comunicara su dere-
cho a disponer de un abogado —tras
comprobar su identidad- y a no
declarar contra si mismo. Ademas,
el juez del Estado de Scheleswig-
Holstein, donde Puigdemont fue
detenido, le preguntara si desea ser
entregado a Espafia o, si no quiere,
en qué se basa.

Extradicion

Dicho magistrado podra ordenar la
detencion provisional del expresi-
dent, hasta que el Tribunal Supe-
rior del land tome la decision sobre
la extradicion. No obstante, el plazo
de los 60 dias podria dilatarse si los
abogados de Puigdemont alegaran
graves razones humanitarias.

Por el momento, el abogado del
expresident, Jaume Alonso-Cuevi-
llas, ha negado durante una inter-
vencion en Catalunya Radio que los
delitos de los que le acusa el juez
Llarena se ajusten a los hechos, ni
alos delitos equiparables a la rebe-
lién en los paises europeos.

€€ Los partidos
independentistas
tenemos que seguir
haciendo camino
juntos porque si no, si
que nos chafaran”.
Elsa Artadi

Portavoz de JxCat

Una de las claves para la defensa
de Puigdemont ser4, segun Cuevi-
llas, demostrar ante la justicia ale-
mana que el expresidente catalan
no tendria en Espafia las garantias
de un juicio justo. “Sobre el papel,
el sistema judicial espafiol es muy
garantista, pero en este proceso
(contra los dirigentes del proceso
unilateral hacia la independencia)
las garantias no se estan producien-
do y nosotros tendremos que poner
en evidencia la politizacion del pro-
ceso”, indico.

Frente a esto, la Fiscalia emitié
un comunicado al poco de trascen-
der el arresto en el que aseguraba
que se estan realizando “intensas
gestiones” con el Ministerio Fiscal
de Alemania y Eurojust con la fina-
lidad de poner a su disposicion toda
la documentacién y material que se
precise para hacer efectiva la euro-
orden contra Puigdemont.

Reacciones en Twitter

Las reacciones por la detencion del
expresident no se hicieron esperar,
aunque a cierre de esta edicion s6lo
se manifesto en representacion del
Gobierno el lider del PP en Catalu-
fia, Xavier Garcia Albiol. En su Twi-
tter, afirmé que “el planeta Tierra
no es lo suficientemente grande
para esconderse del Estado de dere-
cho en una democracia”.

El primero en manifestarse fue
Albert Rivera, lider de Ciudadanos,
que sefald en esta red social que

El abogado del
‘expresident’ ve
dificil equiparar el
delito de rebelién en
otros paises

“se acab0 la fuga del golpista. Inten-
tar destruir una democracia euro-
pea, saltarse las leyes democraticas,
romper la convivencia o malversar
dinero publico para ello no puede
gozar de impunidad, la Justicia hace
su trabajo”.

Con un mensaje parecido, el secre-
tario general del PSOE, Pedro San-
chez, afirmé que “nadie esté por
encima de la ley”. “Vivimos en un
Estado social y democratico de dere-
cho en Espafia y en Europa”. Los
partidos independentistas, por su
parte, pidieron unidad ante los
hechos y denunciaron los “delitos
inventados que evidencia una per-
secucion politica”.

(191 planeta Tierra no

es lo suficientemente
grande para
esconderse del
estado de derecho en
una democracia”.

Xavier Garcia Albiol
Lider del PP en Catalufia
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Economia Cataluiia, a la espera de Gobierno

El arresto del
‘expresident’
despeja a Rajoy
los Presupuestos

La faccion mas soberanista del PNV
pide indultos, ademas del fin del 155

Carmen Obregén MADRID.

Los acontecimientos de las tltimas
horas, con el arresto de Carles Puig-
demont en la frontera entre Dina-
marcay Alemania, han dado un vuel-
co a la situacion en Catalufia, y por
ende a la resolucion de los Presu-
puestos Generales del Estado, blo-
queados desde hace meses por el
PNV, en contra de la aplicacion del
articulo 155 de la Constitucion.

Este viernes, la decision del juez
Pablo Llarena de enviar a prision a
medio exgobierno de Puigdemont,
y entre ellos a Jordi Turull, candida-
to ala presidencia de la Generalitat,
supuso un jarro de agua fria alos inte-
reses del Gobierno necesitado del
apoyo del PNV,

A la espera de las negociaciones
que Rajoy establezca por la via de
Iiiigo Urkullu, se presentan mas
opciones hoy que ayer de que los
soberanistas encuentren nuevas for-
mulas, sin la presién de Puigdemont
y prescindiendo fundamentalmen-
te de la CUP-. Sin embargo, los sec-
tores mas soberanistas de un PNV
con dos almas hablan de remesa de
indultos a cambio de su voto a favor
alas Cuentas Publicas.

Por el momento, el presidente Rajoy
se ha reservado en su agenda el fin
de semanay también este lunes para
ultimar unos “lecos’ que durante seis
meses se han ido complicando, pri-
mero con la posicion de bloqueo del
PNV con el 155, y después con los
distintos requerimientos que haido
afiadiendo Ciudadanos sobre la mar-
cha, como la equiparacion salarial de
las Fuerzas y Cuerpos de Seguridad
del Estado con los Mossos, o, a tlti-
ma hora, la dimisién de la senadora
Pilar Barreiro, investigada en el marco
de la trama Punica.

En el tiempo limite, como bien
remarcd el ministro Cristobal Mon-
toro en su comparecencia del pasa-
doviernes tras el Consejo de Minis-
tros, el presidente del Gobierno dis-
pone de poco margen para cerrar las
Cuentas Publicas. Este viernes, el
camino de Ciudadanos quedaba des-
pejado por la tarde con la esperada
noticia de la marcha de la senadora
murciana al Grupo Mixto de la Cama-
ra Alta. El encuentro entre Rajoy y
Albert Rivera se dara en estas horas,
y se prevén para la cita menos aspe-

rezas seran pocas. Sin embargo, la
incertidumbre queda abierta por los
distintos mensajes enviados por el
PNV.

Viernes de Dolores

El Viernes de Dolores, el presidente
del Gobierno afirmaba desde Bruse-
las que seguia teniendo el convenci-
miento de que los Presupuestos sal-
drian adelante. “Una cosa es el Pre-
supuesto y otra los acontecimientos
que estamos viviendo”, sentenci6 el
jefe del Ejecutivo espafiol, para aren-
glon seguido expresar su deseo de
que a la mayor celeridad posible se
termine con el bloqueo politicoy se
forme un Gobierno autonémico que
cumpla la legalidad vigente.

La clave, por tanto, contintia estan-
do en Catalufia. Y asi se lo han hecho
trasladar los emisarios vascos al pre-
sidente del Gobierno. E1155 sigue
siendo el anatema, el anticristo para
el PNV, que no sabe como encajar en
su discurso el apoyo a Rajoy, con una
comunidad de identidad nacional
intervenida por el Estado y sus prin-
cipales dirigentes durmiendo entre
rejas. La tramitacion de los Presu-
puestos Generales, que entraran por
la Carrera de San Jerénimo el pri-
mer martes de abril, regala entre
comillas algo mas de un mes al
Gobierno para hallar los votos que
le faltan, mientras en Catalufia se
dibujan otras combinacionesy alian-
zas parlamentarias que excluyan el
yugo de la CUP, e incluyan a los comu-
nes de Xavier Domeénec, sin descar-
tar al PSC de Miquel Iceta.

El peor escenario

Lo cierto es que a pocos, 0 a casi nadie
le interesa la repeticion de eleccio-
nes en Catalufia, que, de tener que
celebrarse, serian el 15 de julio. De
modo que, el plazo para investir al
proximo presidente de la Generali-
tat concluye el 22 de mayo. Asi pues,
en el caso de volver a las urnas, aun-
que Rajoy se esfuerce por separar la
situacion catalana de los PGE, la vida
del Gobierno se complicaria hasta
extremos insospechados.

Con la mosca tras la oreja de que
una crisis de este tipo desemboque
en convocatoria de elecciones gene-
rales -una lectura politica que ya ha
hecho laizquierda, y que se traduce
en el abandono de importantes comi-

Mariano Rajoy, presidente del Gobierno. FirmA

El Gobierno se enfrentara a una
dificil tramitacion en el Congreso

El Gobierno aprobara este mar-
tes la remision a las Cortes del
proyecto de Ley de Presupues-
tos Generales del Estado (PGE)
para el ejercicio 2018, que in-
cluira una rebaja del IRPF para
las rentas mas bajas, una subida
de las pensiones minimas y de
viudedad, una mejora de las
condiciones laborales y salaria-
les de los funcionarios, la bajada
del IVA del cine del 21 por ciento
al 10 por ciento y un aumento de
la partida para becas de estudio.
En concreto, dara ‘luz verde' a
las cuentas publicas del ejerci-
cio de 2018, las séptimas del
Gobierno de Mariano Rajoy, en
un Consejo de Ministros ex-
traordinario, tras haber ido re-
trasando su aprobacién desde el
mes de septiembre por la falta
de apoyos ante la minoria en la

que se encuentra el Ejecutivo en
la Camara Baja y por la crisis po-
litica en Catalufa. Tras su apro-
bacion, el Gobierno de Rajoy
presentara el libro amarillo de
las nuevas cuentas publicas en
el Congreso el martes siguiente,
es decir, el martes 3 de abril, con
lo que se dara inicio a su trami-
tacion durante tres meses. El
préximo mes de abril se produ-
ciran las comparecencias de los
altos cargos en el Congreso y el
debate de totalidad, previa pre-
sentacion de las enmiendas a la
totalidad y al articulado, y, si de-
saparece el desbloqueo de los
nacionalistas del PNV, el proxi-
mo mes de mayo se producira
su aprobacién en el Congreso,
para llegar en junio al Senado y
continuar su tramitacion hasta
su aprobacion.

siones, como las de justicia o de edu-
cacion o, en la presién por la subida
de las pensiones, sacando el pacto de
Toledo a las calles-, la oposicion no
va a desaprovechar la ocasion de
intensificar sus camparias de desgas-
te contra Rajoy.

Hasta la fecha, y para recuperar la
confianza de C’s, el Gobierno haido
aprobando medidas que en princi-
pioirian en los PGE de 2018. Ahi esta
la equiparacién salarial, 1a subida del
sueldo de los funcionarios, el dere-
cho a reinvertir el superavit de los
ayuntamientos, sin olvidar, hacien-
do més que un guifio al PNV, la reno-
vacion del Cupo Vasco, si bien éste
no va incluido en PGE.

Ahora, de no mejorar los aconte-
cimientos, el Gobierno se puede ver
tramitando las Cuentas sin todavia
el apoyo del PNV, y alas puertas del
tramite del techo de gasto en junio.
Tirar millas sin Cuentas, aunque estén
prorrogados los de 2017, dificultara
lalegislatura en 2019, con elecciones
andaluzas, posiblemente en enero, y
autondmicas y municipales en pri-
mavera.
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Cofides ejecuta el 63% de su plan
estratégico en el ecuador del programa

Entre 2016 y 2017 apoya a empresas espaiolas con 403 millones de euros

J.F. MADRID.

Cofides, la empresa puiblico-priva-
da dedica a financiar las inversio-
nes de las empresas espafiolas en el
exterior, estd dando resultados por
encima de los objetivos marcados
en el Plan Estratégico 2016-2019 de
la financiera especializada en inter-
nacionalizacion. En el ecuador del
programa, a cierre de 2017, habia
completado el 63 por ciento de las
medidas previstas en el plan, con
un grado de avance del 50 por cien-
to en el 92 por ciento de las accio-
nes, segun fuentes de la financiera.

En estos dos afios de vigencia del
Plan Estratégico, Cofides ha conti-
nuado incrementando el apoyo a
las empresas espafiolas, con un volu-
men de formalizaciones en los dos
primeros afios de 403,1 millones de
euros. Estas ayudas han permitido
una inversion de 4.550 millones de
empresas espafiolas en el exterior.

El Plan Estratégico se articula
alrededor de tres pilares, uno dedi-
cado al desarrollo del negocio, otro
a aspectos corporativos y de gober-
nanza del propio Cofidesy el ter-
cero a otras areas corporativas. A
su vez, el primero se desagrega en

La mitad de las
operaciones
fueron pymes

Durante el pasado afio, las
operaciones formalizadas por
pymes fueron 33, mas de la
mitad de las 54 realizadas. No
obstante, el montante de las
ayudas obtenidas de Cofides
por estas empresas para in-
versiones en el exterior, 19 mi-
llones en conjunto, no alcanza
ni el 10 por ciento de la totali-
dad de los fondos de la socie-
dad financiera, que el pasado
ario cerrdé con 202 millones
de aportaciones a empresas
para su internacionalizacion.

cuatro bloques: actividad de fondos
propios de Cofides y gestion de los
fondos publicos Fiex y Fondpyme;
reforzamiento de la labor comer-
cial y la mejora de las redes comer-
ciales; la innovacion y flexibiliza-
ci6n de instrumentos financieros y,
el cuarto, actividad de desarrollo.

Formalizaciones 2016-2017 Cofides

En millones de euros

FIEX FONDPYME COFIDES TOTAL
Plan Estratégico
Ejercicio 2016 115 15 il 155
Ejercicio 2016 158 17 25 I 200
Acumulado 273 32 o [ 335
Actuaciones reales
Ejercicio 2016 151,9 1568 1 3307 | M 200,6
Ejercicio 2016 1619 16,1 245 i [ 202,5
Acumulado 313,7 31,8 576 | I 2031
Ejecucion (%) 115 99 115 114

Fuente: Cofides.

Por su parte, el bloque corporati-
voy gobernanza de Cofides, agrupa
otros cinco bloques: riesgos; corpo-
rativo y sostenibilidad; Secretaria
General; control interno y comuni-
cacién corporativa externa. El terce-
ro, otros areas corporativas, se dedi-
ca a elementos econdmico-financie-
ros y tecnologias de la informacion.

4.500 millones de inversion
Con respecto al pasado afio, las fuen-
tes de la sociedad financanciera

elEconomista

sefialan la formalizacién de 54 ope-
raciones por un importe de 202
millones de euros, practicamente
la mitad de lo aportado a las empre-
sas espafiolas durante el primer bie-
nio del Plan Estratégico de Cofides.
El empleo que las empresa promo-
toras de estos proyectos formaliza-
dos el pasado afio tienen en Espa-
fla es de 35.510 personas, segun las
fuentes de la entidad.

Por su parte, estas mismas empre-
sas han generado 3.357 puestos de

trabajo durante el pasado afio fuera
de Espafia con las operaciones apo-
yadas por Cofides.

Ademas el pasado aflo, la socie-
dad publico-privada lanz6 el pro-
ceso de seleccidn de gestora para el
Fondo Cofides-Fies-State General
Reserve Fund de Oman que se dota-
ra con un volumen aproximado de
200 millones de euros.

Igualmente ha seguido afianzan-
do su papel como entidad acredi-
tada para la gestion indirecta del
presupuesto comunitario ante la
UE con la presentacién de su pri-
mera operacion en el marco de la
facilidad tematica AgriFi.

Por otro lado, consiguié el paso
a la Fase 2 al Fondo Verde del

Las compainiias
apoyadas el pasado
afio suman 35.500
empleos en Espaia
y crean 3.350 fuera

Clima, tras la auditoria del Panel
de Acreditaciones realizadas por
Cofides en octubre pasado. Uno de
los proyectos presentados por Cofi-
des al Fondo Verde ha sido selec-
cionado.

Creada en 1988, participan en el
capital de Cofides el BBVA, Banco
Santander, Banco Popular -partici-
pacion asumida por Santander-,
Sabadel y CAF-Banco de Desarro-
llo de América Latina.
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FL TEMPORAL DANA EL TURISMO
Y LA AGRICULTURA ANDALUZA

Las costas de Cadiz y Huelva son las mas afectadas ante |a llegada de visitantes en Semana Santa

J. L. Losa/D. Rodriguez SEVILLA.

Han sido cuatro temporales segui-
dos en sélo un mes -Enma, Félix,
Gisele y Hugo- los que han azota-
do buena parte de Espafia, dejan-
do especialmente afectado el sur
peninsular y arrasando buena parte
de Andalucia.

Tras ellos queda un rastro de
dafios y destrozos que en estos dias
se intentan evaluar pero cuya suma
va a superar los 100 millones de
euros solo en infraestructuras publi-
cas pero que ha afectado especial-
mente a dos de los sectores clave de
la economia regional, el turismo y
la agricultura.

Sélo en carreteras, la Junta de
Andalucia va a tener que invertir
con caracter urgente mas de 16
millones de euros, a los que se suman
por ejemplo los 6 millones que ten-
dra que gastar la Diputacion de
Huelva en vias de su competencia.
En total se han contabilizado 48
carreteras dafladas. La provincia
mas afectada es Huelva, con una
veintena de carreteras en mal esta-
do y mas de 4 millones de valora-
cién de dafios, seguida de Sevilla -
nueve carreteras- y Cadiz y Mala-
ga, con cinco, respectivamente.

Sin embargo, la mayor preocupa-
ci6on ha venido de la mano de los
destrozos en la costa atlantica anda-
luza en el comienzo de la primave-
ra, con lallegada de la Semana Santa,
considerada el previo de la tempo-
rada alta turistica veraniega, y que
supone un balén de oxigeno para
miles de familias de Huelva y Cadiz
hasta lallegada de la época estival.

Basta sefialar que el pasado afio
la ocupacién hotelera en esa fecha
superd el 85 por ciento en ambas
provincias, a lo que hay que sumar
las viviendas turisticas y el gasto en
hosteleria, alimentacion, desplaza-
mientos, ocio...

Hassido el litoral de las playas mas
turisticas de Huelva el que ha que-
dado devastado por completo. El
agua se ha comido literalmente la
playa en algunos puntos, como en
el caso de El Portil, destrozando
pasarelas y duchas e incluso los
muros de algunas casas situadas en
primera linea, de forma que el mar
ha quedado a las mismas puertas
de los hogares.

El Ayuntamiento de Punta
Umbria dio una estimacién de dafios
por el agua y el viento que supera
los tres millones de euros, tres veces
lo que supuso el temporal del pasa-
do afio. La estimacién es similar a
la realizada en el municipio de Car-
taya.

Chiringuito destrozado en Cadiz
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debido al fuerte temporal que ha arrasado buena parte del litoral. r. ruso

El presidente del Gobierno, Maria-
no Rajoy, acompafiado por la pre-
sidenta de la Junta de Andalucia,
Susana Diaz, acudieron a Huelva
para dar una imagen de unidad y
recorrieron juntos la playa de La
Antilla, en Lepe, para conocer de
primera mano los dafios que ha
sufrido el litoral onubense. Poste-
riormente, visitaron el poligono La
Gravera, del mismo municipio,
donde comprobaron los perjuicios
ocasionados en las explotaciones
agricolas y conversaron con traba-
jadores de una cooperativa y veci-
nos de Lepe.

Los vientos de hasta 130 kiléme-
tros/ horay olas de 6 metros de altu-
ra han devastado la costa occiden-
tal andaluza de cara a la Semana
Santa. Epoca en la que comienzan
a abrir chiringuitos y negocios turis-
ticos de la zona, pues comienza la
pretemporada veraniega.

El presidente de la Asociacion de
Chiringuitos de Huelva, Stephane
Navarro, explicaba que el temporal
ha afectado al 40 por ciento de los
locales de sus 74 asociados, tanto en
La Antilla como en Isla Cristina, el
Portil o Matalascafias, entre otras
poblaciones costeras. En el sector
hotelero hablan de en torno a 1.700
cancelaciones para esta Semana Santa
tras el temporal. El presidente del
Patronato de Turismo en Huelva,
Ignacio Caraballo, confirmaba la
pasada semana que los hoteles ron-
daran el 60 por ciento de ocupacion.

Por su parte, en Cadiz, los empre-
sarios turisticos cifran en dos millo-
nes de euros los efectos del tempo-
ral, en las poblaciones de la capital
gaditana, Chipiona, El Puerto, Chi-
clana y Tarifa. La Asociacion de
Empresarios de la Costa de Cadiz
(Aecca) halamentado que en la pro-
vincia se han visto seriamente afec-
tados 22 chiringuitos.

Tras el sector turistico, el segun-
do mas afectado ha sido el agrico-
la en algunas zonas andaluzas. Asi,
en Huelva las estructuras de inver-
nadero de freson y otros frutos rojos,
como las frambuesas y los aranda-
nos, asi como la produccién de estos
cultivos, se han visto seriamente
dafiados. Segtin ha informado Agro-

Mas de 2.500
explotaciones
de frutos rojos
de Huelva han
sido dafiadas

seguro, se han visto siniestrados
2.129 hectareas con dafios en pro-
ducciény 2.800 invernaderos afec-
tados. Por su parte, Comisiones
Obreras Huelva ha cifrado en 2.500
las fincas afectadas por el temporal
y ha solicitado ayudas urgentes para
los jornaleros.

Mientras, en Granada, la Unién
de Pequefios Agricultores y Gana-
deros ha cifrado en unos 15 millo-
nes las pérdidas ocasionada por los
efectos del ultimo temporal en las
explotaciones de municipios del
Poniente y el drea metropolitana,
habiéndose visto afectados princi-
palmente los cultivos de esparrago,
en periodo de recoleccion.

Para leer méas
www.eleconomista.es/kiosco/

Andalucia
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Aparicio dotara a la patronal de
Castilla y Leon de un codigo ético

El soriano, reelegido por aclamacion para un nuevo mandato como presidente

R. Daniel VALLADOLID.

Cinco afios después de acceder a
la presidencia de la Confederacion
de Organizaciones Empresariales
de Castillay Le6n (Cecale), Santia-
go Aparicio pudo presumir el pasa-
do jueves de contar con una patro-
nal “fortalecida, moderna, unida'y
transparente”. Y asi se lo recono-
cieron los integrantes de la asam-
blea general que, por aclamacion,
renovaron a este soriano para un
nuevo mandato en una jornada en
la que estuvo arropado por el pre-
sidente del Ejecutivo regional, Juan
Vicente Herrera, y los lideres sin-
dicales.

Con la organizacion saneada eco-
némicamente y “cerradas las heri-
das” que hicieron tambalear a la
patronal en la etapa de su antece-
sor, Aparicio marcé la nueva hoja
de Cecale, en la que avanzd cam-
bios hacia dentro y fuera de la orga-
nizacion.

Asi, planteara a la Junta Directi-
vala creacion de un Consejo Estra-
tégico Sectorial, para mejorar la
interlocucidn interna y la repre-
sentacion en una organizacion “en
la que no sobra nadie”. Ademas,
este empresario soriano de 61 afios
dotara a la patronal de un nuevo
Régimen Interno y un Cédigo Etico,
similar al que funciona en CEOE,
para garantizar la “transparencia”
en todas las relaciones.

Asimismo, se creard un Obser-
vatorio del Empleo, un departa-
mento Juridico y otro de proyec-
tos de I+D+ y Formacion Profesio-

Santiago Aparicio con Juan Vicente Herrera. ee

Planteara la creacién
de un Consejo
Estratégico Sectorial
para la interlocucion
interna

nal Dual, vitales” para el futuro de
la organizacion.

Aparicio quiere también poten-
ciar la proyeccion exterior de la
patronal para que actie como una
especie de “lobby” creador de opi-
niéon con un departamento de
Comunicacion “potente” en el que
se designara a un portavoz tnico

de la organizacién y la creacién de
una figura que se encargue de las
relaciones con las Cortes regiona-
les para ganar influencia en las deci-
siones politicas.

Mantener el Dialogo Social
Elreelegido presidente de Cecale
quiere mantener ademas el clima

de entendimiento que durante el
ultimo lustro ha hecho posible un
buen niimero de acuerdos dentro
del proceso de Dialogo Social, cuyas
bondades “hareconocido la Orga-
nizacién Internacional del Traba-
jo”, y seguir insistiendo en recla-
maciones tradicionales como la uni-
dad de mercado, la simplificacion
burocratica o la reduccion de la pre-
sion fiscal.

Aunque como primer reto, San-
tiago Aparicio se propone reacti-
var los sectores del Comercio, las
empresas forestales y las Agencias
de Viaje, para los que pidié ayuda
al presidente castellano y leonés.

En el lado de las obligaciones,
Aparicio tendra que gestionar la
peticion que el propio Herrera le
planted para “converger” con las

Entre sus objetivos,
se propone
convertir Cecale en
un ‘lobby’ creador
de opinidén

Camaras de Comercio e Industria
en la prestacion de servicios.

Y es que Herrera fue muy claro
con una persona a la que calificé
de “buen tipo” y que representa a
un colectivo al que atribuyd el gran
protagonismo en la recuperacion
econdmica. “Tenéis que sentaros y
observar en qué podéis ser mas
fuertes, converger y trabajar. Los
empresarios no necesitan tener dos
ventanillas en materias como inter-
nacionalizacién o formacion. Podéis
hacer muchas cosas. Mantenien-
do la razén de ser os pongo sobre
la mesa esos procesos”, afirmo.

Més informacién en
www.eleconomista.es

Espaia creara 800.000 empleos en 2018, segiin Axesor

Eleva su prevision

de crecimiento para el
pais al 2,8% para este
ano y del 2,4 para 2019

elEconomista MADRID.

Axesor ha elevado tres décimas su
prevision de crecimiento econdmi-
co de Espafia para este afio, hasta
el 2,8 por ciento, y prevé un alza del
PIB del 2,4 por ciento en 2019, con
lo que se crearan alrededor de
800.000 empleos en ambos ejerci-
cios y la tasa de paro media sera del
13,3 por ciento el préximo afio.
Asilo indica en su informe Focus
del mes de marzo, en el que desta-
ca que la economia espafiola viene
con “mucha inercia” y el inicio de

aflo esta siendo atin mejor que el
final de 2017, por lo que apunta que,
de normalizarse el riesgo politico
en Catalufia, el PIB real para 2018
podria ser dos o tres décimas supe-
rior al estimado.

La revision al alza se debe a que
la situacion politica en Catalufia se
ha normalizado en el primer tri-
mestre de 2018, aunque advierte de
que “el riesgo continuia”; y a una
prevision de mejora en el consumo
privado, que favorece también un
mejor prondstico de la inversion.

Esto se debe, segtin Axesor, a una
previsible mejora, si bien aun
“tenue”, de los salarios, tras la baja-
da del paro y que podrian crecer a
una tasa cercana al crecimiento de
la inflacion prevista.

La mejora generalizada de la eco-
nomia llevara a la creacion de

Oficina de empleo. NACHO MARTIN

800.000 puestos de trabajo en los
dos proximos afios, situando la tasa
promedio de desempleo para 2019
en el 13,3 por ciento.

Al mismo tiempo, Axesor tam-

bién prevé que la mejora de la recau-
dacién y la contencion de gastos
permitira a Espafia salir el proto-
colo de déficit excesivo, en el que
lleva inmersa desde el afio 2009,
situdndose el déficit publico este
afio en el 2,5 por ciento y en el 2 por
ciento el afio préximo. En cuanto
al IPC, proyecta una subida media
anual sdel 1,5 por ciento este afio,
que se intensificara al 2 por ciento
el proximo ejercicio, con una media
anual del IPC subyacente del 1,2 y
el 1,5 por ciento, respectivamente.

La agencia explica que la econo-
mia espafiola se verd impulsada en
los dos préximos afios por el buen
momento que atraviesa el comer-
cio mundial, favorecida por la posi-
ci6n competitiva de las empresas y
los bajos tipos de interés. Dicho
impulso provendra de la UE y del

fuerte avance de las importaciones
observado en el cuarto trimestre y
con visos de mantenerse, tanto en
EEUU como en China, habiéndo-
se convertido las dos principales
economias del mundo en las dos
locomotoras del comercio mundial,
y en los lugares de destino de cada
vez mas exportaciones nacionales.
En cuanto a los riesgos, indica que
la normalizacion de la politica mone-
taria es uno de los riesgos para la
economia espafiola, ain muy endeu-
dada. En este sentido, considera que
la candidatura del aleman Jens
Weidmann para suceder a Mario
Draghi al frente del BCE supone un
riesgo adicional para la eurozona,
y afiade que “si el BCE pone los tipos
apropiados para ellos (Alemania),
volveran la inestabilidad financie-
ray los problemas a la periferia”.
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Europa lucha por mantener el brio
comercial frente al proteccionismo

Los acuerdos con Mercosur y México se retrasan y las exportaciones se estancan

Jorge Valero BANGKOK/BRUSELAS.

En el puerto de Laem Chabang, a
unas dos horas por carretera de
Bangkok, se comprende por qué
Tailandia es conocida como la
Detroit del Sudeste Asiatico. Cada
afio, unos dos millones de vehicu-
los se distribuyen desde sus mue-
lles a todo el planeta, mas otros cien-
tos de miles que entran por este
punto. Desde el tejado de una de las
terminales, un mar de hileras de
Ford, Honda o Toyota meticulosa-
mente alineados esperan a ser
embarcados como pacientes uni-
dades militares. Un ejército que pron-
to podria pisar suelo europeo en
mayor cantidad, porque la UE esta
tanteando un acuerdo comercial
con la Asociacion de Naciones del
Sudeste Asiatico (Asean, en inglés).

El presidente de EEUU, Donald
Trump, ha colocado la importacién
de automoviles a Europa en el cen-
tro del debate. Como parte de su
ofensiva comercial, que también
incluye los aranceles al acero y el
aluminio, quiere que los europeos
no pongan tantas trabas econémi-
cas alos coches americanos. A Euro-
pale cuesta mucho abrir su merca-
do tnico a las marcas extranjeras,
como ya comprobaron los surco-
reanos al cerrar su acuerdo con la
Uniodn. El sector del automovil sera
uno de los capitulos mas sensibles
de las negociaciones entre el blo-
que asiatico y europeo, relanzadas
en marzo de 2017 tras casi una déca-
da estancadas.

Un afio después, ambas partes
aun estan lejos de entrar en estos
detalles. Europa tiene dificultades
para atraer a la regién econémica
mas dindamica del planeta, reflejo
de la distancia entre el impulso poli-
tico de Bruselas y una realidad que
se complica en la mesa de negocia-
cién. “El afio pasado la UE llamoé a
nuestra puerta y nos dijo que debe-
riamos volver a negociar”, dijo Cho-
tima Iemsawasdikul, directora de
la oficina de asuntos para Asean del
Ministerio de Comercio de Tailan-
dia. “Pero nos tienen que explicar
los pros y contras de un acuerdo
comercial con la UE”, indicd a un
grupo de medios la semana pasada
en Bangkok, entre ellos el[Economis-
ta. Tailandia tendra la presidencia
rotatoria de Asean el préximo afio.

Los asiaticos arrastran los pies
por los altos estandares que requie-
re el mercado europeo; por la com-
plejidad de firmar un acuerdo entre
bloques cuando varios de ellos (Sin-
gapur'y Vietnam) ya tienen acuer-
dos bilaterales; o por la necesidad
de priorizar su integracion regio-

0

AREAM- BUSTRALLL

#ASEANInAU=

El primer ministro de Singapur, Lee Hsien Loong, junto a su homélogo australiano, Malcolm Turnbull. reuters

¢Son posibles los acuerdos
comerciales entre bloques?

El didlogo de la UE con la decena
de paises de la Asociacién de
Naciones del Sudeste Asiatico
(Asean), o con Mercosur (Ar-
gentina, Brasil, Uruguay y Para-
guay) ilustran la complejidad de
cerrar acuerdos comerciales en-
tre bloques. En el caso de Mer-
cosur, algunos paises son reacios
a abrir sus mercados a produc-
tos europeos, y miran con recelo
a miembros de su propio bloque.
En el caso de Asean los proble-
mas llegan por las aperturas de

los mercados de paises dema-
siado diversos. Por ello, la UE op-
t6 por entrar en negociaciones
bilaterales con paises del Sudes-
te Asiatico, cerrando acuerdos
con Singapur, Vietnam, y prepara
similares con Filipinas e Indone-
sia. El pasado afio, Bruselas in-
tentd de nuevo la negociacion
entre bloques con Asean. Pero
como apunta un alto cargo de la
region a este diario, “muchos
nos sentimos mas cémodos con
la relacion bilateral”.

nal, atin en pafiales. “Queremos cen-
trarnos primero en Asean”, afladi6
Temsawasdikul.

Elrechazo de Trump al acuerdo
de libre comercio de la UE con
EEUU (TTIP) espoled a los euro-
peos a buscar nuevos socios y ace-
lerar las negociaciones con otros
paises, sobre todo en Asia, como
manifestd el pasado marzo la comi-
saria de Comercio, Cecilia Malms-
trom. Por entonces, Europa lucia
sus éxitos en el apartado comercial,
con la conclusion del ambicioso
acuerdo con Canada, mientras ulti-
maba otro con Japén. Ademas, con-
fiaba en cerrar las negociaciones
con México y Mercosur a finales de
ese afio. Pero el ejemplo de Asean
ilustra el bafio de realidad que ha

sufrido la UE en su ofensiva comer-
cial, el abismo que existe entre el
empuje politico de los discursos y
la complejidad técnica de las ron-
das negociadoras, con miles de cuo-
tas y aranceles que calibrar, o estan-
dares y regulaciones que alinear.
Los negociadores de la Comision
Europea predecian con la boca
pequefia que podrian cerrar el acuer-
do comercial con el bloque de Mer-
cosur para finales de 2017, ralenti-
zado por la discusién en torno a las
importaciones de carney etanol lati-
nos. Estas dudas se tornaban en
confianza al hablar del didlogo con
Meéxico. Pero europeos y mexica-
nos han comprobado que no estan
tan cerca, ni al hablar de productos
(como el queso) ni de capitulos como
las licitaciones publicas. Uno de los
negociadores mexicanos incluso
confiesa que les resulta mas facil
negociar la revision del Tratado de
Libre Comercio de America del
Norte con el equipo de Trump, pues
parten de una relacion mas estre-
cha.

Al retraso en las negociaciones
con México o Mercosur, o al poder
de seduccién menguante en el caso
del Sudeste Asiatico se suma el
secuestro de la agenda internacio-
nal por parte de Trump. Imponien-
do aranceles y restricciones, sin
miedo a desatar la mayor guerra
comercial en décadas, el estadou-
nidense quiere obligar ala UEy a
China a que propongan soluciones
para reducir el déficit comercial
estadounidense con sus economias,
y en el caso de los chinos castigar-
les ademas por el robo de propie-
dad intelectual.

Las dificultades técnicas y la bata-
1la politica coinciden con un perio-
do de estancamiento en los inter-
cambios comerciales de la UE.
Desde hace un lustro, cuando con-
cluy6 el rebote tras la crisis, el nivel
de exportaciones permanece mas

Los socios de

la UE miran a Asia
desde que Trump
complica la escena
negociadora

0 menos en el mismo nivel, e inclu-
so se redujo un 2,6 por ciento
(44.000 millones) en 2016, segin
las tlltimas cifras de Eurostat.

A pesar de los altibajos, los embis-
tes de Trump desde su cuenta de
twitter, o la desconfianza de una
ciudadania que teme la deslocali-
zacion de empleos, los europeos
mantienen el empuje por el libre
comercio. En las conclusiones de la
cumbre de la pasada semana, los
lideres de la UE reafirmaron su cre-
encia en que “el comercio libre y
justo es uno de los motores mas
poderosos para el crecimiento, para
apoyar millones de empleos y con-
tribuir a la prosperidad”. Pero es un
motor que necesita pasar por el taller
para seguir empujando.
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El presidente de EEUU, Donald Trump. ReUTERS

La ofensiva de Trump amenaza con
frenar el avance global coordinado

El FMI y los expertos avisan de los efectos negativos de las guerras comerciales

José Luis de Haro NUEVA YORK.

Si el afio pasado los primeros com-
pases de la Administracion Trump
estuvieron marcados por el fervor
bursatil, las promesas de aligerar el
peso regulatorio y reformas, como
la fiscal, con un coste de 1,5 billones
de dodlares, en las tltimas semanas
la Casa Blanca ha levantado ampo-
llas entre sus socios comerciales y
despertado al fantasma de una gue-
rra comercial. El presidente Donald
Trump anuncio el 8 de marzo que
impondria aranceles del 25 por cien-
to sobre las importaciones de acero
y del 10 por ciento sobre las de alu-
minio. Una decision unilateral aus-
piciada por la Seccién 232 de la Ley
de Comercio patria que sefialaba la
seguridad nacional como justifica-
cién para este cometido.

La avanzadilla no quedé ahi. La
semana pasada, el republicano firmé
un decreto que busca imponer aran-
celes de alrededor de 60.000 millo-
nes de délares a las importaciones
procedentes de China. Alega que el
gigante asiatico ha robado tecnolo-
giay propiedad intelectual al pais
durante afios segtin regula la Sec-
¢i6én 301 de la Ley de Comercio ame-
ricana. Esta decision llega precedi-

da de la imposicién de un arancel
especial de hasta el 30 por ciento
sobre las importaciones de paneles
y células solares y un gravamen del
20 por ciento para algunos mode-
los de lavadora. No hay que olvidar
que una de las primeras decisiones
de Trump como presidente fue reti-
rar a su pais del Acuerdo Transpa-
cifico de Cooperacion Econémica
e instigar la renegociacion, todavia
en curso, del Tratado de Libre
Comercio de America del Norte.

Pese a que EEUU excluira tem-
poralmente a la UE, Brasil, Argen-
tina, México y Canada de los aran-
celes al acero y al aluminio, estos
paises podrian reaccionar si se les
aplican estos u otros gravamenes.
De hecho, China ya respondi6 con
represalias similares por 3.000 millo-
nes de délares sobre una lista de 128
productos estadounidenses.

“Una guerra comercial real podria
tener un efecto notable en la eco-
nomia de EEUU”, avisa Jay H.
Bryson, economista global de Wells
Fargo Securities. Y su compafiero
John Silvia recuerda que Trump
fue elegido como efecto disruptivo,
por lo tanto, no sorprende la coyun-
tura actual. Aunque Washington
defienda sus acciones como parte

de un plan para conseguir un comer-
cio justo para todos, “las rabietas de
Trump lo sittian en el lado equivo-
cado de la historia”, sefiala Nigel
Green, fundador de la consultora
financiera deVere Group. “Al impo-
ner aranceles y oponerse al libre

Las exenciones
tienen su
contrapartida

La Casa Blanca sefiala que las
exenciones a los aranceles del
acero y aluminio cobijan a Ar-
gentina, Brasil, la UE y Corea
del Sur, asi como a Australia,
Canaday México. Los siete
socios comerciales represen-
tan el 63 por ciento de las im-
portaciones totales. Sélo la
UE representa el 16 por cien-
to. Sin embargo, es de supo-
ner que se aumentaran los
gravamenes a otros paises
para garantizar que se logra la
meta de utilizacién de los pro-
ductores estadounidenses del
80 por ciento.

comercio y la globalizacion esta
creando una guerra comercial inne-
cesaria que sera perjudicial para la
economia mundial”, explica.

La directora del Fondo Moneta-
rio Internacional, Christine Lagar-
de, sespera que las decisiones no
conduzcan a una escalada protec-
cionista mas amplia. “La historia
econdmica muestra claramente que
las guerras comerciales no solo
dafian al crecimiento global, sino
que también son imposibles de
ganar”, aclar6, refutando las decla-
raciones del propio Trump quien
considera que este tipo de conflic-
tos son buenos y “fciles de ganar”.

Un informe de Tax Foundation,
think tank con sede en Washington,
indica que el paquete adicional de
aranceles por 60.000 millones de
ddlares a productos chinos, anula-
ria mas del 20 por ciento de los bene-
ficios esperados para 2019 tras los
recortes fiscales aprobados el pasa-
do diciembre. “Como ya advirtie-
ron 45 asociaciones comerciales,
estos aranceles podrian provocar
represalias que afectarian negati-
vamente a la agricultura y exporta-
ciones de servicios ademas de infli-
gir mayores costes para las empre-
sasy los consumidores”, justifica.

Cook, el capitan

de Apple, exige a
EEUU que apoye
el libre comercio

BlackRock pide a
Trump que no entre en
una batalla con China

J. L. de Haro NUEVA YORK.

Durante su participacion el pasa-
do fin de semana en el Foro de
Desarrollo de China, en Pekin,
el consejero delegado de Apple,
Tim Cook, fue claro al sefialar
que “los paises que abrazan el
comercio y la diversidad son
aquellos que logran ser excep-
cionales”.

En un claro mensaje orienta-
do al presidente de Estados Uni-
dos, Donald Trump, el capitan
de la de Cupertino sentencid que
aquellos que no apoyan el libre
comercio y abren sus puertas al
resto del mundo quedan rezaga-
dos al resto.

En dicho evento también estu-
vo Larry Fink, de la gestora
BlackRock, quien recomendé
tanto a Washington como a Pekin
no entrar en una guerra comer-
cial. “El mundo necesita que
China y Estados Unidos sean
fuertes. Lo que no necesita es
una pelea publica que reduce
oportunidades para todos”, indi-
c6 Fink.

Declaraciones que se produ-
jeron justo dias después de que
Trump firmase el decreto que
permitird aplicar aranceles a
China por valor de alrededor de
60.000 millones de ddlares

60.000

MILLONES DE EUROS

Es el valor de los aranceles
que Trump ha permitido
aplicar a China

(48.550 millones de euros, apro-
ximadamente, al cambio actual)
y que, ademas, ordena al Depar-
tamento del Tesoro disefiar reco-
mendaciones que restrinjan la
inversion del gigante asiatico en
Estados Unidos.

El pasado viernes, los arance-
les al acero y al aluminio entra-
ron en vigor mientras que esa
misma jornada la administracion
Trump abrid un caso en el Orga-
nizaciéon Mundial de Comercio
(OMC) contra las practicas rela-
cionadas con las licencias tecno-
logicas y de propiedad intelec-
tual de Pekin.

China contraatac anuncian-
do planes para imponer o subir
aranceles a un total de 128 pro-
ductos estadounidenses, por un
valor aproximado de 3.000 millo-
nes de doélares (2.428 millones
de euros al cambio actual).
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Reino Unido
permanecera casi
dos afios mas enla
Union Europea

Los medios critican la negociacion de
May con Bruselas y el resultado del Brexit

Angel Ayala LONDRES.

Después del acuerdo alcanzado la
semana pasada para el periodo de
transicion que terminara con la sali-
da a todos los efectos de Reino Unido
de la Unién Europea, por el pais
empieza a correr como la pdlvora
la pregunta de si de verdad mere-
clay mereceran la pena los casi cinco
afios que terminara durando el pro-
ceso. Y eso sin contar los que tar-
dar4 el pais en acoplarse a la nueva
situacion.

Medios tan influyentes como el
Financial Times o The Times, que
sin perder la critica mantiene una
linea editorial conservadora, empe-
zaron a dar voz al murmullo que ya
se extiende incluso por los corrillos
tories de Westminster. Y es que
resulta muy dificil para los secto-
res pro Brexit defender los logros
conseguidos hasta ahora por el
Gobierno de Theresa May.

A pesar de que sus representan-
tes emplacen la recogida de resul-
tados al 1 de enero de 2021 -“Es un
premio que ninguno de nosotros
deberia perder de vista”- lo cierto
es que lo tinico que ha conseguido
la premier hasta la fecha es “recor-
darle mas que nunca a los britani-
cos por qué necesitan a la Unidn

Europea”, como se ha podido leer
en el Financial Times estos dias.

Las peticiones de Bruselas

En términos del acuerdo de divor-
cio, los representantes del Ejecuti-
vo liderado por May llevan desde
que se conocio el resultado del refe-
réndum hace ahora casi ya dos afios
fijando lineas rojas para, cuando lle-
gaba el momento de laverdad, ter-
minar saltandoselas y claudicando
ante las peticiones que llegaban
desde Bruselas.

Lo ultimo, y lo que ha terminado
por hacer estallar todas las dudas
en los ciudadanos, ha sido el acuer-
do para el periodo de transicién que
el Consejo Europeo refrend6 el pasa-
do viernes y que, de facto, mantie-
ne a Reino Unido en practicamen-
te las mismas condiciones que si
continuase siendo miembro. A pesar
de que el Brexit, en teoria, serd ya
una realidad.

La suerte para Theresa May es
que todo lo que suene a alargar la
permanencia es musica para los
oidos de muchos sectores como el
financiero, el educativo o el aero-
nautico, que por el momento ven
con tranquilidad como la fecha de
salida se demora un afio y nueve
meses mas.

La ‘premier’ britanica, Theresa May. reuTERS

Los trabajadores de la City iniciaran
su éxodo a Europa en un mes

Segun fuentes de las empresas mas importantes de la City londinense
consultadas por The Times, a pesar de que el principio de acuerdo de
transicion haya supuesto un alivio por prorrogar el alineamiento de Rei-
no Unido con la UE, lo cierto es que entre 5.000 y 10.000 puestos de
trabajo empezaran a trasladarse al continente entre el mes que viene y
final de afio. La incertidumbre ante lo que pueda pasar a partir de 2021,
y el riesgo de que todavia no estén asegurados al 100% esos 21 meses
de periodo de acoplamiento, han terminado por decidir a gran parte del
sector financiero britanico de la necesidad de mudarse a Europa.

El problema de la premier, mas
alla de que haya dejado insatisfe-
chos a los suyos al ceder en prac-
ticamente todo, es que esté vien-
do cémo su pais respira aliviado y
casi celebra como victorias la no
consecucion de los objetivos ori-
ginales del Leave, como la expul-
sion de inmigrantes o el abando-
no del Mercado Unico y la Unién
Aduanera.

Més informacién en
www.eleconomista.es

Bruselas ejemplifica con Rusia la soledad futura de Londres

A May le ha costado un
mundo obtener una
condena tnanime al
caso del ex espia ruso

Angel Ayala LONDRES.

La crisis diplomatica entre Rusia
y Reino Unido, que viene desde
hace mas de una década pero que
se ha visto recrudecida durante el
ultimo mes a raiz del envenena-
miento de un ex espia en Salisbury,
ejemplifica perfectamente la sole-
dad internacional a la que tendran
que enfrentarse los britdnicos una
vez que se haya consumado el
divorcio con la Unién Europea.
A pesar de que por el momento
Reino Unido sigue siendo uno de

los peces gordos de la UE, y su pala-
bra atin tiene mucho peso en todas
las decisiones y opiniones del resto
de paises, lo cierto es que al Eje-
cutivo de Theresa May le ha cos-
tado conseguir que sus socios con-
denasen de forma undnime, aun-
que escueta, a Rusia por lo suce-
dido. Paises como Italia, Hungria
o Grecia se negaban a exigir res-
ponsabilidades al Kremlin por el
envenenamiento con un agente
nervioso de Sergei Skripa y su hija
Yulia si Londres no aportaba prue-
bas mas concluyentes acerca de la
autoria del ataque.

De hecho tuvo que ser la propia
premier la que, ante la dificultad
de conseguir un consenso, viajase
a Bruselas para interpelar direc-
tamente a los otros 27 lideres de
la Unién Europea y convencerles

20

PAISES

La prensa inglesa ha estado
insistiendo en la posibilidad
de que hasta 20 paises comu-
nitarios mas decidan expulsar
a diplomaticos rusos que
ellos consideren que puedan
estar vinculados con redes de
espionaje del Kremlin. Segtin
apuntan las fuentes citadas
por dichos medios, a partir de
hoy y mafiana se empezaran
a hacer publicos los gobier-
nos que deciden tomar esta
medida como forma de pre-
vencion de la influencia rusa
en suelo europeo.

de que respaldasen sus acusacio-
nes. No le fue facil, y tras varias
horas de reunién lo maximo que
consiguio rascar fue una frase -
“La UE esta de acuerdo con la valo-
racion del Gobierno de Reino
Unido de que es muy probable que
la Federacion de Rusia sea respon-
sable del atentado y de que no hay
ninguna otra explicacion verosi-
mil”- y la llamada a consultas del
embajador de la UE en Mosct.
Nada mas.

La comunidad de los 28 vive una
de sus horas mas en cuanto a peso
internacional. Aunque sigue sien-
do uno de los mercados mas impor-
tantes del mundo, el compés al que
se mueve el mundo lo marcan
ahora mismo dos lideres capaces
incluso de influir en las elecciones
general de los paises mas impor-

tantes del mundo. Vladimir Putin
y Donald Trump, dos figuras tan
repudiadas como poderosas, son
los dos tiburones del acuario y por
mucho que los lideres de 1a UE qui-
sieran aliarse contra cualquiera de
ellos, seria muy dificil establecer
de qué forma podrian llegar a san-
cionarles de manera efectiva si por
ejemplo se demuestra la mano de
Moscu en el envenenamiento del
ex espia.

El problema para May, y para
Reino Unido, es que una vez aban-
donen la Unién Europea no s6lo
corren el riesgo de quedarse aisla-
dos en materias de comercio, adua-
nas o libertad de movimiento, sino
que ante cualquier conflicto inter-
nacional sdlo podran apelar con
seguridad a la OTAN para buscar
apoyos internacionales.
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'IMPASSE’ POLITICO ITALIANO

El M5E pasa de ‘antisistema’
a intentar formar Gobierno

Con mas del 32% de votos, la formacion abandona la actitud
antipartidos y negocia para salir del bloqueo postelectoral

Giovanni Vegezzi MILAN.

El Vaffanculo Day acab6 definitiva-
mente el 4 de marzo, con las alti-
mas elecciones generales. Resul-
tando el primer partido del Parla-
mento italiano (con més del 32 por
ciento de los votos) el Movimiento
5 Estrellas tuvo que dejar atras su
mito fundacional para intentar con-
vertirse en un partido de Gobierno.

La aventura de un Movimiento
para acabar con la corrupcion de la
clase politica italiana empez6 en
2007 con una multitudinaria mani-
festacion —el Vaffanculo Day- que
proponia enviar “a la mierda” a todos
los politicos italianos, reuniendo
300.000 firmas a favor de echar del
Parlamento las personas condena-
das judicialmente. Su impulsor, el
comico Beppe Grillo, que desde hace
afios criticaba en sus espectaculos
el sistema politico transalpino, con-
virti6 tanto descontento en un pro-
yecto politico; a su lado, un ingenie-
ro, Roberto Caseleggio, fundador
de una empresa de asesoria infor-
maéticay partidario de la democra-
cia directa a través de la red.

El Movimiento 5 Estrellas naci6
asi en el otofio de 2009 como una
plataforma telematica enfocada al
debate y la participacion de los mili-
tantes. Unos meses antes Grillo habia
intentado colar sus propuestas en
el recién nacido partido de centroiz-
quierda, el Partido Democrata (PD).
Pero su candidatura a las primarias
del PD no fue aceptada.

El comico decidi6 entonces empe-
zar su propria carrera politica: en
2010, el Movimiento participd en
las elecciones autondmicas, obte-
niendo un resultado entre el 4 y el
7 por ciento y nombrando a 8 con-
cejales en diferentes ayuntamien-
tos italianos; en las municipales de

2011 crecid, llegando a la segunda
vuelta en varias ciudades del cen-
troy del norte del pais; en 2012 con-
siguio su primera victoria y logré la
alcaldia de Parma.

El primer gran éxito nacional
lleg con las generales de 2013: el
inesperado avance de la formacion
antipartidos, que obtuvo el 25,5 por
ciento, marco el comienzo del fin
de dos décadas de alternancia entre
coaliciones de centroizquierday
centroderecha, abriendo puertas al
actual sistema “tripolar” que para-
liza la politica transalpina.

Aquel afio, el éxito del M5E estro-
ped la victoria del frente progresis-

La renta basica,
su propuesta
mas exitosa

El M5E, “ni de izquierdas ni de
derechas"”, propone una agen-
da economica keynesiana,
fundada en un aumento del
gasto publico para favorecer
el crecimiento del PIB. Su pro-
puesta mas exitosa es la in-
troduccidn de una renta basi-
ca de 780 euros mensuales.
Asi muchos analistas explican
el éxito del M5E en las regio-
nes del Sur de Italia, las mas
pobres y penalizadas por el
desempleo y la crisis.

780

EUROS

Es la cuantia basica mensual
que quiere el M5E para los
italianos, a cargo del Estado.

ta de Pierluigi Bersani, secretario
general del PD, que se qued6 a un
paso de la mayoria absoluta. Tras
dos meses de paralisis se formo6 un
Gobierno de amplia coalicién entre
el centroizquierday el centrodere-
cha presidido por Enrico Letta.

Segun los analistas, los comicios
del pasado 4 de marzo deberian
haber tenido un desenlace pareci-
do. Pero el nuevo avance del M5E
volvié a pillar a todos por sorpresa:
las encuestas antes del voto indica-
ban para el Movimiento un resul-
tado muy por debajo del 32,8 por
ciento que finalmente cosechd.

El mas desorientado fue Matteo
Renzi. El lider progresista se impu-
so en la escena politica en 2014, arre-
batando la presidencia del Gobier-
no a Enrico Letta y prometiendo
“enviar al desguace” a la vieja clase
politica. Un discurso “antisistema”
que consiguid parar los pies al M5E,
que en las elecciones europeas de
aquel afio retrocedid hasta el 21 por
ciento, mientras el PD del flaman-
te primer ministro Renzi volaba
hasta el 40,8 por ciento. Pero la ilu-
sién de Renzi duré poco: derrota-
do en el referéndum constitucional
que él mismo habia propuesto en
2016, tuvo que dimitir. El M5E uti-
liz6 1a derrota del adversario demo-
crata para lanzar una larga campa-
fia electoral de cara a las generales.

En septiembre de 2017, por pri-
mera vez, el Movimiento, que siem-
pre habia sido representado por su
fundador y portavoz Beppe Grillo,
decidié nombrar a un candidato a
la presidencia del Gobierno: el voto
electrénico eligié con una abruma-
dora mayoria del 82 por ciento al
joven Luigi Di Maio, vicepresiden-
te del Congreso, sin ninguna expe-
riencia politica previa. Participaron
en las primarias telematicas tan solo

El candidato del M5S a la presidencia del Gobierno, Luigi Di Maio. reuTers

37000 personas cuando Renzi, en
abril del mismo afio, habia vuelto a
ser elegido secretario general del
PD en unas primarias tradiciona-
les con 1.800.000 votantes.

Sin embargo, Di Maio con sus
modales elegantes y tranquilizado-
res, consiguié alejar el Movimien-
to de laimagen luchadora y antisis-
tema del fundador Grilloy, a pesar
de la falta de experiencia, tomo la
escena politica. El joven lider empe-
z4 pronto a contactar con el mundo
econdmico para explicar el progra-
ma del Movimiento. En septiembre
de 2017 se presentd en Cernobbio,
donde en el Forum Ambrosetti se
retne cada afio la flor y nata del
capitalismo italiano. Unos meses

mas tarde vold a Washington y luego
a Londres para hablar con los inver-
sores internacionales. Mientras tanto
suavizo su discurso sobre Europa,
dejando atras el polémico referén-
dum para la salida de Italia del euro.

En Cernobbio Di Maio explico-
que su referente en materia de nego-
ciacion con Europa era el “Gobier-
no de Mariano Rajoy”. El lider ase-
guro que su objetivo era devolver a
Italia a una senda de crecimiento
parecida a la espafiola. Y posible-
mente hacerlo, igual que en Madrid,
con un Gobierno en minoria.

Mas informacién en
www.eleconomista.es

Cinco Estrellas pacta con Salvini y Berlusconi
para la presidencias del Parlamento italiano

G. V. MILAN.

EIMS5S hallegado a un acuerdo con
el centroderecha para la eleccion
de los nuevos presidentes del Par-
lamento. Tras un dia de votaciones
en blanco, el sabado los “antisiste-
ma” juntaron sus votos a los de la
Liga Norte y Forza Italia para ele-
gir a Roberto Fico (M5s) como pre-

sidente del Congresoy a Maria Eli-
sabetta Casellati (Forza Italia) como
presidenta del Senado.

Matteo Salvini, lider de la Liga
Norte y candidato a la presidencia
de Gobierno del centroderecha, des-
bloqued la situacién convenciendo
a su aliado, Silvio Berlusconi, para
que encontrara a otro candidato
para el Senado: Berlusconi pedia

apoyar el presidente del grupo de
Forza Italia, Paolo Romani, que sin
embargo fue condenado por des-
falco. El M5S, nacido para echar
del Parlamento a todas las perso-
nas condenadas judicialmente, habia
rechazado votar a Romani. Los “anti-
sistema” aceptaron votar a Casella-
ti en el Senado obteniendo a cam-
bio el visto bueno para elegir a Fico

en el Congreso. Tanto el centrode-
recha como el M5S indican que el
acuerdo sobre los presidentes del
Parlamento no significa que la coa-
licién conservadora y el movimien-
to “antisistema” pactaran también
para formar el Gobierno.

Segun el M5S el principal obsta-
culo es Berlusconi: el movimiento
no quiere negociar directamente

con el magnate, inhabilitado para
ejercer cargos publicos.

Pero de momento Salvini no
puede prescindir de su mas antiguo
aliado. Salvini se enfrenta el 29 abril
alas automaticas en Friuli Venezia
Giulia, region del extremo este de
Ttalia, en la que el candidato liguis-
ta Massimiliano Fedriga tiene el
apoyo de todo el centroderecha.
Romper el pacto que desde hace
mas de 20 afios une el movimiento
derechista (y hasta hace poco tiem-
po autonomista) y el partido ber-
lusconiano pondria en riesgo la esta-
bilidad de muchos gobiernos muni-
cipales y autondmicos.
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Los acuerdos de la coalicion rectifican al
alza la prevision de crecimiento germana

Los expertos apuntan a un avance de la economia germana del 2,4% este afno

Rubén Gémez del Barrio BERLIN.

Cuando Merkel alcanz6 la cancille-
ria en 2005 la economia alemana
emprendi6 un vertiginoso ascenso
hacia la recuperacion. Aumento el
crecimiento, bajé el desempleo 'y
aquella Alemania que hasta enton-
ces era vista como la enferma de
Europa se convirtié en un pais
modelo. El mundo ha cambiado
mucho desde entonces. También la
situacion geopolitica. Sin embargo,
la fortaleza de la locomotora ale-
mana permanece indeleble. Tanto
que algunos organismos han aler-
tado incluso que ese crecimiento
podria ser contraproducente.

Asi, el Bundesbank advertia en
su ultimo informe mensual que la
construccion registra “notables cue-
llos de botella en su capacidad” lo
que podria frenar su expansion o el
Consejo de los Cinco Sabios alema-
nes coincidia asimismo en pronos-
ticar que la economia del pais esta
creciendo de tal forma que se esta
sobrecalentando. Unos prondsticos
que distan mucho de los que pre-
vén algunos de sus socios europeos
y con los que Merkel comenzé su
cuarto periodo como canciller.

Segun estimaciones del Institu-
to Aleman para la Investigacion Eco-
noémica (DIW, por sus siglas alema-
nas), la economia alemana deberia
crecer un 2,4 por ciento este afio y
un 1,9 en 2019, lo que supone una
correccién al alza del 0,3 por cien-
to para el proximo afio. Un creci-
miento que para este organismo
refleja principalmente el nuevo
marco de politica fiscal resultante
del nuevo acuerdo de coalicién
alcanzado entre conservadores y
socialdemOcratas. A pesar de que
Merkel tuvo que aceptar una serie
de concesiones para firmar su nuevo
ejecutivo y accedio a frenar desre-
gulaciones que habian dado rienda
suelta a la economia desde 2005, las
medidas presentadas en el pacto
supondran elevar el crecimiento en
tres puntos porcentuales para el
proximo afio, segun el DIW.

Medidas sociales

Asi, el plan para financiar el segu-
ro de enfermedad dividiendo equi-
tativamente los costos entre emplea-
dores y empleados deberia tradu-
cirse en un alivio para los trabaja-
dores cercano a los 6.000 millones
de euros solo en 2019. Una medida
que dara como resultado un aumen-
to significativo en el ingreso neto
disponible de los hogares privados
y que podra ser recompensado con
lareduccién en la tasa de contribu-
cion al seguro de desempleo, que se
supone se implementara en 2019,y

La canciller alemana, Angela Merkel. rReuTers

Las medidas del
pacto pueden elevar
el crecimiento en tres
puntos porcentuales
en 2018

que también implicard una deduc-
ci6én de 3.600 millones de euros para
los hogares durante el proximo afio.

En esta linea, jugara asimismo un
importante papel el aumento de la
pension que recibe cada madre por
cadauno de sus hijos o la puesta en
marcha de diversos programas de
inversion o fomento de la econo-

mia. Asi, otro de los acuerdos de
coalicion incluye inversiones esta-
tales para la expansion de labanda
ancha de Internet o en investiga-
cién y desarrollo. Unos gastos que
ascienden a un total de 1.500 millo-
nes de euros y que, segun este Ins-
tituto, es probable que estimulen
de alguna manera la economia.

Crecer sin estimulos

No obstante, y segun algunos ana-
listas, el crecimiento aleman man-
tendria su ritmo incluso sin la nece-
sidad de los estimulos propuestos
por la Gran Coalicién. De hecho,
sin haberse cerrado el acuerdo, el
Instituto Ifo y el instituto de la Eco-
nomia Mundial de Kiel (IfW), dos

La mano de
obra, el capitulo
pendiente

Segun el Bundesbank, la si-
tuacién en el mercado laboral
aleman “sigue siendo muy
buena”. Tanto que la Ginica
traba que sufre su saneada si-
tuacién de empleo es la falta
de mano de obra cualificada.
La Federacién Alemana de
Camaras de Comercio e In-
dustria (DIHK) asegura que el
56 por ciento de las empresas
germanas acusan la falta de
profesionales. Una cifra que
se ha triplicado desde el afio
2011. A nivel nacional, hay
mas de un millén de empleos
vacantes.

importantes centros de estudios ale-
manes, ya pronosticaron que la eco-
nomia alemana aumentara este afio
a su mayor tasa desde 2011. La eco-
nomia mundial est4 creciendo con
fuerzay las exportaciones alema-
nas seran unas de las mayores bene-
ficiadas. Algo que repercutira en
positivo a la industria e incluso a los
proveedores de servicios que estan
viendo como los hogares gastan cada
vez mas debido a la situacién favo-
rable del mercado laboral y a los
acuerdos salariales. Solo la cons-
truccion podria verse perjudicada
ya que la falta de mano de obray de
suelo esta provocando un aumen-
to de los precios y por tanto, una
reduccion gradual de la demanda.

Ademas, dado que es probable
que el crecimiento econémico mun-
dial pierda impulso en el contexto
de una politica monetaria menos
expansiva, la economia alemana ira
cayendo gradualmente durante el
2019 en una moderada desacelera-
cion. Algo que, sin embargo, no cau-
saria ningin dafio debido al favo-
rable estado del mercado laboral.

No obstante, los riesgos también
se ciernen sobre estas perspectivas
econdmicas. Asi, el feroz conflicto
sobre la introduccién de aranceles
en las importaciones estadouniden-
ses y otras tendencias proteccionis-
tas, como el Brexit o el resultado de
las elecciones italianas, es preocu-
pante desde una perspectiva ale-
mana. Si el comercio internacional
se ve afectado, las exportaciones
alemanas sufriras las consecuen-
cias. Es por ello, que desde el DIW,
se aconseja al ejecutivo que se cen-
tre mas en influir positivamente en
el crecimiento a largo plazo.

Las pensiones
subiran este aiio
en Alemania por
encima del 3%

Merkel cre6 una ley
en 2017 para igualar
estas ayudas

R. Gémez del Barrio BERIN.

Mientras los jubilados espafio-
les sigue en pie de guerra exi-
giendo un aumento de las pen-
siones, los pensionistas alema-
nes veran este afio subir las suyas
un 3,2 por ciento en el este del
pais yun 34 por ciento en el oeste.
Un monto que se revisa anual-
mente con los datos de la Ofici-
na Federal de Estadistica alema-
nasobre la evolucion de los sala-
rios brutos.

La diferencia del aumento
entre el este y el oeste del pais es
parte de un proceso para equi-
parar el valor de las pensiones
que reciben los ciudadanos del
territorio de la extinta Republi-
caDemocratica Alemana (RDA)
con las del resto del pais.

En Alemania, la pension pro-
medio actual es de 1.124 euros

1.003

EUROS

Es la pension promedio al mes
en Alemania, frente a los 2.742
euros de la maxima

para los hombres del oeste del
paisy de 1.040 euros para los
hombres del este. Para las muje-
res del este, la pensiéon prome-
dio es de 846 euros mientras que
en el oeste es de 580 euros, lo que
se debe a que las jubiladas del
este tiene normalmente mas afios
de cotizacion.

Con el objetivo de armonizar
las cuantias, el Gobierno de Mer-
kel puso en marcha el afio pasa-
do una ley que contempla una
subida de las jubilaciones desi-
gual, mayor para los habitantes
de la antigua RDA, que permita
eliminar las diferencias antes de
2025.

El promedio total es de 1.003
euros mensuales. La pension
méxima es de 2.742 euros y para
alcanzarla se requiere haber paga-
do durante 45 afios la cotizacion
mas alta posible por lo que ese
valor suele considerarse como
meramente tedrico.

No existe una pensién mini-
ma legal pero si un mecanismo,
similar al de la ayuda social, que
permite subir el monto de la pen-
sion hasta el minimo de existen-
cia. La edad de jubilacién es
actualmente de 65 afios y 6 meses
y debera seguir subiendo paula-
tinamente hasta los 67 afios en
2031
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PROCEDIMIENTO ANTE EL TRIBUNAL SUPREMO

La Aedaf recurre varios
reglamentos tributarios

Los asesores fiscales creen que Hacienda ha sobrepasado
los limites regulados por la Ley General Tributaria

Xavier Gil Pecharroman MADRID.

La Asociacion Espafiola de Aseso-
res Fiscales (Aedaf) ha recurrido
ante el Tribunal Supremo el Real
Decreto 1070/17, de 29 de diciem-
bre, que modifica cuatro reales
decretos de Hacienda al entender
que ha existido una extralimitacién
reglamentaria, al ir méas alla de los
limites que establece la la Ley Gene-
ral Tributaria.

Lanorma recurrida modifica los
reglamentos de Aplicacion de tri-
butos, de Revision, de Recaudacion
y de Régimen Sancionador.

Segun ha informado Esati Alar-
con, miembro de la seccion de Dere-
chos y Garantias y Practica Tribu-
taria de la Aedafy del Consejo de
Redaccién de Turisé&Lex -la revista
juridica digital de elEconomista-, la
Aedaf trata de evitar que en el Regla-
mento de Régimen Sancionador los
procedimientos sancionadores cadu-
quen cuando procedan de procedi-
mientos de inspeccién.

Con la reforma del procedimien-
to sancionador puede exceder de
los seis meses establecidos cuando
se acuerde la ampliacion de actua-
ciones inspectoras tras el acta.

Con respecto al reglamento de
Revision, ha sefialado Alarcon que
la Aedaf rechaza la regulacion de
las costas en via econémico-admi-
nistrativa, dado que no hay una limi-
tacion de la cuantia de las costas.

Finalmente, en cuanto al Regla-
mento de Recaudacion se debe a
que cuando se recurre y pide la sus-
pension solicitando un aplazamien-
to, el nuevo reglamento estipula que
el aplazamiento se entendera por
no presentado si no se concede dicha
suspension, lo que en la practica es
como si se inadmitiese, algo que los
asesores creen que puede dar lugar
a que si no se aceptan las suspen-
siones solicitadas, se acabe en un
periodo ejecutivo.

Por otra parte, en el certificado
de estar al corriente de pago se han
incluido las sanciones penales, que
los asesores fioscales consideran
que no son sanciones tributarias y
por tanto no tienen razén de estas
en esta normativa y, ademas, no se
pueden incluir desde reglamentos.

Estudiar otros recursos

Por otra parte, el presidente de la
Aedaf, José Ignacio Alemany, en el
transcurso de su intervencién en
una jornada organizada por la
demarcacion territorial de Madrid
- Zona Centro de esta organizacion,
ha animado a los asociados a estu-

T

| .

Sede del Tribunal Supremo. . senra

Consideran que la
anulacion parcial de
la Ley de Haciendas
Locales ha creado
inseguridad juridica

diar la inconstitucionalidad de figu-
ras sujetas al conocido como impues-
to sobre la plusvalia municipal -
Impuesto sobre el Incremento del
Valor de los Terrenos de Naturale-
za Urbana (ITVTNU)-, tales como
la constitucion de derechos reales,
como el derecho de superficie.

La Aedaf ha denunciado la inse-
guridad juridica que ha generado
la declaracion de insconstituciona-
lidad parcial del articulado sobre la
recaudacion del impuesto sobre la
plusvalia municipal, regulado por
la Ley de Haciendas Locales.

La Aedaf tiene el convencimien-
to de que es improbable que la espe-
rada reforma de la Ley de Hacien-
das Locales se produzca en los pro-
ximos meses y que los contribuyen-
tes tienen motivos para reclamar lo
pagado en los tltimos afios.

Por su parte, Juan Pedro Quinta-
na, Magistrado y Presidente de la
Sala de lo Contencioso-Adminis-
trativo del TSJ de Madrid, explico
en su intervencion en la jornada de
Aedaf, que la interpretacion y apli-
cacion de la sentencia del Tribunal
Constitucional esta generando una
enorme inseguridad juridica ante
la ausencia de regulacion legal sobre
las cuestiones del ITVTNU afecta-
das por la declaracién de inconsti-
tucionalidad y la disparidad de cri-
terios en los Tribunales.

Més informacién en
www.eleconomista.es/ecoley

Un permiso retribuido
cuenta a partir del
primer dia laborable

El Supremo dice que
disfrutar el permiso en
un dia feriado carece
de relevancia

Patricia del Aguila Barbero MADRID.

El Tribunal Supremo (TS) esta-
blece que los permisos retibuidos
en dias de trabajo concedidos por
matrimonio, nacimiento de hijo,
y fallecimiento de familiar deben
comenzar al siguiente dia labora-
ble en el que se produce el hecho
causante.

Asi se refleja en sentencia de 13
de febrero de 2018, en la que el
Alto Tribunal tiene que interpre-
tar el articulo 28.1 del Convenio
Colectivo Estatal de Contact Cen-
ter sobre permisos retribuidos. Se
cuestiona cual debe ser el dia ini-
cial para el disfrute de esos dias
de permiso, en cuyo caso el Tri-
bunal entiende que “los permisos
se conceden para su disfrute en
dias laborables, pues en dias fes-
tivos no es preciso pedirlos por-
que no se trabaja, lo que corrobo-
ra el primer parrafo del articulo
interpretado al decir que los tra-
bajadores podran ausentarse del
trabajo, con derecho a retribucion,
ausencia que, segin ese tenor lite-
ral, carece de relevancia cuando
se produce en dia feriado”.

Esta solucion la corrobora el
articulo 373 del ET que, al regu-
lar el descanso semanal, las fies-
tas y los permisos dispone que el
trabajador... podra ausentarse del
trabajo con derecho a remunera-
cién en los supuestos que enume-
ray que coinciden con los que nos
ocupan en términos que eviden-
cian que el permiso se da para
ausentarse del trabajo en dia labo-
rable, pues en dia festivo no hace
falta, cuestion distinta a la del com-
puto de los dias del permiso ini-
ciado”.

De este modo, asegura el Alto
Tribunal que “si el dia en que se
produce el hecho que justifica el
permiso no es laborable es claro
que no se inicia el permiso por
matrimonio, nacimiento de hijo o
fallecimiento de familiar hasta el
primer dia laborable que le siga”.

Asi, no lo desvirtia de la expre-
sién del Convenio Colectivo que
dice que dicho permiso comien-
za desde que ocurra el hecho cau-
sante: “el permiso solo puede dis-
frutarse a partir del hecho causan-
te y no antes, pues aqui la conjun-
cién y es condicional y expresiva
de la condicién impuesta para el
disfrute del permiso: s6lo a partir
de la produccion del hecho que lo
motiva.

La jornada inicial
sera la primera que
siga al festivo en

el que se produce
el hecho causante

Por ello, el dia inicial debe coin-
cidir con un dia laborable: el pri-
mero que siga al feriado en el que
se produjo el hecho causante”.

Declara el Tribunal Supremo
que “otra solucién podria llevar al
absurdo de privar del permiso, o
de dias de permiso, en los supues-
tos en que el hecho causante acae-
ce al inicio de varios dias feriados
seguidos, lo que es contrario al
espiritu del articulo 37.3 del ET y
ala norma convencional”.

El articulo 28.1 del Convenio
establece la disposicion de 15 dias
naturales en caso de matrimonio,
tres por nacimiento de un hijo,
cuatro por fallecimiento de con-
yuge, padres, padres politicos, hijos
y hermanos y dos por fallecimien-
to de pariente hasta el segundo
grado de consaguinidad.

Hacienda debe identificar
los puestos administrativos

P.d.A MADRID.

El Tribunal Supremo obliga al
Ministerio de Hacienda a identi-
ficar las personas que ocupan cada
puesto en la Administracion y sus
retribuciones, para que las centra-
les sindicales puedan desarrollar
sus funciones. En un comunica-
do, el sindicato CSIF afirma que
esta sentencia permitira “evitar
que se produzcan abusos, arbitra-

riedades y asegurar la correcta
prestacion de servicios a los ciu-
dadanos”.

La Sala de lo Contencioso Admi-
nistrativo destaca en que los dere-
chos fundamentales “no son abso-
lutos” y que en este caso los datos
requeridos son basicos para iden-
tificar y ubicar las personas den-
tro de la estructura organizativa
y no exigen consentimiento para
ser recabados.
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Diez principales atributos que fomentan la fidelidad de los clientes

Por generacién (%)

I Generacién del ‘Baby Boom'

74
66 i i : :
59
NN -
3 35 37 3% 3% 35

I I 5 28 2

Generacion ‘Millennial’

29 26 % %
1 i T1 i T
EXCELENTE ATENCION OFERTAS EXCLUSIVAS ESCUCHA LAS OPINIONES PROMOCIONES FACIL COMPRAS SUGIERE PRODUCTOS EN CONCIENCIA SOCIAL
AL CLIENTE PARA MIEMBROS PERSONALIZADAS REPETIDAS BASE AL HISTORIAL DE COMPRAS Y DE COMUNIDAD

Fuente: Informe ‘La realidad de los consumidores online’ de KPMG.

Fidelizacion de los clientes, una
inversion segura para las pymes

La personalizacion y la adaptacion son la clave para que el cliente repita

E. Lamata MADRID.

Las pymes espafiolas deben apro-
vechar al maximo las ventajas de
contar con un 6ptimo plan de fide-
lizacién para que sus clientes con-
tintien confiando en sus servicios
durante un largo periodo de tiem-
poy, ademas, lleguen solicitudes de
otros nuevos. Los datos de varios
estudios aseguran que captar nue-
vos clientes cuesta entre cinco 'y
siete veces mds que conservar los
que ya se tienen. En este sentido,
existen diversas estrategias y tru-
cos de fidelizacion de clientes que
se pueden aplicar en una pequefia
o mediana empresa. Son los siguien-
tes:

Conocer bien a los clientes

El primer paso es saber muy bien
quiénes son o van a ser nuestros
consumidores y cudles son los moti-
vos que han motivado su llegada a
la empresa. Es recomendable la rea-
lizacién de una base de datos en la
que aparezcan reflejadas las carac-
teristicas de los clientes, sus hab tos
de consumo y sus gustos y prefe-
rencias.

También se puede realizar una
segmentacion de publico objetivo
que permita enfocar bien nuestra
estrategia. No hay mejor recompen-
sa que el hecho de que los clientes
se encuentren totalmente satisfe-
chos. El plan de fidelizacion de una
pyme debe asegurar que este aspec-
to se encuentra totalmente cubier-
to. Si existe algun tipo de problema
en este sentido, habra que aplicar
medidas inmediatas.

Es muy importante que el pro-
ceso de venta tenga un recorrido
mas alla de la transaccidn inicial, es
decir, que la empresa se asegure de
que los clientes siguen contentos
con la compra que realizaron en un
periodo de tiempo anterior. No es
conveniente abusar de las promo-
ciones y descuentos, aunque las ofer-
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tas y obsequios sobre los produc-
tos son una buena forma de fideli-
zar clientes, ofreciéndoles una reba-
jallamativa en los importes. Otra
alternativa que también funciona
muy bien son las tarjetas de pun-
tos, siempre y cuando la frecuen-
cia de compra sea elevada, y los
bonos de descuento, que son muy
utiles para que los nuevos

clientes repitan en la empresa.

En esta linea, un truco que puede
ser muy atractivo para generar con-
fianza en los usuarios es ofrecer
promociones especiales con moti-
vo del dia de su cumpleafios o en
efemérides destacadas. Otra opcién
es organizar jornadas en las que
haya actividades especiales y des-
cuentos extraordinarios, como
hacen, por ejemplo, las librerias con
el Dia del Libro.

Nuevas tecnologias
Internet en general, y las redes socia-
les y los servicios de mensajeria ins-
tantdnea en particular son, a dia de
hoy, herramientas esenciales en la
estrategia de fidelizacion de una
pyme. Servicios como WhatsApp
son un buen canal de comunicacién
directa con el cliente, aunque hay
que tener cuidado ala hora de rea-
lizar envios masivos, porque se corre
el riesgo de generar un efecto nega-
tivo en los receptores. En cuanto a
redes sociales, Facebook y Twitter
son las plataformas que permiten
el lanzamiento de mensajes de una
forma mas dinamica e interactiva.
Un error frecuente en las peque-
fias empresas a la hora de lanzar
una campana de fidelizacion es cen-
trarse Unicamente en aspectos eco-
noémicos, dejando de lado el trato
directo con el cliente. Una buena
forma de establecer este vinculo es
mostrar y aumentar la responsabi-
lidad social corporativa del nego-
cio en cuestidn, por ejemplo, donan-
do a una organizacion benéfica u
ONG un porcentaje de las ventas o

elEconomista

celebrando eventos especiales cuyos
beneficios vayan destinados a algiin
proyecto concreto.

Revision de periédica del plan
Es posible que algunas de las medi-
das que se hayan tomado en la pyme
no hayan reportado los beneficios
esperados, ya que no todas ellas fun-
cionan de la misma manera. Sin
embargo, es esencial detectar el
error, darse cuenta a tiempo y sub-
sanarlo. Es importante conocer cua-
les son las reacciones que han teni-
do los usuarios y comprobar si se
ajustan a lo que se pretendia con el
proyecto inicial.

En otras ocasiones, también puede
suceder que los efectos sean posi-
tivos y superiores a lo esperado, por
lo que podria ser muy interesante
valorar la posibilidad de extender
esa linea de actuacion a otros depar-

El plan de
fidelizacion debe
ser evaluado y
revisado de forma
periddica

Utilizar redes
sociales y servicios
de mensajeria son
esenciales para
cuidar al cliente

tamentos de la compaiiia en cues-
tién. De cualquier manera, el plan
de fidelizacion debe ser evaluado-
de forma periddica, dando margen
para introducir modificaciones que
permitan mejorarlo para garanti-
zar la satisfaccion del cliente y con-
seguir una estrategia de fideliza-
cién efectiva que responda a los
requerimientos de sus clientes en
distintos aspectos y de forma per-
sonalizada para conocer sus prefe-
rencias, comprender sus necesida-
des y responder sus expectativas.

Para leer méas
www.eleconomista.es/kiosco/

el P
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Un plan de felicidad en las compaiias
ayudaria a mejorar sus resultados

La motivacion y la productividad de los trabajadores es una tarea pendiente

Laura Bartolomé MADRID.

“La felicidad laboral depende de
cada uno, no de encontrar el traba-
joideal”, asegura Pablo Claver, escri-
tor del libro Por fin es lunes, 13 rece-
tas para disfrutar de tu trabajo. El
conferencista internacional sobre
felicidad laboral, emprendimiento
e innovacidn, piensa que la mayo-
ria de personas van a trabajar por
obligacion, porque necesitan la
noémina.

“Creo que en Espafia, es necesa-
rio que existan asignaturas sobre
coémo ser mas feliz. En este senti-
do, Espaiia si va algo retrasada con
respecto a otros paises. Es incom-
prensible que en 2018, ninguna uni-
versidad espafiola, ni escuela de
negocios tenga una asignatura sobre
felicidad. Por ejemplo, en Colom-
bia hay mas de 10 universidades o
escuelas de negocio de este tipo 'y
en la universidad de Harvard es la
asignatura mas demandada”.

Pensar en positivo

Por ello, Claver acaba de publicar
su ultimo libro en el que desarrolla
13 recetas para disfrutar del traba-
jo. “Si yo siendo una persona nor-
mal y corriente, soy feliz en mi tra-
bajo y en mi vida, utilizando unas
tecnicas sencillas, ojala pueda con-
tagiar a cuantas mas personas mejor
para que también disfruten de su
trabajo”, explica.

Entre estos consejos Claver des-
taca el pensar en positivo, hacer ejer-
cicio tres dias a la semana, poner
pasion a lo que hagamos, cambiar

“En Espafia es
necesario que
existan asignaturas
sobre coémo ser
mas feliz"”

los malos habitos, predicar con el
ejemplo, aprovechar el tiempo, no
olvidar las relaciones publicas, tener
el poder de la empatia y la asertivi-
dad, sonreir y reirse todos los dias
—cuantas mas veces mejor—, fomen-

tar la empleabilidad, formacién e
innovacion —hay que aprender algo
nuevo todas las semanas-, crear
nuestra red de seguridad, ~hay que
ahorrar algo a principio de mes-,
rehuir los pensamientos negativos,
y por ultimo, desconectar.

Claver afirma que ser feliz es una
decisién mental. No es ninguna uto-
pia. “Nos falta formacién. No nos
han ensefiado nunca a cambiar habi-
tos. Las personas podemos cambiar
y las organizaciones pueden ayu-
darte en ese cambio. De este modo,
las empresas tienen que tener claro
que las personas felices funcionan
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mejor, estan mas motivadas y son
mas productivas” afiade. Asimis-
mo, el escritor manifiesta que en
Espafia todavia es raro ver a empre-
sas que tengan un plan de felicidad
en el trabajo, para que sus colabo-
radores se sientan especiales y dis-
fruten mas. “El coste de la materia
prima de la felicidad es 0 y un plan
de felicidad en el trabajo, cuesta
muchas veces menos que la cena
de navidad. Ojala los empresarios
se quiten la venda de los ojos que
les impide ver que simplemente las
personas felices trabajan mejor y
enferman menos”, explica Claver.

Ifema patrocina
la expedicion
de Carlos Soria
al Dhaulagiri

El alpinista ascendera
a la séptima montana
mas alta del planeta

eE MADRID.

El proximo 26 de marzo dara
comienzo uno de los aconteci-
mientos deportivos mas impor-
tantes del afio, como es la expe-
dicién a la cumbre del Dhaula-
giri, la séptima montafia mas alta
del planeta situada en Nepal, que
emprendera Carlos Soria, alpi-
nista internacional, bajo el patro-
cinio de Ifema.

Este proyecto adquiere espe-
cial significacién debido al com-
promiso de Ifema con la promo-
ci6én de la imagen de Madrid,
como uno de sus principales obje-
tivos sobre los que descansa su
actividad en beneficio de los dis-
tintos sectores econémicos y
empresariales, asi como con el
impulso a su proyeccion inter-
nacional. Asi mismo, el patroci-
nio se enmarca en los objetivos
de Responsabilidad Social Cor-
porativa de Ifema, siendo el pri-
mero que emprende en el ambi-
to deportivo, si bien vinculado
estrechamente a su actividad
empresarial. Un proyecto cuya
particularidad se centra muy
especialmente en la figura de
Carlos Soria como ejemplo de
valores, lo que representa una
extraordinaria herramienta de
comunicacion para transmitir y
asociar de forma natural los atri-
butos que promueve Ifema por
su proximidad a las empresas y
los sectores econdmicos repre-
sentados en sus ferias.

El déficit de personal cualificado preocupa a las empresas

Asi lo manifiesta
el 55% de las companias,
seguin Randstad

elEconomista MADRID.

El 55 por ciento de las empresas
declara que tiene dificultades para
encontrar candidatos segun el infor-
me “Déficit de talento y desajuste
de competencias”, elaborado por
Randstad Research, el centro de
estudios y analisis del grupo Rands-
tad en Espafia. Este estudio anali-
za cOmo afrontan las empresas la
incorporacion de profesionales para
cubrir sus vacantes, cuanto tardan
en encontrar al profesional adecua-
doy qué perfiles profesionales esca-
sean en el mercado laboral.

Esta escasez de talento se detec-
ta principalmente en aquellos pues-
tos de trabajo que requieren emplea-
dos altamente cualificados o For-
macién Profesional. Los principa-
les motivos por los que el 55 por
ciento de las compaiiias asegura
tener problemas para cubrir las
vacantes libres en relacion con las
nuevas tecnologias, las nuevas pau-
tas de trabajo y los cambios estruc-
turales de las empresas.

Nuevos empleados

Uno de los datos que mas llaman la
atencion del estudio es el elevado
porcentaje de empresas que han
realizado procesos de seleccién en
el tiltimo afio. En este sentido, el
91,4 por ciento de las compafiias
espafiolas ha llevado a cabo proce-
sos de busqueda de nuevo emplea-

El 60%

DE LAS EMPRESAS

Consigue encontrar al profe-
sional adecuado para vacan-
tes generales en menos de un
mes, lo que revela el incre-
mento de oportunidades la-
borales en determinados per-
files. Sin embargo, en vacan-
tes consideradas como
“dificiles” el porcentaje des-
ciende al 35 por ciento, seglin
el informe de Randstad.

dos, lo que refleja el dinamismo del
mercado laboral actual.

Por otro lado, el 65,6 por ciento
de las compaiiias dispone de algu-

na vacante de empleo por cubrir,
un dato que contrasta con la tasa
de paro actual en Espafia, situada
todavia en el 16,5 por ciento.

Profesiones tecnolégicas
Asimismo, el informe revela que los
perfiles profesionales mas busca-
dos en el mercado laboral espafiol
son aquellos con formacién STEM
(Science, Technology, Engineering &
Mathematics). A pesar de ello, en
Espafia existe un déficit de profe-
sionales con estas habilidades, ya
que la oferta de determinados per-
files en el mercado laboral es insu-
ficiente para cubrir las necesidades
de las empresas.

Todas las vacantes que hay actual-
mente para médicos se consideran
dificiles de cubrir, siendo la profe-
sién con mayor ratio de dificultad.

A continuacién se encuentran los
especialistas en IT, ejecutivos de
compra y venta e ingenieros.

En el lado opuesto, con el menor
ratio de dificultad se encuentran
los ejecutivos de servicio al clien-
te, especialistas en finanzas y abo-
gados. Ademas, el 35,5 por ciento
de las organizaciones tarda mas de
dos meses en encontrar al candida-
to adecuado para las ofertas difici-
les, un dato que contrasta con el
dato de las vacantes generales, que
en el mismo tiempo, se sitia en el
12,7 por ciento, lo que demuestra la
dificultad que tienen las organiza-
ciones para encontrar perfiles “difi-
ciles”, muy concretos, y las altas
tasas de rotacion de los profesiona-
les con perfiles mas generales ya
que la oferta de determinados per-
files en el mercado es insuficiente.
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Gianluca Fiorelli

Experto en marketing digital y SEO

“El marketing digital puede ser
mas complicado en las grandes
empresas que en las pymes”

Laura Bartolomé MADRID.

Gianluca Fiorelli, experto en estra-
tegia digital y SEO a nivel global, es
el creador de The Inbounder, uno
de los mayores eventos de marke-
ting digital a nivel europeo, que se
celebrara los dias 25y 26 de abril
en Madrid. En declaraciones a elE-
conomista, nos explica las noveda-
des del marketing digital y como
puede servir de ayuda a las pymes.

¢Qué es el marketing digital?

El marketing digital es una faceta
del marketing que siempre ha exis-
tido. Supone comercializar un pro-
ducto, un servicio, una marca, uti-
lizando los medios digitales —como
pueden ser sitios web personales-,
pero ademas utilizando también
otros canales, como pueden ser la
busqueda en Google, la presencia
en las redes sociales y, tltimamen-
te también mucho, las mensajerias
privadas, como el messenger, el
whatsapp, etc.

éComo les influye a las empresas?
En el marketing digital, nosotros
tenemos normalmente una palabra

DANIEL G. MATA

16,55% 24.744 -0,191 1,2353 70,38 4%

clave, que es depende. Depende
mucho del sector o de donde esté
localizada una empresa. Desde una
pyme, como puede ser un restau-
rante o un bar, hasta una multina-
cional, la presencia en los canales
digitales para promocionarse les
aporta un plus a lo que estan hacien-
do anivel de marketing comtin tra-
dicional. Tanto una empresa muy
pequefia como una compaifiia que
se quiere expandir a nivel de mer-
cados internacionales, los canales
digitales son una manera para ampli-
ficar sus propias acciones de publi-
cidad de marca, de reconocimien-
to de éstay de posicionamiento en
el mercado.

¢Es mas dificil el marketing digital
para las pymes?

No, no necesariamente. De hecho,
aveces puede ser mas complicado
para las grandes empresas. Porque
las pymes pueden tener a lo mejor
problema de presupuesto, de no
tener el dinero necesario para hacer
grandes cosas desde el principio,
pero lo que tienen es elasticidad.
Ese es el gran problema de las gran-
des corporaciones, que tienen a
veces una estructura tan burocra-
tica que para hacer pasar ideas, o
hacer una estrategia de marketing
digital, se emplea mucho tiempo o

Carrera: Con 15 arfios de expe-
riencia en la industria digital,
Gianluca Fiorelliha sido y es
consultor independiente para
varias de las empresas mas
reconocidas de Espafia y

del mundo.

Trayectoria: Es el creador de
‘The Inbounder’, el mayor
evento de marketing digital de
Europa, y uno de los més reco-
nocidos expertos en estrategia
digital y SEO a nivel global.

0,7% 1.347,3

se pasa por una cadena de mando
muy grande. Y esto es lo que a veces,
segun los profesionales del marke-
ting digital, que trabajan en gran-
des corporaciones, dicen que es un
problema. El marketing digital es
algo muy veloz y las cosas cambian
muchas veces. Con lo cual, una estra-
tegia si se aprueba después de seis
meses, ya puede ser vieja.

éQué estrategias se utilizan mas
actualmente?

Muchas veces se pone mucho hin-
capié en las redes sociales, pero, en
realidad, lo que mas se utiliza son
estrategias holisticas, que van a con-
templar el uso contemporaneo de
muchos canales, de muchas estra-
tegias diferentes complementarias
entre ellas. Por lo tanto, normal-
mente, es una combinacién de bus-
queda organica en buscadores, la
busqueda de pagos y redes socia-
les. Por tltimo, hay una cuarta pata,
que necesita todavia muchos mas
profesionales de los que existen
ahora en Espafla, que es la analiti-
ca. Hacer campafias, hacer una estra-
tegia de marketing digital sin tener
personas que sepan medir los resul-
tados o corregirlos, no tiene mucho
sentido. Por lo cual, lo que mas se
utiliza son canales diferentes, que
tienden a trabajar de manera sinér-

gica.

éQué futuro le espera?
Seguramente una integracion con
el marketing tradicional, sin consi-
derarlo algo diferente, marketing
online mas marketing offline o tra-
dicional, sera evidente. Esta inte-
gracion ya se ve y todavia se vera
mas con las nuevas tecnologias,
como puede ser la realidad aumen-
tada, que aunque es muy punteray
no todo el mundo la utiliza, dentro
de dos o tres afios sera un canal mas
de conversacion entre las marcasy
los consumidores finales.

Suscribete a

EIE COHOmISta.eS . Dusfruta ya de esta promocion en
pdf

www.eleconomista.es/pdftumismo
~
POR
OSOLOZ 98€

Il Diario - Hemeroteca - Revistas Digitales

Lo bueno de ser (i mismo,
¢ 6 6 6 6 o o

L

es que no le pareces a nadie

o llamando al 902 55 93 93

el conomista.es

®

8”437007“260038H



[ ©

de inversion

VALOR

RENTAB. RENTAB.

MORNIGSTAR

4

MORNIGSTAR

PATRIMONIO

VALOR

RENTAB.

RENTAB.

EL ECONOMISTA LUNES, 26 DE MARZO DE 2018

MORNIGSTAR

MORNIGSTAR

Suplemento diario de ‘ell.conomista’

PATRIMONIO

LIQUIDATIVO 2(3}8 BAEIOS RATING GIF LIQUIDATIVO 2(3}8 SAQVSIOS RATING GIF
A&G FONDOS SGIIC Eurovalor Rta Fija Corto 9542 0,05 0,07 **% € Dysifid Bond - Sh Ter 112,57
Gbl Mngers Funds 774 A3 0l Alt - Fund of Funds - M 2,9 | Eurovalor Rta Fija 42 007 0k *x € Dusifid Bond 25,84
N Eurovalor RV Emerg Gbl 156,41 1,03 4,10 *%x%*  Gbl Emerg Markets Eq 17,93
ABANTE ASESORES GESTION SGIIC Optima Rta Fija Flex 11830 001 031 ok« € Flex Bond 99,10
Abante Asesores Gbl 1583  -0,89 1,88 *kkx*x  €Flex Allocation - Gbl 100,56 ALPHA PLUS GESTORA SGIIC
Abante Blsa Absolut A 1433 -1.22 0,37 Alt - Fund of Funds - M 270,19
Abante Blsa 145 223 218 %kx  GblLargeCap Blend Eq 7136 | High Rate 08 000 3% Other Allocation 2,73
Abante Patrim Gbl A 1750 -178 094 Alt - Fund of Funds - M 57,14 | AMIRAL GESTION
Abante Rta 119 032 003 ** € (autious Allocation 6984 | SextantAutourduMonde A 22534 172 7,00 xokk GbI Flex-Cap Eq 124,17
Abante Rentab Absolut A 139 037 03 Alt - Fund of Funds - M 3750 | Sextant Grand Large A 4981 041 716 okokkk €Flox Mllocation ~ 2.224,14
Abante Seleccién B4 127 059 *%x* € Moderate Allocation - 27181 | sextant PEA A 104,09 211 1508  skkk France Small/Mid-Cap Eq 480,68
Abante Tesor. 1220 011 -010 € Mny Mk 2017 | sextant PME A 21747 158 1642 okkk  Eurozone Small-Cap Eq 198,65
Abante Valor 1272 -069  -035 Yk € Cautious Allocation - 91,21
Okavango Delta A 1651 202 -1% kK Spain Eq 103,77 ARETREEIE
Smart-Ish Fondo de Gestore 1309 106 223 kkkk € Flex Allocation 1710 | Amistra Gl 086 -247 278 *x  €Flex Allocation - Gbl 1623
ALKEN LUXEMBOURG S.A. AMUNDI
Alken Eurp Opport R BLOL 245 248 Hkk FupFlec-CapEq 261276 | Amundi3M| - 007 008 EMny Mk 1904278
Alken S C Eurp R 23314 44 936 dkkkk Furp Small-Cap Eq 385,76 Amundi 6 M| A/I 22.536,20  -0,07 0,08 Yk k% € Ultra Short-Term Bond 10.875,39
N Amundi ABS IC 2381120 028 131 OtherBond  1.745,89
ALLIANCEBERNSTEIN (LUXEMBOURG) S.AR.L. Amundi Gash Institutions S 219.383,15  -0,07  -0,09 €Mny Mk 18.860,94
AB FCP I Eurp Eq A Acc 1675 1AL 370  kokk  EurpLarge-Cap Vle Eq 40219 | Amundi Crédit 1-3 € IC 308428 027 089 skAkkk € Corporate Bond - ShT 116,66
ALLIANZ GLOBAL INVESTORS GMBH Amundi Dyarbt Volatilité | 615503  -1,01  -011 Alt - Volatil 20,50
Allianz Emerg EUI’D A€ 316,78 3,64 5,38 Kk Kk Emerg ELIFD Eq 139,73 Amundi GbI Macro 2 IC 3.291,68 -0,83 -0,55 Alt - Debt Arb 51,20
Allianz Pfandbrieffonds AT 4461 032 028 *k € Corporate Bond 151,89 Amundi Rendement Plus IC 16.02584  -0,12 1,09 0.2.2.9.¢ € Cautious Allocation 1.091,62
Allianz Valeurs Durables 67725  -2,25 1,88 *%%  Eurozone Large-Cap Eq 876,28 | AMUNDIDEUTSCHLAND GMBH
ALLIANZ GLOBAL INVESTORS IRELAND LTD Amundi SF € Curve 10+year 891 256 -129 *k €Bond - Long Term 163,55
Allianz Emerg Markets Bond 54 305 289 * Gbl Emerg Markets Bond 166,39 | Amundi SF € Cv 1-3 year E 580 015 091 **x  €GovBond - ShTerm 846,79
Amundi SF € Cv 3-5 year E 667 009 -059 >k € Gov Bond 263,79
SETANARG S AR TN S NAGEME NI 611 Amundi SF € Cv 7-10 year E 818 031 010  kkkk € Gov Bond 16322
Cartera Optima Decidida B 131,81 -130  -0,02 *k* € Moderate Allocation - 337,26
Cartera Optima Dinam B 16679 152 175 %%% GbllargeCapBlendEq 280,65 | AMUNDIIBERIA SGIIC
Cartera Optima Flex B 12736 -149 057 *k*  €Flex Allocation - Gbl 6530 | Amundi CP 1239479 007 015 %okok € Ultra Short-Term Bond 20,00
Cartera Optima Moder B 12741 -110  -0,58 *%%  €(autious Allocation -~ 1.220,74 | ING Direct FN Cons 187 -104 05 *okx € Cautious Allocation - 21436
Cartera Optima Prud B 1119 08 079 *%  €Cautious Allocation - 1.861,94 | ING Direct FN Dinam 1401 162 034  kkkk € Cautious Allocation 339,16
Eurovalor Ahorro € B 183350 025 042 **% € Ultra Short-Term Bond 357,79 | ING Direct FN € Stoxx 50 1338 2% 087 % Eurozone Large-Cap Eq 214,29
Eurovalor Ahorro Top 2019 12454 008 042 Fixed Term Bond 83,14 | INGDirect FN Ibex 35 1% 382 280 Rallated Spain Eq 35117
Eurovalor Asia 287,80 0,27 314 *%*  Asia-Pacific ex-Japan E 23,56 ING Direct FN Mod 1267  -128 -0,34 Fookk € Cautious Allocation 498,35
Eurovalor Blsa Espafiola 35121 =210 -255 e Spain Eq 99,28 | ING Direct FN S&P 500 1430  -1,19 4,70 *%**  US Large-Cap Blend Eq 271,32
Eurovalor Blsa Eurp 6875 071  -108 *%  Eurozone Large-Cap Eq 5419 | AMUNDI LUXEMBOURG S.A.
Eurovalor Blsa W5 459 49 *k Spainfq_ 7043 1 prunds F Bd Eurp AE<C W12 081 018 dkokk EupBond 9032
Eurovalor Bonos Alto Rend 17994 -126 200 *k*  GblHYId Bond.-f Hedg 27,78 | pundi F Il Abs Ret Cais A 532 130 -068 Alt - Currency 36699
Eurovalor Bonos € LP 148,92 0,70 0,26 Jok ok € Dvsifid Bond 64,25 Amundi F 11 € Bond E € 10,09 078 135 hk € Gov Bond 91152
Eurovalor Cons Dinam B 2% 047 45 Alt-Long/Short Debt 28589 1 yrongi F 1 € Cash Plus E 6467 005 04  x* €CoporateBond-ShT 17800
Eurovalor Divdo Europ DAl S0 O ook Eupkauitehome 6012 angip i Eup Potential 17349 167 184 kak Eup Mid-CopEq 117630
Eurovalor Estados Unidos 160,90 0,01 3,29 *%*  US Large-Cap Blend Eq 4391 Amund F 11 Gbl Ecology A 660 270 044 . Sector Eq Ecology 108233
Eurovalor Europ Wn M LI skok EurplLarge-Cep Blend Eg 30141 pmundi F 11 Pio Glb Select 9887 343 171 kkk  Gbllarge-CepBlendFq 148624
Eurovalor Gar Acc Il w03 226 7 uaranteed nds 3093 1 g wundi F I o NA Bas Val 809 413 128 *x  USlage-GapVleEq 46320
Eurovalor Gar Energfa_ WEY. b2 03 uaranteed Funds 6607 1 pmundi F 1 Pio US Rsrch E 1018 19 312 %kx  USlage-CapBlendEq 93655
Eurovalor Gar Estrategia 131,87 1,19 -0,76 Guaranteed Funds 58,07 Amundi F 1l Pio § AggtBd A 1937 418 296 kokkkxk $ Dusifid Bond 1393,05
Eurovalor Gar Europ 93 W5 oM uaranteed Fnds__ J002L |y i s € Commodities A 2522 063 456 Commodites - Broad Bas 161,46
Eurovalor M!xto-15 9442  -048 0,72 *k € Cautfous Allocat!on 217,64 Amundi Total Rtrn A € DA 525 130 116 Al - Multistrat 285,15
Eurovalor Mixto-30 89,72 -113 14 ok € Cautious Allocation 77,98
Eurovalor Mixto-50 836 196 212 *%  €Moderate Allocation 3306 | ARQUIGEST SGIIC
Eurovalor Mixto-70 368 -218  -187 *% € Aggressive Allocation 47,88 | Arquiuno 2197 127 -148 Fookk € Cautious Allocation 48,86

Cémo leer nuestras tablas: El valor liquidativo esta expresado en euros Las estrellas miden la rentabilidad en funcién del riesgo que ha tomado cada producto en los ltimos tres afios (cinco estrellas es la maxima calificacién y una la menor). Patrimonio: en millones de euros. C6mo se seleccionan los datos: Sélo

se incluyen los fondos que tengan las siguientes caracteristicas: estén dirigidos a particulares, tengan una inversién minima inferior a los 10.000 euros, un patrimonio superior a los 15 millones de euros y antigliedad de al menos 3 afos. Fecha del fichero: 23 de marzo segun ultimos datos disponibles.

formacion aciada por HOMIGSTR

Mas informacidn en: eleconomista.es/fondos
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ATL 12 CAPITAL GESTION SGIIC Bankia Soy Asi Cauto Unive 12981 -042 004 *** € (autious Allocation - 4.515,85
atl Capital Best Mngers 1238 10 070 *%  EModerate Allocation- 2899 | 5ankda Soy Asf Dinam 12429 0% 028  kkx €Aggressive Allocation 18166
Atl Capital Cartera Patrim 1093 05 -1 a— € Cautious Allocation 12,39 Bankia Soy Asi Flex Univer 11750 0,82 0,22 **%* € Moderate Allocation - 1.367,40
atl Capital Lqdez A 205 003 -0 € Mny Mk 21,74 BMN Intres Gar 10 1248 016  -013 Guaranteed Funds 15,66
Espinosa Partners Inversio 1330 -394 224 Jokk € Flex Allocation 20,60 BMN Intres Gar 11 L7027 014 Guaranteed Funds 3514
Fongrum Valor 1644 08 08  *kx  €FlexAllocation - Gbl 25,79 | Liberty € Rta 1301 030 -109 *__ €Dvsifid Bond - Sh Ter 16,55
R e Liberty € Stock Mk 1030 462  -257 *  Eurozone Large-Cap Eq 18,73
Aviva Investors EM Ld Ccy 14,96 119 -1,02 * %% Gbl Emerg Markets Bond 2.984,70 Lo e el ol e e Lo el
Aviva Investors Emerg Eurp 537 239 507 *k* Emerg Eurp ex-Russia Eq 26,99 | Bankinter Ahorro Activos € 872 009 025 € Mny Mk 532,64
Aviva Investors Eurp Eq A 1393 286 204 Kk EupFlec-CapEq 10482 | Bankinter Bisa Espafia 13558 251 103 axkk Spainkq 28889
Aviva Investors Eurp Corp 356 083 035 Kk € Corporate Bond 4284 Bankinter Cesta Consold Ga 841,56 022 -297 Guaranteed Funds 17,77
Aviva Investors Eurp Eq In 3309 431 -024 *%% Eurp ex-UK Large-Cap Eq 227449 | Bankinter Diner 1 71860 022 054 € Mny Mk 85,06
Aviva Investors Eurp RIEst 342 345 15  kkk Py~ Indirect Eurp 40,96 | Bankinter Diner 2 88613 018 038 EMny Mk 11740
Aviva Investors Lg Trm Eur 1754 297 093 *kk €Bond - Long Term 2348 | Bankinter Divdo Europ 14915 510 180 Fokk Eurp Flex-Cap Eq 246,21
Aviva Investors S/T Eurp B 841 012  -074 Kk £Gov Bond - Sh Term 15,92 Bankinter EE.UU. Nasdaq 10 1.796,23 313 1211 * kK Sector Eq Tech 43,15
Bankinter Espafia 2020 Il G 100236  -0,06  -1,01 Guaranteed Funds 28,28
AA)Z(AQ:??I(??;:AAAN(':GEMENL ng 059 0ol rx . @ Bond 110 Bankinter Eurib 2024 Il Ga 1.004,68 138 0,69 Guaranteed Funds 63,83
redit Plus , -0, , orporate Bon ) : i
AXAWF Fram € Relative Vle 6936 336 117 k%%  Eurozone Large-Cap Eq 30011 E::t::::: E:::Eozlzazf Zrar 1;’23:3 gi; 3;: 23:22223 2232 ;iig
AXAWF Fram Eup Microcap P 28085 051 1251  Hkx Eurp Small-CapEq 26411 | ponyinter Eurostoxx 2018 6 8651 216 261 Guaranteed Funds 16,84
mai E’a"‘ E””’ ‘S"’(": E : € 133113 gii ;Zi *:::: Eurp Larse'caf\;.?'i”d Eq ;‘2222 Bankinter Eurostoxx 2024P 128997 048 261 Guaranteed Funds 3592
ram Eurp \ -0, f urp Mid-Cap Eq y .
AXAWF Fram Eurp Rl Est Sec 19444  -374 0,68 Jkk Pty - Indirect Eurp 622,23 E:::::E:: E:;Zio&aoﬁztrar 1?3333 ggz g;i Guarant:e,\jgyu?\ji igz
AXAWF Fram Gbl RI Est Secs 133,78 -751  -377 Fk K Prpty - Indirect Gbl 208,81 Bankinter Futur Ibex 0592 551 361 xk Spain Eq 150,46
zxai E:zz :-tI::;aFnc(Zpital F ;Zéz ;HZ ;2; *::: Eurp Flexl-tcais Ej ;lzjég Bankinter G. Emp Espafolas 672,30 0,49 0,16 Guaranteed Funds 17,76
AXAWF Fram Talents GO FC 46677 117 426 Hokk  GhllargeGepGuEq 147,64 E::t:::: f;::;:;’z':r;?us : 133?2 gill égz *x eujraDthZZdeiiz(i izgg
DONFGIHYEiSFls 319 00 19 mwwx GIATS0d-Chis oo | DMl 15 15 06 ek UlaCotinit b
- : ankinter Ind Blsa Espafio , -1, 3, uaranteed Funds f
AXAWF Optimal Income F C€ 20550  -0,9%4 173 Jokk € Flex Allocation 737,92 Bankinter Indice Espafia 20 8410 102 170 Guaranteed Funds 2556
AXA INVESTMENT MANAGERS PARIS Bankinter Ind Europ Gar 77007 057 126 Guaranteed Funds 28,18
AXA Aedificandi AD 356,39  -395 319 *%%*  Prpty - Indirect Eurozo 576,87 | Bankinter Ind Europeo 50 630,58  -472  -1,68 *%  Eurozone Large-Cap Eq 99,69
AXA Court Terme AD 155649  -0,09 -0,19 € Mny Mk - Sh Term 935,63 | Bankinter Ind Japon 75208 518 2,70 * Jpn Large-Cap Eq 77,23
AXA Trésor Court Terme C 244586 -011  -0,28 € Mny Mk - Sh Term 336,46 | Bankinter Media Europ 2024 111,29 001  -027 Guaranteed Funds 32,70
BANKIA FONDOS SGIIC Bankinter Mercado Europeo 156064  -1,00 -1,35 Guaranteed Funds 19,71
Bankia 2018 € Stoxx I 1184 260 233 Guaranteed Funds 59,61 Bankinter Mix Flex 113,79  -278  -197 *%% € Moderate Allocation 14491
Bankia 2018 EuroStox 12679 278 278 Guaranteed Funds 5359 Bankinter Mix Rta Fija 9751  -127  -057 Fookok € Cautious Allocation 373,87
BankiaBancaPrivada (PE€ 135620 000 014  sokk €UltaShortTomBond 16441 | comnter Multiseleccion ¢ 09 0% 0 2 ok €Cautous Alowtin. 02
Bankia Banca Privada Selec 138 119 130 *xk € Aggressive Allocation 1230 Bankinter Multiseleccion D 103784  -135 0,28 *%* € Moderate Allocation - 52,43
Bankia Blsa Espafiola Unive 86960 597 733 x Spain g 5722 Bankinter Pequefias Compafii 360,93 0,69 3,50 Fookk Eurp Mid-Cap Eq 5421
Bankia Bisa USA Universal 647 300 024 *%  US Large-Cap Blend Eq 1016 Bankinter Rta Fija (P 103202 -040 033 Jxxx € Dysifid Bond - Sh Ter 763,21
Bankia Bonos CP () 167197 019 071 w% €UtashotTemBond 9902 | ConkinterRtaFiialisGa 117941 046 106 Guaranteed Funds 1643
Bankia Bonos CP FIP 12 005 038 €Ultra Short-TermBond 224,60 | ankinter Rta Fija LP 134242 08 05 Hax €DvsifidBond 277,41
Bankia Bonos Duracidn Flex L8 0B 0% >k € Dusifid Bond 2,11 | Bankinter Rta Fija Marfil 146675 041 105 Guaranteed Funds 19,74
Bankia Bonos Int Universal 975 102 075 *x € Dusifid Bond 4129 | Bankinter Rta Variable € 6821 260 493 *  Eurp Large-Cap Ve Eq 7372
Bankia Divdo Espafia Univer 1736 497 236 ok Spain Eq 70,03 Bankinter RF Amatista Gar 71,66 0,76 1,02 Guaranteed Funds 19,16
Bankia Divdo Europ Univers 1802 665 639 % EupEquitylnome 11340 | Bankinter RF Coral Gar 110355 072 282 Guaranteed Funds 17,66
Bankia Duracién Flex 0-2 U 1068 0,03 -020 Xkx _ €Dysifid Bond - Sh Ter 550,72 Bankinter Sector Finanzas 594,69 243  -264 **  Sector Eq Financial Ser 34,89
Bankia Emerg Universal 1413 1,9 268 Jxk  Gbl Emerg Markets Eq 5826 Bankinter Sostenibilidad 11406  -3,63 0,95 * %k Kk Gbl Large-Cap Ve Eq 77,82
Bankia € Top Ideas Univers 773 468 233 *%  Eurozone Large-Cap Eq 92,08 | BANQUE DE LUXEMBOURG INVESTMENTS S.A.
Bankia Evolucion Decidido ].].5,].5 -0,23 -0,36 Alt - Fund of Funds - M 54,52 BL- Gbl Bond ODDOFt B€Ac 688,92 _1,21 _0,14 e Gbl Bond - € Hedged 346,68
Bankia Evolucion Mod 109,97  -1,05  -159 Alt - Fund of Funds - M 235,89 BL-Bond €B € 108969 059 -120 >k € Dysifid Bond 52,07
Bankla Evolucién Prud 78 051 054 Alt-Fundof Funds =M 316436 | gy Emerging Markets A € 13013 307 028 sokokk GblEmerg Markets Alloc 475,05
Bankia Fondtes (P Universa 142907 026 0,72 EMny Mk 3120 | g Equities Dividend A € 10926 497 21 > GblEquityhome 51145
Bankia Fonduxo Universal 181155 521 524 Kok K € Moderate Allocation 260,22 BL-Equities Eurp B € 675010 4.9 029 . Eurp Large-Cap Gw Eq 962,99
Bankia Gar Blsa 3 85 038 -183 Guaranteed Funds 8512 | B\ Equities Horizon B € 99385 456 001 %k Gbl Large-Cap Blend Eq 2,38
Bankia Gar Blsa 5 ns 024 048 Guaranteed Funds 11408 | gy nqSelection 50-100B 18454 041 074  *kx  €Aggressive Allocation 131,87
Bankla Goblermos € LP Univ 127 000 080 *x € Gov Bond 29| Bl_Fund Selection Eq B 2074 130 126 k% Gbl Large-Cap Blend Eq 872
Bankia Ind Eurosto.xx Unive 7470 441 -147 *%  Eurozone Large-Cap Eq 39,07 BL-Global 30 A € 65138 -089 -138 *xx € Cautious Allocation - 157.49
Banda Ind Ibex Universal 14934 SR 346 ek __ominkg 2459 | Bl-Global 50 A € 90300 118 064  xkx €Moderate Allocation- 36381
Bankia Mix Rta Fija L5 Uni UL 098 087 wokk  €Cautious Allocation 3749 | gy Glopei 75 ¢ 23745 200 004 *kkk  €Agoressive Alloation 52391
Bank!a M!x Rta Fija 3.0 Uni 0% 131 076 *% € (autious Allocat!on 95,09 BL-Global Fq B€ 80508 282 097 *x% bl Large-Cap Blend Eq 730
Bank!a M!x RV50 Un!versal 1502 228  -1,60 *kk € Moderéte AIIO(at!on 24,78 BL-Global Flex € A 1305 593 -109 k% €Flox Allocation - Gbl 138024
Bankda Mix RV 75 Universal I 5B 2 * £ Aggressive Alocation 1856 " B1-Optinvest (Euro) B € 23 072 119 *% € Cautious Allocation 17,69
Bankia Rta Fija LP Univers 1699  -015  -105 k% € Dysifid Bond - Sh Ter 39,84
Bankia Rta Variable Gbl Un 10422 163 -398 * Gl Large-Cap Blend Eq 11029 | BARCLAYS WEALTH MANAGERS FRANCE
Bankia S & Mid Caps Espafia 37514 -0,86 247 ok kK Spain Eq 17854 | Barclays Bond € Convert A 1542  -0,98 0,33 * kK Convert Bond - Eurp 91,83
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Barclays Eq € A € A 2278 109 573 Skkkk  Eurozone Large-Cap kg 22209 | BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT FRANCE
BBVA ASSET MANAGEMENT SGIIC BNP Paribas Moné Etat Priv 106552  -011  -0,32 € Mny Mk 30,20
BBVA Blsa Asia MF 26,13 0,09 2,61 ok Asia ex Jpn Eq 2545 | BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT LUXEMBOURG
BBVA Bisa Ch 145 384 436  sokk (EG Y074 | gyppliBond€preClassic 14445 004 018 ok €DusifidBond 11013
BBVA Blsa Desarrollo Soste 1659  -343 0,20 %%  Gbl Large-Cap Blend Eq 49,74 BNPP L1 Eq Netherlands Cla 118014 315 348 ok Netherlands Eq 560,53
BBVA Bisa Emerg MF B8 O7L 347 okk GblEmergMarletsEq 4487 1 pypp 11 Eq Furp Classic€ 371 529 250 *% Eup Large-Gop Blend B 101821
BBVA Blsa € 814 3P A48 *  Euwozonelageap e U0 | gypp ) Stainble AvBal 19975 245 060 *%  €Moderate Allocation - 198,83
BBVA Blsa Europ _ L * buplargeCopBlendBq 29991 | pypo | Spainble AverC 2104 314 062 *  €Aggressive Allocation 107,86
BBVA Blsa Europ Finanzas 29767 347  -5,64 *  Sector Eq F|nan(|a.l Ser 34,56 Parvest Bond € C C 22180 034 014 — € Dysifid Bond 100392
BBVA Bls2 B8 05 60 * Ak 18679 | porvestBond€ Comorate € 18672 075 109 ko €Coporate Bond 241425
BBVA Blsa Ind € 888 4% N xok Euozone large-Cap g Byt Bond €MdTerm CC 18498 003 009 >k €DusifidBond 557,95
BBVABlsalnd 20 5% 33 dokk Ak 18838 | porvestDusifidDynam CC 24820 299 151 kak  €FlexAllocation- bl 174555
BBVA Blsa Ind Japan (Cubie 207 580 5% * JonlargeCapEq 3060 | porvet Fq Eurp Mid CCC 7869 48 146 kA EupMidCpEg 6611
BBVA Blsa Ind }JSA (Cubiert 1747 -1,59 6,94 US Eq - Currency Hedged 36,59 Parvest Eq Eurp Ve C ¢ 16869 410 134 *x  Eup Large-Cap Vle Eq 515,25
EBVA Blsa Japén 60 28 20 kxk Jon Large-CapEq_ 209% | parvest Flex Bond Eurp Cor 5072 028 03 >k €FlexBond 68747
BBVA Blsa Latam L2608 o83 237 *x tanbq 87 | porvestGhl Ewironment N 17117 629 182 %ak  SecorfqEcology 77588
BBVA Blsa Tecn. y Tellecom. 16,16 1,56 740 * kK Sector Eq Tech 229,86 Parvest Mny Mk € C C 0894 009 017 € Miny Mk 104801
BBVA Blsa USA (Cubierto) 1576  -1,23 4,29 % US Large-Cap Blend Eq 131,68 Parvest STEP 90 € C C 10520 178 438 Guaranteed Funds 5311
BBVA Bisa USA A 006 236 1B xkk USlagepBlendfq 67676 | pyyoc syt B € comp € 14792 086 054 kax € Coporate Bond 935,10
EBVA Bonos 2013 Bl 030 004 Fied Term Bond 306 1 parvest Sust Eq Hi Div Eur 80l 529 37 *x  EupEquity-lhome 40826
BBVA Bonos Corpor LP 1314 063 -042 * € Corporate Bond 157,71 .
BBVA Bonos CP Plus 1581 029 -076 *%  €Dvsifid Bond - Sh Ter 2334 | BNPPARIBAS GESTION DE INVERSIONES SGIIC
BBVA Bonos Délar CP 6691  -237 453 $ Mny Mk 107,21 | BNP Paribas Blsa Espafiola 2007 482  -1,46 *kk Spain Eq 65,01
BBVA Bonos Int Flex Eur 1464  -032 -120 *k € Dysifid Bond - Sh Ter 8711 | BNP Paribas Caap Dinam A 1208 -142 0,62 Jokk € Aggressive Allocation 38,59
BBVA Bonos Int Flex 1549  -025 0,89 * %k Gbl Bond - € Biased 669,53 | BNP Paribas Caap Equilibra 1715  -119  -014 *%* € Moderate Allocation - 118,22
BBVA Bonos Plaz || 1316 -020 0,02 Fixed Term Bond 33,41 | BNP Paribas Caap Mod A 11,27 080  -053 *k € Cautious Allocation 97,22
BBVA Bonos Plaz IV 114001  -021 0,05 Fixed Term Bond 39,99 | BNP Paribas Dvsifid 11,02 -1,64 0,13 *%%x € Moderate Allocation 57,35
BBVA Bonos Rentas I 1369 -037 0,69 Fixed Term Bond 59,58 | BNP Paribas € 9,89 0,04 0,68 FHdkk £ Gov Bond - Sh Term 15,76
BBVA Bonos Rentas IV 1441 024 -017 Fixed Term Bond 49,06 | BNP Paribas Gbl Ass Alloca 1152 071 0,86 *%%* € Moderate Allocation 57,77
BBVA Bonos Rentas V 1317  -0,18 0,18 Fixed Term Bond 60,43 | BNP Paribas Gbl Dinver 1262 -156 0,02 *k%* € Moderate Allocation - 3291
BBVA Diner CP 742 019 -033 £ Mny Mk 63,31 | BNP Paribas Mix Mod 1143 -1,02 038  %k*xk £ Cautious Allocation - 40,01
BBVA Diner Fondtes CP 145172 020 -0,39 %% € Ultra Short-Term Bond 67,87 | BNP Paribas Rta Fija 891,30  -040  -0,38 ok £ Dysifid Bond 21,14
BBVA Fon-Plazo 2018 1294 -036  -0,87 Guaranteed Funds 57,05 | BNP Paribas Rta Fija Mixta 55  -09%  -0,59 *% € Cautious Allocation - 15,23
BBVA Gest Conserv 10,72 -1,07  -124 * € Cautious Allocation 644,28 | Segunda Generacion Rta 874  -0,48 1,34 *%%* € Cautious Allocation - 112,57
BBVA Gest Decidida 750  -1,95 0,15 *k* € Aggressive Allocation 91,93 BNY MELLON GLOBAL MANAGEMENT LTD
BBVA Gest Mod.er 610  -137 0,18 *%%* € Moderate Allocation - 215,37 BNY Mellon Gbl Hi Y1d Bd A 214 39 056 o b1 H Y1d Bond 82,45
GBVA Gest Pdon 20208 B9 032 0% varateed nds 36571 gy Mellon C Eurland € 53 09 856  xkkk  EworoneMidGepEq 11580
BBVA Mejores Ideas (Cubier 821 043 193 *  Gbl Large-Cap Blend Eq 63,99 : : - :
BBVA Plan Rentas 2017 B 1323 006 079 Guaranteed Funds 31,16 | CAIXABANK ASSET MANAGEMENT SGIIC
BBVA Plan Rentas 2018 1332 -030 -099 Guaranteed Funds 7746 | Caixabank Blsa All Caps Es 1711 -100  -227 ook ok Spain Eq 173,95
BBVA Rend Europ 1342 420  -227 Other 97,76 | Caixabank Blsa Div. Europ 657  -336 501 * Eurp Equity-Income 213,85
BBVA Rend Europ Il 1210 -38  -187 Other 58,66 | Caixabank Blsa Espafia 150 578  -609  -6,62 * Spain Eq 98,46
BBVA Rentab Europ Gar. Il 971  -012 -112 Guaranteed Funds 84,80 | Caixabank Blsa Espafia 2019 788  -012  -090 Other 34,50
BBVA Retorno Absoluto 361 -0,63 0,93 € Flex Allocation - Gbl 886,34 | Caixabank Blsa Gest Espafia 36,71 -283  -599 *k Spain Eq 328,44
BBVA Solidaridad 893,07 -157  -145 * %k € Cautious Allocation 1645 | Caixabank Blsa Gest € Estd 25,69 0,22 164 *%%  Eurozone Large-Cap Eq 982,33
(X Evolucio Rendes 5 1344 042 1,46 Fixed Term Bond 39,65 | Caixabank Blsa Gest Europ 670 -078 -167 *  Eurp Large-Cap Blend Eq 140,67
(X Evolucio Rendes Maig 20 7,94 0,14 1,00 Fixed Term Bond 1555 | Caixabank Blsa Ind € Estdn 3191 306  -185 %%  Eurozone Large-Cap Eq 340,53
(X Propietat Fll 278 -1588  -6,33 Prpty - Direct Eurp 50,74 | Caixabank Blsa Ind Esp. Es 817  -393 309 * %k Spain Eq 259,12
Multiactivo Mix Rta Fija 78245  -114 0,05 k% € Cautious Allocation - 19,18 | Caixabank Blsa Sel. Asia E 11,68 119 452 *k Asia ex Jpn Eq 33,30
Quality Inver Conserv 1,00 -040  -0,16 *% € (autious Allocation-  10.285,37 | Caixabank Blsa Sel. Emerg. 9,38 143 3,22 *%  Gbl Emerg Markets Eq 588,03
Quality Inver Decidida 11,77 -1,09 0,13 ok € Aggressive Allocation 885,30 | Caixabank Blsa Sel. Europ 1216  -265  -273 %%  Eurp Large-Cap Blend Eq 821,15
Quality Inver Moder 1224 -0,62 0,01 *% € Moderate Allocation - 6.625,46 | Caixabank Blsa Sel. Gbl Es 11,17 -161 0,38 *%%  Gbl Large-Cap Blend Eq 1.165,25
Quality Mejores Ideas 946  -0,64 017 %%  Gbl Large-Cap Blend Eq 500,18 | Caixabank Blsa Sel. Japon 646  -191 173 * %k Jpn Large-Cap Eq 230,07
BESTINVER GESTION SGIIC Caixabank Blsa Sel. USA Es 14,01 136 2,60 *%  US Large-Cap Blend Eq 38,08
Bestinfond 0021 064 508 dkkokok Eurp Flex-Cap Eq 178256 Ca!xabank Blsa S Caps € Es 1530  -2,29 479 *k Eurozone Mid-Cap Eq 139,58
Bestinver Blsa 6422 219 497 Kok Spain Eq 317463 Ca!xabank Blsa US.A . 1255 -153 347 *%*x  US Large-Cap Blend Eq 33,19

- Caixabank Comunicaciones E 15,57 421 9,81 * kK Sector Eq Tech 213,36
Bestinver Int 4448  -1,15 509  Jedddok Eurp Flex-Cap Eq 1.577,86 - - — -
Bestinver Mix 074 141 315 %Kk €Aggressive Allocation g0 | Cababank Espana Rta Fij 732 019 D9 Fixed Term Bond 6940

: - - - Caixabank Espafia Rta Fija 8,56 0,42 113 Fixed Term Bond 36,22
Bestinver Mix Int 10,17 -0,85 328 Jkkkk € Agaressive Allocation 135,03 - -
Bestinver Rta 1196 03 040 € Dvsifid Bond - Sh Ter 145,00 Ca!xabank Multlls.alud' Estan 1699  -475  -163 Fok ke k Sec‘tc?r Eq Healthcare 380,04

Caixabank Rta Fija Délar E 039 265 426 *%  $Dvsifid Bond - Sh Ter 88,82

BMO (F&C MANAGEMENT LTD) Caixabank RF Alta Calidad 931  -068 -073 * %k € Dvsifid Bond 26,39
F& Eurp Eq A 1983 -2.26 0,85 %k Eurp Large-Cap Blend Eq 20,97 | Caixabank RF Corporativa E 798  -1,01 0,44 ook ok € Corporate Bond 185,93
F&CEurp SCA €Inc 2737 451  -055 * % Eurp Small-Cap Eq 124,81 | Caixabank RF Seleccion H.Y 943  -116 146 %%  Gbl H Yld Bond - € Hedg 138,58
F&C Gbl Convert Bond A 1912 -165 -167 ok k Convert Bond - Gbl 655,83 | Microbank Fondo Etico 798 154  -056 *% € Moderate Allocation - 64,36
BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT BELGIUM CAJA INGENIEROS GESTION SGIIC
BNPP B Strategy Gbl Defens 26718 <132 <05 * € Cautious Allocation - 757,25 | Caja Ingenieros Blsa € Plu 708 327 1,08 *%%  Eurozone Large-Cap Eq 43,69
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VALOR RENTAB. RENTAB. MORNIGSTAR MORNIGSTAR PATRIMONIO VALOR RENTAB. RENTAB. MORNIGSTAR MORNIGSTAR PATRIMONIO
LIQUIDATIVO 20%18 BA!ZIOS RATING GIF LIQUIDATIVO 20%18 SA?VDIOS RATING GIF
(Caja Ingenieros Blsa USA A 995 484 0,20 *%  US Large-Cap Blend Eq 15,28 | CapitalatWork Eurp Egs at 41728  -582 0,01 * %% Eurp Large-Cap Blend Eq 462,87
(Caja Ingenieros Emerg A 14,24 0,51 543 *%%*  Gbl Emerg Markets Eq 32,87 | CapitalatWork Inflation at 18155  -228  -2,02 *% € Inflation-Linked Bond 200,61
(aja Ingenieros Gest Alter 610 -026 -1,79 Alt - Fund of Funds - M 15,87 CARMIGNAC GESTION
E:j: :::::::::: fblllrgn = ;jﬁ 32;1 ;iz *::: bl Large-Cap E:)ear:: Ej ;ig; Carmignac Court Terme A€~ 374003 011 -025 EMayMk-ShTerm 30270
Caja Ingenieros Prem A 1836 05 050 o € Flex Bond %82 Carmignac Emergents A € Ac 898,79 541 0,96 *%%x  Gbl Emerg Markets Eq 1.130,39
Caja Ingenieros Rta A B4 227 036 *% € Aggressive Allocation 27,09 Carmignac Euro-Entrepreneu 451 239 62 el Eurp Mid-Cap g 36000
: - : - : : - Carmignac Euro-Patrim A € 36903 326 471 Alt - Long/Short Eq - E 293,26

Fonengin ISR A L2 0% %0 xok ECatious Alloction = 12776 | o inac Investissement A 122860 184 2,16 *k  GbllargeCapGuEq 453623
CAJA LABORAL GESTION SGIIC Carmignac Patrim A € Acc 647,56 034 2,60 *kx € Moderate Allocation - 20.960,61
Caja Laboral Blsa 1961 528 448 * kA Spain Eq 18,56 | Carmignac Profil Réactif 1 216,78 -142 0,09 * kK € Flex Allocation - Gbl 112,31
Caja Laboral Blsa Gar IX 998  -198  -0,50 Guaranteed Funds 34,97 | Carmignac Profil Réactif 5 187,02 0,00  -0,55 ** € Moderate Allocation - 231,84
Caja Laboral Blsa Gar XV 904 -131 0,06 Guaranteed Funds 30,64 | Carmignac Profil Réactif 7 23347  -0,63  -0,27 *k € Aggressive Allocation 119,10
Caja Laboral Blsa Gar X