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DIARIO DENAVARRA Diario de Navarra

Comunidad Foral de Navarra

Secc: LOCAL Valor: 3.431,94 € Area (cm2): 448,1

Las empresas
familiares piden
gasto “racional”
a los partidos

politicos

ADEFAN, que aglutina a
153 empresas con mas
de 13.000 empleos
directos, celebré ayer
su asamblea general

El presidente, Francisco
Esparza, aboga por el
“esfuerzo, la creatividad
y el positivismo” ante

la actual situacién

DN Pamplona

El presidente de la Asociacion pa-
ra el Desarrollo de la Empresa Fa-
miliar Navarra (ADEFAN), Fran-
cisco Esparza, sefiald ayer que an-
te “la situacién impredecible,
inaudita y muy dura” que vivimos
hay que seguir con “esfuerzo, crea-
tividad, trabajo y positivismo”. Es-

parza realizé estas manifestacio-
nes durante la asamblea general
de su asociacién. Patrocinada por
CaixaBank, la cita se celebro por
primera vez en formato mixto, con
un aforo presencial limitado en el
Hotel Tres Reyes y por streaming
através de su canal Youtube.
ADEFAN aglutina a 153 em-
presas que generan méas de
13.000 empleos directos y su
facturacion supera los 2.800 mi-
llones. Tras un mensaje de ani-
mo y aliento a los asociados,
Francisco Esparza también re-
clamé a la clase politica “unir
mas que desunir, visién a largo
plazoy gasto racionalizado”. Les
recordd, ademas, que tienen la
responsabilidad de generar con-
fianza alos inversores y que “cui-
dar la empresa es lo necesario
para el desarrolloy crecimiento
delpais”. Por eso, Esparza se opu-
so a las subidas de impuestos
porque “contienen el consumo,

Ocupac: 45,76 %

Pr:
Tirada:
Dif:

Doc: 1/1

De izda a dcha, José Luis Blanco (IEF), Francisco Esparza (ADEFAN) e Isabel Moreno (CaixaBank).

generan mas economia sumergi-
dayno alientan la inversiéon”. En
ese sentido apuntd que “crear ri-
queza no es hacer ricos sino dar
empleo, salarios dignos y soste-
nidos en el tiempo y proteger
nuestro entorno”.

Elencuentro, en el que también
colaboré ARPA Abogados, cont6
con la presencia fisica del nuevo
director general ejecutivo del Ins-
tituto de Empresa Familiar (IEF),
José Luis Blanco, y de Inés Rovira,
directora de Asociaciones Territo-
riales y Férum Familiar. “No pode-
mos afrontar situaciones como la
actual crisissinel compromisoyla

17111/20
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Autor: DN Pamplona Num. Lec: 161000

voluntad de mejora que aportan
nuestros empresarios”, sefialé
Blanco. Por ello, reclamé que los
fondos europeos de reconstruc-
cion lleguen “a proyectos indivi-
dualizados, serios y bien presenta-
dos”. También intervino Isabel
Moreno, directora territorial de
CaixaBank Ebro quien reitero el
compromiso de su entidad con las
empresas familiares, “uno de los
pilares de la economia de Nava-
rra”, dijo.

Asimismo, en el encuentro se
hizo referencia a las ultimas acti-
vidades realizadas porla Catedra
de Empresa Familiar dela UPNA.
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Por ejemplo, se menciond que el
titulo propio de ‘Experto en Ges-
tién de Empresas Familiares’ ha
cubierto este afio todas las plazas
ofertadas (26).

En la cita, se recordé también
que el préximo Congreso Nacio-
nal dela Empresa Nacional se ce-
lebrara en Navarra, taly como es-
taba previsto en un primer mo-
mento hasta que se produjo la
irrupcién del coronavirus.

La asamblea se completé con
la ponencia Encuentra en ti la
motivacion a cargo del consultor,
speaker y autor de Del atatd a la
cometa, Carlos Andreu.
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Laasociacion de empresas familiares
reclamaunidad ala clase politica

Su presidente, Francisco Esparza, aboga por “el esfuerzo, el trabajo,
la creatividad y el positivismo” para combatir la crisis de la covid

PAMPLONA - El presidente de la Aso-
ciacién para el Desarrollo de la
Empresa Familiar Navarra (Adefan),
Francisco Esparza, consider6 ayer que
ante “la situacién impredecible” de la
crisis de la covid es necesario “esfuer-
Zo, creatividad, trabajo y positivismo”.

Esparza hablé en la asamblea gene-
ral de su asociacién, en la que recla-
mo6 a la clase politica “unir mas que
desunir, vision a largo plazo y gasto
racionalizado”. Les recordd que “tie-
nen la responsabilidad de generar
confianza a los inversores”y que “cui-

dar la empresa es lo necesario para el
crecimiento del pais”. Por eso, se opu-
so a subidas de impuestos, porque
“contienen el consumo, generan mas
economia sumergida y no alientan la
inversion”. El encuentro conté con el
nuevo director general ejecutivo del
Instituto de Empresa Familiar (IEF),
José Luis Blanco, y de Inés Rovira,
directora de Asociaciones Territo-
riales y Férum Familiar. - E.P.
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José Luis Blanco, Francisco Esparza e Isabel Moreno. Foto: Iban Aguinaga
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AMEFMUR'Y AYUNTAMIENTO DE MURCIA FIRMAN
UN CONVENIO PARA IMPULSAR A LA EMPRESA FAMILIAR

EL ACUERDO POTENCIA LA ACTIVIDAD DE EMPRESAS QUE SERAN PROTAGONISTAS EN LA RECUPERACION ECONOMICA

M La Asociacion Murciana de la Empresa
Familiar (AMEFMUR) v el Ayuntamiento
de Murcia han firmado un acuerdo de co-
laboracion con el objetivo de potenciar y
promocionarlaactividad que desempenan
las empresas familiares de Murcia, que
contardn con un papel protagonista en la
recuperacion econdmica por su arraigo a
la sociedad murciana y a la propia ciudad.

El acuerdo contempla, entre otras me-
didas, el fomento del asociacionismo entre
las empresas familiares y la realizacion de
diferentes actos con motivo del XXV ani-
versario de Amefmur, conmemoracian a
empresas centenarias de la Region, Con-
greso Regional dela Empresa Familiarvac-
tividades con otras asociaciones territoria-
les. El convenio fue suscrito en la manana
de ayer en el Ayuntamiento de Murcia por
¢l presidente de AMEFMUR, José Maria
Tortosa, y por el concejal de Empleo, Pro-
mocion Econdmica v Turismo, Pedre Gar-
ciaRex.

Tortosa agradecid el apoyo del Ayunta-
miento, el Servicio de Promocion Econd-
micay Empresa y al resto de grupos politi-
cos municipales que han hecho posible
esle convenio, «que permitird favorecer la
actividad de las empresas familiares y con-

José Maria Tortosa, presidente de AMEFMUR, durante su intervencion.

tribuir a su fortalecimientodentrodelasa-
ciedad murciana».

El presidente de AMEFMUR recordd
que la Region de Murcia cuenta con cerca
de 31.000 empresas familiares, las cuales
aportan el 92% del tejido empresarial. « Es-

LG

peramos que, tras la firma de este conve-
nio con el Ayuntamiento de Murcia, otros
municipios de nuestra Regidn se sumen a
una iniciativa similars», ha senalado Torto-
sa, quien ha destacado algunos de los va-
lores de las empresas familiares «como la

capacidad de adaptacidn y resiliencia, la
apuesta por el largo el plazo y el compro-
miso con el entorno social» que contribu-
yenague, ante un contexto como el actual,
«sean capaces de resistir y de liderar la re-
cuperacions,

Colaborar en el plan sucesion y relevo
familiar
Otra de las lineas de actuacion del conve-
nio serd la de colaborar en el plan de suce-
sion de empresas y relevo generacional, v
en el plan de captacion de inversiones v
nuevas empresas para el municipio de
Murcia. Asimismo, se llevara a cabo se lle-
varin a cabo jornada con el Foro de Expe-
rienciade AMEFMUR con elfin de crear un
espacio de intercambio de idea, de expe-
riencias y de fomentar proyectos para el
presente yel futuro de la Empresa Familiar.,
Tanto AMEFMUR como el Ayuntamien-
to de Murcia se comprometen, ademas, a
colaborar activamente en el disefio de una
propuesta eficaz para potenciar los secto-
res productivos del territorio, mejorar la
competitividad de las empresas y contri-
buir a generar una propuesta de valor para
el tejido empresarial v los demandantes de
empleo en el municipio.
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EMPRENDIMIENTO

Convenioconla
empresa familiar

Lv. El concejal de Empleo,
Promocion Econdmica y Tu-
rismo, Pedro Garcia Rex, ha
suscrito un convenio con el
presidente de la Asociacion
Murciana de la Empresa Fa-
miliar (Amefmur), José Ma-
ria Tortosa, para la puesta
en marcha de proyectos que
fomenten el tejido empresa-
rial y ayuden a promover el
emprendimiento. El conve-
nio supone un importe de

20.000 euros.
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La Junta insta a los empresarios a «tener listos»
proyectos para acogerse a los fondos europeos

SPC / VALLADOLID

La Junta de Castilla y Le6n animé
ayer al sector privado empresarial
a «disenar y tener preparados»
proyectos de inversién para pre-
sentarlos a los fondos Next Gene-
ration de la Unidén Europea para
hacer frente a la crisis generada
por la pandemia de la covid-19
que serdn convocados préxima-
mente. El Ejecutivo regional infor-
mo en un comunicado de que es-

td manteniendo encuentros con
representantes de distintos secto-
res y colectivos sociales y econd-
micos de la Comunidad, con el ob-
jetivo de darles a conocer la base
del instrumento Next Generation
EU.

Asi, se han celebrado reuniones
con las Cdmaras de Comercio, Em-
presa Familiar de Castilla y Ledn,
Cecale y agentes del didlogo so-
cial, entre otros, para explicarles
como poder aprovechar al mdxi-

mo los nuevos recursos que va a
poner en marcha la Unién Euro-
pea para luchar contra las secue-
las de la crisis de la covid-19.

El Gobierno autondémico ase-
gura que es «importante» que las
empresas avancen en la configu-
racion de proyectos, para «tener-
los preparados» cuando se publi-
quen las convocatorias, teniendo
en cuenta que se priorizardn los
vinculados a la transicion verde y
a la transicidn digital.

«Este instrumento es una opor-
tunidad para impulsar un nuevo
desarrollo econémico y social de
la Comunidad», destacaron desde
el departamento que dirige el con-
sejero de Economia y Empleo,
Carlos Ferndndez Carriedo, que
insté a los empresarios a «elaborar
proyectos para poder presentarlos
cuando el Gobierno de Espana es-
tablezca el plan definitivo de ayu-
das y el mecanismo de participa-
cién de las empresasy.
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La CNMYV europea alerta del
riesgo de desconexion entre
los fondos vy la economia

Consideraquelos
activos financieros
sehan encarecido
demasiado
Adviertedela
posibilidad de
fuertes caidas
bursatiles

MIGUEL M. MENDIETA
MADRID

La Autoridad Europea de
Valores y Mercados (co-
nocida por sus siglas en
inglés, ESMA) publicé la
semana pasada un infor-
me en el que alertaba de
la paulatina descorrelacién
entre la valoracién de los
activos financieros y la
economia real. La CNMV
europea considera que esta
situacién es un importante
riesgo para los duenos de
fondos de inversién.
Durante el tercer trimes-
tre de 2020, los mercados
financieros de 1a Unién Euro-
peahan continuado surecu-
peraciéon y las valoraciones
de los mercados de valores
han aumentado aun mas.
“Cada vez hay mas indicios
de una fuerte diferenciacion
geograficay sectorial en los

mercados financieros, y
los bonos también se han
revalorizado con fuerza en
varios segmentos, como los
mercados emergentes, los
de grado de inversién y los
de altorendimiento”, apunta
la ESMA en un informe.

Ademas, las revisiones
a la baja de las calificacio-
nes crediticias han ido dis-
minuyendo y los fondos de
inversién han registrado en-
tradas en todaslas clases de
activos, especialmente en el
caso de los fondos de bonos.

“Estos acontecimien-
tos, en conjunto, ponen de
relieve el riesgo constante
de desvinculaciéon entre las
valoraciones delos activos y
los fundamentos econémi-
cos”, advierte el supervisor
europeo.

A juicio de los economis-
tas de la ESMA, “un cambio
repentino en la evaluaciéon
del riesgo de los inversores
es el principal riesgo que se
observa actualmente en los
mercados financieros de la
Unién Europea”.

Para los expertos de
este organismo, en el fu-
turo va a haber “un perio-
do prolongado de riesgo
para los inversores insti-
tucionales y minoristas de
nuevas correcciones del
mercado, posiblemente de
gran calado”.
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Sede de la Autoridad Europea de Valores y Mercados, en

Paris (Francia). BLOOMBERG

Pide especial
prudencia
alos gestores

El supervisor europeo de
los mercados financieros
ha pedido a los gestores
de fondos de inversion
que estén preparados
ante posibles crisis en
materia de liquidez y

de fuerte correccion

de precios. El servicio

de estudios de ESMA

ha solicitado especial
atencion para aquellos
profesionales especiali-
zados en la inversion en
mercados de bonos y de
activos inmobiliarios.

¢/Qué posibilidades hay
de que esteriesgo de fuertes
caidas bursatiles se mate-
rialice? Para el regulador
europeo, dependera de tres
factores: el impacto final de
la pandemia sobre la econo-
mia, las expectativas de los
mercados sobre la politica
monetaria y la posibilidad
de que tengan lugar otros
eventos externos, que agiten
un mercado tan fragil como
el que estamos viviendo.

El informe se elaboré
antes de que se hicieran
publicos los resultados
esperanzadores de las va-
cunas desarrolladas por
las companias Pfizer y Mo-
derna, que han provocado
fuertes subidas en los mer-
cados bursatiles de todo el
mundo.
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Se aprobara hoy
Economia dara tres anos
mas para devolver los

créditos que avala el ICO

Habral2meses
masde carencia

y se podran pedir
hastael30 dejunio
El Gobierno ultima
un plan de choque
pararespaldar

al comercio
ylahosteleria

J. PORTILLO / R. PASCUAL
MADRID

El Gobierno se prepara para
comenzar a dar respuesta
ala creciente inquietud de
empresarios y sindicatos en
torno al impacto de la se-
gunda ola del coronavirus
en la economia espanola. En
unareunioén de primer nivel
celebrada ayer en La Mon-
cloa, el Ejecutivo trasladé
a los agentes sociales que
abordara con ellos el apro-
vechamiento publico-pri-
vado de las subvenciones
europeas en camino; que
ultima un plan de choque
de ayuda alos sectores mas
castigados por el Covid-19y
que hoy mismo suavizara las
condiciones de los créditos
avalados por el Estado a fin
de que su devolucién no aca-
be agravando la crisis.

Al término de la cita,
la vicepresidenta tercera y
ministra de Asuntos Econé-
micos, Nadia Calvifio, avanzé
que esté previsto que hoy
“el Consejo de Ministros
apruebe unreal decreto ley
con distintos elementos de
extension de estos créditos,
los plazos para solicitarlos,
la duracién méxima de los
contratos, y medidas para
reforzar la solvencia empre-
sarial”. En concreto, segin
fuentes oficiales, el Ejecutivo
ampliard en tres afos el pla-
zo de devolucién de los cré-
ditos bancarios avalados por
el Instituto de Crédito Oficial
(ICO), frente a los cinco de
partida, mientras que la ca-
rencia enla amortizacion del
principal se extendera en 12
meses frente al afio inicial-
mente planteado.

“A todas luces hay que
ampliar sus términos, de
carencia y amortizacién,
porque no estaba previsto
que la crisis durara tanto y
las empresas no pudieran
devolver los créditos”, recla-
maba ayer el lider de UGT,
Pepe Alvarez, tras la cita.

En paralelo, Calvino
anticipé que “la Comision

Europea ha autorizado a que
se extienda el plazo de sus-
cripcién de estos créditos
avalados hasta finales de
junio”, con lo que el Ejecuti-
vo ampliara de diciembre al
30 de junio el periodo apto
para solicitarlos. Ademas,
aprobara reformas del régi-
men concursal, del ambito
energético olayaanunciada
rebaja del 21% al 4% en el IVA
de las mascarillas.

Asistencia a empresas

En cuanto al plan de asisten-
cia a empresas que se esta
diseriando, Calvifio sostuvo
que “desde el Gobierno he-
mos garantizado el compro-
miso con los sectores que se
estan viendo mas afectados
por la pandemia sanitaria”.
“Desde este punto de vista,
el sector de la hosteleria, la
restauracion y las cafeterias,
laHoreca, asi como el comer-
cio, son dos de los sectores
mas afectados”, ilustré. “La
ministra de Industria, en
coordinacién con el resto del
Gobierno, esta preparando
ese plan de choque con las
comunidades auténomasy
las corporaciones locales.
Se estéa trabajando sobre la
base de distintas opciones y
alternativas”, y el plan final
se anunciara una vez que
concluya su disefio. Mientras
tanto, los sectores aludidos
vienen organizando mani-
festaciones por toda Espa-
fay solicitando un plan de
ayudas por 8.500 millones
de euros.

“Nos sumamos a la vi-
sién de mirar hacia adelan-
te con los fondos europeos
pero no podemos perder
de vista lo mal que lo es-
tan pasando las pymes y el
momento tan duro que atra-
viesan”, declaré el respon-
sable de Cepyme, Gerardo
Cuerva, advirtiendo de que
urge antes el plan de choque
porque “sise quiere cambiar
el tejido productivo, hay que
conseguir llegar a fin de afio
con las mismas empresas
que tenemos ahora”.

El presidente del Gobierno, Pedro Sanchez (en el centro), ayer, con varios minist:

FRAESER A

I Bl o

ros y los agentes sociales. EFE

Sanchez negociara con sindicatos
y patronal el cambio legal para el uso
publico-privado de ayudas de la UE

R.PASCUAL /J. PORTILLO
MADRID

Los lideres empresaria-
les de CEOE-Cepyme y
los sindicales de CC OOy
UGT salieron ayer de su
reunién con el presidente
del Gobierno, Pedro San-
chez, convencidos de que el
Ejecutivo va a disefiar con
ellos, en una nueva mesa
del dialogo social, los cuatro
grandes macroproyectos
estratégicos para cambiar
el tejido productivo con
fondos europeos.

Esas cuatro areas que
forman el plan de recupe-
racién que se presentard a
la Comisién Europea, para
financiarlas con las ayudas
comunitarias del fondo de
recuperacién Next Genera-

tion, y que el Gobierno se
comprometié ayer a dise-
far con los agentes sociales
son: la digitalizacion de la
economia; la transiciéon ver-
de; la modernizaciéon ser-
vicios publicos y el diseno
de un plan de resistencia
de los sistemas sanitarios.

“No va a ser un plan
estanco, tenemos que tra-
bajar a diario el disefio de
esos cuatro macroproyec-
tos de cambios de pais que
esta pidiendo Bruselas. Y
esto solo va a funcionar si
hay una colaboracién real
publico-privada”, dijo el
presidente de CEOE, An-
tonio Garamendi, tras este
encuentro con Sanchez y
otros ocho ministros del
Gobierno. En este pun-
to, los lideres patronales

y sindicales aseguraron
que Sanchez se compro-
metié con ellos a negociar
los cambios normativos
necesarios en la Ley de
Contratos del Estado y en
la Ley de Subvenciones,
para agilizar los tramites
burocraticos y potenciar la
colaboraciéon publico-pri-
vada para la ejecucion
de los fondos europeos,
segun dijeron ayer Gara-

CC OO0y UGT dicen
que las ayudas no

estan vinculadas a
la reforma laboral

o de pensiones

mendiy ellider de CC OO,
Unai Sordo. Dicho esto, los
representantes patronales
y sindicales coincidieron
también en que el disefio de
estos planes se hara en el
seno el dialogo social, “por-
que esto no va de, qué hay
de lo mio”, dijo Sordo, en
referencia alas demandas
de algunos sectores o terri-
torios para que les lleguen
ya estos fondos de recupe-
racioén. Sibien, afiadio, esos
planes seran compatibles
con dichas demandas.

Finalmente CC OO y
UGT trasladaron a Sanchez
que desde Bruselas les han
asegurado que el desem-
bolso de estas ayudas no
esta en absoluto condicio-
nadoni alareformalaboral
ni ala de las pensiones.
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BVA encarga una valoracion para
absorber el Sabadell y vende EEUU

La desinversion de la filial aporta al banco 7100
millones para compras y un dividendo extra

F. Tadeo MADRID.

BBVA apuesta claramente por una
operacion de adquisicién en Espa-
fia y, en concreto, por el Sabadell,
con el que ha mantenido ya conver-
saciones. La entidad estd abonan-
do el terreno para que se pueda
materializar y, ademads de vender
su filial de Estados Unidos y poder
financiar la integracién sin ampliar
capital, ha contratado ya a varios
asesores que analicen las cuentas.
Segun ha podido saber este peri6-
dico, el grupo que preside Carlos
Torres se apoya en JP Morgany en
el despacho Garrigues para estu-
diar el encaje de una integracion
con el banco de origen catalan.

La operacion, con la que el mer-
cado lleva especulando desde fina-
les de verano, est4 también siendo
revisada por Goldman Sachs y Uria
Menéndez, firmas que ha designa-
do el Sabadell para abordar su futu-
ro como consecuencia de la crisis
del coronavirus. Ambos bancos reco-
nicieron ala CNMYV negociaciones.

Algunas casas de andlisis venian
aconsejando desde hace tiempo a
BBVA que se desprendiera de su
franquicia norteamericanay asi cre-
cer en otros mercados, principal-
mente el espafiol. Algo que hasta
ahora el grupo que preside Carlos
Torres lo habia descartado de plano.

La oferta de PNC Financial en
efectivo ha cambiado la postura del
equipo directivo, ya que la desin-
version le aportara capital suficien-
te para asumir el Sabadell y repar-
tir un dividendo extraordinario a
través de una recompra de accio-
nes, una promesa que hizo a los
inversores el pasado verano.

Costes de 4.000 millones
En concreto, BBVA acumulard un
superavit de mas de 7100 millones
de euros para ejecutar ambos pro-
yectos. De hecho, la fusion de Saba-
dell estaba frenada a la espera de
conseguir financiacion, ya que sin
una venta de tal magnitud el banco
se veia obligado a ampliar su capi-
tal en al menos 2.500 millones, segiin
los célculos realizados por Morgan
Stanley. La integracion, que en prin-
cipio se materializaria mediante un
canje de acciones, tendria un coste
de reestructuracion de 4.000 millo-
nes sin contar el ajuste anunciado
por el banco catalan. Los principa-
les solapamientos se producirian
en Catalufa.

Con el dinero en el cajon, una vez
culmine la venta de la franquicia,

Dinero
proveniente
de Blackrock

BBVA ha podido deshacerse
de su filial de Estados Unidos
en una gran operacion gracias
ala venta que PNC Finacial
Services consiguio con la de-
sinversion de su participacion
en Blackrock el pasado mayo.
Con esta transaccion la enti-
dad logro cerca de 12.000 mi-
llones de délares, una cuantia
que le ha permitido adquirir
la franquicia del grupo espa-
fiol y posicionarse como quin-
to mayor banco de Nortea-
mérica. Y hacerlo, ademas,

en efectivo. El presidente de
BBVA, Carlos Torres, no quiso
ayer aclarar a los inversores

si habia sido PNC quién se ha-
bia puesto en contacto para
tomar lafilial o si, por el con-
trario, habian sido ellos los
que vieron la oportunidad pa-
ra deshacerse de su negocio
al otro lado del Atlantico. Con
el dinero BBVA puede mate-
rializar una operacion de fu-
sién en Espafia, donde ya ne-
gocia con el Sabadell. PNC
contaba con una participa-
cién de Blackrock del 22,4%,
lo que le erigia como el mayor
socio de la principal gestora
de fondos del mundo.

22,4

PORCIENTO

Es el porcentaje que
vendié PCN de Blackrock
el pasado mes de mayo.

BBVA tendra ahora que negociar
las condiciones con el Sabadell para
intentar llegar a un acuerdo y con-
vencer a los reguladores, ya que
estos ven con cierto recelo la tran-
saccion. En el Banco de Espafiay
en el BCE consideran un riesgo una
futura imputacién de Torres por el
caso Villarejo.

Con la unién del Sabadell, BBVA
acecharia el liderazgo de la nueva
CaixaBank-Bankia en nuestro pais
por volumen de activos, ya que roza-
ria los 600.000 millones. Crearia
de este modo otro campedn nacio-
nal con diversificacién, ademas, en
otros mercados, como el turco, el

La salida de BBVA de EEUU

Red de sucursales de la filial
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Alabama 89  California 61  Florida 45
P> p— Nuevo México 17
rizona i 63 olorado 37 Texas 329
Datos de la operacion
PRECIO (MILL. €) ACTIVOS (MILL. €) PLUSVALIAS (MILL.€) PATRIMONIO TANGIBLE
9.700 86.150 580 1.400
SUCURSALES 637
Impacto de la operacion
Solvencia* (%) Solvencia (millones de €)
41.700
ACTUAL TRASLA VENTA ACTUAL TRASLA VENTA

Activos en riesgo (millones de €)

344.200
288.500

ACTUAL

TRASLAVENTA

Exceso de capital sobre 12% (mill. €)

7.100

ACTUAL TRASLAVENTA

Fuente: BBVA. (*) Ratio de solvencia Cet1.

mexicanoy el britdnico. El Sabadell
estd presente en Reino Unido, a tra-
vés de TSB, y en México.

En la actualidad, después de las
subidas de ayer y de la iltima sema-
na, el grupo que preside Torres vale
diez veces mas que el liderado por
Josep Oliu. El primero tiene una
capitalizacion de 24.600 millones,
mientras que el segundo, de 2.300
millones.

Donde no operara el nuevo cam-
pedn en el segmento minorista serd
en Estados Unidos. BBVA ha encon-
trado la oportunidad y se ha deshe-
cho de sus negocios al otro lado del
Atlantico en una operacién que,

elEconomista

ademds, se abonar3 en efectivo. PNC
Financial Services pagara 11.600
millones de délares (9.700 millones
de euros, aproximadamente) por
86.000 millones de activos y 637
sucursales, con el fin de convertir-
se en el quinto banco de EEUU.
La transaccién generara a BBVA
una plusvalia neta de impuestos de
580 millones de euros y, lo que es
mas importante, un exceso de capi-
tal disponible de 7100 millones sobre
unaratio de solvencia del 12%, que
es el nivel que exige el mercado.
Este dinero, segun explicd el
bancoy su presidente, Carlos Torres,
se utilizara para aprovechar las opor-

La entidad se apoya en JP Morgan y en
Garrigues para realizar una ‘due diligence’

tunidades de adquisicion que se
presenten en los mercados donde
opera, con el fin de reforzar su posi-
cionamiento competitivo y para dis-
tribuir un dividendo extraordina-
rio a través de una recompra de
acciones. Una remuneracion, que
se hard en 2021y que ya tenia pre-
vista hacerla desde este verano.

Remuneracion al accionista
Por ahora la entidad no da pistas
sobre cdmo se hara el reparto del
superavit de capital. Torres sefialo
en la presentacion de la desinver-
si6n a los analistas que atin es pron-
to para determinar los porcentajes
y las cuantias y que estas depende-
ran de las oportunidades que pue-
dan surgir y de las limitaciones que
el BCE imponga a los dividendos.
Hay que tener en cuenta que el

La entidad,
pretende llevar

a cabo, ademas,
una gran recompra
de acciones

organismo regulador analiza en
estos momentos si mantiene el veto
alaremuneracion alos accionistas
alabanca, una decisiéon que comu-
nicar4 en diciembre. Ahora bien, el
objetivo de BBVA es distribuir un
dividendo ordinario en 2021 de entre
el 35%y el 40% de los beneficios y
uno adicional a través de la amor-
tizacion de titulos que adquiera en
el mercado. Esta recompra, a juicio
del consejero delegado de BBVA,
Onur Geng, sera “relevante” aten-
diendo a los precios actuales del
mercado.

El grupo espaiiol, tras la desin-
version, se mantendrd en EEUU a
través de una oficina en Nueva York,
que serd la encargada de realizar
las operaciones de banca de inver-
sion, y a través de Propel Ventures,
el vehiculo que invierte en plata-
formas digitales. Pero abandonara
el segmento de particulares, como
lo ha venido haciendo en otros pai-
ses, como Chile y Paraguay, en el
pasado mas reciente.

BBVA destacd que el precio de la
venta de EEUU representa 197 veces
el resultado obtenido por la unidad
en 2019 y equivale a cerca del 50%
del valor en bolsa actual de BBVA,
por lo que “la operacion crea un
enorme valor para los accionistas”.
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El nuevo grupo acechara el liderazgo
de CaixaBank-Bankia con la unién

BBVA y Sabadell sumaran 590.000 millones de euros en activos en Espana

E. Diaz / F. Tadeo MADRID.

La posible unién entre BBVA y el
Sabadell rozara los talones por volu-
men de activos a la nueva Caixa-
Bank, tras la absorcién de Bankia.
Hasta el momento, la integracién
del banco que encabeza Gonzalo
Gortazar con el que preside José
Ignacio Goirigolzarri creaba una
gran entidad con 625.000 millones
de euros en activos en Espaiia, que
se alejaba mucho por tamafio del
resto de sus competidores, convir-
tiéndola en el gran campedn nacio-
nal. La nueva CaixaBank supera-
ba en algo mas de 170.000 millo-
nes ala segunda mayor entidad del
pais, el banco que preside Carlos
Torres.

Sin embargo, esta supremacia se
veria claramente amenazada con
la unién de BBVA y Sabadell, dos
entidades que sumaran de forma
conjunta 590.000 millones de euros
en activos, recortando a tan solo
35.000 millones de euros la distan-
cia con la nueva CaixaBank.

Ambas fusiones dejan al Santan-
der en una lejana tercera posicién
en Espafia, con casi la mitad de
activos que sus competidores:
352.000 millones de euros. No obs-
tante y teniendo en cuenta los acti-
vos fuera de las fronteras naciona-
les, el grupo cantabro sigue lide-
rando el ranking a nivel mundial
con 1,5 billones de euros, gracias a
su diversificacion geografica, espe-
cialmente en Europay el continen-
te americano.

Santander, en solitario

De momento, el Santander recha-
za de forma tajante las fusiones. De
hecho, la presidenta del grupo, Ana
Botin, ha transmitido en los tlti-
mos meses su negativa a protago-
nizar una operacion corporativay
ha asegurado que el objetivo del
grupo es crecer a través de la trans-

Asi quedaria el sector con una fusién BBVA-Sabadell

Ranking en Espafia por activos

MILL.€

K Canabank Bancia CaixaBank+Bankia

BBVA °Sabadell BBVA+Sabadell

I 625.000
[ 590.000

&Santander  Santander ] 352.000
’”"‘“‘":;‘; b UnicajatLiberbank ] 109.000
bankinter  Bankinter [ ] 92.000
k wsasanc Kutxabank [ | 63.000
/ABANCA Abanca [ ] 60.000
ibercaja € Ibercaja [ ] 57.500
Ranking por activos en el mundo
MILL. €
Osantander  Santander P 1.500.000
BBVA °Sabadell BBVA+Sabadell ] 936.000
K Caiabank Bancia CaixaBank-Bankia | [N 662.000
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bankinter.  Bankinter [ ] 97.000
/ABANCA Abanca 1 64.000
K oo Kutxabank | 63.000
ibercaja & Ibercaja 1 57.500

Fuente: entidades.

29.475

EMPLEADOS

BBVA cuenta con 124110 em-
pleados a nivel global, de los
que 29.475 corresponden a
su negocio en Espana. La en-
tidad es el tnico gran banco
del pais que no ha iniciado
recortes a raiz de la pande-
mia. Sin embargo, una unién
con Sabadell cambiara la si-
tuacion al conllevar una rees-
tructuracion de la red para
evitar duplicidades con el ob-
jetivo de ahorrar costes.

elEconomista

formaci6n digital. Parala banque-
ra, el Santander juega “en otra liga”
distinta a la del resto de bancos
nacionales por su gran tamafio.
El caso de BBVA y Sabadell es
diferente. Ambas entidades llevan
afios protagonizando rumores de
fusién, que se vieron acrecentados
cuando se confirmé la unién de
CaixaBank y Bankia, al dejar menos
jugadores en el tablero. De hecho,
el mercado apuntaba a finales de
este verano a una integracion a tres
bandas; BBVA, Sabadell y Kutxa-
bank, pero las palabras del lehen-
dakari Ifiigo Urkullu del pasado
octubre echaron por tierra esta ope-
racion. El Ejecutivo vasco se niega
aque la entidad pierda su “capaci-

dad de gestion, arraigo e indepen-
dencia”.

Las declaraciones de Urkullu
enfriaron el baile de las fusiones,
que termind por congelarse con el
cambio de paso del Sabadell. E1
consejero delegado de la entidad
de origen catalén, Jaume Guardio-
la, apenas dos dias después, cerra-
ba publicamente la puerta a una
fusién para centrarse en crecer en
solitario a base de reducir costes
en Espafia y Reino Unido, acelerar
la digitalizacion e incrementar el
negocio de empresas. De hecho, la
entidad ha puesto en marcha un
ajuste de 1.800 empleados en Espa-
fia, el 11% de la plantilla, y adelan-
taa2021lasalida de otros 900 tra-
bajadores en su filial britdnica, TSB.

Ahora el Sabadell confirma que
negocia con BBVA una integracion
y que se ha iniciado la due diligen-
ce, un hecho que también ha admi-
tido este tltimo. El grupo de ori-
gen catalan contrat6 en septiem-
bre a Goldman Sachs con el obje-
tivo de analizar fusiones, aunque
también otras alternativas para
mejorar la situacién del banco como
ajustes o venta de filiales. Por su
parte, BBVA se apoya en JP Mor-
gan para analizar la operacion.

Lanecesidad de acelerar las fusio-
nes por la pandemia para ahorrar
costes a base de recortes de perso-
nal y oficinas y mejorar una renta-
bilidad muy tocada por el incre-
mento de las provisiones para cubrir
los futuros riesgos de la crisis sani-
taria, ha cambiado el panorama de
forma radical. Los consejos de
administracion de Unicaja y Liber-
bank analizan en la actualidad una
integracion, que se prevé que se
formalice de forma inminente. Esta
unidn situaria al nuevo banco como
la cuarta mayor entidad de Espa-
fia, asumiendo una integracién de
BBVA y Sabadell, con unos activos
de 109.000 millones.

Salida de Norteamérica sin casi beneficios

BBVA ha ganado
solo 840 millones
en EEUU en 16 anos

F. T. MADRID.

BBVA pone fin a su aventura en
Norteamérica con la venta de su
filial después de 16 afios, cuando
el banco puso un pie para aprove-
char las relaciones comerciales y

el negocio de remesas con Méxi-
co. Se instal6 en California median-
te lacompra de una pequefia enti-
dad regional, Valley. En los siguien-
tes afios, bajo la presidencia de
Francisco Gonzalez, adquirid otros
cinco bancos con un mayor tama-
fio en los Estados del sur, princi-
palmente en Texas y Florida. Y en
2016, fruto de la estrategia digital,
se hizo con la fintech Simple.
Desde entonces, la inversion rea-
lizada por BBVA en Estados Uni-

dos ha ascendido a unos 13.000
millones de ddlares, una cantidad
que es superior al precio de la venta
(11.600 millones de délares). Aun-
que en todo este tiempo, ha per-
cibido unos dividendos de unos
1.500 millones de ddlares y reten-
dra otros 1.000 millones de ddla-
res con el mantenimiento de su
negocio de banca corporativay el
fondo Propel.

Asi, los beneficios que ha podi-
do obtener en estos 16 afios se limi-

tan a menos de 1.000 millones de
ddlares (840 millones de euros).

Pero la venta permite al banco
centrase en otros mercados, como
el espafiol, donde negocia la com-
pradel Sabadell, y reducir riesgos.
En el Gltimo afio Estados Unidos
ha sido una losa para los resulta-
dos de BBVA, hasta el punto de que
ha registrado pérdidas histéricas
por el ajuste del fondo de comer-
cio ante las malas perspectivas eco-
némicas.
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ALBELLA, EL GUARDIA

EN UNA CNMV MAS TRANSPARENTE

Acaba su mandato como presidente del supervisor y no seguira en el cargo, cerrando una etapa de mucha
actividad en los pasillos del organismo en la que la comunicacidn ha sido una de sus sefias de identidad

Isabel Blanco MADRID.

Sebastian Albella (Castellon, 1958)
se incorpord en 2016 como presi-
dente de la Comision Nacional del
Mercado de Valores (CNMV), para
ser el guardia de trdfico de los mer-
cados financieros en Espafia, con
una vocacién: que hubiera trdfico.
Asilo explican fuentes cercanas al
que durante estos cuatro tltimos
afios ha sido el maximo responsa-
ble del organismo regulador y super-
visor de la bolsa espafiola. Ahora
saldra de la institucion con el “com-
promiso cumplido”, destacan estas
fuentes, después de un periodo de
incesante actividad, mayor trans-
parencia, grandes operaciones en
el mercado espafiol y avances en
algunos temas primordiales como
el gobierno corporativo, el abuso
de mercado o la implementacién
de la normativa europea Mifid I,
entre muchos otros. Trdfico no ha
faltado. Y, para rematar la dltima
parte de su mandato, el comienzo
de otra crisis.

Tras una reflexion personal, y sin
ningun acercamiento por parte del
Ministerio de Economia para que
continuase en el puesto, Albella
comunic6 hace varias semanas a
Nadia Calvifio, vicepresidenta del
Gobierno, su intencién de no reno-
var su cargo, que finalizaba este mes
de noviembre. Tampoco lo hard Ana
Maria Martinez-Pina Garcia, vice-
presidenta de la CNMV.

Albella cierra una etapa que
comenzd con detractores y defen-
sores entre quienes participan en
los mercados financieros. Ante su
nombramiento por parte del minis-
terio que presidia entonces Luis de
Guindos, algunas voces criticas aler-
taron sobre su vinculacion a empre-
sas cotizadas en el pasado como un
aspecto negativo. Y es que el des-
pacho de abogados donde era senior
partner en Espafla, Linklaters, ase-
sord previamente a compaiiias en
operaciones de calado, como a Sie-
mens, en la fusién con Gamesa; a
Abengoa, en la reestructuracion de
su deuda; o aun grupo de bonistas,
en la reestructuracion de la deuda
de Codere. Sin olvidar a Banco Popu-
lar en ampliaciones de capital.

Sin embargo, muchos expertos
de la industria alabaron entonces
que se tratase de un abogado pro
mercado. Valoraron positivamente
su perfil técnico, y no politico, algo

Algunos temas
pendientes
para su sucesor

El atin presidente de la
CNMYV, hasta que el Consejo
de Ministros apruebe al suce-
sor y este tome el cargo -lo
primero es probable hoy aun-
que podria retrasarse-, ha pe-
leado por mostrar a Espafia
como una plaza financiera
atractiva fuera. Mejord la
competitividad en el mercado
de renta fija y flexibiliz6 las
normas para atraer a firmas
de la ‘City’ ante el ‘Brexit’, pe-
ro lo cierto es que no ha lo-
grado grandes resultados.
Quien tome el relevo tiene
aqui una de las tareas atn por
reforzar, ademas de dar im-
pulso a las salidas a bolsa.
Aungue la CNMV ha tenido
buenas relaciones y coordina-
cién internacional en general
y en las finanzas sostenibles
en particular, este tema sera
clave en el nuevo mandato.

Sebastian
Albella. ere

que todavia estar por conocer del
nuevo presidente y que es mucho
mas comun en los reguladores de
otras plazas financieras. Y, sobre
todo, especialmente demandado
por el mercado. Precisamente la
diferencia de Albella frente a la
mayoria de sus antecesores era su
amplio curriculum ligado al mer-
cado de capitales. Es mas, fue uno
de los padres de la Ley del Merca-
do de Valores de 1988 en la que nacié
la propia CNMV.

En estos cuatro afios, se ha visto
con buenos ojos el gjercicio de trans-
parencia realizado y la gran activi-
dad en los pasillos de la institucion.
Es algo que podia oirse en conver-
saciones privadas en eventos finan-
cieros, por ejemplo, aunque, eso si,

al preguntar directamente a algu-
nos implicados, la mayoria prefie-
re no opinar del guardia de trdfico.
A pesar de que ahora cese en su
cargo, la policia no deja de ser la
policia.

Angel Aldama, presidente de
Inverco, si valora que durante su
mandato “la CNMYV ha tenido una
actuacion brillante, compaginando
responsabilidad de proteccién alos
inversores con la promocion del
mercado espaiiol”. Explica a este
periddico que espera que su suce-
sor contintie el trabajo “intenso y
fructifero” de Albella y su equipo.

Otra de las peticiones generales
es la independencia de la politica,
que en este caso se ha visto en sus
declaraciones sobre temas polémi-
cos como la Tasa Tobin o los recien-
tes cambios normativos a las sicavs,
ademas de su postura ante algunas
operaciones corporativas.

Los avances

En su herencia al futuro presiden-
te de la CNMYV, Albella deja algu-
nos avances en temas que afectan
al inversor y a las cotizadas (ver grd-
fico). Y harecogido el testigo de
algunos otros. Como su predece-
sora, Elvira Rodriguez, quien entre
otras cosas realiz6 un semdforo
numérico para indicar el riesgo de
los productos tras escandalos como
el de laventa de preferentes a par-
ticulares, Sebastian Albella volvid
aponer el foco en la comercializa-
cién de productos complejos.

Por ello, en 2018 impuso algunas
exigencias de advertencias a enti-
dades en CFD, operaciones bina-
rias, deuda que computa como capi-
tal, estructurados complejos y deri-
vados OTC. El afio pasado lleg6 a
prohibir la venta de acciones bina-
rias a minoritarios a la vez que res-
tringié la de CFD y este 2020 rea-
liz6 una propuesta para eliminar la
publicidad de estos tltimos de forma
masiva en eventos como partidos
de fatbol, dirigida al ptiblico en
general. En el resto de grandes ligas
europeas no estan permitidas; aqui
basta con mirar las camisetas del
Atlético de Madrid o del Betis.

En los tltimos afios, también se
ha querido dar pasos para abordar
una de las maximas responsabili-
dades de la CNMV: evitar el abuso
de mercado. A principios de 2018,
el organismo abri6 un buzén ané-

nimo para dar chivatazosy, ade-

mas de firmarse acuerdos con Poli-
ciay Guardia Civil contra el fraude
financiero, a principios de este afio
se introdujo un cambio que trans-
formo los tradicionales hechos rele-
vantes que las compaiiias comuni-
can ala CNMYV. Desde febrero, las
cotizadas deben remitir de forma
diferenciada lo que consideran que
es informacién privilegiada.

Muy relacionado con lo anterior
se encuentra otro de los puntos clave,
el del buen gobierno. Albella se mar-
cha tras la aprobacién este mismo
afio de una reforma del Cédigo de
Buen Gobierno. Esta se ha centra-
do, primordialmente, en atajar los
problemas de corrupcién y en inci-

El regulador reforma
el Cédigo de Buen
Gobiernoy ayuda a
las gestoras a seguir
la nueva Mifid

dir en la diversidad de género cinco
afios después de su creacion.
Entre las novedades, “antes de
que finalice 2022, los consejos de
administracién deberan contar con
al menos un 40% de consejeras”.
Hasta esa fecha, el porcentaje no
deberad ser inferior al 30%. La idea
inicial era introducir el cambio este
mismo afio, pero ante la dificultad,
y tras recibir “numerosos comen-
tarios y observaciones”, Albella
anunci6 este margen de tiempo.
En cuanto a la corrupcion, ahora
el consejo debe decidir si adopta o
no alguna medida, como la apertu-
ra de una investigacion interna, soli-
citar la dimisién del consejero o pro-
poner su cese “tan pronto como sea
posible”, sin esperar a que se pro-
duzcan decisiones formales de los
tribunales. Las guias técnicas tam-
bién han sido una herramienta muy
empleada estos afios para apoyar la
normativa, y desde el supervisor
destacan la de comisiones de nom-
bramientos y retribuciones y otra
sobre comisiones de auditoria.

La llegada de Mifid Il

Elmundo de la inversién recibid la
entrada en vigor de la normativa
europea Mifid IT cuando Albella
llevaba poco mas de un afio como
presidente y hubo que trasponerla
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~ H a Espafia. Son muchas las guias téc-
Cuatro afios resumidos en algunas novedades icasy ciroulares que s ham labo-
rado desde entonces para intentar
centrar y aclarar la relacién entre
las entidades y los clientes. La apro-
bacién de la tiltima circular fue justo
la semana pasada, con la que la
CNMYV puede requerir el cese o rec-

Recopilacion de la actividad de la CNMV desde la llegada de Albella

Propuesta de prohibicién de publicidad de CFDs de forma masiva en eventos como el futbol, dirigida al publico en general PENDIENTE

Prohibicion de la venta y distribucién de opciones binarias y restriccion a la comercializacion de CFDs entre minoristas JUN-19 tificacion de la publicidad sobre
Nuevos limites a las posiciones méximas de un titular puede tomar en warrants y contratos de derivados sobre materias primas MAR-19 productos y servicios de inversiép
Circular sobre exigencias de nuevas advertencias en CFDs, OB, deuda que compute como capital, estructurados complejos y MAR-18 que no se ajuste alas normas exigi-

derivados OTC bles, asi como una correspondien-

te sancion.
Nuevos limites a las posiciones maximas en derivados sobre materias primas DIC-17 Previamente ha aprobado otras
como la referida a la informacion
ABUSO DE MERCADO que deben suministrar las gestoras

y vehiculos de inversién al cliente,
sobre las obligaciones de publici-
dad en la web de las empresas de
servicios de inversién o alguna refe-
rida a entidades extranjeras.

Y, por supuesto, no hay que olvi-
dar que, en esta tltima parte de su
mandato, Albella ha tenido que
tomar decisiones relacionadas con
lanueva crisis provocada por la pan-
demia del Covid-19 y defender el
GESTORAS Y FONDOS papel del supervisor. La CNMV ase-
gurd en todo momento que los fon-
dos de inversion espafioles no tenian
problemas de liquidez en el caso de
reembolsos. Y el organismo fue el
primer regulador en prohibir las
posiciones cortas en mitad de las
caidas de marzo, una medida que
siguieron otros homélogos en Euro-

Tuvo un papel clave
en operaciones
como la opa de
Abertis y volvié a
prohibir los ‘cortos’

pa pero muy controvertida y que el
propio presidente admite que sir-
vié més bien como placebo.

Operaciones en su mandato
Mis alld de esta crisis, Albella ha
tenido que actuar de guardia en
grandes operaciones financieras
que involucraban ala CNMV. Una
BUEN GOBIERNO de sus intervenciones mas sonadas
fue en la opa lanzada sobre Aber-
tis, en la que defendié a capa y espa-
da que debia ser el regulador quien
diese la aprobacién y no los minis-
terios implicados.

En estos afios, se han producido
otras grandes opas sobre empresas
como BME o MasMo6vil; en esta
ultima mostré su conformidad con
el precio ofrecido a pesar de muchas
voces discordantes en mercado.
Albella ha intentado trasladar tam-

Publicacion de guias destinadas al inversor

Publicacion de criterios relativos a la utilizacion de redes sociales para difundir informacién privilegiada OCT-20 bién su independencia, aseguran-
Estudio comparativo de una consultora independiente sobre funcionamiento CNMV FEB-20 do en lo relacionado con el Popu-

R PR lar que incluso se ha abstenido en
Actualizacion del reglamento de régimen interno DIC-19

algunas decisiones para no entrar
Deja de publicarse el dato agregado de posiciones cortas DIC-18 en conflicto de intereses.
En su etapa, ademas, se han ace-

Circular sobre la informacién periédica de los emisores JUN-18 o¢]
L o » 5 L lerado los plazos de emision, apro-
Difusién de buenas précticas sobre la relacién de las empresas con los medios de comunicacién ABR-18 bacién de folletos y opas, y se ha dado
Cambios para agilizar sus procedimientos de verificacién de emisiones de renta fija dirigidas a inversores cualificados DIC-17 més transparencia sobre expedien-
tes sancionadores. Y, en definitiva,
se ha mostrado a Espafia como un
mercado atractivo fuera. Sobre eso
Fuente: elaboracion propia con informacién en la CNMV. elEconomista queda todavia por hacer (ver apoyo).
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Hungria y Polonia bloquean la ayuda
europea y amenazan la recuperacion

Los dos paises vetan el paquete de estimulo y
votan contra la cldusula del Estado de derecho

Jorge Valero BRUSELAS.

Lasombra del veto hiingaro, al que
se sumo recientemente Polonia, pla-
neaba desde hace tiempo sobre la
aprobacion del gran estimulo fren-
te ala crisis causada por el Covid-
19, 1a mayor recesion en siete déca-
das de vida de 1a UE. Ambos paises
eran muy criticos con el nuevo
mecanismo del Estado de derecho,
que vincula el desembolso de los
fondos comunitarios al respeto de
los principios de buena gestion pre-
supuestaria. Més ain porque ambos
estan en la picota comunitaria por
haber erosionado el Estado de dere-
cho dentro de sus fronteras. Pero
no por esperado el mazado ha deja-
do de doler menos, sobre todo por-
que su bloqueo al presupuesto
comunitario plurianual y al fondo
de recuperacion, en total unos 1,81
billones de euros, llegd en plena
segunda ola, complicando un des-
pegue que ya se espera que pierda
brio el préximo afio.

“Estamos de vuelta a una crisis”,
resumio ayer un alto funcionario
comunitario. La confirmacién del
veto llegd ayer por la tarde duran-
te el Coreper, la influyente reunién
de los 27 representantes de los Esta-
dos miembros ante la UE. Sobre la
mesa de los embajadores estaba la
aprobacion de una serie de com-
promisos alcanzados entre los nego-
ciadores de la presidencia alema-
na, este semestre al frente del Con-
sejo (Estado miembros) y del Par-
lamento Europeo.

El paquete incluye el marco finan-
ciero plurianual, es decir, el presu-
puesto comunitario de casi 1,1 billo-
nes de euros para 2021-2027, y el
fondo de recuperacion de 750.000
millones de euros. También se votd
el nuevo mecanismo de Estado de
Derecho, que abrié el orden del dia.
A pesar de la oposicion de Hungria
y Polonia al instrumento, esta con-
dicionalidad salié adelante con
mayoria cualificada.

Represalia
En represalia, Budapest y Varsovia
bloquearon el presupuesto pluria-
nual y el fondo de recuperacion,
dado que se requiere la unanimi-
dad para la denominada decisién
de recursos propios, la clave de béve-
da para ambas mega partidas.
Esta decision proporciona la finan-
ciacion necesaria para el presupues-
to comunitario, y en esta ocasion
ademads permite aumentar el techo
presupuestario de la UE, necesario

Los jefes de
Gobierno se
ven este jueves

Esta previsto que los 27 jefes
de Gobierno celebren este
jueves una videoconferencia
para discutir la situacién de la
pandemia y sus esfuerzos pa-
ra combatir el virus. Los diplo-
maticos barajan diferentes
opciones. Unos esperan que
el primer ministro hiingaro,
Viktor Orban, y su homélogo
polaco, Mateusz Morawiecki,
intenten limar la aplicacién de
este mecanismo, lo que pro-
vocara un choque con los pai-
ses del Norte y la Eurocama-
ra. Otra opcidn es que quieran
rascar fondos comunitarios
adicionales, lo que podria re-
sultar a priori mas asumible.
La ministra de Economia, Na-
dia Calvifio, resalté la impor-
tancia de que se acuerde
“cuanto antes” el estimulo
presupuestario, y esperé que
la situacion se resuelva.

para que la Comisién Europea acuda
alos mercados para pedir presta-
dos los 750.000 millones de euros
del fondo de recuperacion.

Un portavoz de la presidencia ale-
mana escribi6 en Twitter que los
embajadores de los 27 no lograron
alcanzar “la unanimidad necesaria”.
Este proceso ademéas no terminara
en lamesa del Consejo, ya que a con-
tinuacion requerira la ratificaciéon
en todos los Estados, principalmen-
te a través de sus parlamentos nacio-
nales, retrasando la culminaci6n del
proceso al menos hasta la proxima
primavera. De hecho, diplomaticos
y funcionarios comunitarios no espe-
ran que llegue la mayor parte de los
fondos de recuperacién hasta la
segunda mitad de 2021.

El veto polaco y hiingaro también
salpicé al compromiso del presu-
puesto plurianual, que habian cerra-
do la semana pasada la Eurocama-
ray el Consejo con un ligero aumen-
to del volumen, dado que también
se requeria unanimidad. Un porta-
voz aleméan aclaré que dos Estados
miembros “expresaron reservas”
respecto a un elemento del paque-
te general, en una referencia al meca-
nismo del Estado de derecho, pero
no al fondo del acuerdo.

Los dos paises
creen que el
mecanismo en
entredicho afecta
a su soberania

En sendas cartas enviadas a la
Comisién, Hungria y Polonia habian
amenazado en las ultimas semanas
con bloquear el paquete si se apro-
baba el mecanismo del Estado de
derecho, ya que lo consideraban
una intromision en su soberania. E1
portavoz del Gobierno hingaro,
Zoltan Kovacs, justific ayer el veto
de su pais diciendo que el texto final
sobre el Estado de derecho “vaen
contra de las conclusiones del Con-
sejo de julio”, cuando los lideres
acordaron las grandes lineas del
megapaquete presupuestario.

Durante las negociaciones con el
Parlamento Europeo sobre el meca-
nismo, los eurodiputados consiguie-
ron endurecer esta condicionali-
dad, provocando las iras de hiinga-
ros y polacos. Incluyeron mas
supuestos bajo los que se podrian
suspender los fondos de la UE, por

El rechazo salpica al compromiso del Presupuesto
plurianual que ya se cerr6 la semana pasada

El primer ministro de Polonia, Mateusz Morawiecki, y suhomélogo htingaro, Viktor Orban, el pasado septiembre en una reunion europea. ReUTERS

ejemplo, poner en peligro la inde-
pendencia del poder judicial, y dota-
ron al mecanismo de una orienta-
cién preventiva. “La pregunta es si
Polonia ... estard sujeta a una escla-
vitud politica e institucional”, lanzd
el lunes su combativo ministro de
Justicia, Zbigniew Ziobro.

El bloqueo institucional ha dis-
parado un cruce de acusaciones
entre las instituciones. La Comision
pidi6 a los Estados miembros que
solucionen el problema con celeri-
dad, mientras que desde la Euroca-
mara se preguntaban si eran ellos
los responsables del retraso.

El comisario de Presupuesto,
Johannes Hahn, expresé su decep-
cién por el resultado de la reunién
del Coreper. Pidié a los gobiernos
que asuman su “responsabilidad
politica” y tomen las medidas para
aprobar el paquete presupuestario.

Queda por ver qué solucién se
armard para superar el veto de estos
dos paises, dado que el Consejo ya
aprobd el mecanismo del Estado de
derecho. Desde la Comisién apun-
tan que le corresponde a la presi-
dencia alemana del Consejo encon-
trar una salida. No obstante, puede
que finalmente haga falta la inter-
vencion de los lideres de la UE.
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Espaiia tardara 10 aios en corregir

su déficit estructural al ritmo de la UE

El Circulo de Empresarios avala mas gasto, pero pide unos criterios técnicos

Ignacio Faes MADRID.

El déficit estructural de las cuentas
espafiolas, que subird a un 6% del
PIB por la crisis del coronavirus,
tardard en corregirse 10 afios, pese
a que el Gobierno consiga reducir-
lo al ritmo que exige la Uni6én Euro-
pea (UE), 0,5 puntos del PIB anua-
les. El Circulo de Empresarios ha
mostrado hoy su preocupacién por
“la normalizacién de un déficit
estructural elevado” de cerca de
75.000 millones de euros, un por-
centaje del PIB solo superado en el
ambito de la UE por Eslovenia, Eslo-
vaquia y Rumania.

El Circulo de Empresarios ha pre-
sentado el documento PGE 2021:
Un déficit estructural que compro-
mete la recuperacién, en el que rea-
liza un anélisis de los Presupuestos
Generales del Estado (PGE) para
2021. En la presentacion del docu-
mento, que ha tenido lugar por
videoconferencia, han participado
el presidente del Circulo, John de
Zulueta, y el presidente del Grupo
de Trabajo de Economia y Uni6én
Europea, Juan Maria Nin.

Los empresarios creen que el
Gobierno ha inflado las cifras de

Mas presion
fiscal

El Circulo de Empresarios
asegura que seria necesario
reconsiderar el incremento de
la presion fiscal. “No es el mo-
mento porque lastra la recu-
peracién de la actividad eco-
némica y, por tanto, del em-
pleo. Ademas, limita la
capacidad competitiva de las
empresas en un entorno eu-
ropeo donde se han generali-
zado las bajadas de impues-
tos y las ayudas directas”,
sefala. “Las empresas y sus
trabajadores han hecho nota-
bles esfuerzos desde el mes
de marzo”, afiade.

ingresos en los Presupuestos. El
organismo considera que “los Pre-
supuestos Generales del Estado han
de reflejar las previsiones mas rea-
listas, porque de ellas depende su
credibilidad y la capacidad de gene-
rar confianza en los agentes econ6-
micos y sociales”. En cualquier caso,

El presidente del Circulo de Empresarios, John de Zulueta. nAcHO MARTIN
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reconoce que “en un contexto extre-
madamente delicado como el actual,
cambiante y sujeto a incertidum-
bre, hacer previsiones macroeco-
némicas no es facil”.

A sujuicio, “los ingresos deberian
calcularse con un criterio mas con-
servador y los gastos deberian tener
en cuenta los mas que previsibles
incrementos en ciertas partidas”. E1
Circulo de Empresarios estima que
las compras de vacunas, asi como la
prolongacion de los Ertes més alla
del 31 de enero, que supondrén 3400
millones de euros, los gastos por
incapacidad temporal (1.200 millo-
nes) o las transferencias a las comu-
nidades auténomas y a las corpora-
ciones locales (8.600 millones).

Criterios técnicos

La organizacién admite que los Pre-
supuestos han de tener un carédc-
ter expansivo para dar la cobertu-
ranecesaria a las familias, auténo-
mos y empresas. Sin embargo, pide
que “respondan a criterios técni-
cos, no a razones ideoldgicas o al
cumplimiento de un programa de
Gobierno elaborado antes de la lle-
gada de la pandemia y, por tanto,
desfasado en sus prioridades”. A
su juicio, “una situacion excepcio-
nal requiere de medidas de apoyo
excepcionales en el &mbito social,
pero no debe hacer olvidar que,
desde la Comisién Europea, se vol-
ver a exigir una gradual transiciéon
hacia la consolidacion presupues-
taria”. El Circulo de Empresarios
asegura que unos Presupuestos tan
expansivos no serian prorrogables
ni viables en afios posteriores.
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El Banco de Espaia desinfla el efecto
de la vacuna y prevé una crisis larga

De Cos avanza que el PIB caera mas de lo previsto en el cuarto trimestre del afio

Eva Diaz MADRID.

El Banco de Espafia mantiene inmu-
tables sus previsiones econdémicas
para el pais, a pesar del anuncio de
Pfizer y Moderna sobre la alta efec-
tividad de sus vacunas contra el
coronavirus. Mientras los merca-
dos se mantienen inmersos en una
montafia rusa de grandes subidas y
pequefias bajadas ante la esperan-
za que abre el anuncio para las eco-
nomias y las empresas, el goberna-
dor del organismo, Pablo Hern4n-
dez de Cos, desinfla el efecto para
la economia espafiola y avisa de que
la recuperacion, con cura o sin ella,
tardard en llegar.

El gobernador aseguré ayer que
la vacuna es una buena noticia por-
que permite a los gobiernos y a las
autoridades monetarias ver el hori-
zonte de la crisis, sin embargo, ase-
gura que en lo que respecta a la eco-
nomia espafiola, no cambia el esce-
nario. Segun sefial6 ayer De Cos
durante su intervencion en la XX
Convencion Anual organizada por
la Asociacién de Mercados Finan-
cieros, el Banco de Espafia mantie-
ne hoy por hoy la prevision que rea-
liz6 en octubre, en consonancia con
el Banco Central Europeo (BCE),
de que el pais no saldra de la rece-
sién, al menos, hasta 2023.

Efectos de la segunda ola

Ademas, De Cos afiadié que la
segunda ola de rebrotes hallegado
con mas virulencia de la inicialmen-
te prevista, lo que llevara al orga-
nismo a revisar la previsiéon del PIB
espafiol que realizd en septiembre
de cara al cuarto trimestre del afio
y al primer trimestre de 2021y se
hara a la baja por las mayores res-
tricciones a la movilidad. El Banco
de Espafia apunt6 entonces que con-
templaba un incremento intertri-
mestral del 3,9% del PIB en el dlti-
mo trimestre de 2020 y del 1% en
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El gobernador del Banco de Espafiia, Pablo Hernandez de Cos. ALBERTO MARTIN

-0,5

POR CIENTO

El gobernador sefiald que,
progresivamente, los bancos
iran cobrando a un mayor ni-
mero de clientes por mante-
ner sus depositos ante los ti-
pos de interés en negativo.
Desde septiembre de 2019, la
facilidad de depdsito se sitta
en el -0,5%. De Cos admitio
que las entidades temen ha-
cerlo por si pierden clientes,
pero dijo que ya hay bancos
que estan compensando los
tipos subiendo comisiones.

el primero del préximo afio. “Esta
crisis tiene todos los visos de tener
una persistencia bastante significa-
tiva”, auguro ayer el gobernador.

A pesar del pesimismo del men-
saje del organismo supervisor, el
gobernador asegurd el pasado vier-
nes que, al menos, el mensaje de la
vacuna lo que si hace es eliminar
del tablero el escenario més nega-
tivo para la economia. La prevision
del Banco de Espafia es que el PIB
caiga un 10,5% este aflo, aunque en
el escenario mas adverso, la bajada
llegaba al 12,6%.

“Esta crisis y las medidas nece-
sarias para afrontarla han llevado
una recesion sin precedentes, que
tiene un maximo en primavera, y
con después vino seguida por una

senda de recuperacién incumple-
ta, fragil y desigual por la incerti-
dumbre de la evolucién de la pan-
demia”, apunté ayer Hernandez de
Cos.

El gobernador aseguré que, en
esta segunda ola, los estimulos pues-
tos en marcha por las autoridades
monetarias y los gobiernos deben
continuar, aunque de forma mas
“quirurgica”, dijo, en referencia a
analizar caso por caso qué empre-
sas deben ser las que reciban ayu-
das para sobrevivir y qué empresas,
ante su inviabilidad, hay que dejar
caer. Asimismo, De Cos inst6 a refor-
mar el procedimiento del concur-
so de acreedores para ayudar a las
compaiiias a reestructurar sus deu-
das e, incluso, permitirles quitas.

El BCE prepara el euro digital frente al efectivo

E. D. MADRID.

El gobernador del Banco de Espa-
fia, Pablo Hern4andez de Cos, avan-
z6 ayer que el Banco Central Euro-
peo (BCE), al igual que ya estan
haciendo otros bancos centrales del
mundo, esta estudiando la posibi-
lidad de lanzar una moneda digi-
tal, en este caso, el euro digital, ante
el menor uso de efectivo que estan
haciendo progresivamente los ciu-
dadanos con el avance de las nue-

vas tecnologias. El gobernador apun-
t6 que la crisis del coronavirus ha
acelerado la digitalizacién de las
familias y las empresas, un hecho
que se dejé notar en el segundo tri-
mestre del afio, en pleno confina-
miento, cuando la retirada de efec-
tivo en los cajeros automaticos cay6
un 52% frente al mismo periodo del
ejercicio anterior.

“Si fuera un cambio permanen-
te, el dinero digital es un vehiculo
para mantener el acceso al ciuda-

danos del dinero del BCE”, asegu-
r6 ayer durante su intervencién en
la conferencia organizada por la
Asociacién de Mercados Financie-
ros (AMF).

Proyecto embrionario

Segun explico el gobernador, este
euro digital seria una nueva forma
de pasivo monetario accesible a
todos los hogares y a las empresas.
Sin embargo, De Cos sefial6 que, de
momento, se trata de un proyecto

embrionario y atin esta bajo estu-
dio. El organismo que encabeza
Christine Lagarde tendra que ana-
lizar atin cuél es la tecnologia mas
adecuada para llevar a cabo este
proceso y qué implicaciones macroe-
condmicas y financieras tendria,
especialmente, en lo que respecta
aun impacto negativo para la esta-
bilidad financiera al quitar a las enti-
dades bancarias como intermedia-
rios en el acceso del dinero a los ciu-
dadanos y compaiiias.
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Italia aprueba 38.000 millones de estimulo econémico

El Ejecutivo ratifica los
presupuestos tras tres
semanas de negociacion

Giovanni Vegezzi MILAN.

El Gobierno italiano aprob¢ ayer
sus presupuestos para 2021 después
de tres semanas de negociaciones
entre los partidos que apoyan al Eje-
cutivo de Giuseppe Conte (el Movi-

miento 5 Estrellas, el Partido Dem6-
crata y otras pequefias formacio-
nes de centro e izquierda). Un pre-
supuesto con 38.000 millones de
euros de recursos adicionales para
estimular una economia arrasada
por el coronavirus. Las previsiones
de la Comisiéon Europea indican
que la economia italiana perdera
en 2020 un 9,9 por ciento del PIB,
lamayor caida en Europa por detras
de Espaia. Por esto el plan, que ten-
dré que ser aprobado por el Parla-

mento, prevé sobre todo ayudas
para las empresas, recortes de
impuestos y subsidios para crear
empleo. Para financiar la prorroga
de los Ertes se destinaran 5.000
millones, una medida que se apro-
bard junto a la prohibicion de des-
pidos hasta el 31 marzo de 2021.
Otros 4.000 millones serviran para
ayudar a las empresas afectadas por
las nuevas medidas de confinamien-
to, mientras 3.000 millones irdn a
las familias, a través de un cheque

para los hijos menores. El Ejecuti-
vo italiano asigna también 3.200
millones al sistema sanitario.

Hay también 2.000 millones asig-
nados a la reforma fiscal que entra-
rd en vigor en 2022, a través de un
recorte de los impuestos sobre el
trabajo, mientras que, a partir del
proéximo afio, Italia prevé desgra-
vaciones fiscales para las empresas
que contraten mujeres y personas
con menos de 35 afios. Quien con-
trate trabajadores en las regiones

mas pobres del Sur de Italia se bene-
ficiara de un descuento del 30 por
ciento de las cotizaciones a la segu-
ridad social a cargo de la empresa.

La mayoria de estos recursos adi-
cionales, casi 22.000 millones, se
financiaran a través de un aumen-
to del déficit, causando una nueva
crecida dala abultada deuda publi-
ca transalpina, que acaba de supe-
rar, segun el banco central italiano,
el nivel récord de 2,5 billones de
euros.
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Mas blindaje a las empresas ‘zombies’

Lo prorrogara hasta el 31 de marzo para evitar una oleada de quiebras y el colapso judicial

CESAR URRUTIA MADRID
El Gobierno prorrogara hasta el 31
de marzo del afo que viene el blin-
daje sobre las empresas que en con-
diciones normales caerian en sus-
pensiones de pagos o acudirian al
concurso de acreedores. Evitara de
esa manera una oleada de quiebras
y el colapso de los juzgados mercan-
tiles a partir del 1 de enero, que es
cuando vence la moratoria impues-
ta el pasado mes de abril.

Asilo anuncio ayer la vicepresi-
denta de Asuntos Econémicos, Na-
dia Calvino, a los asistentes a la
constitucién de la nueva mesa de
didlogo social sobre la Recupera-
cion, la Transformacién y la Resi-
liencia que servira para abordar el
uso de estos fondos europeos.

La situacién financiera que atra-
viesan decenas de miles de empre-
sas en Espafa se ha deteriorado gra-
vemente con la fallida recuperaciéon
del verano y amenaza con generar
una avalancha de suspensiones de
pagos a partir del 31 de diciembre,
que es cuando vence el actual blin-

daje para que deudores y acreedo-
res utilicen esta herramienta legal.
La medida da respuesta a la repeti-
da demanda del Banco de Espana al
Gobierno para que afronte la situa-
cion, si bien lejos de lo que conside-
ra el supervisor bancario.

Su gobernador, Pablo Herndndez
de Cos, ha solicitado en repetidas
ocasiones al Gobierno que discrimi-
ne entre empresas viables que pue-
den recibir ayudas a la superviven-
cia y empresas zombies, que no se-
ran capaces de sobrevivir en los
proximos meses aunque se hayan
superado las restricciones sanita-
rias. Para estas altimas, ha pro-
puesto que se reforme la ley de
concurso de acreedores para facili-
tar su liquidacion.

Segun el Colegio de Gestores
Administrativos, la actual morato-
ria esta aplazando una avalancha
de quiebras. Hasta octubre, segin
datos del Banco de Espana, se pro-
dujeron 4.290 procedimientos fren-
te a los 5.478 correspondientes al
mismo periodo de 2019. Aun con el

blindaje legal, los gestores estiman
que 6.500 empresas acabaran pre-
sentando concurso de acreedores,
una medida que ya para el afio que
viene extienden al menos a 22.000
empresas con una plantilla de
140.000 trabajadores.

La moratoria sera anunciada hoy
tras el Consejo de Ministros, que

Empresas
acabaran
presentando
concurso de
acreedores este afio,
segun los gestores.

prevé aprobar ademés medidas de
apoyo a los trabajadores auténomos
y otra prérroga a la concesion de
avales del Instituto de Crédito Ofi-
cial ICO). Los 100.000 millones de
la linea del ICO han servido a dece-
nas de miles de empresas para obte-
ner de los bancos financiacién y li-
quidez con las que sobrevivir a los
10 meses de crisis que han transcu-

rrido desde la irrupcion del Covid-
19. No obstante, las empresas han
dejado de emplear 20.000 millones
que siguen atn disponibles.

En 4mbitos empresariales se con-
sidera que, sin la combinacion de
ambas prorrogas (de liquidez por las
lineas ICO y blindaje a las insolven-
cias), seria inevitable una oleada in-
discriminada de quiebras, ya que
empresas morosas inviables acaba-
rian arrastrando a empresas acree-
doras con viabilidad.

Ademas del colapso de los juzga-
dos de lo mercantil, la quiebra en
masa de empresas de todos los sec-
tores y tamafos elevaria el temido
riesgo que ha manifestado el Banco
de Espana sobre la degeneracién de
la actual crisis econémica en una
crisis financiera. Su gobernador, Pa-
blo Hernandez de Cos, defendi6 la
semana pasada los mecanismos de
reestructuracion de deuda empresa-
rial, las quitas y el concurso de
acreedores, para evitar que un pro-
blema de liquidez se convierta en
uno de solvencia.

22 / 32



EL PAIS

El Pais

Espana

Secc: POLITICA INTERNACIONAL Valor: 33.766,10 € Area (cm2): 643,7 Ocupac: 67,94 %

Pr:
Tirada:
Dif:

Doc: 1/1

Biden prioriza su agenda
economica en medio del
bloqueo de la transicion

PABLO GUIMON, Washington
La anomalia de la situacion que atraviesa EE UU
desde las elecciones del dia 3, producto de la negati-
va de Donald Trump a reconocer su derrota, se
acenttia cada dia, a medida que se alcanzan nuevos
récords en la crisis del coronavirus. “Vamos a un

Biden compareci6 junto a la futu-
ra vicepresidenta, la senadora Ka-
mala Harris, justo después de
reunirse con lideres empresaria-
les y sindicales. “Todos estamos
de acuerdo en que necesitamos
poner la economia en marcha”,
senal6 el demdcrata. Pero tam-
bién estan todos de acuerdo, dijo,
en que hay que controlar el virus
primeroy en que es necesario “fi-
nanciar los servicios publicos de
los Estados y comunidades loca-
les”. El elenco de agentes con los
que se reuni6 el ganador de las
elecciones, incluidos los lideres
sindicales y las jefas de grandes
empleadores como General Mo-
tors y GAP, revela que el foco de
Biden estd en recuperar el em-
pleo para impulsar la economia.

El presidente electo subrayd
los principales puntos de su pro-
grama econdmico, entre ellos
las politicas proteccionistas con
las que quiso arrebatar votos a
Trump en su base de trabajado-
res de una industria en decaden-
cia. “Vamos a comprar produc-
tos estadounidenses, vamos a
asegurarnos de que el futuro es-
ta hecho aqui en Estados Uni-
dos”, afirmé. La vicepresidenta
electa recordo, también, que “es-
ta pandemia y esta recesion es-
tan golpeando desproporciona-
damente a las minorias”.

La resistencia de Trump a
realizar el proceso tradicional
de transicién, en el que la Admi-
nistracion saliente pone al dia a
la entrante en cuestiones clave,
facilitando un relevo arménico
en enero, mantiene a Biden y a
su equipo en la oscuridad respec-
to a los planes y al trabajo reali-
zado por la Administracién de
Trump para la eventual campa-
fia de vacunacién masiva, que se

desarrollara con toda seguridad
el afio que viene, durante la Ad-
ministracién Biden.

Ron Klain, el experimentado
politico recién escogido por el de-

invierno oscuro, las cosas se van a poner mas difici-
les”, resumi6 ayer el presidente electo Joe Biden.
Bloqueada la transicion de poder por parte de un
mandatario saliente atrincherado, Biden prioriza-
ra la agenda econdémica para recuperar al pais de
una pandemia descontrolada.

mocrata como jefe de gabinete,
aseguroé el domingo que los ase-
sores cientificos del presidente
electo empezaran esta misma se-
mana a reunirse con represen-
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Pendientes de
los senadores
de Georgia

Joe Biden ya ha hablado con
los demdcratas en el Congre-
so de sus planes econémicos,
pero atn no se ha reunido
con el lider republicano en el
Senado, Mitch McConnell,
que sigue dando pabulo a las
acusaciones infundadas de
Donald Trump de un fraude.
McConell sabe que enfrentar-
se ahora al mandatario causa-
ria una desmovilizacion que
pondria en peligro los dos
escafios en Georgia, cuya
segunda vuelta se celebra en
enero, y son claves para
mantener la mayoria republi-
cana en la Camara alta.

Joe Biden, ayer en Wilmington (Delaware), su ciudad de residencia. / KEVIN LAMARQUE (REUTERS)

901048G€L :POD

Pagina: 3

tantes de las compaiiias respon-
sables de las vacunas, dos de las
cuales ya han publicado resulta-
dos de sus ensayos clinicos que
revelan eficacias de mas del
90%. “Tenemos ahora la posibili-
dad de una vacuna empezando
en diciembre o enero”, declar
Klain. “Hay gente en el Gobierno
planeando la puesta en marcha
de la vacuna. Nuestros expertos
necesitan hablar con esa gente
tan pronto como sea posible”.

Quedan atin varios meses pa-
ra que la vacuna pueda distri-
buirse masivamente en la pobla-
cién. Una operacién de una en-
vergadura insélita para alcan-
zar una inmunizaciéon que per-
mita recuperar una actividad
econémica normal. Por el mo-
mento, los contagios, las hospi-
talizaciones y las muertes si-
guen disparadas por todo el
pais, y numerosos Estados es-
tan imponiendo nuevas restric-
ciones para frenar la propaga-
cién del virus.

Mercados bursatiles

A pesar de que los mercados bur-
satiles volvieron a experimentar
subidas tras las nuevas noticias
esperanzadoras sobre la vacuna
de Moderna, los indicadores eco-
némicos hablan de una conten-
cién del gasto por parte de los
consumidores ante el incierto
panorama.

Por eso, la prioridad del presi-
dente electo es controlar la cri-
sis sanitaria. Y, en paralelo, tra-
tar de superar el bloqueo en el
Congreso respecto a la aproba-
cién de un nuevo paquete de res-
cate de la economia. Buena par-
te de las medidas mas relevan-
tes del rescate anterior, una in-
yeccion de dinero publico sin
precedentes aprobada en prima-
vera, ya han vencido o estdn a
punto de vencer, y los expertos
coinciden en la urgencia de nue-
vos estimulos a la economia y
ayudas a los ciudadanos, un pa-
quete sobre cuya definicién los
legisladores republicanos y de-
mocratas siguen sin ponerse de
acuerdo.

Ese rescate sera la primera
gran prueba para Biden. El presi-
dente electo deberd decidir si
anima a los suyos a alcanzar, ya
en otofio, un acuerdo sobre un
paquete de estimulo de alcance
limitado, o si se decanta por tra-
tar de sacar adelante un pacto
mas ambicioso una vez llegue a
la Casa Blanca en enero.
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»» Foto de familia del Gobierno y los agentes sociales, ayer en las escaleras del palacio de la Moncloa.

El Gobierno baraja rescatar
ymes entrando en su capital

| Trabaja en un plan con el sector financiero para "
reforzar la solvencia de las firmas rentables

‘ ‘ R.M. SANCHEZ / P. ALLENDESALAZAR
MADRID
1 Ministerio de Econo-
mia ultima una bateria
de instrumentos con
los que poder reforzar
el capital de pequenas y media-
nas empresas (pymes) que eran
rentablesyviables antes del coro-
navirus, y que previsiblemente
volverdn a serlo cuando se supe-
re la pandemia, pero que corren
el riesgo de desaparecer porque
atraviesan graves problemas pa-
trimoniales para atender el pago
de sus deudas. Sobre la mesa estd
la posibilidad de inyectar sub-
venciones directas a las compa-
nias y de reforzar su solvencia
mediante mecanismos como los
créditos participativos (unos ins-
trumentos financieros que estdn
amedio camino entre los présta-
mosy lasacciones).

Como paso previo, el Ejecuti-
vo tiene previsto modificar hoy
las condiciones de los créditos
bancarios avalados por el Estado
aempresas, pymes y autonomos

a través del ICO: el plazo mdxi-
mo de vencimiento se extenderd
en hasta tres anos, a un maximo
de ocho, y se anadird un ano adi-
cional de carencia en los pagos,
hasta los dos ejercicios.

Elreal decreto ley de medidas
urgentes de apoyo a la solvencia
empresarial y al sector energéti-
co y en materia tributaria que
hoy prevé aprobar el Consejo de
Ministros también extiende mds
alld del 31 de diciembre la prohi-
bicién de quiebras y suspensio-
nes de pago que se adopto en
abril. De otro modo se produci-
ria una avalancha de quiebras a
partir de enero, segtin ha adver-
tido el Banco de Espana.

Pero mds alld de estas dos me-
didas, se estd avanzando en un
esquema que permita una rees-
tructuracioén dgil, rdpiday deci-
dida de la deuda de determina-
das pymes. En principio no estd
prevista su adopcién ya en este
Consejo de Ministros. Tampoco
estd previsto aprobar hoy el plan
de choque anunciado por Pedro

Sobre la mesa esta
la opcion de inyectar
subvenciones
directasy

utilizar créditos
participativos

El FMI sugiere que
el Estado aporte
dinero ahora

y que las empresas
lo devuelvan como
deuda tributaria

Sdnchez para la hosteleria, la
restauracion, el comercio y el
transporte, el ocioy la cultura.

El sector financiero lleva se-
manas negociando con el Tesoro,
dependiente de Economia, la
creacion de un marco que facilite
las refinanciaciones (cambio de
condiciones de los préstamos, co-
mo alargamientos de los plazos o
modificaciones en los tipos) y re-
estructuraciones (quitas en la
deuda y/o conversion de esta en
capital) de las pymes viables en
dificultades. El problema es que
elICO no tiene un marco flexible
para realizar este tipo de opera-
cionesy al mismo tiempo estd so-
metido a la normativa de ayudas
de Estado comunitaria, con lo
que todo cambio debe ser pacta-
do con la Comisién Europea.

Las entidades financieras
aportardn su experiencia en de-
terminar si una empresa es o no
realmente viable y rentable (y
por tanto, merecedora de alivios
en su endeudamiento). Ademds,
asumirdn en sus cuentas parte

ACN / FERNANDO CALVO

Economia decide prorrogar la moratoria
de las quiebras mas alla del 31 de diciembre

del impacto financiero de esos
cambios en las condiciones. La
novedad es que se espera que en
este esquema de reestructura-
cién de deuda se implique el Es-
tado, ya sea a través de quitas (a
partir de los avales del ICO) o de
subvencionesy entrada en el ca-
pital de las pymes rescatadas.
Falta por sabersi el Estado esta-
ria dispuesto a dar un paso mds
—-como demanda el Fondo Mone-
tario Internacional (FMI)- asu-
miendo también quitas en las
deudas de este tipo de pymes ren-
tables con Hacienda y Seguridad
Social (o mayores aplazamientos).

PETICION DEL FMI / E] Fondo Mone-
tario Internacional (FMI) viene
reclamando al Gobierno espa-
nol de forma insistente que del
mismo modo que puso en mar-
cha un fondo de rescate de
10.000 millones para el rescate
de empresas estratégicas (al que
ya se ha acogido Air Europay ha
sido solicitado por Duro Felgue-
ray Trasmediterrdnea), también
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se plantee un mecanismo «simi-
lar» para pequenas y medianas
empresas. «También se podria
considerar la posibilidad de pro-
porcionar inyecciones tempora-
les que generen una deuda con
el sector publico, por ejemplo en
forma de obligaciones fiscales
futuras», sugiere el FMI. Siendo
asi, el Estado inyectaria capital
ahora, y las empresas podrian
devolverlo a modo de deuda tri-
butaria mas adelante. «El coste
social derivado dela destruccién
de empresas puede resultar de-
masiado carov, afirma el FMI. El
documento aboga por mejorar
el sistema de reestructuracion
de deudas, con laimplicacién en
él delos acreedores publicos (Ha-
cienday Seguridad Social).

Segun estimaciones del Ban-
co de Espana, alrededor de la mi-
tad de las empresas espanolas re-
gistrardn pérdidas este aio, sien-
do las pymesy las firmas ligadas
alahosteleria, larestauracion, el
ocioy los vehiculos de motor las
que se verdn mads afectadas. De
momento, hasta el 31 de diciem-
bre, sigue en vigor la moratoria
parcial a las quiebras empresa-
riales que aprobé el Gobierno en
abril para evitar conduciraellaa
sociedades con dificultades tran-
sitorias por la pandemia.

El gobernador del Banco de

El Banco de
Espanateme que la
‘zombificacion’ de
unas compainias
impida el rescate de
las que son viables

Espana, Pablo Herndndez de Cos,
pidié ayer una «extensién tem-
poral» de esta moratoria de los
concursos de acreedores, que va-
ya «acompanada» de un «andlisis
rigurosoy rdpido para agilizar el
procedimiento concursal que
permita una reestructuraciéon de
la deuda de las empresas y que
las que no tienen ya viabilidad
desaparezcan cuanto antesy ten-
gamos un proceso de asignacién
de recursos lo mds eficiente posi-
ble». Sino hay prérroga, el Banco
de Espana ya advirti6 la semana
pasada que a partir de enero se
producird un «repunte significa-
tivo» delas solicitudes de concur-
sos necesarios, a instancia de los
acreedores. El Gobierno se dispo-
ne a aprobar una prérroga hoy
mismo. «Ese riesgo de zombifica-
cion (de empresas) existe. Me
preocupa desde una perspectiva
de medio plazo, pero me preocu-
pamds que dejemos de apoyar a
empresas viables que caerian sin
apoyo publico», argumenté el
gobernador. =
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BBVA negocia la fusion con Sabadell
tras la venta de su filial en EEUU

SEGUNDO GRUPO BANCARIO ESPANOL/ Ambas entidades estan en fase de conversaciones formales con
autorizacion de los respectivos consejos desde hace algunas semanas y han iniciado las ‘due diligence:.

R.Lander/S.Arancibia/
R.Sampedro. Madrid

La tercera fusion bancaria del
afio ya estd en marcha. Las cti-
pulas de BBVA y Sabadell es-
tan en negociaciones, con la
preceptiva autorizacion de
los consejos, desde finales de
octubre con la ayuda de ban-
cos de inversion y despachos
de abogados. El hecho rele-
vante a la CNMV con la con-
firmacion de los contactos lle-
g6 apenas horas después de
que BBVA anunciara la venta
de su filial en Estados Unidos
por 9.700 millones de euros.
Estaoperacionle hagenerado
unas plusvalias de 580 millo-
nes y una ganancia de capital
de 300 puntos bésicos.

La cotizacion de BBVA se
dispar6 ayer un 15,25% (llegd
asubir casiun 21%) ylade Sa-
badell, un 24,59%.

La fase de negociaciéon en la
que se encuentran ambas en-
tidades es mas que prelimi-
nar. Cada banco ha abierto ya
sus libros a los expertos audi-
tores contratados en cada ca-
so. Sabadell ha dado este
mandato a PwC; y BBVA, a
Deloitte.

La suma de ambos bancos
daria lugar al segundo gigante
bancario espafiol por negocio
global por detras de Santan-
der, con casi un billon de acti-
vos. Y al segundo también en
el ranking de activos por ne-
gocio en Espafia solo por de-
tras de CaixaBank-Bankia,
con 596.481 millones.

BBVA tiene un valor de
mercado de 24.391 millones.
Sabadell apenas capitaliza
2.358 millones.

Cémo empezé todo

BBVA inicié conversaciones
informales con Sabadell antes
del verano. Los contactos se
retomaron en septiembre,
coincidiendo con el anuncio
de que CaixaBank negociaba
la fusion por absorcion de
Bankia, seguin fuentes cerca-
nasal proceso.

La ctipula de Sabadell dio
hace unas semanas a Gold-
man Sachs el mandato para
asesorarle en esta operacion.
La firma ya trabajaba para Sa-
badell desde julio, cuando
Oliu le contratd como asesor
estratégico para evaluar posi-

JMCadenas

Onur Geng, consejero delegado de BBVA.

La cuota de mercado
de BBVA saltaria

del 16,4% actual

al 25,8% y rozaria la
de CaixaBank-Bankia

La operacion podria
generar un fondo de
comercio negativo
de hasta 10.500
millones

bles opciones estratégicas en
Espaiia. Entre ellas, una posi-
ble fusion en Espatia.

BBVA, por su parte, eligio a
JPMorgan.

Lo que se esta negociando
es una fusion instrumentada
mediante el pago de acciones,
como las otras dos anuncia-
das hasta ahora, la de Caixa-
Bank con Bankia y la Unicaja
con Liberbank.

Fuentes cercanas a la ope-
racion aseguran que no sera
necesario que BBVA acuda al
mercado para financiar la
compra. Antes del anuncio de
la venta de BBVA USA, Mor-
gan Stanley calculaba que
BBVA necesitariallevar acabo
una ampliacién de capital de
entre 2.500 millones y 3.500

Jaime Guardiola, consejero delegado de Sabadell.

LOS NUMEROS CLAVE DE LA OPERACION

En millones de euros

BBVA |Sabadenl| BBVA*
Sabadell

Impactos que generara
la fusion, segtin Barclays

Activos 403527 192954 596481 © Plusvalia contable***
Beneficio* 1.064 358 1422 10.489 millones
Niimero de oficinas 2.521 1719 4240 o Costes de
Nimero de empleados 29475 16.890 46.365 reestructuracion de red
ROE (%) 6,1 149 = 907 millones
Solvencia (%) 14,5** 129 - o (Créditos fiscales
1.600 millones
* De enero a septiembre. ** Tras la venta de BBVA EEUU. *** Bad will
Fuente:Elaboracién propia con datos al cierre de septiembre de 2020 y Barclays
millones para afrontar una  de sucursales se concentra en Elahorro potencial de la fu-

operacion de estas caracteris-
ticas. Pero con la desinversion
realizada y, sobre todo con el
buen precio conseguido, ir al
mercado parece descartado.

Si BBVA acaba comprando
Sabadell, su cuota de mercado
en depositos saltara del 16,4%
al 25,8% en Espafia. Es decir,
estara muy cercadelaque ten-
dra el nuevo lider del sector, la
futura CaixaBank-Bankia.

Desde el punto de vista geo-
gréfico, el gran solapamiento

Catalufia. Tras la compra de
CatalunyaCaixa y de Unnim
hace unos afios, un tercio del
negocio espafiol de BBVA
procede de ese territorio.

Seguin la consultora Bain &
Company, la uniéon de ambas
entidades convertiria en re-
dundantes el 29% de la suma
delas dos redes. Es total, 1.250
sucursales. Desde ese punto
de vistala operacion serfa més
sinérgica que una eventual
unién con Santander.

sion rondara el 50% de labase
de costes, segiin Morgan
Stanley, aunque el futuro gru-
po tendria que gastarse antes
unos 4.000 millones en gastos
de reestructuracion de perso-
nal y oficinas, provisiones ex-
tra y en reforzar los ratios de
TSB, el banco inglés de Saba-
dell.

Se tratarfa de un coste enor-
me que la entidad podria
afrontar gracias al beneficio
contable en forma de bad will

BBVA ha contratado
aJPMorgany a
Garrigues, y Sabadell
a Goldman y Uria
Menéndez

BBVA no necesitara
una ampliacion para
afrontar la fusion,
segun fuentes

del mercado

BBVA capitaliza
24.391 millones

de euros y Sabadell,
apenas 2.358
millones de euros

de 10.500 millones que gene-
raria la operacion, segun los
célculos de Barclays.

BBVA es uno de los bancos
con mas negocio hipotecario
de Espafa. Su cuota en este
negocio es del 16%, el doble
que la que exhibe Sabadell.
En empresas, sin embargo, su
penetracion es muy parecida,
del 9% y el 10%, respectiva-
mente, con datos de la consul-
tora Alvarez & Marsal.

Sinergiasy TSB

No todo el mercado, sin em-
bargo, ve sentido estratégico a
esta operacion. Algunos ges-
tores de fondos dudan de sus
potenciales sinergias y consi-
deran que TSB, al que el mer-
cadodahoy un valor practica-
mente cero, es un lastre en es-
ta operacion. Y que el mo-
mento es malo por producirse
en las puertas del Brexit.

La cuestion, opinan algu-
nos expertos, es qué hacer
con TSB. Algunos gestores de
fondos consideran que la
complementariedad entre
Sabadell y BBVA no esté tan
clara como la que si existe en-
tre CaixaBank y Bankia.

En cambio opinan que la
opcion de destinar el dinero
de la operacion de Estados
Unidos aun planderecompra
de acciones es una opcién
mucho més interesante.

Tras la salida de gran parte
de la burguesia catalana del
capital de Sabadell, el primer
accionista individual del ban-
co es el mexicano David Mar-
tinez, con el 3,49% del capital.

El otro accionista destaca-
do es BlackRock. En 2018 Sa-
badell finiquitd el histérico
pacto de accionistas firmado
entre el presidente Josep Oliu
yJosé Manuel Lara (Planeta),
Isak Andic (Mango) y Héctor
Colonques (Porcelanosa) pa-
ra proteger el banco de una
opa hostil.
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El Banco de Espana alerta: las empresas
en causa de disolucion superaran el 20%

EN 2020/ Elsupervisor estima que practicamente siete de cada diez empresas no financieras tendran déficit de liquidez
de aqui a final de afio, con unas necesidades que podrian fluctuar entre los 224.000 y los 238.000 millones de euros.

J.Diaz. Madrid

Pese a la promesa de una va-
cuna eficaz en el horizonte, lo
queamedio plazo puede insu-
flar dnimos en el consumoy la
inversion, a corto el panorama
sigue siendo desolador, hasta
el punto de que la caida del
PIB este afio podria ser inclu-
so peor de lo previsto. “Las no-
ticias sobre la segunda ola
afectardn negativamente al
cuarto trimestre del afio y pro-
bablemente al primero del
afo que viene, por lo que po-
driahaber unarevisién alaba-
ja”, advirti6 ayer el goberna-
dor del Banco de Espafia, Pa-
blo Hernandez de Cos, quien
afiadi6 que los efectos balsa-
micos delavacunaenlaactivi-
dad econdmica atn “tardarfan
en percibirse”. Amén de que,
como reiter¢ el gobernador, la
crisis tiene trazas de ser “signi-
ficativamente persistente”. En
este contexto, la pandemia ha
asestado -y sigue haciéndolo—
un durisimo golpe al tejido
empresarial espariol, hasta el
punto de que el porcentaje de
empresas con patrimonio ne-
gativo (esto es, en eventual
causa de disolucion) podria
dispararse hasta niveles del
21%-22% este afio, entre 5y 6
puntos porcentuales mas res-
pecto a los niveles pre-Covid,
segun un articulo analitico pu-
blicado ayer por el Banco de
Espafia.

Aunque el supervisor sefia-
laque ningtin sector es indem-
ne a la onda expansiva del co-
ronavirus, con un incremento
generalizado de las empresas
con patrimonio negativo, ese
aumento sereflejacon “mayor
intensidad” en los sectores de
turismo y ocio y, en menor
medida, en el del automdvil.
Antes del Covid, incurrir en
causa de disolucion no tenia
por qué representar una sen-
tencia de muerte para la em-
presa que, de hecho, dispone
de un plazo para corregir di-
chos desequilibrios, ya sea
mediante una ampliacién de
capital o las aportaciones di-
nerarias de los socios. El pro-
blema es que, tal como resalta
el Banco de Espatia, el deterio-
ro de la situacion patrimonial
es especialmente marcado en
las pymes, un sector en el que
Ilueve sobre mojado y que ca-
rece de musculo financiero
para mantenerse a flote. De

Antonio Heredia

hecho, el ultimo barémetro
de Cepyme refleja que dos de
cada diez pequefias y media-
nasempresas temen que el au-
mento de los impagos las abo-
caran a la insolvencia, mien-
tras que una de cada ocho pre-
vé directamente el cierre de su
negocio.

En un escenario de galo-
pante pérdida de ingresos, la

liquidez se ha convertido en el
mas preciado tesoro para no
echar definitivamente el cie-
rre. Un problema generaliza-
do. Segtin las estimaciones del
Banco de Espafia, entre abril y
diciembre de este afio, entre el
67%y el 69% de las empresas
no financieras espariolas ten-
drian necesidades de liquidez,
alrededor de entre 8 y 10 pun-

En la imagen, una de las calles del poligono industrial de Rivas Vaciamadrid permanece vacia el pasado mes de abril, en pleno confinamiento.

tos porcentuales mds que en
un contexto sin pandemia. En
conjunto, el supervisor cifra
en una horquilla de entre
224.000 y 238.000 millones
esas necesidades hasta finales
de afio (dependiendo de si el
escenario es mas 0 menos ad-
verso). Con el agravante, tal
comoalerta el Banco de Espa-
fia, de que una parte significa-

tiva de esas compatiiias acucia-
das por la sed de liquidez se-
rian entidades con una proba-
bilidad “alta o muy alta” de im-
pago. Una vez mas, las empre-
sas con mayor déficit de liqui-
dez,y por ende con mayor vul-
nerabilidad financiera, se
concentran en los sectores de
turismo y ocio, vehiculos de
motor y transporte y almace-

Las empresas con
mayor vulnerabilidad
financiera se
concentran en ocio
y turismo

namiento. E1 Banco de Espafia
estima que ya en el primer tri-
mestre del afio seis de cada
diez empresas, el 61%, no ge-
nero suficientes ingresos para
atender los pagos corrientes ni
los derivados de inversiones
en activos fijos o de amortiza-
ciones de deuda, a pesar de
que las medidas de confina-
miento se concentraron en la
segunda quincena de marzo.

En este contexto, en el que
la falta de liquidez podria aca-
bar derivando en problemas
de solvencia a mayor escala,
Hernandez de Cos insistio
ayer en su peticion de que se
extiendan las moratorias con-
cursales para evitar un efecto
precipicio en las empresas, al
tiempo que defendio la rees-
tructuracion deladeudadelas
empresas viables, incluidas
quitas, y abogd por que se deje
moriralas que nolo sean, para
garantizar una asignacion efi-
ciente de los recursos y evitar
asi la aparicion de empresas
zombies.
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Prioridad a que el fondo europeo llegue al

MYV. Madrid

El Gobierno ultima un Real
Decreto-ley que tendra como
fin principal facilitar el acce-
so de las empresas a la finan-
ciacion de los fondos euro-
peos que se presenten al Pro-
grama de Recuperacion, la
Transformacion y la Resi-
liencia. Es decir, alos 140.000
millones de euros que Espa-
fia recibird en los proximos
seis afios.

En esa norma, el Ejecutivo
espera “eliminar los cuellos
de botella, reducir los trami-
tes, los controles e informes
innecesarios, asi como acor-
tar los plazos administrati-
vos” a las empresas para que
tengan mayor agilidad en po-
ner en marcha los proyectos.
De hecho, esta es una de las
principales exigencias que
hicieron ayer al Gobierno las
patronales CEOE y Cepyme.

Los empresarios acudie-
ron ayer al Palacio de la Mon-
cloa para participar enlareu-
nién que, junto a los sindica-
tos, convocd el presidente del

Expansion
Espana

El Gobierno prepara
un plan de choque
para la hosteleria,
la restauracion

y las cafeterias

Gobierno, Pedro Sanchez,
junto a todos los ministros
econdmicos y la titular de
Educacién y Formacion Pro-
fesional, Isabel Celad.

La vicepresidenta econ6-
mica del Gobierno, Nadia
Calvifo, recordd que el Eje-
cutivo ya ha incluido 27.000
millones de euros, como ade-
lanto, en los Presupuestos
Generales del Estado de
2021. Calvifio confia en que
en las proximas semanas la
Unién Europea sea capaz de
sortear los problemas pues-
tos por Hungria y Polonia en
la distribucion de estos fon-
dos.

La razon es que estos dos
paises del Este se niegan a
que Bruselas condicione la
llegada de los recursos euro-
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Foto de familia, ayer, del Gobierno con la patronal y los sindicatos sobre los fondos europeos.

peos al respeto de las reglas
de un estado democrético
(ver péagina 29). Sobre las
condiciones para que Espafa
pueda recibir los fondos eu-
ropeos, Calvifio nego rotun-
damente que la Comision Eu-
ropea haya exigido a Espafia
que no toque la reforma labo-
ral, que aprobo el Gobierno
del PP en 2012. Asi como

también que Bruselas presio-
ne para que Espafia haga una
reforma de las pensiones.
Los sindicatos CCOO y UGT
también defendieron esta te-
sis.

Al respecto, la vicepresi-
denta dijo que en la reunién
con la patronal y los sindica-
tos “se ha hablado del futuro
y en ninglin momento cabe

plantear que el empleo de es-
tos fondos “estén condiciona-
dos a reformas y menos del
pasado”.

Plan de choque

Por otra parte, Nadia Calvifio,
anuncid que el Ejecutivo estd
preparando un plan de cho-
que pararescatar alahostele-
ria, los restaurantes y las cafe-
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as empresas

terfas de la grave situacion en
la que estdn, como conse-
cuencia de los efectos econd-
micos de la pandemia del co-
ronavirus.

La ministra de Industria,
Turismo y Comercio, Reyes
Maroto, esta trabajando en el
plan de choque para los sec-
tores que rodean al turismo,
en coordinacion con las co-
munidades auténomas y las
corporaciones locales. El fin
es salvar la campafia navide-
fa. “Se estd trabajando sobre
labase de distintas opcionesy
alternativas y ese trabajo serd
anunciado en el momento en
el que tengamos un plan claro
por parte del Gobierno”, dijo
Calvifo.

La vicepresidenta explico
que el Ejecutivo quiere llegar
de forma “més eficaz” y “di-
rectamente” a las empresas y
operadores que lo necesiten,
tras la “importante red de se-
guridad” aprobada desde
marzo para el sector de la
hosteleria o el turismo (ver
pagina23).
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Johnson afronta en su peor momento
la negociacion final del Brexit con la UE

Miguel Angel Patifio. Londres
Autoaislado por el Covid, con
medio Gobierno revuelto, con
asesores clave despedidos y
con parte del Parlamento bri-
tanico en contra. Boris John-
son, el primer ministro de
Reino Unido, afronta en su
peor momento la recta final
para negociar un acuerdo con
la UE sobre las relaciones
pos-Brexit.

Al primer ministro briténi-
co le han venido todos los
problemas juntos. Ayer inicio
un autoaislamiento forzoso
en Downing Street, ordenado
por las autoridades sanitarias,
al conocerse que habia entra-
do en contacto con un positi-

vo de coronavirus. Aunque él
ya lo ha pasado, el protocolo
sanitario obliga al autoaisla-
miento del lider conservador.

Gobernar via‘Zoom’

Desde un video, dijo estar
mas fuerte que “el perro de un
carnicero”, y aviso de que
piensa gobernar “via Zoom”.
Pero una cosa es la realidad
virtualy otralarealidad politi-
ca. El confinamiento de John-
son, que el pasado abril estuvo
ingresado grave con el virus,
se produce justo cuando se
disponia esta semana a relan-
zar su mandato tras un perio-
do de tensiones internas que
culminé con la marcha hace

unos dias de sus dos principa-
les asesores, Lee Cainy Domi-
nic Cummings.Todavia se
analiza en Reino Unido si la
marcha de estos dos asesores,
representantes del ala més
dura del Brexit, son una ma-
niobra que vamucho masalld
de rencillas o purgas internas
dentro del Gobierno, o un giro
de Johnson hacia posturas
mas neutras de cara ala nego-
ciacion con Bruselas.
Johnson, cuya popularidad
ha caido tras ganar las elec-
ciones en 2019 por mayoria
absoluta con el Brexit por
bandera, tiene ahora el dificil
reto de concluir las negocia-
ciones con la Unién Europea

para conseguir un pacto bila-
teral que se aplicaria al térmi-
no del periodo de transicion
para la salida de la Uni6n por
parte de Reino Unido, el 1 de
enero del proximo afo.

Los equipos negociadores
de Reino Unidoy la UE inicia-
ron ayer una nueva ronda de
conversaciones contrarreloj
para tratar de superar sus di-
ferencias en cuestiones fun-
damentales como las normas
de competencia o de la pesca.
Hasta ahora la posiciéon de
Johnson habia sido la nego-
ciacion dura, llegando a lan-
zar repetidamente el 6rdago
de que Reino Unido esta pre-
parado para un Brexit sin
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Boris Johnson es el primer ministro britanico.

acuerdo, algo que espantaa la
mayoria de empresas, que
prevén un caos aduanero a
partir de 2021. Pero enlos tlti-
mos dias, Johnson harecibido
varios reveses que le pueden

hacer suavizar su postura. La
Cémara de los Lores tumb6
un proyecto de ley que ataca-
ba acuerdos con la UE, y en
EEUU ha ganado Joe Biden,
critico del Brexit.
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El primer ministro de Polonia, Mateusz Morawiecki (izquierda) y el de Hungria, Viktor Orban, en Bruselas

European
Commission

En el aire 27.000 millones de la
UE que Espana ya ha «gastado»

Los Presupuestos de 2021 cuentan con la llegada de estos fondos, bloqueados por Polonia
y Hungria. Las previsiones del Gobierno saltaran por los aires si el dinero se retrasa mas

Inmaculada Gonzalez de Molina

Mas quenunca, en estos momen-
tos, estaen entredicholarapidez
ylafortaleza que seimprimaala
salida de la recesion econémica
en la que se haya inmersa Espa-
na, después del severo castigo
que hasupuesto para el mercado
nacional las medidas impuestas
parafrenar el avance del corona-
virus. Las previsiones del Gobier-
no pueden saltar por los aires
como un castillo de naipes, si no
1llega la inyeccion de capital que

supondran los fondos europeos
para la reconstruccion en la era
postcovid-19. En este escenario,
losatn embrionarios Presupues-
tos Generales del Estado de 2021
pueden convertirse definitiva-
mente en papel mojado, después
de que ayer Polonia y Hungria
anunciaran su veto a la ratifica-
cion de las cuentas plurianuales
delaUE y, por tanto, alaentrada
en vigor de los fondos europeos
paralareconstruccion de los Es-
tados miembros por importe de
750.000 millones, de los que a Es-

pana corresponde 140.000 millo-
nes (70.000 millones en ayudas a
fondo perdido y otros 70.000 mi-
llones en préstamos). Las cuentas
plurianuales y estos fondos de-
ben ser aprobados por los 27 Es-
tados miembros por unanimidad.
Por tanto, Polonia y Hungria con
suveto pueden paralizarlallega-
daaEspanadelos27.000millones
previstos ya en los Presupuestos
de 2021 como anticipo de estos
fondos y que el Estado iba a ade-
lantar hasta su llegada. Precisa-
mente, el Gobiernohabasadosus

previsiones macro, que pronosti-
can un crecimiento econémico
del9,8% del PIB en 2021, enla per-
cepcion de esta cuantia. Concre-
tamente, esta cifra, segtin calcula

La llegada de estos fondos
en 2021 supondra para
Espaiia una aportaciona
su crecimiento econémico
de unos 32.500 millones

el Departamento de Nadia Calvi-
o, tendra un impacto positivoen
el crecimiento econémico de 2,6
puntos del PIB, unos 32.500 millo-
nes. En este contexto nada hala-
gliefioparalosintereses de Espa-
Na, los primeros Presupuestosde
Sanchez, que pondrian entraren
vigor en enero proximo, naceran
lastrados. Tanto las partidas de
ingresos como las de gastos se
basan en ese crecimiento econo-
micodel9,8% del PIB, demasiado
optimista, segtin todos los orga-
nismos, e imposible de sostener
sinlos 27.000 millones de anticipo
de los fondos europeos. Si los in-
gresosylos gastosnose cumplen,
mucho menos se cumpliran las
previsiones de situar el déficit
publico en el 7,7% del PIB y la
deudaentornoal 118%. Por tanto,
de confirmarse definitivamente
el veto de Polonia y Hungria, los
Presupuestos de 2021 naceran
heridos de muerte antes de que
se estrenen en enero proximo.
Estenoesel primerescollocon
el que se tropiezan estas cuentas.
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La historia de su elaboracion ha
sido la de un camino repleto de
espinas. Desde que comenzaron
su andadura, con su aprobacion
por el Consejo de Ministros el pa-
sado 27 de octubre, su
eventual entrada en
vigor no ha estado
exenta de sobresalta-
dos. Un dia antes de
que el Consejo de Mi-
nistros diera su visto
bueno, el vicepresiden-
te segundo del Gobier-
no amenazo con tirar
porlacalle deen medio
y votar en contra de
estas cuentas. Una vez

yas previsiones para Espana de
alzadel PIB sesituan entre cuatro
y dos puntos porcentuales por
debajo a las del Gobierno. Pero
lejos de cesar, los dimes y diretes,

que el presi@ente se EL GOB'ERNO COMPART'RA’
avinoacumplirlasexi- - QN LA EMPRESA PRIVADA LA
e e o ele GESTION DE LAS AYUDAS

sias, los Presupuestos
fueron, por fin, aproba-
dos por el Consejo de
Ministros con un mes
de demora y después
de tres prorrogas pre-
supuestarias.

Pero el siguiente es-
collonosehizoesperar.
La misma jornada en
laqueel Consejode Mi-
nistros dio su placet,
los nacionalistas vas-
cos y Ciudadanos se
levantaron en armas
contra las subidas im-
positivas del diésel. Al
dia siguiente, el 28 de
octubre, la ministra de
Hacienda enmendo su
«error»,enlapresenta-
cion de las cuentas en
la Camara Baja, al de-
jar la puerta abierta a
darmarchaatrasaeste
alza fiscal a cambio del respaldo
de Cs y delos nacionistas vascos.
Sin embargo, en esa jornada no
acabarian los sinsabores para el
Gobiernoa costa de estos polémi-
cos Presupuestos. Durante las
comparecencias de altos cargos
publicos en la Comision de Pre-
supuestos del Congreso de los
Diputados, tanto el gobernador
del Banco de Espafiacomolapre-
sidenta de la Airef echaron un
jarrodeaguafriasobrelosnime-
ros del Ejecutivo por «irreales» al
estar basados en un cuadro ma-
croecondmico, que consagra un
excesivo optimismo sobre el cre-
cimiento economico del 9,8% del
PIB. Las criticas del gobernador
y de la presidenta de la Airef le-
vantaron mas de una ampolla en
el seno del Gabinete de Sanchez
ymas concretamente en su Vice-
presidencia econémica. A estas
criticas cuestionando la credibi-
lidad de las cuentas se sumaron
inmediatamente la de organis-
mos internacionales, como el
FMI y la Comision Europea, cu-

Proyectos estratégicos para la recupe-
racion y transformacion econémica.
Asi se va a denominar la nueva figura
juridica que creara el Gobierno para
gestionar la ingente cantidad de
fondos europeos a través de la colabo-
racion publico-privada. Segin confir-
mo Moncloa tras la constitucion de la
mesa de dialogo social, el nuevo
instrumento abre la puerta a que las
empresas privadas presenten proyec-
tos concretos para recibir y gestionar
el mana europeo. La CEOE ha hecho
llegar al Gobierno una propuesta para
que se agilice la burocracia y se
permita acceder de forma inmediata a
esas ayudas a través de un decreto ley
que modifique de forma temporal la
Ley de Contratos del Sector Publico y
la Ley General de Subvenciones.

los tiras y aflojas sobre estas
cuentas continuaronlos siguien-
tes dias. Durante el debate en el
pleno del Congreso de los Dipu-
tados de las siete enmiendas a la
totalidad presentas a los Presu-
puestos, laministra de Hacienda
tuvo que emplearse a fondo para
congraciarse con el resto de fuer-
zas parlamentarias que permitie-
ron la investidura de Sanchez
como presidente, con el fin de
conseguir que rechazaran la de-
volucién al Ejecutivo de estas
cuentas. Ahora, seisdias después
delograrlo, Moncloa afronta otro
escollo, que, de momento, se an-
toja insalvable, el veto a la apro-
bacion de estos fondos por Polo-
nia y Hungria. Calvifio prefirio
ayer pasar de puntillas por la de-
cision depolacos y hungaros, tras
confiar en que se resuelva la po-
lémica favorablemente alosinte-
reses de nuestro pais. Y es que
Espanasejuegamuchoenelseno
delaUE consuaprobacion, entre
otras cosas, su credibilidad y una
rapida salida del tunel.
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El Gobierno aprueba hoy cambios
en los avales ICO y la ley concursal

Los fondos europeos no exigen blindar la reforma laboral, avisan los sindicatos

El presidente Sanchez, flanqueado por Cuerva, Sordo, Garamendi y Alvarez,

ALICIA RODRIGUEZ DE PAZ
Madrid

El Consejo de Ministros tiene
previsto aprobar hoy la adapta-
cién de los créditos ICO a la se-
gunda ola de la pandemia, que
incluye una prolongacion del
plazo de solicitud hasta el préxi-
mo 30 de junio, tal y como con-
firmo ayer la vicepresidenta ter-
cera, Nadia Calvifio. La también
ministra de Asuntos Econémi-
cos avanzé ademas que, junto a
la ampliacion de las condiciones
delos avales publicos, a través de
unreal decreto ley daran luz ver-
de a otras medidas relacionadas
con “el régimen concursal”, de
caracter energético y fiscal, co-
mo la anunciada rebaja del IVA
del 21% al 4% en las mascarillas.

Calvifio adelant6 parte del
contenido de este paquete de
medidas, destinado parcialmen-
te a apuntalar la solvencia de las
empresas golpeadas por la ex-
tension de la Covid-19, al finali-
zar la reunién entre el presiden-
te del Gobierno, Pedro Sanchez,
y buena parte de su gabinete con

los agentes sociales para poner
en marcha una mesa de dialogo
sobre el plan de recuperacion
impulsado por los fondos de la
Unién Europea.

Con el encuentro en la Mon-
cloa, en el que participaron los
presidentes de CEOE y Cepyme,
Antonio Garamendi y Gerardo
Cuerva, y los secretarios genera-
les de CC.00. y UGT, Unai Sor-
do y Josep Maria Alvarez, el Go-
bierno volvi6 a poner el acento
en su capacidad de llegar a
acuerdos con los agentes socia-
les, mientras patronal y sindica-
tos defendieron su papel enla to-
ma de decisiones sobre politica
economica. Tanto el equipo de
Sanchez como la patronal resal-
taron ademads la importancia de
aprovechar la colaboracién pu-
blico-privada para canalizar los
140.000 millones de euros en
ayudas directas y préstamos
puestos a disposiciéon por la UE
para los proximos siete afios.

Cuerva insistié en las dificul-
tades por las que estin atrave-
sando las pymes, debido a las
medidas de restriccion para con-
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: acompaiiado de los
miembros del gabinete Montero, Maroto, Calviiio, Diaz, Ribera, Escriva y Celaa

trolar la pandemia, y saludo el
plan de choque que prepara el
Ejecutivo para los sectores mas
afectados. Por su parte, Calvifio
explico que desde Industria “es-
ta trabajando” con las comuni-
dades auténomas y los ayunta-
mientos medidas adicionales
destinadas a apoyar a los secto-
res mas golpeados como hoteles,

El plazo de solicitud
de los créditos con
respaldo publico se
amplia hasta el
proximo 30 de junio

restaurantes y cafeterias, asi co-
mo el comercio. En todo caso, la
maxima responsable del drea
economica defendi6 que las ac-
tividades con mayor afectacion
por la Covid-19 han sido los prin-
cipales destinatarios de las me-
didas aprobadas desde marzo
para hacer frente a la crisis.
Sobre las reformas que deben

venir aparejadas a los fondos eu-
ropeos, los lideres sindicales in-
dicaron que habian expuesto du-
rante la reunién su convenci-
miento de que Bruselas no
condiciona las ayudas a mante-
ner tanto la reforma laboral del
2012 como la de pensiones, am-
bas aplicadas por el gobierno
de Mariano Rajoy. Garamendi
evitd entrar en el debate sobre la
conveniencia de desmontar la
polémica reforma laboral, como
acordaron en su dia los partidos
de coalicién y como reclaman
CC.00 y UGT. La patronal, por
su parte, si sefiald que esta dis-
puesta a discutirlo en la mesa de
negociacion.

Tampoco Calvilo -inmersa
en una guerra con los ministros
de Podemos por el alcance de la
contrarreforma - quiso abundar
en los cambios sobre el marco la-
boral y pensiones, y su relacion
con el plan de recuperacion y los
fondos comunitarios. “La reu-
nién con los agentes sociales se
ha destinado a hablar del futu-
ro”, recalc6. “En ningin mo-
mento cabe plantearse en térmi-
nos de condicionalidad y adn
menos condicionalidad referida
areformas del pasado”.

El sabado, la vicepresidenta
terceraya confirmé que hoy da-
rian el visto bueno a la mejora de
las condiciones de los créditos
ICO a auténomos y empresas,
con un aumento del periodo de
carencia y de amortizacion.
Fuentes gubernamentales con-
firmaron ayer a Efe que créditos
avalados por el ICO dispondran
a partir de la publicacion del
nuevo decreto ley de hasta tres
afnos mas para devolverlo. Nadia
Calvifio recalcé que todos estos
cambios, que buscan proteger a
las empresas en dificultades pe-
ro viables, han sido acordados
con Bruselas.

En la tltimas semanas, el Ban-
co de Espaiia ha reclamado con
insistencia reformar la normati-
va sobre los procedimientos de
insolvencia, ahora que esperan
un “repunte significativo”. El su-
pervisor ha advertido que el
marco legal yla congestion de los
juzgados ha conllevado un esca-
so uso de los concursos de acree-
doresy preconcursos, sobre todo
entre pymes y autbnomos.e
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vuelven-priorizar-reforma-laboral/2821114/

Ofensiva para acelerar su reversion

UGT y CCOO desconfian de Calvino y
vuelven a priorizar la reforma laboral

Los sindicatos temen que el Gobierno se ampare en Europa y en la crisis para
esquivar su compromiso de derogar la reforma del PP y aprietan a Moncloa y a la
ministra de Trabajo para que se tramite.

17.11.2020 Bruno Pérez

Las cosas han cambiado mucho desde enero. Es obvio. Por aquel entonces el nuevo
Gobierno de coalicion de las izquierdas echaba a andar y a la recién nombrada ministra
de Trabajo, Yolanda Diaz, le falté tiempo para convocar a los agentes sociales y dar por
inaugurada la nueva etapa del dialogo social con un objetivo muy claro: la derogacién
de la reforma laboral aprobada por el Gobierno de Mariano Rajoy en el afio 2012. Luego
vinieron las trifulcas con CEOE por las prisas de la ministra por derogar los aspectos mas
lesivos de la reforma laboral, la pandemia, el cambio de foco hacia lo méas urgente, la
accidente construccion del 'escudo social' y el asunto de los ERTE, que ha concentrado
todas las energias del dialogo social desde entonces.

Por el camino las urgencias del Ministerio de Trabajo - que no de todo el Gobierno - por
derogar la reforma laboral se atemperaron y las posiciones de todos los actores del
dialogo social confluyeron hacia un acuerdo tacito segun el cual el Gobierno abordaria
en una primera fase la derogacion de una serie de aspectos especialmente relevantes para
los sindicatos, como la reversion de la prioridad aplicativa del convenio de empresa sobre
el sectorial, la recuperacion parcial de la ultraactividad de los convenios y la regulacién
de la subcontratacion; y dejaria para una segunda fase, ya de forma mas reposada, la
definicion de lo que se ha dado en llamar el 'Estatuto de los Trabajadores del Siglo XXI',
una forma suave de decir que la reforma laboral del PP no se va a derogar sino que se va
a modificar.

El 'timing' estaba asumido de mayor o menor grado por todas las partes hasta hace bien
poco. El punto de inflexion ha sido la revelacién, por parte del diario El Pais, de la
existencia de un informe del Ministerio de Economia y la oficina econémica de Moncloa
en la que se cuestiona el regreso a la prioridad aplicativa de los convenios de sector,
un punto aparentemente ya acordado y sobre el que incluso CEOE muestra cierta
transigencia. El asunto, admiten fuentes de los 6rganos directivos tanto de UGT como de
CCOO, ha venido a confirmar las sospechas de los sindicatos sobre la labor de 'stopper’
que la Vicepresidencia de Asuntos Economicos esté ejerciendo sobre las materias del
dialogo social y ha forzado un giro en su estrategia que se confirmd tras la reunién
constitutiva de la Mesa para la Recuperacion que los agentes sociales compartiran con el
presidente del Gobierno, las dos vicepresidentas econdmicas y hasta cinco ministros.
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"No hay ninguna condicionalidad en los fondos europeos que afecte a la reforma de las
pensiones o a la reforma laboral”, advirtid este lunes el secretario general de CCOO, Unai
Sordo. "Los fondos europeos no estan ligados a la posicion de no mover las reformas”.
CCOO y UGT temen que el &rea econdmica del Gobierno se agarre al contexto
econdémico generado por la crisis y a una eventual condicionalidad invisible impuesta
desde Bruselas para la liberacion de los fondos europeos para posponer 'sine die' la
reversion de la reforma laboral, del mismo modo que lo ha conseguido con la cacareada
reforma fiscal pactada entre PSOE y Unidas Podemos que al final se ha quedado en un
pufiado de pequefios ajustes.

Los dos principales sindicatos habian aceptado posponer el gran debate sobre el nuevo
marco laboral que necesita Espafia hasta el alumbramiento del 'Estatuto de los
Trabajadores del Siglo XXI', pero con el compromiso no escrito de que el Ejecutivo
abordara la derogacién de esos aspectos mas lesivos de la reforma. Las grietas abiertas en
el compromiso gubernamental sobre este aspecto han cambiado las reglas del juego: UGT
y CCOO quieren ahora negociar la reforma laboral, sin condiciones y sin perimetros
reducidos. "No vamos a permitir que el proceso de reconstruccion de la economia
espafola se haga sobre la base de un modelo laboral que como se ha visto alienta la
precariedad. Ya no podemos esperar", asegura una fuente de la direccion confederal de
UGT.

Presion a Trabajo y Presidencia del Gobierno

Miembros de los maximos érganos de direccion de los dos principales sindicatos aseguran
que la reversion de la reforma laboral nunca ha dejado de estar sobre la mesa. "Nos han
tachado de pesados, porque hemos continuado planteando el tema en todas las mesas de
didlogo que estan abiertas”, asegura una de las personas que ha participado de forma
activa en esas reuniones. Lo cual es tan cierto como que la mesa de didlogo social que
debia abordar este asunto no ha vuelto a reunirse desde la pasada primavera, como
reconocieron este lunes tanto Pepe Alvarez como Unai Sordo.

Los sindicatos estan jugando sus bazas. De momento aprovecharon la reunion constitutiva
de la mesa de didlogo social en la que se tratardn los aspectos de los planes de
reconstruccion para Espafia para recordar que no se consideran vinculados por ninguna
condicionalidad y que la ayuda de Europa no puede condicionar la eventual
modificacion de la reforma laboral de 2012. Segun las fuentes consultadas, Unai Sordo
y Pepe Alvarez no dijeron nada que no hayan trasladado ya tanto a Presidencia de
Gobierno como a la ministra de Trabajo, Yolanda Diaz. La reforma laboral vuelve a
estar en el tablero y los sindicatos quieren que el Gobierno actle antes de que arranque
la ejecucion de los fondos europeos.

La nueva hoja de ruta tiene otro 'timing'. UGT y CCOO van a exigir la derogacion parcial
de los aspectos mas lesivos de la reforma del PP antes de que acabe el afio y quieren
también algun tipo de avance en relacion a la regulacion de la contratacion temporal y la
lucha contra la dualidad del mercado de trabajo en la primera mitad de 2021. Y el
Gobierno parece dispuesto a atender al menos la primera parte y no oculta que ha
negociado determinados aspectos con Bildu.
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La deuda de la Seguridad Social supera
los 72.000 millones y obliga a reformar las
pensiones

Ha aumentado un 322% en los altimos cinco afios

17/11/2020 Alejandra Olcese

La Sequridad Social acumula un volumen de deuda sin precedentes que asciende
a72.604,5 millones de euros, aproximadamente un 6% del Producto Interior Bruto
(PIB). Esta cantidad ingente de deuda seguird aumentando, lo que convierte en prioritario
ejecutar una reforma del sistema de pensiones publicas, gasto principal de la Seguridad
Social.

Los préstamos del Estado que en los Gltimos afios ha ido necesitando la Seguridad Social
para poder afrontar sus gastos corrientes han disparado los niveles de deuda, que se
mantuvieron durante décadas estables en torno a los 17.000 millones. Sin embargo, en
junio de 2017 el Gobierno que entonces presidia Mariano Rajoy se encontr6 con que no
habia dinero suficiente en el Fondo de Reserva (conocido como 'la hucha de las
pensiones') para pagar la paga extra de verano a los pensionistas.

A ese primer préstamo que tuvo que aprobar el Ejecutivo entonces le siguieron otros y la
deuda pas6 de 23.157 millones de euros en julio de ese ejercicio a 27.363,7 al cierre -tras
el correspondiente préstamo para la extra de Navidad-, y asi sucesivamente hasta alcanzar
los 41.194,14 millones al término de 2018.

La subida de las pensiones que se aprobd para 2019, el efecto sustitucion (que las nuevas
pensiones que se dan de alta son mas elevadas que las que se dan de baja) y el
envejecimiento de la poblacién -con el consiguiente aumento del nimero de pensiones
abonadas por el sistema- provocaron que la deuda creciera un 34% ese afio, hasta
los 55.024,16 millones.

El coronavirus tensiona mas las cuentas

A este escenario ya inquietante se ha sumado este afio la crisis del coronavirus y el enorme
esfuerzo adicional que ha tenido que afrontar la Seguridad Social, al abonar prestaciones
de incapacidad temporal (para enfermos de covid-19 y personas en cuarentena), pagar
el Ingreso Minimo Vital y renunciar a importantes ingresos por cotizaciones sociales de
todos los trabajadores en Expediente de Regulacion Temporal de Empleo (ERTE) y de
autonomos en cese de actividad.

Al tiempo que soportaba la caida de ingresos via cotizaciones sociales por el aumento
del desempleo y la caida de la contratacion.
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La combinacion de todos esos factores, asi como el aumento de gasto por aumentar la
baja por paternidad, ha hecho necesarios nuevos desembolsos por parte del Estado, que
han elevado la deuda hasta el récord de 72.604,5 millones, segun los ultimos datos
disponibles del Banco de Espafia de cierre de agosto.

"La sostenibilidad futura del sistema continGia agravandose. Entre 2009 y 2019, los gastos
no financieros del sistema han crecido a un ritmo medio anual del 3%, 2,3 puntos
porcentuales por encima de los ingresos, que sélo han avanzado un 1,7%. El nivel de
deuda con el Estado superara los 99.000 millones de euros en 2020 (8,9% del PIB),
una carga que se ha de afrontar en el medio plazo", apunta el Circulo de Empresarios en
su ultimo informe.

La deuda pasara del 9% al 56% del PIB en 2050

La Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal (Airef) prevé que hasta 2050 el
gasto estructural del sistema aumentara 3,3 puntos del PIB en su escenario central,
situandose su nivel de deuda en un 56,3% del PIB, lo que tendra "graves consecuencias
en la cohesion social”.

El Circulo explica que, después de cerrar 2019 con un déficit del 1,2% del PIB,
"el incremento de gastos necesario para paliar los efectos de la pandemia en familias y

empresas ampliara el saldo negativo de la Seguridad Social hasta aproximadamente el -
4,1% del PIB en 2020".

Aunque en 2021, el Gobierno prevé que éste se reduzca hasta el 3%, serd la
Administracion Central la que asumira parte del mismo, lo que seguira engordando la
deuda de la Seguridad Social.

La situacion financiera del sistema hace imprescindible que el Gobierno legisle cuanto
antes en base a las recomendaciones que ha conseguido cerrar el Pacto de Toledo para
poder asi garantizar que se empieza a trabajar cuanto antes en la sostenibilidad de la
Seguridad Social y para tranquilizar a la clase trabajadora, que contribuye con
cotizaciones pero teme que no podra cobrar pension publica cuando se jubile.

Segln un informe divulgado este mismo lunes por ING, 'Tendencias clave de los
espafoles ante la jubilacién', un 75% esta preocupado por el sistema publico de
pensiones y un 90% piensa que no la cobrard o que sera insuficiente para garantizar su
nivel de vida.
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Las vacunas no evitan la crisis en W: los
analistas prevén caida del PIB este
trimestre

Los rebrotes y las restricciones a la movilidad estdn provocando un
nuevo pardn econdmico. Los analistas anticipan una recaida del PIB que
provocara una salida més lenta de la crisis

17/11/2020 Javier G. Jorrin

El anuncio de la efectividad de la vacuna de Moderna contra el covid-19 genero el lunes
un nuevo calentén en las bolsas. Los inversores empiezan a prever un verano de
normalidad en el sector turistico, lo que explica la subida de las hoteleras, agencias de
viajes y aerolineas. En Espafia, un milldn de trabajadores estd esperando la vacuna para
reintegrarse en el mercado laboral. Pero, hasta entonces, 1o que viene por delante es un
invierno complicado en el que las restricciones serdn la Unica arma para combatir el
virus.

La segunda ola va camino de provocar una nueva contraccion del PIB. Seria, por tanto,
una crisis en forma de W asimétrica, con una segunda recaida de menor intensidad que
vendria seguida de una recuperacién lenta. Asi se desprende del consenso de mercado
que recopila Bloomberg. Este es uno de los paneles de expertos mas reputados, ya que se
actualiza mensualmente con encuestas a mas de una treintena de casas de analisis.

Segun este consenso de mercado, actualizado el lunes, la economia espafiola sufrird una
contraccién en el Gltimo trimestre del afio del 2,7% respecto a los tres meses anteriores. Los
indicadores mas recientes de la actividad econdmica muestran un frenazo ya desde mediados de
septiembre, y con el avance de las restricciones a la movilidad, las cifras han empeorado
notablemente desde finales de octubre. Por ejemplo, la afluencia a locales de hosteleria y
comercio esta ya un 40% por debajo de los niveles previos a la crisis, una caida que duplica la de
septiembre.

También los datos de ventas con tarjetas de crédito estdn mostrando una importante recaida en las
ultimas semanas. Segun los registros de CaixaBank, las compras presenciales en la semana del 2
al 8 de noviembre fueron un 12% inferiores a las del mismo periodo del afio anterior.

Todos estos indicadores han cambiado las previsiones de los analistas de cara al dltimo
trimestre del afio. La mayoria dibuja, en su escenario central, una prevision de una intensa
caida del PIB, aungue en ninguln caso llegara a los niveles del segundo trimestre, ya que
las restricciones estan siendo mas laxas. En cualquier caso, la contraccion que prevén del
2,7% en un solo trimestre sera incluso mas grave que la caida registrada en el primer
trimestre de 2009 tras la quiebra de Lehman Brothers.
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El abanico de previsiones de los analistas es muy amplio, reflejando asi la incertidumbre
existente sobre la evolucion econdmica de cara a los proximos meses. La estimacion mas
optimista es la de Société Générale, que anticipa un crecimiento del PIB de nada menos
que el 4,9%. Por el contrario, Natixis se sitia en el extremo opuesto y prevé una
contraccion del 8,5%.

En la mediana, se sitian entidades de mas prestigio haciendo previsiones sobre la
economia espafiola. Es el caso, por ejemplo, de AFI, que estima una caida del PIB del
2,5%; Moody’s, que da una caida del 2,8%, u Oxford Economics, que anticipa una
contraccion del 2,5%. Si finalmente se confirma esta contraccion de la economia espafiola
a final de afo, significara que Espafia empezara 2021 mas lejos de los niveles precrisis.
Segun los analistas, estara un 11,5% por debajo del PIB de hace un afio.

El factor principal de esta rebaja se encuentra en el consumo doméstico. Si se hubiesen
cumplido los planes iniciales, los hogares estarian aprovechando la temporada de compras
navidefias para gastar lo que ahorraron durante la primera ola de la pandemia. Sin
embargo, con la segunda ola se estd produciendo una recaida del consumo, en especial de
los sectores que estan cerrados. Esto demuestra que mas all& del ahorro precautorio, existe
un ahorro forzado por el cierre de la hosteleria y el ocio.

El consenso de Bloomberg apunta que el consumo de los hogares en estas compras de
Navidad serd un 13% inferior al del mismo periodo del afio anterior. Un gran desplome
que si recuerda las ltimas semanas de la primera ola. La inversion empresarial también
sufrira una recaida en el cuarto trimestre del afio como consecuencia de las restricciones.
Los economistas preven una caida del 14% en tasa interanual.

Llega la vacuna

En medio del pesimismo que genera la situacion econémica actual, la expectativa de una
vacuna temprana se ha convertido en el gran foco de optimismo. El anuncio del lunes de
la farmacéutica Moderna se suma al de Pfizer y BioNTech de la semana anterior y hace
aumentar las esperanzas en la lucha contra el virus. Sin embargo, a pesar de los avances,
los analistas son todavia prudentes respecto a las previsiones para 2021.

De hecho, el recorte de las previsiones para el Gltimo trimestre del afio hace que la entrada
en 2021 vaya a ser menos dinamica, afectando asi a los datos de crecimiento del conjunto
del afio. Aungue en tasa trimestral volvera la expansion en el primer trimestre (por el
momento, los analistas descartan una nueva recesion), tendra que crecer mas para superar
el lastre de los tres ultimos meses del afo.

Este efecto base explica que los economistas hayan rebajado sus estimaciones de
crecimiento para 2021 del 6,7% al 6%. Un recorte que supone alejarse mucho de las
previsiones del Gobierno, que apuntan a una expansién del 7,2% sin la ayuda europea y
del 9,8% contabilizandola.

La clave ahora pasa por conocer cuando estara disponible la vacuna. Las previsiones
actuales son que las primeras dosis se suministren a lo largo de la primavera y en la
segunda mitad del afio ya se generaria la inmunidad de grupo, al menos en los paises
desarrollados. Esto significa que los analistas ya estan descontando una gran mejoria a
partir del segundo trimestre de 2021. Por lo tanto, la clave de la vacuna pasa por que el
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suministro pueda adelantarse a finales de este afio e inicios del préoximo. De esa forma,
Espafia podria salvar la proxima temporada turistica, que comienza en la Semana Santa,
y asi lograria un gran estimulo al crecimiento econémico. Hay motivos para la esperanza,
pero los analistas optan por la prudencia hasta tener certezas sobre las vacunas.
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