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El Periédico. Opinién. ‘Empresas familiares de alto valor afiadido’. José Luis Prada, socio-director de
EY en Cataluiia.

INFORMACION ECONOMICA

El Economista. El coste de los ‘viernes sociales’ se eleva y supera los 3.200 millones.

El Pais. La riqueza de las familias crece al inicio del afio tras la caida en Bolsa de 2018.

El Economista. La deuda de las familias baja cuatro puntos en 2019.

Expansion. El 63% de las empresas tiene problemas para cubrir sus ofertas de empleo.

Cinco Dias. El estigma de la FP entre los estudiantes nace de sus familias.

Cinco Dias. Opinién. ‘Cudnto le cuesta a Fspafia el abandono escolar?” Angel Soler, economista del
Ivie y profesor de la Universidad de Valencia.

Abc. Los auténomos en quiebra podran librarse del 70% de las deudas con la Administracion.
Expansion. Santander, BBVA y CaixaBank lideran los préstamos a las grandes empresas.

La Razodn. Los inspectores no controlaran el registro horario hasta 2020.

Expansion. Moody’s eleva las alarmas sobre las energéticas por el golpe de la CNMC.
Expansion. El BCE solo actuara en BBVA si el juez imputa a algun consejero.

Expansion. China crece al 6,2& en plena guerra comercial, su ritmo mas bajo desde 1992.

El Periddico. La inversion china cayod en Espaiia el 99% hasta junio.

El Economista. La deuda mundial escala hasta el 320% del PIB global.
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Las empresas familiares son un
motor clave para la economia
global, ysu crecimientoy avance
son esenciales para la salud de
nuestro tejido empresarial. Por
ello, es muy alentador saber que,
anivel mundial, los ingresos de
las 500 mayores empresas fami-
liares han crecido cerca del 10%
en los ultimos dos afios, mien-
tras que la cifra de negocio del
conjunto de las companias del
indice Fortune 500 apenas lo hi-
zo un 0,06% en el mismo perio-
do, segtin el Global Family Business
Index 2019 elaborado por EY y la
Universidad de St. Gallen. Estas
cifras confirman la gran capaci-
dad de las empresas familiares
para competir de manera efecti-
va en un entorno tan complejo
como el actual.

Otro dato positivo es que el
nimero de empresas europeas
que entran en la lista de las 500
mayores firmas familiares del
mundo pasade 224 enel 2017 a
230 este afo, entre las que figu-
ran espanolas como Mercadona,
Inditex, El Corte Inglés o Ferro-
vial, entre muchas otras.

Nuestras empresas familiares
crecen, se digitalizan y adaptan
sus modelos de negocio a la reali-
dad cambiante del mercado. Al-
gunas deciden hacerlo solas,

Empresas
de alto valor
anadido

José Luis
PRADA

Sociodirector de EY
en Catalunya

otras abren su capital a inverso-
res con el misculo financiero o
la experiencia internacional ne-
cesarios para abordar transfor-
maciones de calado. En todo ca-
so, se esfuerzan por mantenery
reforzar su competitividad y
adaptarse al futuro. Asi, vemos
céHmo aumenta el nimero de
empresas familiares que se apo-
yan en la tecnologia como motor
de crecimiento. Las compafiias
dedicadas a infraestructuras in-
teligentes, telecomunicaciones,
manufacturas y movilidad avan-
zadas han pasado del 36% en el
2017 al 47% este afioy, sin duda,
seguirdn aumentando su peso
en los préximos anos.

Para pilotar esta transforma-

cion, el 55% de las compaiiias in-
cluidas en el ranking opta porel
liderazgo de un primer ejecutivo
externo ala familia, un porcen-
taje que ha aumentado progresi-
vamente en la dltima década y
que es sinénimo de mayor profe-
sionalizacion en la gestién de la
empresa familiar.

Sin embargo, si hay un dmbi-
to del gobierno corporativo en el
que atn tienen camino por reco-
rrer es en el delaigualdad de gé-
nero. Solo el 3% de las compa-
iifas tiene a una mujer al timon.
De estas 17 empresas, nueve
cuentan con una consejera dele-
gada miembro de la familia pro-
pietaria, mientras que ocho son
externas a la familia. Sorpren-
dentemente, un andlisis mds de-
tallado por tamano de las firmas
indica que, en el middle market, la
probabilidad de que las empre-
sas familiares tengan una mujer
al frente es del 9%, mientras que
entre las no familiares este por-
centaje retrocede al 3%.

Es imprescindible avanzar ha-
cia contextos mds paritarios y,
afortunadamente, todas las
companias estdn dando pasos
decididos en esta direccion. Sin
duda, nuestras empresas fami-
liares consideran éste un punto
prioritario en sus agendas.
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El coste de los 'viernes sociales'
se eleva y supera los 3.200 millones

El Gobiernoaumenta tasayudas a familtasen

riesgo de pobreza, que alcanzan los 511 millones |

Eduardo Ortega Socorro MADRID.

El Ministerio de Trabajo, Migracio-
nes y Seguridad Social abona hoy
las prestaciones familiares no con-
tributivas, destinadas a familias con
menores al cargo que se encuen-
tren en riesgo de pobrezay de pobre-
za severa. Congeladas desde el afio
2000, el Gobierno decidid subirlas,
haciendo que su coste haya supues-
to hoy unos 511 millones de euros,
una cantidad que hace que el pre-
cio de las medidas aprobadas por
Moncloa durante lo que se vino a
lfamar los viernes sociales se eleve
por encima de los 3.200 millones.

Concretamente, si se suima el coste
de las medidas aprobadas por el
Consejo de Ministros desde que
Pedro Sanchez convoco el adelan-
to electoral y su celebracién el 28
de abril -provocando que el Ejecu-
tivo entrara en situacién de interi-
nidad-, Ia cifra resultante es de unos
3.284 millones, todos ellos con cargo
alas cuentas de la Seguridad Social.

Desde Moncloa aseguran que este
aumento, al menos en 2019, se com-
pensa con el incremento de los ingre-
$0s por cotizaciones que se esta
logrando gracias al destope de las
méximas, el incremento del Sala-
rio Minimo Interprofesional (SMI)
2900 euros y el aumento de las con-
trataciones y las afiliaciones de la
Seguridad Social, que a dia de hoy
estdn en récord histérico: nunca
habia habido tantos afiliados como
en el pasado mes de junio, por enci-
made los 19,5 millones.

Sin embargo, dificilmente este
alza compensara el coste de las
medidas sociales del Gobierno —que
incluyen el subsidio para mayores
de 52 afios y las cotizaciones de cui-
dadoras no profesionales de depen-

Los viernes sociales, en cifras

Medidas aprobadas por el Gobierno antes de elecciones y su coste en 2019 (millones de euros)

MEDIDA o ) COSTE
Subsidio a parados mayores de 52 afios y otras medidas laborales T 1611
Cotizacion para las cuidadoras de dependientes no profesionales con cargo al Estado | [l 315
Ampliacion del permiso de paternidad de cinco a ocho semanas ] 373
Formacién a desempleados (et 388
Orientacién i 83
Apoyo al emprendirniento 3
Evaluacion y publicidad 0
Mejora y abono de las prestaciones familiares no contributivas = 511
Total 3.284

Impacto de medidas que se ampiian hasta 2020 y 2021 en dos afios (millones de euros)

AMPLIACION DEL FORMACION A DESEMPLEADOS
PERMISO DE PATERNIDAD
« @
ORIENTACION APOYQ AL EMPRENDIMIENTO EVALUACION Y PUBLICIDAD
Fuente. elaboracidn propia y merorias econdmicas de los decretos. elfconomista

dientes a cuenta de las Administra-
ciones Publicas~ y, al mismo tiem-
po, permitird reducir el importan-
te déficit de las arcas de la Seguri-
dad Social.

Déficit de la Seguridad Social

A pesar de que el Gobierno lo com-
pensa parcialmente con préstarmos
anuales para el pago de pensiones
-unos 13.000 millones este afio—, el

propio Ejecutivo ha admitido en el
Programa de Estabilidad enviadoa
la Comisién Europea que estd muy
lejos de lograr equilibric financie-
ro en este campo. Para cuando ter-
mine 2019, el déficit sera todavia
de mds de 14.000 millones. En 2020,
afiade, la desviacién supondrd un
0,9 por ciento del PIB, lo que equi-
vale a més de 11.000 millones, y en
2021 la cifra superara los 5000 millo-

nes, aproximadamente el 0,4 por
ciento del PIB.

Cabe recordar que en la situacion
de prétrroga presupuestaria —que
no se va a solucionar hasta 2020,
puesto que no se espera que haya
un nuevo proyecto de Presupues-
tos Generales del Estado activo hasta
entonces- el Gobierno no puede
aprobar medidas adicionales de dis-
ciplina fiscal, en un momento ade-

Se-eargan ala Seguridad Soetal y-sumarn mas gasto

a sus arcas en plena prorroga presupuestaria

mas en el que el compromiso de
techo de déficit publico con Bruse-
las es del 2 por ciento del PIB, aun-
que entes reguladores como el Banco
de Espafia pronostican que este
indicador ser4 bastante superior,
pudiendo alcanzar incluso el 24 por
ciento del PIB.

Incrementos

El Gobierno actualizé las prestacio-
nes familiares no contributivas
mediante el Real Decreto-ley (RDL)
8/2019y las subid a 341 euros anua-
les, un incremento del 1718 por cien-
to respecto a los 291 euros previos.
Ademés, este RDL incluyd un nuevo

En prérroga
presupuestaria, no
se pueden activar
medidas para
compensar el déficit

supuesto, el de pobreza severa, por
el que las familias con menos recur-
sos reciben una prestacion de 588
euros anuales por cada hijo o menor
asu cargo, casos en los que el alza
de la prestacién es de un 102,06 por
ciento.

En el primer caso, 384.974 fami-
lias se benefician de la asignacién
de 341 euros y el segundo son 381728
hogares los que reciben la ayuda de
588 euros. Segun indica Trabajo,
“estan destinadas a cubrir la situa-
cion de necesidad econémica o de
exceso de gastos que produce, para
determinadas personas, la existen-
cia de responsabilidades familiares
y el nacimiento o adopcion de hijos
en determinados casos”.
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El patrimonio financiero de las familias

DEUDA CONSOLIDADA DE LOS HOGARES

ACTIVOS FINANCIEROS
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DISTRIBUCION DE LOS ACTIVOS

En % sobre el total. Primer trimestre de 2019

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2012

Efectivo Participaciones Seguros y fondos Fondos -

y depositos en el capital de pensiones de inversién  Otros

39,8% 27.2% 15,8% 14,3% 2,9%
Fuente: Banco de Espafa. EL PAIS

La riqueza financiera de las
familias crece al inicio del aio
tras la caida en Bolsa de 2018

A. MAQUEDA, Madrid
El patrimonio financicro de las familias espafiolas
sc reeupera y creee tras ¢l batacazo sufrido cn los
mercados durante la parte final de 2018. La deuda
de los hogares sigue bajando, aunque a un ritmo
mucho mcnor. Y el endcudamicnto cmpresarial em-

En 2018, las Bolsas y los fondos de
inversion se desplomaron fruto
de la incertidumbre sobre la eco-
nomia global. Sobre todo en la ul-
tima parte del afio. Y esas tensio-
nes provocaron una depreciacién
de los activos financieros de las
familias. Hasta el punto de que su
riqueza bruta y neta disminuyo
por primera vez desde 2012.

Sin embargo, la reaccién de
los bancos centrales ante el te-
mor a una fuerte ralentizacién ha
tenido un efecto directo en las te-
nencias de fondos y acciones de
las familias, que en el primer tri-
mestre se han revalorizado. Y elio
se ha traducido en que la rigueza
financiera neta de los hogares

—(ue se obtiene restando a su pa-
trimonio las deudas contraidas—
creciese entre enero y marzo has-
ta los 1,45 billones de euros, un
4,1% maés que en el arranque de
2018. También ha contribuido el
aumento de los depésitos y que la
deuda descienda levemente.
Aunque a un ritmo mucho me-
nor que en afos anteriores, las
familias siguen reduciendo sus
deudas en proporcién al PIB. De
hecho, han conseguido que en el
primer trimestre de este afio baje
hasta los mismos niveles de la eu-
rozona, al dejarla en el 58,4%. Sin
embargo, en euros ya cae muy po-
co. El afio pasado solo disminuyé
en 750 millones frente a la media

picza a subir ligcramente en curos. Pese a la fuerte
caida de los pasivos privados cn los tiltimos afios, la
deuda externa se corrige poco debido al aumento
de 1a priblica. Estas son las principales conclusio-
nes de las cuentas financicras del primer trimestre
de 2019, publicadas ayer por cl Banco de Espaia.

de 30.000 millones al afio que se
recortaba entre 2011 y 2016. En-
tre eneroy marzo de 2019, descen-
di6 en 1.070 millones de euros res-
pecto al trimestre anterior.

La deuda de las empresas su-
bi6 ligeramente en el primer tri-
mestre de 2019, tanto en porcenta-
je del PIB como en euros. Los pasi-
vos de las sociedades no financie-
ras se colocaron en el 74,4% del
PIB, una décima m4s que a cierre
de 2018 pero dos puntos del PIB
menos que doce meses antes. En
euros, crecié en 7.100 millones so-
bre el trimestre anterior y en
unos 3.600 millones respecto a
un afio antes. En 2018, el endeuda-
miento empresarial solo se recor-

t6 en 11.500 miliones, muy por de-
bajo de los 52.600 millones que
caia al afio entre 2011 y 2017. Y
2019 podria ser el ejercicio en el
que vuelva a elevarse en euros.
La deuda sumada de compa-
fias y hogares alcanzo los 1,61 bi-
llones de euros a finales del pri-
mer trimestre de 2019, un 132,8%
del PIB. Son 4,1 puntos porcentua-
les menos que la ratio del primer
trimestre de 2018 y unos 65 pun-
tos menos que en 2011. Pese a la
reduccion de pasivos en el sector
privado, el crecimiento de la deu-
da publica ha impedido que el en~
deudamiento con el exterior se re-
baje. Tan solo se ha aminorado en
unos 60.000 millones desde el pi-
co de 2014, cuando se tocé el bi-
lion de euros. La refinanciacion
de estos pasivos es una de las prin-
cipales debilidades de la econo-
mia espaiiola en €l supuesto de
que retornen las turbulencias.

Sube la renta variable

En cuanto a los activos financie-
ros que acumulan las familias (di-
nero en fondos, cuentas corrien-
tes, Bolsa..), estos aumentan su
valor, en especial gracias a los titu-
los bursétiles. El saldo de activos
de los hogares alcanzd en marzo
de 2019 un importe de 2,23 billo-
nes de euros, un 2,9% superior al
de un aflo antes, “Este aumento
fue el resultado de una adquisi-
cién neta de activos financieros
de 18.000 millones de euros du-
rante los filtimos cuatro trimes-
tres y de unas revalorizaciones ne-
tas de 45.000 millones debidas,
fundamentalmente, al incremen-
to del precio de los activos de ren-
ta variable”, explica el supervisor.

En relacién con el PIB, los acti-
vos financieros totales de las fami-
las representaron un 183,5% en
el primer trimestre de 2019, unos
0,7 puntos menos que un ano an-
tes. Esta disminucion se explica
porque el PIB incluyendo la infla-
ci6n crecié mdas que lo que engor-
daron estos activos.

Por componentes, el grueso de
los activos financieros de los hoga-
res se encuentra en efectivo y de-
positos (el 40% del total), seguido
de participaciones en el capital
(27%), seguros y fondos de pensio-
nes (16%) y participaciones en fon-
dos de inversion (14%). El efectivo
y depésitos fue el que mas incre-
mentd su peso (0,5 puntos mds)
con respecto a un afio antes, mien-
tras que retrocedieron las partici-
paciones en fondos de inversion
(-0,5 puntos).

16/07/2019 8:54
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La financiacion a familias
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La deuda de las familias
baja cuatro puntos en 2019

La riqueza financiera de las hogares y las empresas crece un
41 por ciento, hasta 1,45 billones de euros respecto, a 2018

K. Barca MADRID.

La riqueza financiera neta de las
familias espafiolas (diferencia entre
sus ahorros y sus deudas) se situd
en1451billones de euros en el pri-
mer trimestre del afio, lo que supo-
ne un 4,1 por ciento mas respecto
al mismo periodo de 2018, seglin
las Cuentas Financieras publicadas
por el Banco de Espafia. Pas6 de 1,37
billones a 145 billones de euros.

En relacién con el PIB, los acti-
vos financieros netos representa-
ron el 119,3 por ciento, ocho déci-
mas mas que el afio anterior; y los
activos financieros totales de los
hogares un 183,5 al final del primer
trimestre, siete décimas menos que
en 2018. La riqueza se sigue man-
teniendo por encima de los niveles
previos a la crisis econémica que
rozaba entonces un billén de euros
antes de la recesion.

Los activos financieros alcanza-
ron hasta marzo los 2,23 billones de
euros, un 2,9 por ciento mds que un
afio antes, gracias a la adquisicion
neta de activos financieros de 18.000
millones de euros durante el Glti-
mo afio y revalorizaciones netas de
45.000 millones por el incremento
delos precios de los activos de renta
variable. Por componentes, el grue-

so de los activos financieros de los
hogares se encontraba en efectivo
y depdsitos (el 40 por ciento del
total y con una subida de 0,5 por
ciento), seguido de participaciones
en el capital (27 por ciento), segu-
ros y fondos de pensiones (16 por
cieto) y participaciones en fondos

La banca de
Esparia reduce
su ‘morosidad’

La deuda de los bancos espa-
fioles con el Banco Central Eu-
ropeo (BCE) descendié un
1,66 por ciento en junio res-
pecto al mes anterior, y un
3,02 por ciento inferior en
relacién con junio de 2018.

De esta manera,en un afio, se
pasé de una deuda de 169.459
millones de euros a una infe-
rior de 164.342 millones. Esto
permitid, a su vez, que |a pro-
porcion de deuda de la banca
espariola dentro del Eurosiste-
ma con el BCE se redujera al
22,8 por ciento, frente al 23,07
por ciento anterior.

de inversién (14 por ciento).

La deuda consolidada de las
empresas y de los hogares alcanzd
1,61 billones de euros al término del
primer trimestre, un 132,8 por cien-
to del PIB, 4,1 puntos por debajo de
la registrada un afio antes. La de las
sociedades no financieras represen-
16 un 744 del PIB, mientras que para
los hogares fue un 58,4 por ciento.
Por ende, la deuda espaiiola se redu-
ce un 1,66 por ciento en junio,

Elflujo neto de financiacion con-
solidada recibida fue de 9100 millo-
nes, lo que represento un 0,8 por
ciento del PIB entre 2018 y 2019. La
financiacion nueva captada por las
sociedades no financieras represen-
t6 un 0,6 del PIB, y la recibida por
los hogares fue un 0,2. Por tGltimo,
las operaciones financieras netas
de los sectores residentes (empre-
sas, hogares, instituciones financie-
ras y administraciones piblicas)
registraron un superavit de 14.000
millones de euros, equivalente al
1,2 por ciento del PIB, frente al 1,5
observado en el conjunto de 2018.

En concreto, obtuvieron un saldo
positivo las empresas (0,9 por cien-
to del PIB), las instituciones finan-
cieras (2,6) y los hogares (0,1), y las
administraciones publicas un défi-
cit del 2,4 del PIB.




eccién: POLITICA - ECO

cXpansion
Espania

Prensa:
Tirada:
Difusion:

16/07/19

Diaria
32.611 Ejemplares
21.888 Ejemplares

o

O

0 |z
LT

2] 4

Q0 | a
B

S (MERkS
| <

£ Pagina: 23

Valor: 11.824,70 € Area (cm2): 443,4  Ocupacion: 51,19 %  Documento: 171 ~ Autor: M.Valverde. Expansion

NUm, Lectores: 140000

El 63% de las empresas tiene problemas
para cubrir sus ofertas de empleo

ENCUESTA SOBRE LA EDUCACION EN ESPANAZLas empresas denuncian-gue el sisteraeducativeno.estd

D

preparado para atender las necesidades de la economia. Critican 1a falta de formacion profesional.

MValverde. Expansidn

El1 63% de las empresas espa-
fiolas tiene dificultades para
encontrar candidatos que cu-
bran sus ofertas de empleo.
0, dicho de otra manera, no
encuentra los trabajadores
que necesitan, con la forma-
cién precisa para cubrir los
puestos de trabajo que ofre-
cen. Fundamentalmente, en
ingenieria, informatica, salud
o derecho, en la universidad,
y mecdnica, electricidad e
instalacién y mantenimiento,
en la formacién profesional.
Latasade parodelosj6venes,
estd en torno al 37% del co-
lectivo.

Este es el resultado de un
amplio estudio sobre la for-
macion y la educacién en Es-
pafa, que han hecho las fun-
daciones Educa 2020y Axa,y
laconsultora Sigmados, con la
colaboracién de la patronal
CEOE. El universo del infor-
me son 2.500 empresas, y
19.000 entrevistas individua-
lesentoda Espafia.

Conlaausenciade Islas Ca-
narias y Murcia, el estudio de
las comunidades auténomas
arroja algunos datos sorpren-
dentes. Por ejemplo, en ocho
comunidades auténomas el
problema supera a la media
espafiola. Y, paraddjicamente,
Islas Baleareseslaque tiene el
problema més grave, con ser
una comunidad auténoma
fundamentalmente turistico.

DIFICULTADES PARA CUBRIR EL EMPLEO

¢Tiene su empresa dificultades para encontrar candidatos que se adectien a su oferta

de empleo actual? Respuestas por comunidades, en porcentaje.

Cantabria
Navarra
Catal

Galicia

Castyleon
ESPARA

Andalucia

Madrid
Com. Valenciana
“Cast.-LaMancha |

e
Btiemadra (A8

WS M No

EE1T

Fuente: Fundacién AXA, Educa 200y Sigmados

Un sector, a priori, de ficil co-
bertura.

Saludy economia

Sin embargo, el 82% de las de
las compafiias de Baleares tie-
ne problemas para encontrar
trabajadores adecuados. Las
carreras universitarias mas
solicitadas en esta comunidad
auténomas son salud, econo-
mia y empresa e ingenieria,
En la formacion profesional,
las mayores demandas estin
en Hosteleria y Turismo,

Expansién

electricidad y electronica e
instalacién y mantenimiento.
El Pais Vasco es la segunda
comunidad auténoma donde
mads problemas tienen las em-
presas para encontrar traba-
jadores. E176% de las mismas
no cubre sus ofertas de em-
pleo. Sobre todo, en la forma-
ci6én profesional, donde las
compaiiias demandan meca-
nicos, electricidad y electréni-
ca, instalacion y manteni-
miento. Las comunidades au-
ténomas con un porcentaje

Islas Baleares

es la comunidad
auténoma donde hay
mas empresas que no
cubren sus empleos

El 575% de los
padres dice que la
fpnnacién profesional

més bajo de empresas que no
cubren sus demandas de tra-
bajadores son La Rioja, con el
48%, y Extremadura con el
45%.

Faltan especialistas

En todo caso, con algunas ex-
cepcionesenlahostelerfayen
el sector financiero, en la ma-
yoria de las comunidades au-
ténomas faltan trabajadores
mecanicos, instaladores de
mantenimiento y electricis-
tas. Es un hecho que demues-
tra que Espafia tiene un ver-
dadero problema en la forma-
ci6n profesional. Entre otras
cosas, porque el informe se-
fiala que la formacién profe-
sional es “el patito feo” de la
ensefianza. E157,5% delos pa-
dres entrevistados en la en-
cuesta cree que la formacion
profesional tiene “mala ima-
gen”. Es decir, una especiali-
zacion de formacion profesio-

nal tiene menos prestigio que
ungradouniversitario. El pre-
sidente de la patronal CEQE,
Antonio Garamendi, dijo que
de todos los estudiantes que
hay en Espaiia, 1,5 millones
son universitarios; 800.000
cursan formacién profesional
y solo 23,500 formaci6n pro-
fesional dual. Esta modalidad
consiste en combinar el estu-
dio de la teorfa con la prictica
en las empresas. Es un siste-
ma que tiene mucho éxito en
Alemania, y que en Espafia no
termina de cuajar. “La educa-
cién esel mayor retoquetiene
Espafia en estos momentos
para reducir el paro y ganar
en competitividad”, dijo el
presidente dela CEOE.

En definitiva, el 42,3% de
las empresas asegura que ne-
cesita trabajadores con titula-
cién universitaria; y el 23,7%,
requiere personal con forma-
¢ién profesional de grado su-
perior. Ademds, el 17,9% pide
trabajadores con formacién
profesional de grado medio, y
€l 16,1%, personal con forma-
cién secundiaria.

Es un hecho curioso que la
mayoria de los padres sea
partidaria, o no ve mal, que
sus hijos estudien fuera de Es-
paria para mejorar su forma-
cién, Sin embargo, la mayoria
se echa atrds por razones eco-
némicas. Otros observan que
la educacidn en Espafia es tan
buen como en otros paises,
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EL ESTIGMA DE LA FP

ENTRE LLOS ESTUD

IANTES

NACE DE SUS FAMILIAS

Casiel60%depadresy
madres tienen una opinién
negativa de estemodelo
formativo

Educa2020, CEOEy Axa
criticanlalosadelescaso
reconocimiento social

PABLO SEMPERE
MADRID

tmercado taboral |

juvenil, y por ende
el futuro préximo
cel trabajo, se en-
cuentra en una
situacién dificil
de resolver. Mien-
tras que la tasa de

desempleo de los |

menores de 25 afios
roza el 35%, las empresas siguen teniendo
prablemas para cubrir los puestos vacantes,

En Espaiia, un 63% de las compafias no |

consigue encontrar los candidatos necesa-
rios, cifra que supera el 70% en Cantabria,
Aragén o Pajs Vasco y gue pasa del 80%en
el caso e Baleares, tal y como recogen los
datos recopilados por Educa2020 y Fun-
dacién Axa, presentados ayer en CEOE.

Futre las causas de esta brecha, Fer-
nando Jauregui, presidente de Educa2020,
apunta en buena medida alafalta de reco-
nocimiento que todavia hoy sigue teniendo
1a Formacién Profesional (FP) en Espaiia,
un modelo formativo totalmente enfocado
al ernpleo con una actualizacién mucho
mas periédica gue el universitario. Segliin
los datos recabados por Educa2020 y Axa,
en colaboracion con Sigmiados, el 77% de
familias, alumnos y profesores creen que
la FP tiene mala imagen, y el 57,5% de los
padres ymadres tiene una opinion negativa
de esta modalidad educativa. “Contrasta
la opinién que tienen las familias de la Fp,
porque es fotalimente contraria a la de las
empresas”, reflexiona Olga Sanchez, conse-
jera delegada de Axa en Esparia.

El documento parte de un total de
19.000 encuestas a familias con hijos en
edad de elegir sut itinerario formativo. En
ellas, el 52% de los adultos tenia estudios
superiores, €] 31% habia cursado un posgra-

do o alcanzado el doctorado, el 11,5% habia |

superatlo la ESQ, una FP de grado medio o
el antiguo BUP, y un 3,5% solo contaba con
estudios primarios. Por ello, es Hamativo
confirmar que el recelo hacia estos titulos

i

“nace en buena medida de padres y ma-
dres con niveles superiores de esiudios”,
en opinidn de Lourdes Carmona, directora
cle Ecnea2020,

Los expertos ponen el foco en la para-
doja que supone que la FP “siga siendo el
patito feo de la educacion, cuando preci-
samente ciertos titulos de esta modalidad
son garantia <le hallar de inmediato un pues-
to de trabajo bien remunerada”, prosigue
Jauregui. Uno de los ejemplos mas clavos,
apunta Sara Molero, secretaria general de
CEIM, es el del técnico en Soldadura y Cal-
dererfa, un perfil nnuy demandado por las
enipresas y que, coImo escasea, esta muy
bien remuneracio. En la misma linea se situé
el presidente de CEQF, Antonio Garamendi,
que ademas puso el {oco en la modalidad
de la FP dual, un itinerario que “debe ser
mds atractivo. Hoy solo hay 24.000 personas
cursindola en Esparia’”.

Los datos recopilados también dejan
ver, contina Lourdes Carmona, gue los
estudiantes que se decantan por laFP son
mis independientes y tienen mds seguri-
dad en sf mismos que los que decidenira
la universidad. Las madres y padres, por
ejemplo, contribuyen en un 67% y un 59%

respectivamente en que un joven ople por
matricularse en un grado. En el caso de la
FP, los porcentajes caen al 53% y al 43%,
también respectivamente. Estos nfuneros,
prosigue Fernando Jauregui, “tanmbién nos
deben hacer pensar, porgque vemaos que
los tutores, profesores y orientadores, que
son los que realmente saben, influyen muy
poco en las decisiones de los estudiantes”,
De hecho, solo un 18% de las familias habla

Masdelamitadde
las familias siguen
viendo la FP como
unlugar al que
solo van quienes
no estan
capacitados para
ir alauniversidad

con los orientadores sobre la posibilidad
de que sus pequenos se dirijan hacia la FP.

Eldocumento muestra una realidacl com-
plicada de abordar, pero también aporta
algunas ideas para conecer cudles son las
razones que llevan a los padres y madres
ano confiar en este modelo. Un 73% apun-
ta a la menor consideracion social, un 53%
reconoce gue el estighia esta relacionada
con que la FP se entiende como un lugar
al que se dirigen los que no pueden seguir
estudianda. Un 45% cree que estos titulos
tienen un tono menor, el 36% ve en ellos
unos empieos peor remunerados y el 22,5%

i argumenta la falta de oportunidades para

seguir creciendo profesionalimente.,

Hasta aqui, las principales barreras. Pero
también hay soluciones. Bl 55% de pos padres
y madres creen gue seria bueno publici-
tar adecuadamente estos titulos desde el
Gobierno, y un 45% veria con buenos cjos
otorgarles el mismo rango que tiene la uni-
versidad. Desde FEduca2020 y Axa enfatizan
en lanecesidad de dar a la FP ese reconoci-
niiento, y luchar para quitar los estignmas del
menor reconociimiento social y la creencia,
“errénea”, de que estos tituacdos tienen me-

i nor remuneracidn y peores oportunidades.

: [D pressreader’ FiosRudeicom 41¢
W &
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A Fondo

cCuanto le cuesta a Espana
el abandono escolar?

Silas regiones confluyesen en la tasa mas baja, el paro

caeria el 0,9% y la productividad creceria el 4,4%

as cifras de aban-

dono educativo
Ry

ces la tasa que nuestra la
poblacion nacional. El nivel
1 5 3

& Espanaenla Gltima
posicién del ranking de los
paises e la UE-28 en 2018.
Con un 17.9% de jovenes
entre 18 y 24 anos que han
abandonade la educacion
v la formacion sin haber
completado estudios de ni-
vel superior ala ensefianza
obligatoria, Espana se sitiia
7.3 puntos porcentuales por
encima delamedia dela UB-
28. La consecucion de los
objetivos fijados por Ia es-
trategia 2020 de educacién y
formacion (ET2020) dela UE
son distintos para Espafia
v la UE-28 (concretamente
del 15% y del 10%, respec
tivamente). pero mientras
la UE-28, en promedio, se
encuentra a Imuy escasa
distancia de alcanzarlo (0.6
puntos porcentuales), Es-
pafaio tiene bastante mis
complicado con un objeti-
vo mucho nienos ambiciose
que el del resto de la Union,

Algo parece no estar
funcionando correctamen-
te enlas primeras etapasde
Ia educacidn en Espatia, si
hien es ciertogue el compor-
tamiento en las diferentes
comunidades autonontas
es ny heterogéneo, Entre
el sureste espanol y ambos
archipiélagos, y la coimisa
cantébrica junto a Castilla
y Ledn, las diferencias son
muy sustanciales, concreta-
metite la tasa de llles Balears
més que triplica la del Pais
Vaseo,

Existen, ademads, impor-
tantes diferencias depen-
diendo del colectivo que
consideremuos, Hay un ¢la-
ro efecto de género, ya que
los homlres presentan una
desventaja relativa al mos-
trar actualmente una tasa
e abandono prematuro del
2L7% frente al 14% de lasmu-
jeres, si bien desde 2007 el
gap se ha ido reduciendo.
Asiimismo, al considerar la
nacionalidad, la poblacion
extranjera dobla con cre-

de padres y madres afecta
de una forina rotunda, de
forma que los hijos de pa-
dres o madres con estudios
superiores exhiben tasas
del 4%, frente a tasas del
25% para hijos de madres
o padres con e¢studios obli-
gatorios como maximo. Sin
embargo, la variable que
determina en gran medida
que un alumno realice es-
tudios posobligatorios sera
que haya culininado con éxi-
tola ESO, dado que la tasa
de abandono educativo de
aquellos que no consiguen
terminar los estudios de
secundaria obligatoria (o
dicho e otro nwdo. expe-
rimentan fracasoe escolar)
es de w1 74%, mientras que
sereduce a uit 12% para los
que silo consiguen.

La crisis econdmica
que se ihicio en 2007 tuvo,
en términos de educacion,
una consecuencia positiva,
Ia reduccién de la tasa de
abandono. Bl incrementode
1a tasa de paro juvenil, que
llegd a ser del 56% en el aito
2013, redujo drasticamente
las oportunidades de ocu-
pacidn de los jévenes, que
consecuentemente dejaron
de abandonar las aulas en
busca de un empleo bien
remunerado para el que se
exigia escasa cualificacion
(fundamentalmente en el
sector de la construccion),
porque tas oportuniclades
habian desaparecido. Lave-
duceion de la tasa de aban-
dono se ha ido ralentizando
an los altimos anos, experi-
mentando e 2018 una cai-
da de lan solo 04 puntos
porcentuales, fruto de gque
la reactivacion econdimica
demanda mano de obra sin
cualificar y ello anima alos
jovenes con escasa cualifi-
cacién a ocuparse enlahos-
teleria y el comercio que se
presentan como los princi-
pales sectores demandantes
de este tipo e empleo.

Gran parte de los jovenes
que abandonan los estudios
desconocen las consecuen-
cias que tendrd alo largo de
su ciclo vital la decision de
interrumpir sus estudios y
norealizar bachillerato o for-
macién profesional. Bstos
jovenes participarin menos
en el mercadode trabajo que
aquellos que prolonguen sus
estudios, veranrecucidasu

b

Lareduccidndela
tasa de abandono
sehaido
ralentizando
hasta caer en 2018
solo 0.4 puntos,
fruto de lamejora
dela economia

empleabilidad presentando
una menor probabilidad de
encontrar empleo, estaran
expuestos conmayor inten-
sidad a la temporalidad y
sus salarios seranmas hajos,
fruto de su menor produc-
tividad. En suma, van a ser
evidentes destinatarios dela
precarizacion del mercado
de trabajo.

Pero el coste del aban-
dono educativo 1o reper-
cute inicamente sobre los
jOvenes que dlejan prematu-
ramente sus estudios, sino
que finalmente es soportado
por toda la sociedad en su
conjunto. En términasdebe-
neficios oblenidos, y bajo el
supuesto de que todas las

La reduccion del aban-
dono prematuro de la
educacion y la formacién
contribuirfa a modular las

ANGELSOLER

EconomistadelIvle y profesor
de In Unlversitat de Valéncia

GETTY IMAGES

la realizacion de estudios
secundarios posobligato-
rios cobra importancia, y
mas atn de los costes in-

sociales y entre hombres y
mjeres. Una de las formas
probableniente mds efec-
tivas de Hevar a cabo esta
accion podria ser implemen-
tar medidas encaminadas
areducir el fracaso escolar
¥ aumentar el rendimien-
to educativo, puesto que la
evidencia empirica muestra
que las medidas preventi-
vas del abandono son mds
efectivas que las dirigidas a
recuperar a quienes ya han
abandonado el sistena edu-

le! al-

cativo,
I este escueto

canzasen el valor de aquella
<jue muestra una menor tasa
de abandong, 1a tasa de acti-
vidad aumentaria un09%,la
tasa de paro y de temporali-
dad se reducirfanenun08%
y0.7%, respectivamente, yla
preductividad del irabajo se
incrementarfa en un 4,4%,
cuandoesta mejora alcanza-
se a toda la poblacion.

diagnéstico del abandono
educativo tempranag, cabe
preguntarse sila sociedad,

dividuales y sociales de no
cursarlos,

Tomar conciencia de
la relevancia del problema
del abandeno eduacativo
temprano resulta crucial
para poder reducirlo, de
forma que Espaiia se sitie
en términos educativos en
una posicién coherente asu
desarrollo econdraico.

Una sociedad que ca-
mina hacia un contexto de
progresiva digitalizacion
no puece permitirse un
porcentaje tan elevado de
poblacién joven que no se
forme adecuadamente. Por
ello las Adrministraciones,
los docentes y las familias
deben realizar un esfuerzo

Administ priblicas,

) parac it iar a

docentes, familias y aluni-
nos son conocedores de la
dimension y relevancia del
problema que les afecta.
Es por ello que la labor de
divulgacién de los benefi-
cios futuros que conlleva

los jovenes sobre la impor-
tancia de formarse para al-
canzar puestos de trabajo
mas estables y salarios mas
altos en el medio plazo, fren-
te a decisiones prematuras
y corteplacistas,

PRNITS 460 TR 0Pt
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Sentencia del Supremo

LLos autonomos en
quiebra podran
librarse del 70%
de las deudas con
la Administracion

» Los jueces decidiran si condonan las
deudas para favorecer la segunda
oportunidad del emprendedor

» El importe que no se perdone podra
abonarse de forma fraccionada en un
plazo de hasta cinco afios

SUSANA ALCELAY
MADRID

| pasado 2 de julio el Tri-

bunal Supremo dabaen

una sentencia un paso

trascendental para los

autdénomos que tropie-

zan, se levantan y quie-
ren comenzar una nueva aventura
empresarial. E1 Alto Tribunal permi-
tira que los emprendedores en quie-
bra puedan librarse de gran parte de
las deudas que tengan contraidas con
Hacienda y la Seguridad Social con
el objetivo altimo de facilitar los me-
canismos que permitan su segunda
oportunidad.

El fallo amplia la capacidad de los
juzgados de lo mercantil para deci-
dir sobre si se condona hasta un 70%
de las deudas que los auténomos, en
situacion de insolvencia, hayan con-
traido con la Administracion., Ade-
mas, ¢l Supremo deja en manos de
los tribunales la polestad de que la
cantidad que quede fuera de la qui-
ta se pueda pagar de forma fraccio-
nada en un periodo de hasta cinco
aflos, previo acuerdo de un plan en
el que se tenga en cuenta la capaci-
dad econémica del auténomo afec-
tado por la quiebra del negocio.

La Ley de Segunda Oportunidad
que se aprobd en el afio 2015 dejaba
fuera la exoneracion de los créditos
con ¢l Fisco y la Seguridad Social, lo
que convirtid 1a norma que daba a
los empresarios personas fisicas la
posibilidad de comenzar de nuevo en
un instrumento incompleto desde el
principio. Muchos auténomos que no
han podido salir adelante han teni-
do que cargar ademas con la losa de
abulitadas deudas y sus correspon-

dienles intereses, lo que, ademas, ha
podido favorecer la economia sumer-
gida para esquivar los costes con la
Administracién.

El Supremo viene a dar la razén a
ATA, la organizacion que dirige Lo-
renzo Amor, que ayer aplaudia el fa-
lloy solicité «que se reforme cuanto
antes la Ley de Segunda Oportuni-
dad para incluir los créditos publi-
cos (deudas con Hacienda y Seguri-
dad Social) tras la sentencia del Su-
premo que viene a corregir la
limitacion existente en la Ley». Re-
cuerda Lorenzo Amor que cuando se
aprobo esta norma ya advirtio de que
dejar fuera la exoneracién hacia que
«la Ley solo tuviera de Segunda Opor-
tunidad el titulo».

Calific6 entonces la normativa de
«oportunidad perdida» y de no favo-
recer el emprendimiento tras recla-

http://lector.kioskoymas.com/epaper/services/OnlinePrintHandler...
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LORENZO AMOR
PRESIDENTE DE ATA
«La Ley aprobada en 2015
solo tenia de Segunda
Oportunidad el titulo»

mar el establecimiento de quitas a
los créditos ptblicos a Hacienda y
Seguridad Social para asegurar la
efectividad de 1a ley.

La sentencia del Supremo deses-
tima el recurso de casacién inter-
puesto por la Agencia Tributaria con-
tra una sentencia previa de la Au-
diencia Provincial de Palma de
Mallorca (diciembre de 2015), en la

que se daba la razdn a una persona
que se habia acogido a la Ley de Se-

- gunda Oportunidad. El fallo no solo

deja en manos de los juzgados de lo
mercantil el fraccionamiento de la
parte no exonerable del crédito pu-
blico (hasta ahora Hacienda tenia la
ultima palabia), sino que «de facto
abre la puerta a que a los deudores
se les condone mas de la mitad de la
deuda contraicda con las administra-
ciones pablicas, en concrelo el cré-
dito ordinario subordinado (intere-
ses, recargos, sanciones y un 50% de
la cuota)», asegura la organizacion
de auténomos.

El pronunciamiento del Tribunal
Supremo limita, en gran medida, la
situacion preferente de la Adminis-
tracion tributaria ante la solicitud de
exoneracion de las personas fisicas
sometidas a un proceso concursal.

Los jueces tienen la wltima palabra

Segunda oportunidad

Con menos cargas

Los juzgados de lo mercantil

podrin librar de hasta el 70% de

las deudas con Haciendayla

Seguridad Social a los auténomos

que estén en quiebra y quieran

darse una segunda oportunidad.

Asi lo dispone la sentencia del
Tribunal Supremo dictada el
pasado dia 2 y aplaudida por
ATA, organizacién que habia
reclamado esta posibilidad.

Cinco anos de plazo
para poder pagar

Los tribunales también podran
decidir que las cantidades que
queden fuera de la quita gue se
determine se pueda pagar de
forma fraccionada en un periode
de hasta cinco afios, previo
acuerdo de un plan en el que se
tenga en cuentala capacidad
econémica del auténomo
afectado por la quiebra de su
negocio.

La Administracion
no tiene preferencia
El fallo del Alto Tribunal limita
la situacion preferente dela
Administracién Tributaria ante
la peticién de exoneracidén de las
personas fisicas que se encuen-
tran en un proceso concursal.
Los argumentos de Supremo
suponen una «verdadera»
segunda oportunidad paralos
auténomos, segln aseguran
desde ATA.
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ORIOL CAMPUZANO

Segun refleja la sentencia, la Ley
de Segunda Oportunidad tiene «con-
tradicciones» ya que «por una parte
se prevé un plan para asegurar el pago
de aquellos créditos (contra la masa
y privilegiados) en cinco afios y, por
otra, se remite a los mecanismos ad-
ministrativos para la concesion por
el acreedor ptblico del fracciona-
miento y aplazamiento de pago de
sus créditos».

Es decir, que una vez acordado el
sistema de pago, esta hoja de ruta
debe ser ratificada por Hacienda y la
Seguridad Social. Algo que para el
Tribunal Supremo no tiene explica-
cién alguna porque, «aprobado judi-
cialmente el plan de pagos, no es po-
sible dejar su eficacia a una poste-
rior ratificacion de uno de los
acreedores, en este caso el acreedor
publico», concluye.

Contradicciones
que tiene la Ley

Dice el Supremo que la Ley de
Segunda Oportunidad es
«contradictoria» porque, por
un lado, prevé un plan para
asegurar los pagosy, por otra,
se remite a los mecanismos
administrativos parala
concesién por el acreedor
publico del fraccionamientoy
aplazamiento de pago de sus
créditos.
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Santander, BBVA y CaixaBank lideran
los préstamos a las grandes empresas

OPERACIONES EN EL PRIMER SEMESTRE/ Bankia mejora su posicion tras el fin de las restricciones. La banca
francesa se sitUa alto en el ‘top 10"y la italiana entra con fuerza, con Intesa y UniCredit a la cabeza.

Inés-Abril-Madrich

La cifra roza los 7.000 millo-

nes de euros y suma los prés-
tamos concedidos por San-
tander, BBVA y CaixaBank a
las grandes empresas espafio-
las en el primer semestre del
afio. Con este volumen en la
mano, los tres bancos se con-
vierten en los lideres del mer-
cado a una importante distan-
cia del resto, segin el rénking
de méximos directores (boo-
krunners, en el argot financie-
ro) de préstamos sindicados
realizado por Bloomberg.

Cepsa es la gran operacion
que los tres bancos tienen en
comiin. Lapetrolera ha firma-
do la mayor linea de crédito
entre las empresas nacionales
en 2019, con 2.000 millones
de euros concedidos por las
entidades financieras para re-
forzar su liquidez justo al filo
del cierre del primer semes-
tre. Santander y BBVA tam-
bién han participado en la se-
gunda mayor transaccién cre-
diticia del afio: la financiacién
a MasMdvil, con 1.700 millo-
nesdeeuros.

El préstamo sindicado a la
socimi Merlin (1.550 millo-
nes), la nueva linea de crédito
de Iberdrola (1.500 millones)
y la financiacién de 1.440 mi-
llones a Acciona también han
contado con los tres bancos li-
deres entre sus filas y confor-
man el quinteto de mayores
transacciones que ha habido
en el universo de los présta-
mos sindicados nacionales.

Diferentes voltimenes

Pese a su coincidencia en las
grandes operaciones, las ci-
fras de Santander, BBVA y
CaixaBank son muy distintas.

- LOS BANCOS MAS ACTIVOS EN PRESTAMOS SINDIGADOS-EN-ESPANA -

Clasificacion de 'bookrunners’ o maximos directores de operaciones. Datos del primer semestre. Cifras en millones de euros.

Volumen N° de operaciones Posicion 1S 2018
Santgqg{er 1
BBVA 3
caaBark ... [ 143 . WA 12... SO
aNpParbas - [ eSe. M . 4
Société Générale - ool ] | i 6
Bankia - 83 | YT R
CréditAgriclle | b/ TENEY e 7  Bie
|ntesa - 568 . 5 L
UniCredit [eer | 5% M 6 1
Fuente: Bloomberg Expansiéﬁ

Elbanco presidido por Ana
Botin estd a la cabeza, con
ciertadistancia sobre sus riva-
les. Laclasificacidn de Bloom-
berg le atribuye un volumen
de 3.171 millones de euros y 33
operaciones, entre las que hay
cuantias milmillonarias (Cep-
sa, MasMovil, Merlin...), otras
que se quedan en cienmillo-
narias (Mecalux, Vidrala,
Teka...) y algunas que no pa-
san delacategoria de millona-
rias a secas (Nuba Expedicio-
nes, Novatec...).

Con ese palmarés, Santan-
derlograuna cuota de merca-
do del17%, superior al 12% de
BBVA y sus 2.218 millones de
euros en volumen como boo-
krunner en 22 operaciones.
CaixaBank, por su parte, con-
sigue el 7,75% del mercado y
1.438 millones de euros con 12
préstamos.

Estas cifras (y los casi 7.000
millones de euros conjuntos)

Cepsa y MasMovil
han firmado los
préstamos mas
cuantiosos en lo que
va de afio en Espafia

Santander, con 33
financiaciones,

y BBVA, con 22,
son los bancos con
mas operaciones

colocan alos tres lideres espa-
fioles por delante del resto de
los competidores del merca-
do de préstamos sindicados,
ya que ninguna otra entidad
financiera logra un volumen
de crédito superior alos 1.000
millones. Como es acostum-
brado, los bancos franceses
son los que pisan con mas
fuerza, lo que permite a BNP
Paribas y a Société Générale

colocarse en cuarta y quinta
posicion del ranking, respec-
tivamente.

Pero hay una entidad que
ha interferido en la pujanza
de la banca gala: Bankia. La
firma presidida por José Ig-
nacio Goirigolzarri sigue
aprovechando el fin de las
restricciones que hasta el afio
pasado le impedian prestar a
grandes nombres nacionales
y se ha colocado en la sexta
posicién en 2019, frente a la
decimoquinta del primer se-
mestre de 2018,

Con nueve operaciones,
Bankia ha prestado dinero a
Cepsa, Gestamp, Urbaser,
Red Eléctrica o alas dos com-
pafifas cotizadas del grupo
Prosegur, entre otros, hasta
sumar un volumen para los
rénkings de casi 840 millones.

Con su sexta posicion, Ban-
kiarompe launidad delaban-
ca francesa, porque se coloca

7 1e
]

-que-baja-dos posiciones-sobre-

el afio pasado y queda el sépti-
mo.

Nuevas incorporaciones

A partir de ahi hay tres incor-
poraciones a la lista de los 10
bancos mads activos de Espaiia
en créditos, ING, que se ha
mantenido muy constante du-
rante los dltimos afios con sus
préstamos a las compafiias na-
cionales, sube cuatro puestos
desde el primer semestre del
afio pasado y asciende a la oc-
tava posicién. Mas fortaleza en
su subida muestran aun los
bancos italianos, que entran en
el top 10 con Intesa Sanpaolo
en noveno lugary con UniCre-
diteneldécimo.

Estas dos entidades han
participado en cinco y seis
préstamos sindicados, respec-
tivamente, pero han sido los
més grandes, Ambas han esta-
do en Cepsa y en Merlin, por
ejemplo, que constituyen la
primera y la tercera mayor
operacién del afio.

Todo ello, a pesar de que
2019 no estd siendo el mas
propicio para los préstamos
sindicados. Como en el resto
de los negocios de la banca de
inversion, la menor actividad
corporativa ha reducido el
movimiento y, con ello, el ne-
gocio paralosbancos.

Los18.885 millones de euros
que ha movido el mercado de
créditos sindicados en 57 ope-
raciones en el primer semestre
de 2019 quedan muy lejos de
los 28.491 millones y las 79
transacciones de hace justo do-
ce meses. La caldaroza el 34%.

Lallave /Pégina2
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LAS «LAGUNAS» DE LA NUEVA NORMA DAN UNA TREGUA A LAS EMPRESAS
Lamedida laboral estrella del Gobierno tiene «zonas grises», como las pausas, el inicio y el fin de
lajornadao el techo de las sanciones, sobre las que la Inspeccién de Trabajo no tiene instrucciones

Los Inspectores no controlaran
el registro horario hasta 2020

Las claves
o Ensuorigen,
el registro
horario nace
para poner
cotoalos2,36
millones de
horas extra
que serealizan
enEspafiaala
semana sin
compensadon
alguna.

® Lossindicatos
piden endure-
cerlanorma
paraquela
sancion
mdxima pueda
alcanzarse por
@da trabajador
afectadoyno
por un grupo.

é H. Montero - Madrid

LaluspecciondeTrabajoy Segu-
ridad Sacial no podra realizar
una campana exhaustiva sobre
el cumplimiento del registro ho-
rario hasta 2020, segtin las fuen-
tes constiltadas por este diario.
Aunque lamedidaintroducida el
pasado 12 de mayo es una de las
pocas qtie ha logrado sacar ade-
lanteel Ejecutivoy, por fanto, fue
anunciada contodalapompa por
partedel Minigterio de Trabajoy
Seguridad Social, loclertoesgue

No s6Io Porque fa-obligatorie
dad de que las empresas regis-
tren Ia Jornada faboral siga sus-
citando polémicas y muchas du-
das, sino porque los inspectores
no tienen orden de actuar salvo
quieconcurradenunciaporparte
delostrabajadoresodesusrepre-
sentantes. En otras palabras,
hasta que se defina el plan estra-
tégico de la Inspeceion de Traba-
jopara2020nohabraunacampa-
Raespecificadecontrol delregis-
tro horario.

La propia ministra de Trabajo
enfunciones, Magdalena Valerio,
vya anuncid con la entrada en vi-
gor de la medida que la Inspec-
cion iba a dar «cierto margely a
lasempresasdurante un periodo
no especificado, lo que sugeria
que los inspectores que ya han
comenzado a preguntar a las

empresas por los métodos utili-
zados para controlar las horas
laboratesdesus trabajadoreshan
recibido instrucciones para ha-
cerla vista gorda.

Asique,salvoquela infraccion
sea flagrante y concurra denun-
cia, 1o cierto es que las empresas
podran esquivar al inenos hasta
el proximoaiolas multas previs-
tas por la nueva normativa, que
contemplan sanciones de entre
626 y 6.250 euros.

Segiin lastuentes consiitadas,
1a Inspeccion de Trabajo y Segu-
ridad Social prevé lanzar en 2020
un control generalizado para
calibrarel gradodecumplimien-
1o de la nueva legislacion, Hasta
lafecha, s6lo seha iniciadoalgiin
proceso de investigacion sin ma-
yor trascendencia,

Pese a todo, recuerdan las mis-
mas fuentes, las empresas estan
ya obligadas a tener disponible
«de forma Inmediata» ante los

IFSUIS G. FERIA

Las sanciones

a las empresas
pueden alcanzar
los 6.250 euros

inspectoreslainformacionreque-
rida a este respecto, «aunque no
eslé totalizada la jornada del dia
enque se realiza la inspeccion».

Laindefiniciondelanormativa.
«con mnuchos aspectos grisesy»,
seguin los Inspectores. ha llevado
a éstos a tomar la decision de no
apretar a lasempresas.

La ley establece que son las
empresas las que tienen la res-
ponsabilidad de Nevar un regis-
fro diarjo, guardar los datos du-
rante cuairo afos y ponerlos a
disposicion de 1a plantilla, el co-
mité de empresa o la Inspeccion
de Trabajo, asi como 1a de elegir
el método concreto que vaya a
implantar para hacer efectivo
dicho control. Las opciones que
pueden ser utilizadas a tal efecto
sohamplisimas y no selimitanal
acto efectivo de fichar. Puede
utilizarse desde el recurso mas
basico, como hacer firmar al
empleadounadeclaraciondiaria
conlahoradeentraday salida, y
posteriormente registrario tado,
a utilizar los medios mas sofisti-
cados, como el control de retina.

in embargoe, no queda elaro
cOmo se registran las pausasque
‘miichos trabajadores se-tomair
para fumar o tomar el café del
mediodia o cudndo se inicia o
ternina la jornada laboral en el
caso de profesiones liberales en
las que no necesariamente el
frabajador ficha fisicamente en
laempresa. Tampocoquedaclaro
si las empresas deben ohligar a
todossus trabajadores-losdirec-
tivosy altes mandosestan exclui-
dos- a fichar. Es decir, si una
enpresa puede resultar multada
cuando no exista registro de un
trabajador que se niega a fichar.

Por otra parte, sobre el capitii-
1o sanclonador, queda por deter-
minar si 1a sancion maxima de
6.250 euros se alcanzaria por el
conjunto de irregularidades co-
metidas o por cada trabajador
sobre el gue no exista registro,
como piden los sindicatos.

16/07/2019 9:11
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EMPRESAS

Moody’s eleva las alarmas sobre las
energéticas por el golpe de la CNMC

MAs poLEMICA/ La agencia se sumd ayer a Fitch y S&P y alertd del impacto negativo por el recorte que
plantea la CNMC, cuyo presidente califica el embrollo de “ruido ambiental” pero abre la puerta a ceder.

Miguel Angel Patifio. Madrid
La polémica creciente que es-
t4 generando la propuesta de
la Comisién Nacional de los
Mercados y la Competencia
(CNMC) parareformar el sec-
tor energético volvid ayer a
darunnuevosalto,
Laagenciadecalificacién -
nanciera Moody’s se sumé a
Ias alarmas lanzadas por Fitch
¥ S&P hace unos dias sobre ef
impacto negativo que sufrirdn
en_su rating las empresas
energéticas si sigue adelante,
sin suaviz: G
CNMC, que plantea recortes
deentreel 7% y el 21% en lo
que cobran Jas empresas de
fuz y de gas por el uso de sus
redes.

La semana pasada, Fitch y
S&P ya colocaron el firolillo
rojo a las energéticas para una
posible revisién alabajade sus
calificaciones. Moody’s ahora
da un paso més y, ademés de
calificar de “negativo” para el
crédito de las empresas el
planteamiento de la CNMC,
organismo presidido por José
Maria Marin Quemada, eva-
Hia el impacto que sufrirfan en
sus ingresos y su resultado
bruto operativo (ebitda) las
principales empresas.

Rénking de afectados

En términos porcentuales,
Enagss veria reducido su be-
neficio bruto un 22%, Redexis
Gas un 14%, Red Eléctrica de
Espafia urt 10% y Naturgy un
7%. En valores absolutos, la
empresa que mis sufriria el
impactoseria Naturgy, con ca-
1300 millones de euros anua-
les de ebitda, seguida de Ena-
gs, concasi 250 millones.

Red Elécirica e Iherdrola
sufrirfan un impacto de unos
150 millones, algo mds que
Endesa, gue no llegaria a esa
cifra, y mucho mis que Rede-
xisy EDP, que estarian enuna
horquilla de entre 10y 20 mi-
Tlones de euros.

Fitch puso el pasado jueves
“bajo vigilancia negativa” las
calificaciones de Naturgy,
Enagés y Madrilefia Red de
Gas. S&P, por su parte, asegu-
6 que la propuesta de rebaja
enlarewibucion alasredes de
gasen Espafiaeramds profun-
da de lo esperado, con el con-
siguiente impacto que eso ten-
dria en la proxima revisién
crediticia.

A pesar de las alarmas fi-
nancieras que se han genera-
do en el sector, y que estan

José Maria Marin Quemada preside la CNMC.

CEOE califica de “barbaridad” el plan de
Competencia, una “averia” para las empresas

El presidente de la patronal
CEOQE, Antonio Garamendi,
sefialé ayer que ia
propuesta de la Comisién
Nacional de los Mercados y
fa Compaetencia (CNMC)
de recortar la retribucién
alas redes de electricidad y
gas es una “barbaridad"y
ha causado una“averia”a
las empresas, con Naturgy
y Red Eléctrica a la cabeza,
por valor de 8.000 millones
de euros."La previsibilidad
ylaregulacién tienen que

provocando una gran movili-
zacion institucional de gran-
des fondos de inversién inter-
nacionales, y de asociaciones
empresariales (ver informa-
cién adjunta), Marin Quema-
da sali6 ayer al paso afeando
las reacciones empresariales.

Alegaciones

Enlapresentacion sobre el in-
forme anual de telecomunica-
ciones de la CNMC, el presi-
dente de este organismo dijo
que espera que, en el periodo
de alegaciones a la propuesta
de retribucién para la electri-
cidad y el gas, “en lugar de rui-
dos ambientales”, las empre-
sas colaboren para que “nos
Heguen reflexiones certeras,
que nos permitan acertar mas

tener una estabilidady

no puede ser que cada dia
se vaya cambiando', dijo
durante una entrevista

en RNE, en la que incidié
enque se ha lanzado
unmensaje de inestabilidad
alos inversores “quenoes
bueno'."Los accionistas

de estas empresas son

fos espafiolesdeapley
también los fondos
extranjeros, que son
fundamentales’; recalcd,
{ras lamentar que “la averia

en esas circulares que van a
determinar, con absoluta esta-
bilidad y criterios absoluta-
mente técnicos, el precio de
determinados componentes
del recibo eléctrico o del gas
durante los préximos cinco o
seis afios”.

Segiin Marin Quemada, la
CNMC estd manteniendo
“exactamente lo mismo” que
ha venido diciendo en los {iti-
mos afios “sobre el temade los
precios”. Recordd que ahora
se est en un periodo de infor-

Quemada critica

‘el ruido” generado
por las empresas
pero abre la puerta a
suavizar los recortes

¢A QUIEN AFECTA MAS EL RECORTE?

impacto negative on el resultado oparalive brulo (eo:tda} anual, en millones de ewos,

Natwgy  Eaaghs Red

Eloctica

Bl Moady's

que se acaba de causar en
Esparia a estas empresas
del orden de 8.000 millones
de euros es una
barbaridad”. Garamendi,
que sereferfaasfalas

que enun pals debe haber
una previsibilidad

en la regulacidn, sobre todo
de cara alas empresas

therdiola  Emdesa  Redews

Adveo factura
200.000 euros
en el trimestre
y liquida dos
sociedades

Expansién. Madrid
Adveo sigue en fase de desin-
tegracion. La firma especiali-
zadaenla distribucién de ma-
terial y servicios de oficina in-
formé ayerala CNMV de que
sus sociedades Adveo Group
International y Adveo Global
Services han solicitado al juz-
gado que se encarga de su
concurso de acreedores la
apertura de Ia fase de liquida-
cién de ambas, lo que supon-
drd ademés que las acciones
de la firma dejardn de cotizar.
La junta de Adveo celebra-
da ayer aprobd las cuentas de

extranjeras que se quieren Antonio Garamendi,

instalar en él.

macion piblica de las circula-
res que recogen la propuests
de retribucion para la electri-
cidadyel gas parael nuevo pe-
riodo regulatorio de seis afios.

Respecto aque Naturgy ha-
ya anunciado que paralizara
sus inversiones futuras en in-
fraestructuras de gas como
consecuencia de esa nueva re-
gulacién propuesta, Marin
Quemada ha contestado que
“cada compafifa hard lo que
crea conveniente y la CNMC,
también”,

Preguntado sobre si esti la
puertaabiertaarevisar,alaba-
ja, los recortes de retribucién
contenidos en las propuestas
iniciales de la CNMC, Quema-
dadijo que sienlamedidaque
para eso hay un procesode in-

presidente de CEOE.

formacién ptblica en el que se
reciben reflexiones,

Subida bursatil

La posibilidad de que la
CNMC termine suavizando
los recortes propuestos inicial-
mente -las empresas tienen
hasta el 9 de agosto para pre-
sentar alegaciones- no tard6
en reflejarse en Bolsa. Enagis
liderd ayer los valores que més
se revalorizaron en el parqué,
con un repunte superior al 2%,
Naturgy y Red Eléctrica tam-
bién se sumaron a las subidas
conrepuntes en Bolsasuperio-
res al del indice selectivo Ibex.

Oplnidn / Rosa Marfa Sarz Revision
reguiatoria sin contar conelinterés pii
biico / Pgina38

2018, afio en el que perdio
217,44 millofies, usi como la
reeleccién de Jaime Carbé
€OIMo consejerc ejecutivo por
otros cuatro afios, El directivo
sefialé que “la falta de racio-
nalidad en algunas decisiones
en las entidades financieras
nos ha llevado a la situacion
actual” y que ahora “ya solo
cabe salvar algunas partes del
grupo para reducir el dafio a
empleadosy proveedores”,

En el primer trimestre de
2019, Adveo redujo su factu-
racién a200.000euros, frente
a los 107 millones de 2018.
Perdi6 3,7 millones de euros,
un27%mds,

El sector
lacteo peleara
contra la multa
delaCNMC

Expansién. Madrid
Capsa, Danone, Lactalis, Pu-
leva, Calidad Pascual y Nestlé
recurrirdn la sancién de 80
millones de euros que les im-
puso la semana pasada Com-
petencia, que les acusa de in-
tercambiar informacién para
influir en Jos precios a pagar a
los ganaderos por suleche, se-
gtn informa Efeagro. Todas
estas compafifas presentarin
un recurso contra la sancién
ante la Audiencia Nacional,
que ya estimé parcialmente
una de sus demandas en 2018
por“defectos” de forma.

La compafiias mantienen
que no infringieron la norma-
tiva de competencia y mani-
festaron su oposicidn al crite-
rio del supervisor, Por su par-
te, la organizacion agraria
UPA ha destacado su “satis-
faccién” por lasancién al con-
siderar que las empresas “se
ponian de acuerdo para man-
tener hundidos los precios”.



FINANZAS & MERCADOS

El BCE solo actuara en BBVA si
el juez imputa a algin consejero

CASO BBVAVILLAREJO/ INCluso si el juez decidiera imputar al expresidente del banco, Francisco Gonzélez, o
al propio BBVA, ello no implicarfa necesariamente que el supervisor Uinico tomara alguna medida.

Salvador Arancibia Madrid

El Banco Central Europeo
(BCE) sigue de manera per-
manente los acontecimientos
relacionados con Ia investiga-
cién judicial que tratade clari-
ficar las relaciones mercanti-
les entre el excomisario de
policia José Manuel Villarejo
y ¢l BBVA en la etapa en la
que lo presidia Francisco

onzdloz P
ca que vaya aadoptar ningy-
na medida mientras eljuez de
la Audiencia Nacional Ma-
nuel Garcia Castellon nodeci-
da si investiga a alglin miens-
bro del cousejo del banco 0 a
la propia entidad como perso-
najuridica

“Unacosa esque el fiscal va-
ya a pedir que se investigue ju-
dicialmente al expresidente
Francisco Gonzélez o al banco
ensimismo”yotramuydistin-
ta s que el juez de la Audien-
cia Nacional decida hacerlo,
sefialan fuentes cercanas al
BCE, que reconocen que si-
guen la evolucién de los acon-
tecimientos con detenimiento.

Incluso si el juez decidiera
Hlamar a declarar al expresi-
dente oalbanco ello no impli-
carfa necesariamente que el
BCE tomara alguna medida.
Hay que tener en cuenta que
Francisco Gonzalez, al no
ocupar ya ninglin cargo en el
banco, es irrelevante para el
BCE.

Serdn los jueces, ensu caso,
los que determinaréin si tiene
alguna responsabilidad en los
hipotéticos hechos delictivos
que pudiera haber cometido
¢l excomisario Villarejo, hoy
en prisién acusado de distin-
tos delitos.

oellonasignifi-

Diferencias

Hay que distinguir entre las
posibles irregularidades que
cometiera Villarejo para lle-
var a cabo los encargos que
pudo recibir de BBVA o del
propio Gonzilez y el conoci-
miento que el banco y el ex-
presidente pudieran tener de
ellosy, sobre todo, si pudo co-
meterse el delito de cohecho
al contratar a un funcionario
ptblico en activo a sabiendas
dequeloestaba.

Este podria ser el principal
problema para ambos, reco-
nocen fuentes solventes,

Para que el BCE adoptara
algan tipo de medida deberia
darse la circunstancia de que

Sede operativa de BBVA en Madrid.

Si imputan a algiin
consejero actual del
banco, se revisaria
la idoneidad de esas

personas

las investigaciones judiciales
llegaran a afectar a algin
miembro del actual consejo
de administracién del banco,
lo que obligaria a que se revi-

A la espera del informe “forensic’

Expansidn. Madrid
BBVA encargd hace seis
meses aPwC laelaboracion
deun informe forensic para
encontrar pruebas sobre
hasta dénde llegaba el co-
nocimiento del banco delos
trabajos encargados a
Cenyt, la empresa vincula-
daal excomisario de Policia
José Manuel Villarejo,
Segin fuentes conocedo-
ras, este informe de rastreo
y de detecci6n de posibles
fraudes estarfa ya termina-
do. Aunque otras fuentes,

sara la idoneidad de esas per-
sonas, algo que, hay por hoy
no parece estar en el punto de
mira del juez o de los fiscales,
yaque estos parecen estar dis-

entre ellas el propio banco,
seftalan lo contrario argu-
mentando que es dificil ce-
rrar una investigacién que,
enfre otras cosas, estd pen-
diente de los requerimien-
tos que le pueda hacer el
juez Manuel Garcia Caste-
1ién, que instruye un suma-
rioalrespecto enla Audien-
cia Nacional.

Carlos Torres, presidente
de BBVA, se comprometié
personalmente con el BCE
y el Banco de Espafia a
manteneries informados de

W

HHHHHHHHJM

puestos a pedir que el juez in-
vestigue a Gonzélez y, al me-
nos por ahora a nadie mas.

Si el juez decidiera investi-
garal banco como personaju-

los avances que hubiera en
la investigacion siendo él el
principal interlocutor, algo
que viene cumpliendo de
maneraescrupulosa.

Son cada vez més las vo-
ces que piden celeridad en
el desarrollo de Ia investiga-
cién y conocimiento de los
resultados que se vayan ob-
teniendo de Ja misma. Sin
embargo, desde 4mbitos le-
gales se recuerda a la enti-
dad que una cosa es colabo-
rar con la Justicia y que se
desvelen posibles irregula-

e
"‘Hﬁsﬁ%m it

ﬁ' el
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dd

ridicalo podria hacer sobre 1a
base de hechos ocurridos a
partir de 2010 que es cuando
se modifict laley por laque se
decidi6 que las personas juri-
dicas pueden serimputadas.

Enese caso el BCE estudia-
ria las razones y las causas de
esa imputacién para decidir si
tendriaque adoptar o no algu-
na medida relacionada con el
banco, lo que no es obligato-
riamente necesatio.

ridades y otra muy distinta
es si esas hipotéticas irregu-
laridades afectaran al pro-
pio banco. Nadie esti obli-
gadoaautoinculparse.

Garrigues, coordinador
del andlisis interno, emitird
unaopinion legal y el banco
ha encargado a Uria Me-
néndez unasegunda.

Desde la entidad se pone
el foco en la investigacién
judicial, que consideran que
eslaimportantey que esla
que depurard responsabili-
dades,
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Moody’s
recorta su
visién sobre
labanca
espariola

Expansién. Madrid
Los bancos espafioles han re-
cibido un nuevo toque de
atencion, La agencia de califi-
cacién Moody’s recortd ayer
sut visién sobre ¢l sector, ha-
ciendo referencia alalentitud
con la que reduce el niimero
de activos problemticos.

Asi, los analistas de Moo-
dy’s han rebajado desde posi-
tiva hasta estable su perspec-
tiva sobre la banca espafiola.
Segun el Servicio de Inverso-
tidades espafiolas contintian.
recortando los activos proble-
miéticos y no rentables de sus
balances, lo hacen a un ritmo
mis lento a medida que estos
sonmenores

“Es poco probable que la
eliminacién de activos este
afio no coincida con los gran-
des volimenes alcanzados en
2018, cuando los grandesban-
cos vendieron la mayor parte
de los activos ficilmente ven-
dibles de sus balances”, exph-
ca Alberto Postigo, vicepresi-
dente y oficial de Crédito de
Moody’s.

La agencia de calificacién
estadounidense, que mante-
nialaperspectiva previaauna
potencial subida de riting pa-
ralosbancos espafioles, noes-
pera otros cambios resefia-
bles en el sector. De hecho,
Moody's cree que ¢l resto de
fundamentales, incluidos el
capital, la liquidez y la renta-
bilidad, se mantendrin pric-
ticamente “sin cambios” en el
corto plazo.

Tipos minimos

Sobre cémo continurd afec-
tando el contexto de tipos de
interés en minimos al sector,
la agencia de réting cree que
convivir con ello serd cada
vez “misdificil” paralabanca
espaiiola. Segiin asegura, la
continuidad delas politicasde
tipos cero mantendri la ren-
tabilidad del sector en “nive-
les modestos” durante los
proximos afios, sibien, el alza-
de los ingresos por comisio-
nes ayudard a contrarrestar
unadisminucién delos ingre-
508 por s bajos tipos

CALELLA
HOTEL EN VENTA
(0 ALQUILER)
160 hab. 3,9 mill.

676 905 397
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China crece un 6,2% en plena guerra
comercial, su ritmo mas bajo desde 1992

DESACELERACION/ Trump atribuye a la eficacia de su guerra comercial el frenazo de China, aungue el inicio de su declive se
remonta a una década. Los expertos anticipan nuevos estimulos del Gobierno de Pekin para sostener el crecimiento.

J.0.Madrid

La guerra comercial declara-
da por la Administracién
Trump & China, que se pro-
longa ya mas de un afio y que,
pese a las sucesivas treguas, si-
gue sin ofrecer aiin visos de
una pronta resolucion, y el
propio proceso de correccion
estructural iniciado por el gi-

gante asjatico hace prictica-

mente unadécada han pasado
factura a su'econormia en la
primera mitad del afio. Entre
enero y junio, el PIB de China
creci6 un 6,3% interanual y se
desinfl6 hasta el 6,2% en el se-
gundo trimestre, su menor ta-
sa de crecimiento en casi
treinta afios, en concreto des-
de que comenzaron a publi-
carse los datos trimestrales en
1992. Estos datos confirman el
lento declive de la economia
china, que cerrd 2018 con un
alzadel PIB del 6,6%.

El presidente de Estados
Unidos, Donald Trump, que
inici6 las hostilidades en mar-
zo del afio pasado, cuando
anunci6 su hachazo arancela-
rio tras esgrimir que el abulta-
do déficit comercial de EEUU
en su relacién con China obe-
decia a las “précticas comer-
ciales desleales” del gigante
asidtico, se apresurd ayer a sa-
car pecho, atribuyendoalaefi-
cacia de su guerra arancelaria
la agudizacién del frenazo de

EL LENTO DECLIVE DEL GIGANTE CHINO

Fuolucion trimestral det PIB de China, en %.

la economia asiética, la segun-
damayor del planeta. En 2018,
Chinaexportda EEUU bienes
por un valor superior a los
477.500 millones de délares,
frente a los poco mds de
153.500 millones exportados
por la economia estadouni-
dense al dragén asiatico, lo
que muestraun claro desequi-
librio en la balanza comercial
entre ambos paises que
Trump quiere corregir. A este

4 2008-2009

208 2010

respecto, €l mandatario de es-
tadounidense, empefiado en
gobernar a golpe de mensaje
en las redes sociales, aseguré
ayer en Twitter que “los aran-
celesde EEUU estan teniendo
un efecto enorme en las com-
paiiias que quieren salir de
China hacia paises sin arance-
les. Miles de empresas se es-
tén yendo”, lo que a juicio de
Trump explicaria el menor
crecimiento de la economia

{3 econeria china acusa ef impacto de la crisis econbmica y
financiera internacional

201 2012 2013

chinaenel dltimo trimestre,
Pese a los afanes del presi-
dente norteamericano de
arrogarse el frenazode laloco-
motora asidtica, los expertos
recuerdan que China afronta
un proceso de enfriamiento
estructural desde hace précti-
camente una década (su PIB
creci6 por {iltima vez a doble
digito en 2010, cuando regis-
trounalzadel 10,6%enel con-
junto del afio), fruto de una

Trump anuncia una nieva subida de aranceles a
chinos por valor de 200.000 milknes

Se hace efectiva fasublda de fos aranceles.

2014 2015

economia en transicion, que
busca su encaje en un mundo
globalizado y que ha crecido
mucho y durante mucho
tiempo. En este sentido, China
busca elevar el peso del consu-
mo interno en su econormia
frente alas exportaciones, fac-
tor que, junto a una politica
monetariaflexibley amedidas
de incentivo para estimular la
inversion industrial, ya evito
segin los expertos un mayor

H“Unm%;ulestblﬁ%d

2016

Mayo de 2019
05
dlares.

Junio de 2018

Marzo de 2018

2009
i’_\pa‘r..'.r.

deterioro del PIB en el segun-
do trimestre,

En este sentido, BBVA Re-
search destacé ayer que, pese
al impacto de la batalla comer-
cial y de otros problemas es-
tructurales internos de China
como el fuerte endeudamien-
to o los riesgos financieros, los
datos evidencian la capacidad
de resistencia de su economia
“incluso ante fa escalada delas
tensiones comerciales con

¢Hay que preocuparse por el PIB chino?

1ltimo dato de creci-

miento de la econo-

mia china, el mas bajo
en treinta afios, se estd lle-
vando muchos titulares. Pe-
ro casi todos son exagera-
dos. Laeconomiachinalleva
varios afios de desacelera-
cién estructural, Esto es nor-
mal (ningin pafs puede cre-
cer indefinidamente a tasas
de dos digitos) y saludable
(la demanda interna y los
servicios van ganando cada
vez més peso en detrimento
de las exportaciones y la in-

version). Ademds, implica
que lo razonable es que enel
futuro veamos muchas ve-
ces “el dato més bajo de cre-
cimiento chino en décadas”.
Pero esto no significa ni que
la guerra comercial que ha
lanzado el presidente de
EEUU, Donald Trump, esté
siendo un éxito ni que laeco-
nomia mundial vaya a desca-
rrilar por la debilidad de la
economia china. Veamos por
qué,

China creciéun 6,4% en el
primer trimestre de 2019, lo
que supone un 6,2% anuali-
zado. El dato se ajusta al ob-
jetivo del Gobierno (entre el
6%y €l 6,5% para este afio) y,
ademas, ha sorprendido lige-
ramente al alza a varios ana-

listas, que esperaban un peor
comportamiento de la pro-
duccion industrial y de las
ventas minoristas, que, de
hecho, se hanacelerado.
Pero mas alld de la coyun-
tura lo importante es enten-
der que la economia china,
tras més de cuarenta afios
promediando un crecimien-
to del 9% anual (algo nunca
visto en la historia) comenzd
a experimentar una desace-
leracion progresiva al co-
mienzo de la gran recesion
del 2008 que le ha llevado a
sostener tasas elevadas de
crecimiento, pero ya no tan
espectaculares, Esto no tiene
nada de raro. Lo extrafio es
que no hubiera sucedido an-
tes. Conforme aumenta la

renta per cdpita y se va ce-
rrando la brecha econdmica
ytecnolégica entre cualquier
paisen desarrolloylos paises
ricos, el crecimiento tiene
que ir reduciéndose. Y la
renta per cdpita china ha pa-
sado de 300 dolares en 1980
a més de 18.000 dolares en
2018 (en paridad del poder
adquisitivo), haciendo que la
economia china sea la mas
grande del mundo desde
2014 (25,5 billones de déla-
res frente a los 20,4 billones
de EEUU, que todavia cuen-
ta con una renta per cépita
de 62.000 dblares, mas del
triple que lade China).

El problema es que estos
datos de una nada sorpren-
dente y suavisima desacele-

racion han llevado a la pren-
saanglosajona, que tiene una
enorme influencia en el con-
tinente europeo -y en parti-
cular en Espaiia~ a interpre-
taciones equivocadas que
tiene mds que ver con los de-
seos que con larealidad.

Sesgo

Estd ampliamente docu-
mentado que los seres hu-
manos tenemos un sesgo de
confirmacion que nos lleva a
intentar corroborar con los
datos que nos ofrece la reali-
dad nuestros propios prejui-
cios o deseos, siendo excesi-
vamente selectivos en el uso
de los mismos e incapaces de
analizarlos con suficiente
objetividad. Y en Estados

Unidos, tanto la Administra-
cién Trump como la prensa
financiera estdn deseando
poder celebrar la desacelera-
cién de la economia china
para justificar tanto el éxito
de la guerra comercial como
elfinde larivalidad geoestra-
tégica entre China y Estados
Unidos por el debilitamiento
del modelo chino (de hecho,
la prensa anglosajona lleva
mas de dos décadas anun-
ciando una crisis en China -y
también otra en Francia- sin
que estase produzca).

Por el momento, y a pesar
de que todavia no contamos
con toda la informacién, lo
mds probable es que los
aranceles norteamericanos
hayan tenido un limitado im-



Daniel Shane. Financial Times
El dato de crecimiento de
China conocido ayer puede
allanar el camino ala
aplicacion de medidas de
estimulo adicienales antes
de que acabe el afio, segtin
los analistas.

@ Julian Evans-Pritchard y
Martin Rasmussen de
Capital Economics
explicaron que la economfa
china probablemente se
debilite mas en la segunda
mitad del afio."La actividad
resistié mejor delo
anticipado, pero esperamos
que esta fortaleza sea
temporal’, advirtieron.
“Mirando al futuro,
dudamos que los datos
mejores de lo previstode

junio marquen eliniciodeun

giro. Aurique la politica fiscal
vuelva a ser mas favorable,
pensamos que la
construccion sufrira
presiones en los préximos
trimestres a medida que
pierda fuerza el reciente
boom inmobillario’; sefialan.
@ Larry Hu, de Macquarie,
apuntd que las mejoras
apreciadas en los datos de
junio eran insostenibles,y
allanaban el camino a

EEUU”. A este respecto, el ser-
vicio de estudios de BBVA, que
considera que la desacelera-
cién de China es “manejable”,
descuenta que el Gobierno de
Pekin adoptara nuevas medi-
das monetarias y fiscales en la
segunda mitad del afio para
sostener el crecimientoy cum-
plir asi sus previsiones para
2019, que se sitlian en un rango
de alzadel PIB deentre el 6%y
el6,5%.

pacto sobre el crecimiento
chino. Ademas, la economia
china cuenta con palancas
para compensar la caida de
las exportaciones, desde el
impulso fiscal via bajada de
impuestos y aurmento de las
inversiones en infraestructu-
ras hasta la expansién mone-
taria, a las que todavia les
queda bastante recorrido, Y
lo que la guerra comercial ha
generado es que la poblacién
china esté preparandose pa-
rauna nueva “larga marcha”,
por lo que se ha mentalizado
para hacer sacrificios para
resistir las amenazas esta-
dounidenses.

Esto permite suponer que
la economia serd bastante
mas resiliente a la guerra co-

nuevos estimulos antes de
que termine el afio.
“Prevemos que los
estimulos aumenten hacia
el cuarto trimestre de 2019,
cuando los legisladores
vuelvan a convertir el
crecimiento en la principal
prioridad. En ese momento,
rebajarfan los tipos de
interés pararespaldar al
sector inmobiliario,
relajarfan la regulacion para
estimular el gasto,y
aplicarian medidas para
fomentar el consumo de
bienes duraderos como los
cochesy los
electrodomésticos’; explics.
@ El analista de ANZ
Raymond Yeung explicé que
China sélo necesitaria
~crecerun58%enel
-SEgundo Semestré para
cumplir el objetivo del
Gobierno de 6%."El
Gobierno chino no permitird
que el crecimiento
trimestral caiga por debajo
del 6%. El afio pasado, Xi
Jinping dispuso que el 70
aniversario de la Reptiblica
Popular de China se celebre
conun espectacular
crecimiento. En 2018, el
segundo semestre supuso

A finales de junio, el presi-
dente Trump y su homoélogo
chino, Xi Jinping, pactaronuna
nueva tregua en su disputa co-
mercial, que supuso la parali-
zacion de nuevos aranceles con
los que amenazaba Trump so-
brebienes porvalor de 325.000
millones de délares y el levan-
tamiento del veto al grupo tec-
noldgico Huawei. EEUU man-
tiene en vigor, sin embargo, ta-
sassobre productos chinos por

mercial de lo que se piensa
en Estados Unidos.

Por todo ello tiene poco
sentido preocuparse de que
este menor crecimiento ten-
ga un impacto global. Ade-
mads, conviene que subrayar
que un aumento del PIB chi-
no del 6% hoy afiade mucho
mds crecimiento global que
un crecimiento del 10%
cuando la economia china
eramucho més pequefia.

De hecho, la aspiracion de
la economia mundial deberia
ser que China lograra con-
verger a sus tasas de creci-
miento de largo plazo (que
probablemente estaran por
debajo del 4%) de forma gra-
dual y aumentando su de-
manda interna y sus impor-

€l 52% del PIB. Si puede
expandirseun6%enla
segunda mitad, el PIB de
2019 atin podra alcanzar el
6,1%', indicé. Sin embargo,
expreso su preocupacion
por la efectividad potencial
de las medidas adicionales
de relajacion. “Pensamos
que el Banco Popular de
China seguird adoptando
politicas especificas en lugar
de recurrir a la expansién
cuantitativa para fomentar
el crecimiento’, concluyé.

@ Hao Zhou, analista de
Commerzbank, indicé que
més importante quela cifra
de crecimiento estable eran
los signos de que la guerra
comercial con EEUU le
estaba pasando facturaala
segunda mayoreconomia

‘mundial-"Vaios datos

siguen resaltando el dafio
que esta ocasionando la
guerra comercial con EEUU
alaeconomfa china: los
indices de gestores de
compras oficiales y privados
fueron débiles en junio.
Ademds, las importaciones,
especialmente las de bienes
manufacturados, se han
hundido desde finales de
2018", advirti6.

importe de 250.000 millones,
Pese ala capacidad de resisten-
cia mostrada por China, los
grandes organismos interna-
cionales, entre ellos el FMI, ad-
vierten de que el pulso comer-
cial entre ambos paises amena-
za seriamente el crecimiento
global. En Europa, Alemania
ha reducido dréasticamente sus
previsiones de PIB para 2019.

Editorial / P4gina2

taciones, dejando de contri-
buir asi a los desequilibrios
macroecondmicos globales
que tanto han inquietado a
estadounidenses y europeos.

Por todo ello, y aunque los
mercados financieros si que
pueden mostrar volatilidad
en los préximos dias por su
tendencia a la sobrerreac-
cién y al comportamiento de
rebafio, la economia china
parece estar mis fuerte de lo
anticipado en el corto plazo,
al tiempo que la desacelera-
cién de su crecimiento en el
largo plazo es tanto espera-
ble como saludable.

Investigador de Real Instituto
Elcano y profesor de la
Universidad Auténoma de
Madrid

Dreamstime
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Lainversion china
en Espaiia se resiente
en el primer semestre

INFORME/ Las inversiones chinas caen a escala global.
Laguerra comercial y los controles, principales factores.

Carmen Alvarado. Madrid

En medio de las tensiones co-
merciales y la desaceleracién
enlaeconomia china, lainver-
sion del gigante asidtico en en
el exterior ha sufridouna fuer-
te caida en el primer semestre
de 2019 que también ha afec-
tado a Espafia. Segiin un estu-
dio publicado ayer por Baker
McKenzie, estas inversiones
se situaron en 8,9 millones de
euros frente alos 976 millones
registrados en el mismo perio-
do del afio pasado, aunque
2018 fue un ejercicio histérico
en cuanto a la llegada de capi-
tales de China a Europa tras el
inicio de la guerra comercial
con EEUU. Se trata del peor
primer semestre de los ulti-
moscincoafiosyel parénenla
llegada de inversiones afectaa
todos los sectores productivos
espafioles.

“Los principales motivos
del descenso de operaciones
de inversiones chinas son los
controles de capital estableci-
dos por el Gobierno de Pekin,
las tensiones comerciales con
EEUU vy el progresivo endu-
recimiento del escrutinio so-
bre las inversiones chinas en
los paises receptores”, asegu-
r6 Maite Diez, socia de M&A
de Baker Mckenzie.

Las compaiifas chinas in-
virtieron 10.000 millones de
euros en Estados Unidosy en
Europa, Las operaciones con
el Viejo Continente ascendie-

rona?7.993 millones de euros.

Lainversion chinaenla UE
cayd un 25% en los seis pri-
meros meses en comparacion
del periodo anterior, mientras
que las inversiones a Estados
Unidos aumentaron un 20%.

Los inversores chinos tam-
bién han reducido su apetito
inversor en Suecia, Reino
Unido e Italia, aunque conti-
ntan cerrando operaciones.
En Franciay Alemania la cai-
da también es notable, con
una disminucién en un 97%y
en un 75%, respectivamente,
en términos de valor.

El complejo entorno do-
méstico e internacional hade-
sencadenado este escenario.
Por un lado estdn los contro-
les de capital establecidos en
China, que han provocado
que las empresas estatales re-
nuncien a invertir en el ex-
tranjero. Como consecuencia,
la participacion de estas com-
paiiias chinas en Europa ha
disminuido a niveles del 6%
enlos (lltimos cincoafios.

En el contexto externo, las
tensiones macroeconémicas
y el progresivo aumento del
control regulatorio han gene-
rado “que los chinos sean
mds cautolosos a la hora de
llevar a cabo transacciones en
volimenes similares a afios
anteriores”, precisé Baker
Mckengzie ensuinforme,

Pero no solo Europay Nor-
teamnérica han sido las regio-

nes que han suftido un retro-
cesoen las inversiones chinas.
Las transacciones globales
por parte de las compafifas ra-
dicadas en el gigante asistico
cayeron en un 60%.

Las previsiones para el se-
gundo semestre del afio no
sonmuy alentadoras. “Espro-
bable que la inversi6n china
en Europa y Norteamérica se
mantenga en los bajos niveles
actuales, sin que se prevea un
cambio importante para los
proximos meses”, dijeron
desde Baker McKenzie.

Criterios sobre inversiones
Esto se agravaria por la esca-
lada en las tensiones comer-
ciales entre EEUU y China,
ademés de los los nuevos cri-
terios que la UE pueda esta-
blecer respecto a la inversion
de las empresas estatales chi-
nas en suelo europeo “Todo
ello provoca que veamos
complicado volver a los volu-
menes de inversion directa
provenientes de China alcan-
zados en el pasado”, ailade el
informe.

Sin embargo, también pre-
cisaron que esta pésima olea-
da de inversion se revertiria si
se resuelve la tension entre
Washington y Pekin con al-
gan acuerdo comercial y “se
reduce el celo del Gobierno
chino al control de capitales
destinados a la inversién”, ex-
plicaron aeste diario.
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La inversion china cayo6 en
Espana el 99% hasta junio

© El mayor control de
Pekiny las tensiones
con EEUU son la
principal causa

© Trump se felicita
del efecto del alza
de aranceles en la
economia mundial

” EL PERIODICO
BARCELONA

ainversion chinaen Es-

pafia_sg desplomé el

99% en el primer semes-

e deesteanohiasralos
10 millones de délares (unos 8,8
millones de euros), frente a los
1,100 millones de délares (975
millones de eurosydel primer se-
mestre del 2018, Segiin la con-
sultora Baker McKenzie, autora
del estudio, Ias perspectivas pa-
ra la segunda mitad del ano son
spoco optimistas: y apuntan a
que los minimos alcanzados se
mantendrin.

La brusca caida se produjo en
un contexto de descensos gene-
ralizados de inversiones asidti-
cas en Europa, donde se invirtie-
ron 9.000 millones de ddlares
(7.980 millones de euros). Los
maximos de inversion chinaen
Luropa se registraron en el pri-
mer semestre del 2017, con
53.900 millones de dolares
{47.790 millones de euros),

»» Los presidentes de EEULy C'hin-a, Trump y Li Ximping.

las excepciones OPERACIONES

= Las mayores operaciones en
Europa este aiio fueronia
adquisicién por parte de Anta
de la finlandesa Amer (valorada
en 5.200 millones de ddlares)y
laque hizo Evergrande del 51%
del fabricante sueco de

automaviles eléctricos NEVS
(por 930 millones de délares).
Tarbién la compra por Ant
Financial de la britanica
WorldFirst {700 miltones de
délares)y la de Candy por parte
de Haier (547 millones).

«Los principales motivos del des-
censa de operaciones de inverso-
res chinos fueron los controles
de capital establecidos por el Go-
bierno de Pekin, las tensiones co-
merciales con EEUU y el progre-
sivo endurecimiento del escruti-
nio sobre las inversiones chinas
en los principales paises recepto-
ress, sefiald la socia de M&A, Mai-
Le Diez, La inversion de {irmas
Chinas en el mundose redujoel
60% en el primer semestre del
2019, hasta 1os 20.000 millones
de dolares (17.730 millones de
euros).

ARancELEs # Bl presidente esta-

dounidense, Donald Trump, se
vanagloris ayeren Twitter del
bajo crecimiento econémico de
Chinay lo achacé al incremento
de los aranceles de EEUU, que cs
la razén por la que zmiles de
companias: quieren salir del gi-
gante asidtico, afirmé. EEUU
mantiene en vigor sus aranceles
a productos chinos por valor de
250.000 millones de délares, y
China conserva los suyos a im-
portaciones  estadounidenses
por 110.000 millones de dolares.

Las tensiones entre Washing-
ton y Pekin tienen sus raices en
eldesequilibrio de la balanza co-
mercial a favor de China, que ex-
porta 419.000 millones de déla-
res mds de lo que importa desde
Iistados Unidos, y que Trump
asegura que se debe a las injus-
tas prdcticas comerciales del gi-
gante asidtico. =

El gigante asiatico
crece al ritmo mas
bajo en 27 aios

»»Laeconomia china sigue tran-
sitando por la senda de los mini-
mos histéricos. La expansién
del 6,2% del segundo trimestre
es ia mas baja desde que Pekin
empezara a publicar los datos
parciales, hace 27 afios.
»»Laderivainquieta mas almun-
daque a Pekin, que ya habia pre-
visto una horquilla de crecimien-
to para este ejercicio de entre el
6% yel 6,5 %, Las Gitimas cifras,
combinadas con el 6,4 % del pri-
mer trimestre, sitian el rumbo
enun,3%.

»»Sobre China se ha formado la
tormenta perfecta. El Gobierno

R SRR

transicién desde un patrén ba-
‘sado enlas manufacturas aotro-
mas maduro que descanse en el
autoconsumeo y la tecnologia.
Pekin habia previsto un acele-
rén en el segundo semestre que
quedé frustrado por la guerra
comercial declarada por Wa-
shington. Donald Trump, presi-
dente estadounidense, y Xi
Jinping, su homélogo chino, fir-
maron una tregua en el reciente
G-20 celebrado en Tokio que de-
tuve la escalada arancelaria. Pe-
ro la persistencia de los proble~
mas de fondo no sugiere un
acuerdo antes de las eleccianes
estadounidenses del 2020. Las
consecuencias de la actual gue-
ra comercial quedan resumidas
en la caida del 7,8% de las ex-
portaciones chinas a EEUU de
este junio con respecto al del
aiio anterior. ADRIANFONCILLAS
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La deuda mundial escala hasta el 320% del PIB global

Las principales
economias reducen su
pasivo un 1,2% en 2019

eE MADRID,

La deuda de hogares, empresas,
bancos y gobiernos de todo el
mundo sumaba al cierre del primer
trimestre de 2019 un total de 219
billones de euros, cifra que se sitda

ligeramente por debajo del récord
de 220,7 billones de euros registra-
do en los tres primeros meses de
2018, segn los datos del Instituto
Internacional de Finanzas (ITF).
De este modo, enrelacion con el
tamaiio de la economia mundial, el
volumen de deuda acumulado a
nivel global alcanzaba el 320 por
ciento del PIB, y se prevé un incre-
mento del endendamiento ante el
cambio de orientacion de la politi-
camonetaria de los principales ban-

cos centrales, hacia un nuevo ciclo
de relajacion monetaria.

“De cara al futuro, la generaliza-
da flexibilizacién podria impulsar
una mayor acumulacion de deuda
en todos los &mbitos, socavando los
esfuerzos de desapalancamiento y
reavivando la preocupacion por los
vientos en contra a largo plazo para
el crecimiento mundial”, advierten
desde la institucidn.

Del conjunto de la deuda mundial
contabilizada hasta finales de marzo

de 2019, unos 53,6 billones de curos
correspondfan al sector financiero,
mientras que el endeudamiento
pablico surnaba 593 billones de ewwros,
ladeuda empresarial 64,5 billones
de euros -siendo estala mas eleva-
daentre los diferentes agentes-y la
e Ias farnilias 414 billones de euros.

Otros datos

En las economias mas avanzadas,
ladeuda se situd el primer trimes-
tre del afio en los 1575 billones de

curos, lo que sipone un 1,2 por cien-
to menos que un afio antes, con un
descenso interanual del 0,9 por
ciento de la deuda de los hogares,
hasta 30,3 billones de curos y del
0,7 por ciento en el caso de las
empresas, hasta 37,6 billones de
euros, mientras en el sector finan-
ciero ladeuda sumaba 44 billones
de euros, un 2,7 por ciento menos,
y en el sector pablico aumentaba
un 0,4 por ciento, hasta los 45,6
billones de euros.
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