)

acceso 360

09/12/2020

Resumen de
prensa del |IEF

Instituto de la Empresa Familiar

R=IOLD



_|iNDICE_____________________

- EMPRESA FAMILIAR

Fecha Titular/Medio Pag. Docs.
05/12/20 LAS EMPRESAS FAMILIARES SERAN CLAVES PARA LA RECUPERACION ECONOMICA / Deia -Cinco Dias 4 2
05/12/20 CATEDRA BANCA MARCH DE LA EMPRESA FAMILIAR / Diario de Mallorca 6 1

- ECONOMIA

Fecha Titular/Medio Pag. Docs.
09/12/20 LA EDAD DE JUBILACION SE RETRASAA 66 ANOS DESDE EL PROXIMO ENERO / Abc 8 2
09/12/20 LOS INVERSORES MANTIENEN SU CONFIANZA EN UN BREXIT CON ACUERDO / Cinco Dias 10 1
09/12/20 LAS INSPECCIONES DE HACIENDA SOBRE CAJAS DE SEGURIDAD SE JUDICIALIZAN / Cinco Dias 11 1
09/12/20 LA RECUPERACION DEL CONSUMO REIMPULSO LA ECONOMIA DE LA EUROZONA EN VERANO / Cinco Dias 12 1
09/12/20 ESCRIVA SE ADELANTA Y PREVE UN ALZA DEL PIB DEL 2,4% EN EL ULTIMO TRIMESTRE / El Economista 13 1
09/12/20 LA UE Y LONDRES SALVAN CON IRLANDA EL PRINCIPAL ESCOLLO PARA FIRMAR EL 'BREXIT' / ElEconomista 14 1
09/12/20 «LA FUSION AYUDAA VERTEBRAR ESPANA» / El Mundo 15 1
09/12/20 LAS COMPANIAS QUE DESPIDAN DEBERAN DEVOLVER TODAS LAS AYUDAS POR ERTE / El Pais 16 1
09/12/20 TRABAJO HA EXIGIDO 676 MILLONES A EMPRESAS POR LAS PREJUBILACIONES / El Pais 17 1
09/12/20 EL INDICADOR DE TENDENCIA DE LA OCDE PARA ESPANA VUELVE ACAER / Expansion 18 1
09/12/20 LONDRES Y BRUSELAS EXPRIMEN EL RIFIRRAFE NEGOCIADOR POR EL BREXIT / Expansién 19 1
09/12/20 ¢CUANTA DEUDA ES DEMASIADA? / Expansion 20 1
09/12/20 MONCLOA NO QUIERE EL FACTOR DE SOSTENIBILIDAD DE LAS PENSIONES / La Razén 21 2
09/12/20 LA INVERSION EN 'START-UPS' RESISTE EN EUROPA PERO SE HUNDE EN ESPANA / La Vanguardia 23 2
09/12/20 IBERIAY VUELING SE PREPARAN PARA EL BREXIT / La Vanguardia 25 1

2725



®

acceso 360

EMPRESA FAMILIAR

Instituto de la Empresa Familiar

R=3O0LD



Deia -Cinco Dias 05/12/20 9
Pais Vasco i o=
Pr: Semanal (Sabado) = %ﬂ
Tirada:  13.425 2
Dif: 9.286 =
IS Pagina: 10
Secc: E&F Valor: 10.781,00 € Area (cm2): 987,0 Ocupac: 100 % Doc: 1/2  Autor: JAVIER VADILLO BILBAO Num. Lec: 58000
Pais Vasco
== e B g

ey

Coyuntura
Las empresas familiares
seran claves parala
recuperacion economica

Aefameintegra
a6lgrupos

que facturan
13.900 millones
Concentran

el 54,55% del
empleo total

en el Pais Vasco

JAVIER VADILLO
BILBAO

Las companias familiares
volveran a ser claves en
esta crisis para la reac-
tivacién de la economia
vasca por un dato basico.
Suponen el 84% del tejido
empresarial de Euskadiy el
54,55% del empleo total de
la comunidad auténoma.

Como referencia, la
asociacién sectorial Ae-
fame representa a 61 gru-
Pos que siguen en manos
de descendientes de sus
fundadores y que suman
148.000 empleos y una fac-
turacién global de 13.900
millones.

Aefame celebr6 el mes
pasado en Torre Iberdro-
la su asamblea anual. Una
reunién que tuvo que ser
retrasada varias veces por

el Covid-19. Su presidente,
Andrés Sendagorta, asimis-
mo presidente de la inge-
nieria Sener que su familia
cre6 hace 64 afnos, reclamé
en el encuentro una ma-
yor colaboracién entre los
sectores publico y priva-
do. Esta suma de esfuerzos
permitird una salida més
rapida de la crisis, en su
opinién.

Sendagorta desgrané
los esfuerzos de adapta-
cién a la nueva realidad
que estan realizando todas
las organizaciones y animé
a las instituciones vascas
alimpulso de un “ecosiste-
ma” econémico mas com-
petitivo que consolide la
generacién de riquezay el
crecimiento de las compa-
fias familiares.

En este proyecto, la aso-
ciacién trabajara en equi-

po con el Gobierno vasco
v los tres entes forales. A
la asamblea acudieron el
lehendakari, Ifiigo Urkullu;
la consejera de Desarrollo
Econémico e Infraestruc-
turas, Arantxa Tapia, y el
diputado general de Biz-
kaia, Unai Rementeria, en-
tre otras autoridades.

Jévenes empresarios
Aefame integra a Kimua,
donde estan representados
los jévenes empresarios
que han tomado el relevo
en sus organizaciones. Bor-
ja Gémez Ormazabal, del
grupo Gorlan Team, es el
nuevo presidente de Kimua
y sustituye a Nuria Lekue,
directiva de Estacién de
Servicios Galindo y de Auto
Nervioén.

Pese a las dificultades
de movilidad que impone

Proyecto

para afianzar

un “ecosistema”
mas competitivo
en Euskadi

El presidente de
Sener aboga por
mas colaboracion
publico-privada

el coronavirus, a la asam-
blea de Aefame acudieron
los miembros de su junta
directiva, ratificada en el
encuentro. En Torre Iber-
drola se pudo ver a José
Ramoén Fernandez de Ba-
rrena, director general de
la corporacién de distribu-
cién Uvesco, y a Guillermo
de Aranzabal, que lidera
los grupos La Rioja Alta y
Agromotor.

También estuvieron
en el encuentro Ibon Ape-
rribay (Sapa Placencia) y
Francisco Riberas, presi-
dente de Gestamp, entre
otros miembros de la junta.

El 6rgano de gobierno
de Aefame estd integra-
do ademaés por Javier Or-
mazabal (Velatia), Maria
Luisa Guibert (Algeposa),
Mikel Santa cruz (Calcinor)
y Aner Garmendia (Ega

Master). También forman
parte de este equipo Borja
Gomez (Gorlan Team), José
Miguel Lanzagorta ((Ipar-
vending) y Jens Hunke
(Fiasa).

En Aefame tienen re-
presentacién companias
de los tres territorios. El
54% de los asociados tie-
ne su sede en Bizkaia, otro
30% es de Gipuzkoa y un
16% de Alava. La mayoria
(el 54%) opera en el sector
industrial. Otro 21% trabaja
en comercio y distribucion.
También hay constructoras
(13% del total) y un 3% de
empresas de servicios.

Una parte de lareunion
de Aefame estuvo centra-
da en el andlisis de China,
que sigue creciendo con
el objetivo de convertirse
en el lider de la economia
mundial.
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Fidel Sendagorta, di-
rector general de Politica
Exterior y de Seguridad
del Ministerio de Asuntos
Exteriores, Unién Europea
y Cooperacion, recordo que
la economia del pais comu-
nista era similar a la de Ita-
lia en el afio 2000.

El salto de China

En tan solo dos décadas,
el gigante asiatico ha dado
un salto en volumen de PIB
y calidad de productos y
servicios que tiene preocu-
pados a Estados Unidos y
Europa. Ademés, el Gobier-
no de Pekin obliga a las em-
presas que quieran operar
en China a “transferencias
forzosas” de tecnologia,
advirtié Fidel Sendagorta.

Y mientras, la inversién
de los grupos chinos en
Europa es superior a la de
las empresas de la Unién
Europea en ese mercado
asiatico. Con un desembar-
co de calidad, como cuando
Midea compro la compania
alemana Kuka, uno de los
referentes internacionales
en robética. El Gobierno
de Berlin intenté impedir
la operacién.

El alto funcionario
criticé estas situaciones
porque “China puede ad-
quirir empresas punteras
de la UE y al revés no lo
permite”. Y ahora llega la
nueva presion anadida del
acuerdo comercial entre

Prevision de caida del PIB del 10%

Joseba Madariaga, director de estudios de Laboral
Kutxa (en la imagen superior), prevé que el PIB vasco
caera entre un 10% y un 10,5% este afno, para crecer en
el entorno del 7% en 2021, lo que dara un saldo bianual
negativo. Son datos pendientes de corregir en este ul-
timo mes de diciembre, segtin la evolucion de los efec-
tos de la pandemia. En julio pasado, Madariaga estimo
un retroceso del PIB del 8,9%, que se modifica para au-
mentar su carga negativa, y un incremento de mas del
7%, que ahora se atenua, hasta la prevision final que
Laboral Kutxa comunicara este mes. Madariaga dio es-
tos datos en una jornada organizada por Adype.

El director de estudios de la entidad cooperativa de
crédito ha advertido que “una caida a cero” de la de-
manda en los sectores del comercio y de la hosteleria
reduce hasta en 16 puntos el PIB vasco.

una quincena de paises,
liderado por China y sin
participacién de Estados
Unidos, y que alcanza a una
tercera parte de la econo-
mia mundial, representa-
da por 2.300 millones de
personas.

Un nuevo revés para
la Unién Europea y el pais
norteamericano sino reac-
cionan. Muchos esperan
que lallegada de Joe Biden
a la Casa Blanca recupere
los puentes con Europa que
el presidente en funciones,
Donald Trump, explosiono.

Gestamp
El presidente de Gestamp,
Francisco Riberas, conoce
bien China. El fabricante de
componentes de automo-
cién tiene alli 11 plantas y
acuerdos con grupos loca-
les muy orientados al coche
eléctrico. El pais comunista
es el mayor productor del
mundo de vehiculos impul-
sados por baterias.
Riberas, en su ponen-
cia durante la jornada de
Aefame, defendié una
actitud més proactiva de
Europa, para no limitarse
a ser un espectador de
las maniobras de Estados
Unidos y China. Este pais
tenia una cuota del 3% en
automocién en el afio 2000,
cuando Japon, la Unién Eu-
ropea y Estados Unidos
concentraban el 77% de la
produccién de vehiculos.

Arriba, empleados de
Gestamp, compaiiia que
opera con tecnologia
de 5G. Debajo, sede del
grupo Sener en Getxo.
Alaizquierda, enla
imagen principal, los
miembros de la junta
directiva de Aefame

y las autoridades que
participaron en la
asamblea anual de la
asociacién.

Ahora controla el 31% y si-
gue al alza.

El presidente de Ges-
tamp, con 112 fabricas en
23 paises, defiende que en
este mundo globalizado el
tamano empresarial es
“fundamental”. En su opi-
nién, “hay que tener masa
critica” para responder a
los clientes con tecnologia
y acompanamiento inter-
nacional.

Aparte de esta coyun-
tura internacional, Laboral
Kutxa harealizado recien-
temente un estudio sobre
el nivel de confianza de las
empresas vascas de cara al
primer trimestre de 2021.
Sigue en negativo por efec-
to de la pandemia, a la es-
pera de cémo avancen las
vacunas.

Menos ventas

El 71% de las companias
encuestadas considera
que el entorno econémico
empeorara en el arranque
del aflo. Méas de la mitad
prevén facturar menos de
enero a marzo del proxi-
mo ejercicio, aunque un
11% estima que sus ventas
mejorarany otro 38,7% que
se mantendran.

En linea con esto, el
48,8% de las empresas cree
que su cartera de pedidos
se reducira y solo un 5,4%
apuesta por mejorar los
margenes de rentabilidad
de las operaciones.
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» Directivas. Edicion
decimocuarta de los
premios de la Asocia-
cion de Empresarias y
Directivas de Bizkaia
(AED), cuyo acto de
entrega tendra lugar en
Torre Iberdrola el préxi-
mo 15 de diciembre,
solo con la asistencia
de las galardonadas,
los organizadores y
autoridades. El encuen-
tro podra seguirse por
internet. Una de las
premiadas es Mercedes
Aguirre, socia directora
de Nua Biological Inno-
vation. También ha sido
destacada Nuria Gis-
bert, directora general
de energiGUNE. Y Ana
Santiago, consejera
delegada de Sisteplant.
Son reconocimientos a
su carrera profesional

y por ser referentes en
sus respectivos sec-
tores.

» Periodistas. Nueva
cita parala entrega

de los Premios Perio-
dismo Vasco 2020 (la
anterior convocatoria
fue anulada debido ala
pandemia). Serd el 22
de diciembre en la Sala
BBK de Bilbao. Entre los
galardonados, Zigor Al-
dama, Rosa Maria Calaf
v José Manuel Alonso.
También habra premios
para Miguel Lopez
Iturriaga, Luis Calabor
vy Gorka Belamendia. Y
reconocimiento para el
colectivo de sanitarios.
Organizan la Asociacion
Vasca de Periodistas y
el Colegio Vasco de Pe-
riodistas.

» Retos. Séptima
edicion del Bilbao Eu-
ropean Encounters,
donde se analizaran los
retos de la pandemia en
el contexto europeo. Se
hara en Azkuna Zentroa
los dias 10 y 17 de este
mes, en formato online.
Entre los participan-
tes, dos diputadas del
Parlamento europeo,
Izaskun Bilbao y Lina
Galvez, ademas de la
economista Lidia Brun
y el catedratico Danniel
Innerarity.

» Deportes. Eldia13
de diciembre, el recinto
Bilbao Arena del BEC
acogera el campeonato
de aizkolaris Sherpa.ai.
Con seis finalistas del
campeonato de Prime-
ra, entre ellos, Mikel La-
rrafaga e lker Vicente,
ademas de Eneko Ota-
noy Julen Alberdi.
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XIll JORNADA
CATEDRA BANCA MARCH
DE LA EMPRESA FAMILIAR

P La Xlll Jornada de la Catedra Banca
March de la Empresa Familiar analizd
este jueves los retos de la empresa fami-
liar con el Grupo Sampol como protago-
nista. Como ponente destacada se contd
con la presencia de Carmen Sampol,
CEO de Sampol y miembro de la tercera
generacion al frente del grupo multina-
cional familiar, fundado en 1934 por José
Sampol Arbona. REDACCION. paLMA
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La edad de jubilacion
se retrasa a 66 anos
desde el proximo enero

» Los trabajadores con
65 anos que hayan
cotizado mas de 37
anos vy tres meses
tendran derecho a
cobrar el cien por cien
de pensiéon

SUSANA ALCELAY
MADRID

ruselas esta marcando

el compds de una nueva

reforma para lograr equi-

librar el sistema de pen-

siones en Espafia, aho-

gado por el déficit y las
deudas. Mientras llegan los cambios,
necesarios para percibir los fondos
europeos, la rueda de la reforma apro-
bada en 2013 sigue rodando y un afio
mas vuelve a condicionar el retiro de
los trabajadores que den el paso el pré-
Ximo ejercicio.

Asi, lallegada de 2021 traerd un nue-
vo endurecimiento en los requisitos
para acceder a la jubilaciéon en cumpli-
miento de la ley de pensiones, que estd
obligando a trabajar mas afios y cobrar
menos como férmulas para sostener
el sistema, que cada afio sigue engor-
dando los nimeros rojos. El Fondo de
Reserva, agotado practicamente por el
Gobierno, ya no sirve de colchon.

La norma retrasa progresivamen-
te la edad de retiro hasta los 67 afios
en 2027. Asi, quienes quieran jubilar-
se alolargo del afno préximo con el
cien por cien de la pensién que les pu-
diera corresponder deberdn tener ya
cumplidos los 66 afios. Desde 2019 la
edad de retiro comenzé a incremen-
tarse dos meses para llegar a los cita-
dos 67 en 2027 (ver grafico).

¢Qué ventajas tiene para el sistema
publico retrasar la edad de jubilacién?
Por un lado, permite disponer de mas
poblacion activa que financie las pen-
siones. Por otro, retrasa el cobro de la
pension. Es decir, si un trabajador si-
gue activo hasta los 67 afios, son dos
afos mas que aporta a la caja comun,
pero no consumiendo pension.

El retraso, que se aprueba con ca-
racter general, tiene sus excepciones.
Los trabajadores que acumulan una
larga vida laboral podrdn retirarse con
su pensién integra a los 65 afios siem-
pre 'y cuando tengan cotizados 37 afios
y seis meses o0 mas. Por cada ejercicio
se aumenta ese periodo en tres meses
hasta llegar a 2027, cuando quien de-
see retirarse a los 65 debera contar con

Retraso de la edad de jubilacién y aumento del periodo cotizado

Afio Periodos cotizados Edad exigida
35 afios y 3 meses 0 mas 65 afios
2013 ~
Menos de 35 anos y 3 meses 65 afos y 1 mes
35 aflos y 6 meses 0 mas 65 anos
2014 . ~
Menos de 35 afos y 6 meses 65 anosy 2 meses
35 aflos y 9 meses 0 mas 65 anos
2015 - -
Menos de 35 afios y 9 meses 65 afos y 3 meses
36 afios 0 mas 65 anos
2016 - =
Menos de 36 afios 65 aflos y 4 meses
36 afios y 3 meses 0 mas 65 afios
2017 ~ ~
Menos de 36 afios y 3 meses 65 aflos y 5 meses
36 afos y 6 meses 0 mas 65 anos
2018 - 7
Menos de 36 afios y 6 meses 65 afios y 6 meses
36 afos y 9 meses 0 mas 65 anos
2019 - =
Menos de 36 afios y 9 meses 65 aflos y 8 meses
37 afos 0 mas 65 afios
2020 - -
Menos de 37 afios 65 afios y 10 meses
37 afios y 3 meses 0 mas 65 afos
2021 _ 2
Menos de 37 aiios y 3 meses 66 afios
37 afios y 6 meses 0 mas 65 afios
2022 - =
Menos de 37 afios y 6 meses 66 aflos y 2 meses
37 afios y 9 meses 0 mas 65 anos
2023 - =
Menos de 37 afios y 9 meses 66 anosy 4 meses
38 aflos 0 mas 65 anos
2024 - -
Menos de 38 afos 66 anos y 6 meses
38 afios y 3 meses 0 mas 65 afios
2025 ~ =
Menos de 38 aflos y 3 meses 66 anosy 8 meses
38 afios y 3 meses 0 mas 65 afios
2026 - =
Menos de 38 afos y 3 meses 66 anosy 10 meses
A partir de 38 afos y 6 meses 0 mds 65 afos
2027 Menos de 38 afos y 6 meses 67 afos

Fuente: Ministerio de Empleo

Aplicacion progresiva
de la reforma de las pensiones
Anos que se tienen en cuenta para el calculo

Tiempo
Durante de cémputo de cotizaciéon

2013 16 afios
2014 17

2015 18

2016 19

2017 20
2018 21
2019 22
2020 23

RERRRRRRRRRARRRNARNN 24 |

2022 25

2021

una cotizacion de, al menos, 38 afios
y seis meses.

La generacion que se estd jubilan-
do ahora comenzé a trabajar muy jo-
ven y, por tanto, acumula muchos afios
de aportaciones al sistema. Mas pro-
blemas para saltar este liston tendran
los jévenes actuales, que han empe-
zado mas tarde a cotizar a la Seguri-
dad Social y con sueldos més bajos.
Lo mismo ocurre con las mujeres con
lagunas de cotizacion, que obedecen,
por regla general, a la dedicacion a los
hijos.

En 2021 también cambiaran los
afios que se tienen en cuenta para cal-
cular la pensién, que ese afio queda-
ra fijado en 24 aflos. Desde 2013 se
abrié un periodo transitorio hasta el
1 de enero de 2022 en el que el perio-
do de cotizacién exigido para calcu-

6919/6G€L :POO
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Jubilados en el
barrio barcelonés
de Horta

lar la pension pasara de forma progre-
siva desde los 15 afios a los 25 afios. A
cada ejercicio, a contar desde 2013, se
le va sumando un afio hasta comple-
tar los citados 25 afios en 2022.

Penalizaciones

Con el nuevo afio también llegan mo-
dificaciones en la jubilacién anticipa-
da. Lanorma retrasa hasta los 64 la
edad para acceder al retiro anticipa-
da voluntario, en paralelo a la legal por
realizarse dos afios antes también has-
ta 2027, cuando quedara establecida
en el minimo de 65 afios. Ademas, para
acceder a esta modalidad son necesa-
rios al menos 35 afios de cotizacién, y
por cada trimestre de adelanto respec-
to ala edad oficial de jubilacién la pen-
sion sufrird una penalizacidn progre-
siva que ird desde el 2% de la base re-
guladora por trimestre, si se han
cotizado menos de 38,5 afios, hasta el
1,625% si se superan los 44,5 afios co-
tizados.

En el caso de jubilacion forzosa (por
despido) podra realizarse hasta cua-
tro afios antes de la edad legal de re-
tiro, con lo que la sitda en 62 afnos en
2021. Seran necesarios 33 aflos de co-
tizaciéon como minimo y la penaliza-
cién ird desde el 1,875% por trimestre
adelantado para menos de 38,5 afios
cotizados, hasta el 1,5% para mas de
44,5 afios cotizados.

Y el nuevo ejercicio también traera
nuevas subidas de las pensiones. Una

8/ 25
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de las primeras cosas que el Gobierno
desvel6 del Presupuesto de 2021 fue
que las cuantias de los mds de diez mi-
llones de pensiones que se cobran men-
sualmente en Espafia creceran un 0,9%.
Para el casi medio millén de pensio-
nes asistenciales -aquellas que reci-
ben quienes no han cotizado lo sufi-
ciente para recibir una prestacién con-
tributiva- el alza serd el doble, un 1,8%.

A este incremento de las cuantias
hay que sumar el aumento del nime-
ro de pensionistas esperado para 2021
y la tasa de sustitucion prevista -cuan-
tia superior de las pensiones que en-
tran en el sistema que las
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EFE

presas van a golpear las ya maltrechas
cuentas publicas, y el sistema vera
como se agrandan los niimeros rojos
que arrastra desde 2011, que a finales
de 2019 ya superaban los 17.000 millo-
nes. El Gobierno ya ha reconocido una
merma grave de sus ingresos, al tiem-
po que aumentaran sus gastos por el
pago de prestaciones extraordinarias.
Su déficit y su deuda iran hasta por-
centajes desconocidos, 1o que convier-
te a este sistema en el principal foco
de preocupacién de las cuentas publi-

cas.
Las primeras previsiones son que
su agujero marque una

que salen- para llegar al Excepciones nueva marca, que ascen-
gasto final en pensiones El retiro derd ya este ejercicio
calculado por el Gobier- . hasta el 4,1% del PIB, una
no para el afio que viene, anticip ado cifra que equivale a mas

que ha sido fijado en
163.297 millones. Esta
abultada cantidad supo-

voluntario escala
a los 64 anos
y el forzoso por

de 45.000 millones. Con
la vista en puesta en
2021, las proyecciones

neunalzadel 3,2% del despido, a 62 afios del Ejecutivo se han sua-

gasto respectoa 2020y

supone ya el 35,8% del

gasto total y un peso sobre el PIB pre-
visto para 2021 del 13,3%. Un nuevo ré-
cord.

La factura mensual de las pensio-
nes yaroza los 10.000 millones y su
deuda los 100.000 millones este ejer-
cicio. El escenario ya anticipa que 2021
serd un afio muy complejo para la Se-
guridad Social. La parélisis econdémi-
ca para frenar la pandemia, los confi-
namientos y las restricciones a las em-

vizado hasta el 3%, pero

seguira en abultados nu-
meros rojos, una situacion que arras-
tra desde 2011.

Durante el primer semestre, la re-
caudacion por cotizaciones bajé un
3,8% respecto al afio anterior, frente
al alza de los gastos del 3%, La situa-
cién en estos momentos es similary
la incertidumbre sobre la evolucién
del coronavirus hace muy complica-
do predecir como evolucionarad el ba-
lance del organismo.
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[Los iInversores mantienen
su confianza en un
Brexit con acuerdo

C.C./N.s.
MADRID

Nueva jornada de nervio-
sismo en los mercados eu-
ropeos. Aunque Londres
acordo ayer con la UE re-
tirar la norma que disené
para incumplir parte del
acuerdo del Brexit, las
negociaciones no han aca-
bado. Faltan tres semanas
para que Londres culmi-
ne su salida de la Unién
Europea y no hay pacto
definitivo. Pero los inver-
sores quisieron ayer seguir
creyendo que, aunque sea
in extremis y en el tiltimo
minuto, habra un acuerdo
para el Brexit y al cierre se
suavizaron las ventas con
que comenzo la jornada.
La excepcion fue el
Ibex, que retrocedié el
0,58%, hasta los 8.227,6
puntos, quedando ala cola
de Europa. Se trata de la
segunda jornada conse-
cutiva de descensos para
el selectivo espanol desde
finales de octubre. El Dax
en cambio salvé la sesién
con un alza del 0,06% y el
propio FTSE subi6 el 0,05%,
mientras que el Euro Stoxx
cedié6 el 0,12%, rebajando
las pérdidas de la manana.
La libra quedé en los 1,10
euros tras un ligero des-
censo, aunque comenz6 la
jornada con caidas de alre-
dedor del 0,5%, llegando a
descender por momentos
alos 1,09 euros frente al
euro. Y frente al délar, la
divisa britanica cedié otro
0,2%, hastalos 1,33 délares,
prolongando la caida del
0,5% del lunes. “Vemos un
modesto potencial de su-
bida para la libra en caso
de acuerdo pero una pro-
funda caida en el caso de
que no lo haya”, explica en
una nota a clientes el ban-
co ING, que prevé en el su-
puesto més pesimista que
la libra toque brevemen-
te la paridad con el euro.
Después de todo, un Bre-
xit a las bravas seria una
nueva sorpresa negativa
en un ano de sobresaltos,
un escenario ante el que
los inversores se resisten
a posicionarse.
“Esperamos un acuer-
do de ultimo minuto pero
hay un riesgo de que un
error de calculo politico

termine en que no haya
pacto”, senialan desde el
banco japonés MUFG, en
declaraciones recogidas
por Bloomberg. En RBC,
estiman ahora en un 50%
las probabilidades de un
Brexit con acuerdo, frente
al 70% de hace una semana.

Wall Street cerré con le-
ves alzas —y nuevo récord
del Nasdaq con 12.582 pun-
tos— y contribuy6 a templar
los 4nimos en Europa, aun-
que la economia estadouni-
dense sigue sumida en una
grave crisis sanitaria y sin
visos de acuerdo politico
aun entre republicanos y
demécratas para un nue-
vo paquete de estimulos
fiscales.

En Europa la situaciéon
no es mucho més holgada:
el BCE se dispone el jueves
aactivar nuevos estimulos
ante el azote de la segunda
ola —lo que ayer propicié un
nuevo descenso enlasren-
tabilidades de la deuda-y
la UE celebra una cumbre
de gran calado en la que in-
tentar sortear el bloqueo
de Hungria y Polonia al
fondo de reconstruccién
y en la que aspirar al pacto
con Londres, sin descartar
incluso extender las nego-
ciaciones a 2021.

Lanegociacion del Bre-
xit se produce ademés con
la segunda ola de contagios
por Covid-19 atin en expan-
sién, mientras los Gobier-
nos europeos decretan res-
tricciones ala movilidad y
alahosteleria para intentar
contenerla. El Reino Unido
empez6 ayer su programa
de inmunizacién contra el
Covid, el mayor de su his-
toria, después de convertir-
se la semana pasada en el
primer pais del mundo en
aprobar el uso de la vacuna
de Pfizer-BioNTech.

En el Ibex, las mayores
subidas fueron, pese a su
exposicion a Reino Unido,
para Santander, del 1,67%,
seguido del 1,58% de Cell-
nex y el 1,41% de Sabadell.
Y en el lado opuesto, des-
tacaron las caidas del 3,57%
de IAG, que se juega en el
Brexit su condicién de ae-
rolinea comunitaria, y el
2,7% de Melia y Amadeus.
El petrodleo registro leves
alzas, con el Brent en 48,88
ddlares.
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Ellbexquedaala
coladeEuropay
bajael 0,58% peseal
alzade Santander
Lalibramoderasu
caidayaguardaun
pacto que evitela
paridad con el euro

El bono revalida los minimos
ala espera del BCE

Rentabilidad del bono espariol a 10 afios en %

La libra aguarda las negociaciones
entre Londres y Bruselas
Euros por libra

14 de febrero
1,2045

1,22

1,1823
31dic. 2019

1,10

1,06
E F'M' A M

2020

Fuente: Bloomberg

El bono espanol a diez anos

1,0646 18 de marzo

8 de diciembre

1,1008

J A S o] N 'D

marca un nuevo
minimo en el 0,029%

G. ESCRIBANO
MADRID

Llevaba varias semanas
rondandolo, pero no fue
hasta ayer cuando por fin
lo logré. A dos jornadas de
la reuniéon del BCE y con
la atencién puesta en las
negociaciones entre Reino
Unido y la UE para evitar un
Brexit duro, los inversores
renovaron su apetito por la
deuda, una tendencia que
se vio acentuada en la pe-
riferia europea y permitio
un nuevo minimo histérico
enlarentabilidad del bono
espanol a 10 afos. La incer-
tidumbre que planea sobre
cémo seran las relaciones
comerciales entre la UE y
Reino Unido fue motivo
suficiente para que los
inversores se lanzaran a
la compra de bonos, un
movimiento que llevo a la
deuda espaiola a 10 afios al
0,029% al cierre, marcando
un minimo intradia en el
0,024%. Hasta la fecha el
nivel mas bajo registrado
por lareferencia espanola a
ese plazo era el 0,035% que

marcé en agosto de 2019. La
prima de riesgo espariiola se
mantuvo sin cambios en los
63 puntos bésicos.

Los niveles registrados
ayer parecian impensables
en marzo cuando el estalli-
do de la pandemia dispard
los rendimientos de la deu-
da a 10 anos al 1,22%, cota
que marcé en dia 18 de ese
mes, justo antes de que el
BCE anunciara el programa
de compra de activos frente
a la pandemia. Desde en-
tonces, elrendimiento dela
deuda soberana ha ido en
descensoy el BCE halogra-
do estabilizar por completo
el mercado financiero.

Los descensos registra-
dos ayer por la deuda espa-
nola se extendieron a otros
mercados, especialmente
los periféricos. La rentabi-
lidad del bono portugués
cayd a terreno negativo
(-0,009%) por primera vez
en su historia.

Larenta fija, un merca-
do dependiente de las poli-
ticas monetarias ultralaxas
de los bancos centrales,
ha dejado de convertirse

12 o 1,221 18 de marzo

0,9

0,6 —31dic. 2019
0,468

8 de diciembre

0,029

2020

en un buen termémetro
para conocer la salud de
las economias. Organismos
como el BCE y la Reserva
Federal no han dudado en
desplegar toda la artilleria
para mantener bajo control
los costes de financiacién.
Las compras de deuda se
han convertido en el aliado
perfecto para que estados
y empresas puedan obte-
ner los recursos necesarios
aprecios atractivos y cum-

Bate el anterior
récord, de
agosto de 2019,
cuando se situé
en el 0,035%

El bono portugués
a10 anos entraen
terreno negativo
por primera vez
en su historia

C. CORTINAS / CINCO DIAS

plir con los objetivos de fi-
nanciacién en un entorno
de aumento de la deuda.

En las préximas sesio-
nes el Brexit compartira el
protagonismo con los ban-
cos centrales. El jueves las
miradas estaran puestas
en Francfort en una jorna-
daenlaquelosinversores
esperan que el BCE anun-
cie nuevas medidas para
impulsar la recuperacion
en un contexto en el que
las restricciones puestas
en marcha por las auto-
ridades para contener la
pandemia podrian derivar
enunarecesién de la euro-
zona en el cuarto trimes-
tre. La principal medida
que se espera el jueves es
la ampliacién del progra-
ma de compras frente ala
pandemia (PEPP). El plan,
que ya fue aumentado en
importe y plazo en junio,
podria sufrir una nueva
extensioén. El mercado es-
pera que Christine Lagar-
de anuncie una ampliacién
del programa en 500.000
millones y lo extienda has-
ta finales de 2021.
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la Agencia Tributaria recibi6é
recientemente un sonado
varapalo por parte del Tri-
bunal Supremo que le im-
pidié registrar domicilios o
empresas “para ver qué se
encuentra”, sin justificar por-
menorizadamente al juez
por qué debe autorizar este
paso. Mientras que el fisco
reclama una nueva regula-
cién que clarifique en qué
supuestos estd autorizado
a hacerlo, y que permita el
registro sin necesidad de avi-
sar al contribuyente de que
esta sujeto a una inspeccion
para evitar la destruccién de
pruebas, a Hacienda sele ha
abierto un nuevo frente judi-
cial en torno a la inspeccién
de cajas de seguridad.

El asunto, que promete
traer cola, ha llevado ya a
pronunciarse recientemente
en dos ocasiones al Tribu-
nal Superior de Justicia de
la Comunidad Valenciana.
Antelademanda de dos con-
tribuyentes que se oponian,
el tribunal ha fijado su cri-
terio sobre qué requisitos
deben darse para permitir
a la Agencia Tributaria el
precinto de una caja de se-
guridad, como paso previo a
su apertura, para evitar que
su dueno pueda manipular
el contenido.

En el caso del registro
de sedes empresariales u
hogares de particulares, pe-
saba como argumento para
proteger al contribuyente
la inviolabilidad del domi-
cilio que protege al articulo
18.2 de la Constitucién. En
esta ocasion, el alto tribunal
valenciano descarta que en-
tre en juego y aclara que el
derecho fundamental que
impera es el de laintimidad,
querecoge articulo 18.1dela
Carta Magna. Los magistra-
dos siguen la doctrina del
Tribunal Constitucional de
2002, concluyendo que “el
rasgo esencial que define

Imagen de una caja de seguridad. GETTY IMAGES

el domicilio constitucio-
nalmente protegido de las
personas fisicas reside enla
aptitud para desarrollar en
éllavida privada” mientras
que “no parece que una caja
de seguridad”, en referencia
a aquellas que alquilan las
entidades bancarias, “pueda
ser considerada como domi-
cilio constitucionalmente
protegido de una persona
fisica”. Tampoco gozaria
de inviolabilidad una caja
fuerte instalada en el domi-
cilio de un particular o una
empresa, matiza, pues que
la proteccién rige sobre los
espacios fisicos indispensa-
bles para el desarrollo de la
actividad o la vida.

Sin embargo, el TSJ de
Valencia considera que el
fisco podria estar vulneran-
do el derecho alaintimidad
al precintar estas cajas para
inspeccionarlas sin que el
propietario pueda acceder
previamente a su contenido,
ya que “no hay plena intimi-
dad sino se puede disponer
de aquello que es intimo”.

A partir de ahi, los ma-
gistrados de la Comunidad
Valenciana se apoyan en la
jurisprudencia del Supremo
y el Constitucional para acla-
rar que, mientras que para
unregistro domiciliario o la
intervencién de las comu-
nicaciones resulta exigible
una autorizaciéon judicial
previa, el precinto de una
cajanorequiere de permiso
judicial. Lo cual, matiza el
Tribunal, no significa que
haya barra libre. Para dar el
paso, el fisco debera cumplir
los preceptos de legalidad
y proporcionalidad de sus
actuaciones. La medida,
por tanto, debe cumplir los
objetivos planteados por la
Agencia Tributaria, ser nece-
saria (por no existir alterna-
tivas mas moderadas) y no
generar mas perjuicios que
beneficios al interés general.
Ademads, los motivos deben
quedar plenamente justi-
ficados en cada caso, dice.

Como resultado, el alto
tribunal valenciano estima
una de las dos demandas

abordadas, formulada por el
abogado Juan Carlos Ribes
Koninckx, dando la razén
al contribuyente por con-
siderar que el fisco justificé
su actuacién utilizando una
férmula genérica y estereo-
tipada que valdria para abrir
cualquier caja de seguridad.
Por el contrario, rechaza el
otro al entender que la me-
dida era necesaria porque,
de no haberse precintada
la caja, se corria el riesgo
de que desapareciesen, se
destruyesen o alteraran
pruebas de posibles hechos
imponibles no declarados.
En todo caso, y sin entrar en
materia, el tribunal sugiere
que el siguiente paso, abrir la
caja, si que podria exigir una
autorizacién judicial.

Trascendencia

“Son sentencias importan-
tes porque fijan criterio so-
bre el precinto de cajas de
seguridad” llevadas a cabo
por la Agencia Tributaria
“en un momento como el
actual, en el que las actua-

ciones de la Inspeccién,
susceptibles de vulnerar
derechos fundamentales,
estan mas en entredicho
que nunca”, valora José
Maria Salcedo, socio del
bufete Atico Juridico,so-
bre el cuestionamiento del
Supremo ante los registros
domiciliarios de Hacienda.
A falta de ver el recorri-
do judicial de este nuevo
asunto, los dos fallos cita-
dos cuentan ya con un voto
particular, el del magistrado
José Ignacio Chirivella. Este
considera que el precinto de
cajas por el fisco “puede te-
ner distintas consecuencias
legales, incluso susceptibles
de pretensiones indemniza-
torias, pero en modo alguno
podemos considerar que se
atenta a la intimidad de la
persona”. El criterio del resto
de magistrados, alerta, “de-
terminaria que gran parte de
las medidas cautelares que
pudiera adoptar la Inspec-
cién vulnerarian el derecho
alaintimidad”, blindandolas
cajas ante la lupa del fisco.

» Mas que la media.
“Cualquier actuacion de
entrada en un negocio
tiene que estar abso-
lutamente motivada”,
asumia hace unos dias
el director general de

la Agencia Tributaria,
Jesuis Gascon, que da
por bueno el criterio del
Tribunal Supremo que
impide al fisco realizar
registros domiciliarios
porque un contribuyen-
te declare menos ingre-
sos que la media de su
sector. Sin embargo,
Gascon insto a legislar
para los registros justi-
ficados puedan hacerse
sin avisar al afectado de
que esta siendo inspec-
cionado para evitar la
“destruccion de prue-
bas”. Gascon revelé que
el 97% de los registros
de la Agencia son en
domicilios de empresas,
siendo anecdéticos los
que se hacen en hoga-
res de personas fisicas,
v que el 85% concluye
conun acuerdo de
conformidad del con-
tribuyente. A partir de
ahi, dijo en el XXX Con-
greso de Inspectores de
Hacienda, es necesario
garantizar estas ac-
tuaciones cuando sean
necesarias para evitar
fraudes que frustren a
la opinidon publicay a
los autores de las miles
de denuncias que Ha-
cienda recibe cada afo.
Estas, ilustro, dan lugar
a registros domiciliarios
y aperturas de “cajas
fuertes” que luego arro-
jan “regularizaciones
por importes medios
que pueden estar en
500.000 euros”, muy
por encima de otras ac-
tuaciones ordinarias.
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Larecuperacion del
consumo reimpulsoé
la economia de la

eurozona en verano

Elavance conjunto fue del12,5%
enel tercer trimestre, una décima
menos delo calculado inicialmente

EFE
BRUSELAS

Larecuperacién del consu-
mo de los hogares impuls6
elrepunte del producto inte-
rior bruto (PIB) del 4rea de la
moneda Unica y de la Unién
Europea (UE) en el tercer
trimestre del afo, cuando
registraron un crecimiento
del 12,5% y 11,5%, respecti-
vamente, segun los datos di-
fundidos ayer por Eurostat.
Los datos revisados de la ofi-
cina de estadistica comuni-
taria rebajan una décima las
cifras de aumento mensual
del PIB en ambas zonas con
respecto alas publicadas el
13 de noviembre.

Con todo, el repunte si-
gue siendo el mas alto regis-
trado desde que empezo la
serie histérica en 1995, tras
una caida también sin prece-
dentes en el segundo trimes-
tre (del11,7% enla eurozona
y del 11,3% en la UE) por la
pandemia de coronavirus.
En comparacion con el ter-
cer trimestre de 2019, el PIB
cay6 un 4,3% en los paises
que comparten el euroy un
4,2% entre los Veintisiete.

Tanto en el rea del euro
como en el conjunto de la
UE, el repunte de la econo-
mia entre julio y septiem-
bre estuvo impulsado por la
recuperacién del consumo
de los hogares, que se incre-
mento en un 14% y un 13,2%,
asi como por la formacién de
capital fijo, que aumenté un
13,4% en los paises del euro
y un 11,7% en la UE. En con-
creto, el consumo aporté 7,3
puntos al PIB de la eurozo-
nay 6,9 puntos al de la UE,
mientras que la formacién
de capital contribuyé 2,8 y
2,5 puntos, respectivamente.

La contribucién del sec-
tor exterior, asi como del
gasto publico final, también
fue positiva, mientras que
los cambios en los inventa-
rios tuvieron una aporta-
cion ligeramente negativa
en ambas zonas. En el tercer
trimestre las exportaciones
aumentaron un 17,1% en la
eurozonay un 17,2% en la UE
(tras caer un 18,9% en ambas
zonas el trimestre anterior),
mientras que las importa-
ciones crecieron un 12,3%
vy 12,9%, respectivamente,
(cayeron un 18,2% y un 18,0%
en los tres meses previos).

Todos los paises vieron
crecer sus economias entre
julio y septiembre, con los
principales incrementos
en Francia (18,2%) y Espafia
(16,7%) e Italia (16,1%); y los
menores en Grecia (2,3%),
Estonia y Finlandia (3,3%
ambos) y Lituania (3,8%). Si
se compara con 2019, los ma-
yores descensos en el tercer
trimestre se observaron en
Espania (8,7%), Rumania (6%)
vy Republica Checa (5,8%).

En cuanto al empleo, la
tasa de ocupacién aumentd
un 1% en la eurozona y un
0,9% en la UE en el tercer
trimestre, con respecto al
anterior, su maximo repunte
desde 1995, tras contraerse
un 3% y un 2,8%, respecti-
vamente, en el segundo tri-
mestre. Por paises, Irlanda
registré el mayor aumento
del empleo (3,3%), seguida
de Espana (3,1%) y de Aus-
tria (3,0%), mientras que
los principales descensos
se dieron en Lituania (-1,9%)
y Rumania -1,0%).

La ocupacion
crecio un1%

en la zona euro
yun0,8%enel
conjunto de la UE

Espainaregistra
el segundo
mayor avance del
empleo, del 3,1%,
tras el de Irlanda
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Escriva se adelanta y prevé un alza
del PIB del 2,4% en el ultimo trimestre

La eurozona registra un avance récord del 12,5% y solo Francia supera a Espana

eE MADRID.

El ministro de Inclusién y Seguri-
dad Social, José Luis Escriva, aven-
turd este martes los datos del creci-
miento de la economia espafiola del
ultimo trimestre, aun cuando no ha
acabado el afio. En contra de previ-
siones como las del Banco de Espa-
fia, los informes del BBVA Research,
Funcas 0 AXA, el titular de Seguri-
dad Social prevé un crecimiento del
PIB del 2,4% en el tltimo trimestre,
ademas de una afiliacién de 47000
personas en diciembre; un niimero
global de afiliaciones en 2020 de 19
millones de personas, es decir, 278000
trabajadores mas que en el tercer tri-
mestre.

En términos también anuales,
Escriva pronostica 677.592 trabaja-
dores en Erte al acabar el afio, de
los cuales, 582.960 serian en sus-
pension y 94,632 parciales. En sus
previsiones contempla que 281,089
auténomos sigan con ayudas, aun-
que el 25% de ellos compatibiliza-
ria dichas ayudas con trabajar.

El buen augurio del ministro de
Seguridad Social, que viene a refren-
dar el diagnéstico de Nadia Calvi-
fio, vicepresidenta y titular de Eco-
nomia, quien descarta un PIB nega-
tivo para el cuarto trimestre, coin-
cide en el tiempo con los datos
ofrecidos este martes por la oficina
comunitaria de estadistica, Euros-
tat, segin los cuales el PIB de la
eurozona ha crecidoun 12,5% en el
tercer trimestre, una décima menos
de lo estimado.

El cambio de tendencia sucede
después del desplome del 11,7% en
el segundo trimestre, y de la con-
traccion del 3,7% en los tres prime-
ros meses de 2020, seguin la terce-
ra lectura de Eurostat. El informe
de la oficina europea destaca otro
dato: el desglosado por paises, en el
que Espaiia, después de Francia,
lidera la lista de paises donde mas

Evolucion del PIB de la.eurozona

Datos del tercer trimestre
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Fuente: Eurostat y del Ministerio de Seguridad Social. (*) Mejor dato de la serie histdrica.

crecio el PIB en el tercer trimestre.
Concretamente, un 16,7% frente a
los galos, con un 18,7%. A Franciay
Espafia le siguen Italia (159%), Litua-
nia (3,8%), Estonia (3,3%). Por el
contrario, sobresalen los malos datos
de Croacia (10%) y, de Malta (-92%)).

Pese a los datos intertrimestra-

elEconomista

les, el PIB de la zona euro registrd
una caida del 4,3% en comparacion
con el tercer trimestre de 2019, una
décima menos que la estimacién
anterior. E1 PIB conjunto de los Vein-
tisiete experiment6 también una
expansion récord del 11,5% en el
tercer trimestre de 2020. Al igual

Una evolucion
mundial
dispar

La recuperacién econémica a
nivel mundial presenta cierto
grado de variacion por el im-
pacto de la segunda ola de la
pandemia, segun el ‘termo-
metro econdémico’ elaborado
por la OCDE. El indice registra
un “crecimiento estable” para
paises como EEUU, Japén o
Canada. Sin embargo, la OC-
DE avisa de que en Francia,
Italia e incluso Alemania las
sefiales son de un crecimien-
to mas moderado. Con res-
pecto a las economias emer-
gentes, el CLI para sector ma-
nufacturero de China refleja
una “mejora firme", al igual
que en Brasil. La valoracién
para India es que los indica-
dores siguen avanzando, pero
a un ritmo mas moderado,
mientras que en Rusia el cre-
cimiento se ha estabilizado.

que el dato de la eurozona, en esta
tercera estimacion se ha revisado
una décima a la baja. En el segun-
do trimestre, la economia de la UE
se contrajo un 11,3%, mientras que
en el primero el descenso fue del
3,3%. En comparacion con el tercer
trimestre de 2019, la economia de
los Veintisiete era un 4,2% inferior.

En el 4rea del euro, como en el
conjunto de la UE, el repunte de la
economia ha estado impulsado por
la recuperacion del consumo de los
hogares, que se increment6 en un
14% y un 13,2%, asi como por la for-
macion de capital fijo, que aumen-
té un 134% en los paises del euro y
un 11,7% en la UE.
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La UE y Londres salvan con Irlanda el
principal escollo para firmar el ‘Brexit’

Johnson, no obstante, asegura que atn esta “muy lejos” del acuerdo con Bruselas

Jorge Valero BRUSELAS

Hace dias que la UE y el Reino Unido
negocian ya en el tiempo de des-
cuento su futura relacién comer-
cial, una vez que termine el perio-
do de transicién el 31 de diciembre,
y Londres quede totalmente fuera
del paraguas de la Unién. Sin acuer-
do, los intercambios comerciales o
el transporte se veran alterado por
aranceles, reglamentos y limitacio-
nes que supondran un mazazo en
plena salida de la recesién provo-
cada por el Covid.

El tiempo se acaba, y ambos lados
contintian atascados en los mismos
puntos que arrastran hace meses:
el acceso alas aguas pesqueras bri-
tanicas, la paridad regulatoria en
asuntos como la normativa laboral
o0 de medio ambiente, y la supervi-
sién de la futura relacién.

“Alin estamos muy lejos” del
acuerdo, dijo ayer el primer minis-
tro Boris Johnson, durante una visi-
ta a un hospital en Londres el pri-
mer dia de la vacuna del Covid,
segun recogio la agencia AFP. “Por
desgracia, encaramos la posibilidad
de un Brexit sin acuerdo si algo no
sucede mafiana [por hoy] o en un
par de dias”, dijo el primer minis-
tro irlandés, Micheal Martin.

En medio del creciente pesimis-
mo, ayer por fin llegé una buena
noticia que algunos esperan que
facilite la negociacién de la futura
asociacién comercial. Ambas par-
tes lograron arreglar el contencio-
so de la frontera de Irlanda de Norte.
Fue la parte mas complicada de

El Economista
Espana

cerrar en el Tratado de Salida del
Reino Unido el pasado afio. Enton-
ces se acordd con vaguedades el
control de las mercancias britani-
cas destinadas su territorio en Irlan-
da, para evitar la reintroduccién de
la frontera entre Irlanda del Norte
y el resto de la isla, lo que podria
haber dinamitado la paz. Sin embar-
go, Londres presentd recientemen-
te su Ley de Mercado Interior que
violaba lo acordado bilateralmen-
te, eliminando cualquier control
entre sus territorios. El acuerdo de
ayer, del que aun se desconocen los

El primer ministro
britanico viajara a
Bruselas hoy por
primera vez desde
hace un afio

detalles, aclarar el sistema de con-
troles fronterizos para supervisar
las mercancias que vayan destina-
das a Irlanda del Norte, y que por
lo tanto podrian acabar en el Mer-
cado Interior.

El responsable de negociar este
protocolo por parte de los europeos,
el vicepresidente de la Comisién
Europea, Maros Sefcovic, esperd
que este paso adelante ayude a crear
un “impulso positivo” en las nego-
ciaciones paralelas de la futura aso-
ciacion comercial, dado que se eli-
mind “un gran obstaculo” que afec-
taba negativamente a la mesa de
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negociacion. La dificultad por lle-
gar a un acuerdo contintia estando
en algunos detalles técnicos, pero
sobre todo se trata de la voluntad
politica de Johnson, apuntan desde
el lado europeo. Johnson viajard a
Bruselas hoy por primera vez en un
afio para discutir los puntos pen-
dientes directamente con la presi-
denta de la Comisién, Ursula von
der Leyen.

En una declaracion conjunta,
sefialaron que atin existen grandes
diferencias en el tema de la simili-
tud regulatoria, el arbitraje de un
acuerdo futuro y la pesca. “Siem-
pre tengo esperanzas, pero tengo
que ser honesto con ustedes, la situa-
ci6n en este momento es complica-
da”, reconoci6 Johnson ayer.

Barnier y Frost continuaron ayer
con la negociacion, intentando alla-
nar el camino a sus jefes y recogien-
do cuéles son los grandes puntos
pendientes. La visita de Johnson
llegara justo cuando los lideres euro-

Francia amenaza
con vetar el acuerdo
final si no queda
satisfecha con el
acceso a las aguas

peos se reunen este jueves y vier-
nes en su ultima cumbre del afio,
cargada de asuntos complicados.

El peligro de ruptura existe. Fran-
cia ha amenazado con vetar el acuer-
do final si no queda satisfecha con
el acceso a las aguas britanicas.

En este sentido, el ministro de
Asuntos Europeos alemén, Michael
Roth, minimiz6 ayer las posturas
francesas y destac la unidad de los
paises de la Unién Europea, apun-
tando que existen “esfuerzos por
parte de algunos que lo que buscan
es romper la unidad de los 27 miem-
bros de la UE”.
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«La fusion ayuda a vertebrar Espana»

@ Fainé, el artifice de la integracion de CaixaBank y Bankia, responde a EL MUNDO que siempre vio laimportancia de
unir alas dos entidades con origen en Catalunay Madrid ® «En 2012 ya estuvimos cerca con Rajoy y Mas de acuerdos»

CARLOS SEGOVIA MADRID
Este catalan de origen tan humilde
que ensend él mismo a leer a sus
padres va a tener el control del pri-
mer banco de Espana tras la absor-
ci6n de Bankia por parte de Caixa-
Bank, la entidad financiera a la que
ha dedicado su vida. Preside la Fun-
dacién Bancaria la Caixa y el grupo
Criteria, que es el primer accionis-
ta de CaixaBank y disfruta estos di-
as a sus 78 anos como las juntas de
accionistas de ambos bancos aca-
ban de aprobar finalmente una in-
tegracién que es histdrica en el sec-
tor financiero espanol. Es la gran
fusion que pone fin a una batalla, a
una rivalidad que tuvo su origen en
las dos principales cajas de ahorros
del pais: la Caixa y Caja Madrid.
Fainé tiene clara la importancia po-
litica de unir las dos comunidades
que constituyen el motor econémi-
co nacional. «Ayuda a vertebrar Es-
pana», responde a EL MUNDO
acompanando sus palabras con un
gesto inequivoco de encajar los de-
dos de sus dos manos.

La frustrada fusién de BBVA y
Banco Sabadell muestra la dificultad
de cerrar operaciones de este calado
y pone en valor la conseguida por
Fainé, que tuvo el papel protegonis-
ta en la operaci6n desde sus prime-
ras conversaciones personales con el
presidente de Bankia, José Ignacio
Goirigolzarri.

Cuando Fainé fue nombrado

«También vertebra
que su sede social
esté en Valenciax,
expone Fainé

«No fue posible por
razones que nunca he
podido entender, dice
del intento de 2012

subdirector general en la Caja de
Pensiones para la Vejez y de Aho-
rros de Catalufia y Baleares en
1982, la entidad madrilena se en-
contraba en expansién y la catala-
na no se fusionaria con la Caja de
Barcelona hasta finales de esa dé-
cada. Caixa y Caja Madrid corrie-
ron caminos paralelos y con tama-
o de activos y clientes similares
hasta que la segunda pagb los ex-
cesos del ladrillo y una errénea fu-
sién con Bancaja tras la crisis de
2008. Este financiero de Manresa
no nacionalista siempre vio sentido
a que las muy complementarias
Caixa y Caja Madrid se fusionaran,
pero desde que se agudiz6 la ten-
sién soberanista en Cataluia em-

Isidro Fainé, presidente de la Fundacion Bancaria la Caixay de Grupo Criteria. THOMAS CANET

pez6 a ver una necesidad mas alla
de la econémica. «Es una fusiéon
que siempre he pensado que tiene
sentido, no sélo por légica financie-
ray econémica, sino porque ayuda
a vertebrar Espana, al integrar dos
grandes entidades que tienen su
origen en Madrid y Catalufia, co-
mo son Caja Madrid y la Caixa»,
asegura en sus primeras declara-
ciones publicas en este proceso de
fusion que ha llevado muchos me-
ses de trabajo discreto en los que
Fainé ha tenido un papel protago-
nista. Tanto es asi que esta conver-
sacion centrada en la fusién tuvo
lugar hace semanas, pero sélo aho-
ra ha autorizado Fainé a este diario
a publicarla, una vez aprobada la

operacion por las juntas de accio-
nistas la pasada semana.

Cada vez va quedando més atras
la primera semana de octubre de
2017 en la que tuvo que tomar en
persona la dura decisién de autorizar
el traslado de la sede de la Caixa fue-
ra de Barcelona por la inestabilidad
juridica y econdmica generada por el
referéndum ilegal convocado por el
entonces presidente de la Generali-
tat, Carles Puigdemont. Esta satisfe-
cho con el nuevo domicilio social de
CaixaBank y también ve un sentido
aque sea Valencia la sede de la futu-
ra primera entidad financiera del
pais . «También vertebra que su sede
social esté en Valencia y que vaya a
ser el primer banco de Espafa con

presencia en todo el Estado», senala.

El actual presidente de la Funda-
cién Bancaria la Caixa recuerda
que, desde que se incorpor6 en
1982, ha vivido ya «cerca de 40 fu-
siones» y sabe lo que es hacer cre-
cer a su entidad absorbiendo multi-
tud de, sobre todo, cajas de ahorros,
cerrar negociaciones dificiles e inte-
grar equipos y sistemas. Pero ningu-
na ha alcanzado la dimensi6n de la
actual, que ha sido necesaria ante el
colosal reto que supone para el sec-
tor financiero en general afrontar la
crisis desatada por la pandemia.

La necesidad de unir fuerzas ante
un largo ttnel de bajos tipos de inte-
rés que debilitan la rentabilidad de la
banca ha sido claro detonante de la

gran fusion, pero Fainé recuerda que
también la intent6 en el pasado y en
otras circunstancias, por la alta com-
plementariedad de dos entidades
que dominaban los dos mercados fi-
nancieros mas présperos del pais:
Cataluna y Madrid. «<En 2012 ya es-
tuvimos muy cerca de un acuerdo
para integrar Caja Madrid y la Caixa.
Teniamos el respaldo del entonces
presidente del Gobierno, Mariano
Rajoy, y también del president de la
Generalitat, Artur Mas».

Era en los principios de 2012 y la
oferta entonces era practicamente de
una fusién entre iguales en la que
Rodrigo Rato, entonces presidente
de la nueva Bankia tras serlo de Ca-
ja Madrid, ocuparia una copresiden-
cia del nuevo emporio. «Finalmente
no fue posible por razones que nun-
ca he podido entender», lamenta Fai-
né. Rato se echd atras entonces y en
su entorno dijeron en la época a este
diario que la presidenta de la Comu-
nidad de Madrid, Esperanza Agui-
Ire, era reacia a entregar Bankia a la
Caixa, algo que ella desminti6 rotun-
damente con el mismo argumento
que Fainé y es que ella crey6 que se-
ria positivo para la vertebracion del
pais en aquel 2012 en el que Artur
Mas apuntaba ya alta tensién que
desembocé en un procés creciente
contra el Estado. «Le dije a Rodrigo
que no me importaba incluso que la
sede estuviera en Barcelonay, afirm6
Aguirre. Otras fuentes financieras

«Siempre he pensado
que es una fusion que
tiene sentido, no sdlo
por logica financieras

El presidente de la
Fundacion la Caixa ha
vivido ya cerca de 40
fusiones en la entidad

conocedoras de la negociacion sefa-
lan que a Rato le dio vértigo al intuir
que quienes iban a tener el control
real serian Fainé y el entonces conse-
jero delegado de CaixaBank, Juan
Maria Nin. Inspectores del Banco de
Espania sostienen que la nacionaliza-
cién posterior de Bankia acredita su
mal estado y que su unién con
CaixaBank habria colocado en serios
problemas a la entidad catalana.

El presidente de la Fundacion
Bancaria la Caixa subraya que nun-
calleg6 a comprender lo ocurrido,
pero, en todo caso, cree que es mas
importante haber dado el paso de la
fusién ahora que entonces. «Ahora,
si cabe, tiene mas sentido que enton-
ces», sentencia.
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Las compaiiias
que despidan
deberan devolver
todas las ayudas
por ERTE

EFE, Madrid
La Direccién General de Tra-
bajo aclara que las empresas
en ERTE que incumplan el
compromiso de mantener el
empleo durante los seis me-
ses posteriores a retomar la
actividad deberan devolver to-
das las cotizaciones exonera-
das y no solo las de los despe-
didos. Este criterio, recogido
en una nota informativa de la
Inspeccién de Trabajo, adelan-
tada por el diario econémico
Cinco Dias, sefiala que se de-
ben reintegrar todas las ayu-
das “al margen del nimero de
trabajadores afectados por el
incumplimiento” de la salva-
guarda de empleo.

Los juristas Pere Vidal y
Robert Gutiérrez explican
que, en esa nota, Trabajo tras-
lada a la Inspeccién que no
cabe deducir de la ley que ese
reintegro “alcanza solo el im-
porte de las exoneraciones co-
rrespondientes al trabajador
que es despedido”.

En marzo se establecio
una cldusula de “salvaguarda
del empleo” que obliga a las
empresas a mantener planti-
lla, con algunas excepciones,
durante los seis meses poste-
riores a la reanudacién de la
actividad tras un ERTE y que
se ha mantenido en cada pro-
rroga durante la pandemia.

El incumplimiento, es de-
cir, los despidos antes de ese
plazo, conlleva “reintegrar la
totalidad del importe de las co-
tizaciones de cuyo pago resul-
taron exoneradas, con el re-
cargo y los intereses de demo-
ra correspondientes”, recoge
el real decreto de marzo.

Hasta ahora no se habia es-
pecificado si esa devolucién
era por empresa (por todas
las ayudas) o solo por la de los
trabajadores que se vieran
afectados por un despido, por
lo que esta seria una interpre-
tacién mas “dura” de la ley.

2.859 infracciones

Para los abogados Gutiérrez y
Vidal esta interpretacion “vul-
nera el principio de proporcio-
nalidad y olvida que no tener
caracter punitivo no da carta
blanca para imponer conse-
cuencias desproporcionadas”.

Las empresas acogidas a
ERTE en esta pandemia han
visto bonificadas las cuotas
que pagan a la Seguridad So-
cial en distintos porcentajes,
que han llegado hasta el 100%
en algunos casos, con un es-
quema que ha ido variando
en cada prorroga.

La Inspeccion ha detecta-
do 2.859 infracciones en ER-
TE de un total de 21.642 expe-
dientes concluidos, lo que re-
presenta un 13%, segtin datos
de la Inspeccién de Trabajo
de finales de noviembre. En
total, hay 31.142 expedientes
abiertos de fraudes en ERTE
y las sanciones rozan los 13
millones de euros.
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Trabajo ha exigido 676 millones
a empresas por las prejubilaciones

Las firmas rentables pagan al SEPE desde 2012 por despedir a empleados de 50 afios o mas

MANUEL V. GOMEZ, Madrid
Espaiia ya ha explorado una via para frenar
las prejubilaciones: encarecerlas. Lo hizo en

Ministerio de Trabajo ha exigido 676 millo-
nes a las empresas con beneficios con mas de
100 empleados que en los despidos colectivos

2011 a través de lo que se llamé d
Telefonica. Desde entonces y hasta 2018 el

prejubilan a trabajadores de mas de 50 afios,

segtin fuentes del Ejecutivo. Buena parte de

esta cantidad ya se habria cobrado, aunque
la cifra definitiva puede bajar algo, porque
en muchas ocasiones las reclamaciones son
recurridas ante los tribunales y, por tanto,
quedan cantidades pendientes de los jueces.

La factura de una empresa por
las prejubilaciones que lleva a ca-
bo en los despidos colectivos pue-
de no acabar con las indemniza-
ciones. Cuando tienen 100 traba-
jadores o masy dos afios de bene-
ficios, deben compensar al Servi-
cio Publico de Empleo Estatal
(SEPE) por las prestaciones y sub-
sidios de los trabajadores de mas
50 afios incluidos en estos expe-
dientes de regulacion. Y eso es lo
que ha llevado al Ministerio de
Trabajo a reclamar 675,9 millo-
nes por ajustes hechos entre
2012y 2018.

El pico de estas reclamacio-
nes se alcanzé en 2013 y 2014, en
los peores momentos de la crisis
anterior. En afos posteriores, las
cantidades exigidas bajaron mu-
cho y llegaron al minimo en 2017
(tres millones). En 2018, rebota-
ron con fuerza las reclamacio-
nes, hasta los 61 millones, canti-
dad todavia provisional.

Las prejubilaciones son uno
de los elementos a los que ha
apuntado la Seguridad Social pa-
ra acabar elevando la edad real
de jubilacion, pues muchos de es-
tos trabajadores se retiran antes
de la edad legal. Y viendo los
calculos que se hicieron cuando
se aprobd la enmienda Telefénica,
que situaban su potencial recau-
dador en 350 millones al afio, pa-
rece que hay margen para desin-
centivar este tipo de ajuste de
plantilla.

Mas de 100 trabajadores
La enmienda Telefonica, nombre
popular de esta medida, se apro-
bé por primera vez en 2011. Y se
llama asi por el anuncio que hizo
la compaiiia de telecomunicacio-
nes de un despido colectivo que
iba a afectar a mas de 6.000 traba-
jadores. Aquello provoco la reac-
cion del entonces ministro de
Trabajo, el socialista Valeriano
Gomez, que aprovechd la tramita-
cién parlamentaria de la reforma
de pensiones para incluir una en-
mienda que afectaba a las empre-
sas con 500 trabajadores o mas.
Al afio siguiente, el PP, con Fati-
ma Bafez al frente del departa-
mento, ajust6 la medida en la re-
forma laboral y rebajé el liston
de 500 empleados a 100.
Entonces —y en los reglamen-
tos posteriores— se fijaron los cri-
terios a seguir. Siguiendo esta re-
gulacion, lo que Trabajo exige a
las empresas es una cantidad que
se sittia entre el 60% y el 100% del
coste de las prestaciones y subsi-
dios por desempleo més las coti-
zaciones correspondientes de los
trabajadores mayores de 50 afios
afectados por despidos colectivos
o los individuales que se produ-
cen tres afios antes o después de
esa regulacién de empleo.

Sucursales del Banco Santander y del Sabadell, en Madrid. / Kike PARA

Reclamaciones de Trabajo por

las prejubilaciones
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Ese porcentaje se establece
en funcién del tamaiio de la em-
presa, de la ratio de beneficios
sobre ingresos y de la composi-
cién por edades de los trabajado-
res afectados en el ERE. Hay que
tener en cuenta que la empresa
no empieza a pagar en el mo-
mento en que el expediente se
presenta ante las autoridades la-
borales, sino que empieza a ha-

cerlo cuando se materializan los
despidos. Esto puede dilatarse
en el tiempo.

El protagonismo de Telef6ni-
caen la iniciativa se ha manteni-
do después en las compensacio-
nes. La operadora es, de largo,
la compania que més habria te-
nido que pagar a las arcas publi-
cas por sus prejubilaciones,
apuntan fuentes gubernamenta-

les. Ahora es probable que la
banca recoja el testigo. Inmersa
en un proceso de concentracion,
los céalculos de CC OO apuntan a
que el sector podria reducir
20.000 empleos en 2021. Lo més
probable es que buena parte de
ellos sean empleados mayores
de 50 afos.

Esto no tiene por qué tradu-
cirse en una aplicacion automa-
tica del recargo, puesto que es
necesario que la empresa que
aplica el ERE tenga beneficios
durante dos afios. Y, ademas, re-
cae sobre empresas y no sobre
grupos empresariales. Es decir,
son las filiales espafiolas las que
deben afrontar el pago. Asi, da-
da la precaria situaciéon de la
banca en Espafa, puede supo-
ner que no hayan encadenado
dos ejercicios con resultados po-
sitivos y, por tanto, no tengan
que hacerse cargo del coste ex-
tra de las prejubilaciones.

Las cantidades exigidas por
Trabajo no son definitivas por-
que las empresas, en ocasiones,
no estan de acuerdo con las li-
quidaciones que les presenta la
Administracion. No obstante,
fuentes del Ejecutivo apuntan
que la discrepancia afio a afio
entre las cantidades reclamadas
y las percibidas finalmente no
son significativas. También afa-
den que el retraso en conocerse
los datos finales se explica por-
que hasta que se consolidan en
la contabilidad tardan varios
afnos.
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El indicador
de tendencia
de laOCDE
para Espana
vuelve a caer

Expansion. Madrid

Los indicadores compuestos
avanzados que sefialan por
anticipado cambios en el ciclo
econdémico cayeron en no-
viembre de nuevo para Espa-
fia y se sittian entre los mas
bajos de la Organizacion para
la Cooperacion y el Desarro-
llo Econémico (OCDE). La
estadistica de noviembre bajo
un 0,16% para Espaila y se
quedd en 94,43 puntos, muy
lejos por debajo del nivel 100
que marca la media de largo
plazo. Es el quinto mes conse-
cutivo de descenso y sdlo hay
otro pais que lo tiene mas ba-
jo: Islandia, con 93,92 puntos.

La OCDE puntualiza que si
bien el impacto de las medi-
das de confinamiento de este
otofio han quedado bien inte-
grado en las cifras, puede que
las noticias positivas recientes
sobre las vacunas no lo estén,
de forma que las interpreta-
ciones deben ser cuidadosas.

Los indicadores continua-
ron mejorando en las grandes
economias en noviembre, pe-
ro el ritmo difiere. Hubo as-
censos significativos en
EEUU (0,23%, a 98,88 pun-
tos), Japon (0,20%, a 99,56
puntos) o Canada (0,26%, a
99,98 puntos).

Enlazona euro, fueron me-
nos marcados, con un ascenso
en Alemania (0,05%, a 99,96
puntos) y reducciones en
Francia (0,08%, a 97,41 pun-
tos) e Italia (0,06%, a 98,90
puntos). Sobre Reino Unido,
que tuvo una disminucion de
0,06%, a 98,67 puntos, la OC-
DE sefala que esel tercer des-
censo mensual consecutivo y
lo vincula con la incertidum-
bre sobre el Brexit.

El vaticinio de Escriva

En sentido contrario, el minis-
tro de Inclusion y Seguridad
Social, José Luis Escrivd, se-
fal6 ayer en Twitter que, en
un escenario de estabilidad en
el comportamiento de los ER-
TEy los auténomos hasta final
de afo, el PIB podria avanzar
un2,4% enel cuarto trimestre.
Esta estimacion se basa en
unos supuestos de empleo que
pasan por un alza de la afilia-
cién, en términos desestacio-
nalizados, de 47.000 personas
en diciembre, lo que llevaria a
cerrar el cuarto trimestre con
19 millones de afiliados,
278.000 més que en el tercer
trimestre. En cuanto a los ER-
TE, Escriva prevé que se esta-
bilicen “en el nivel actual” y
cerrar el trimestre con 677.592
afectados.
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Londres y Bruselas exprimen el
rifirrafe negociador por el Brexit

IRLANDA, PRIMERA PIEZA CLAVE, RESUELTA/ | ondres cede con el Protocolo de Irlanda, pero advierte de que

eso No significa que vaya a haber acuerdo. Bruselas cree que es “retirar un gran obstaculo del camino’,

M.A Patifio/F.R.Checa
Londres/Bruselas
Con una mano tendida para el
acuerdo y la otra con el pufio
cerrado para dar un golpe. Asi
se pasan las horas los negocia-
dores de Reino Unido y la
Uni6n Europea (UE) para fi-
jar como seran las relaciones
entre ambas partes tras el
Brexit, el divorcio britanico
del mercado comtn. Cuando
quedan solo 22 dias para que,
a partir del 1 de enero, el di-
vorcio sea efectivo, todo esta
en el aire. Tras un gesto de
buena voluntad, pronto apa-
rece otro de méxima tension
en unrifirrafe extenuante.

Ayer, el Gobierno britanico
de Boris Johnson anunci6
que retirara la polémica clau-
sulalegal de la Ley del Merca-
do Interior que le permitia
violar, unilateralmente, el
acuerdo con la Unién Euro-
peasobre el denominado Pro-
tocolo de Irlanda del Norte.
Este Protocolo se establecio
cuando en enero de este afio
Reino Unido decidi6 su divor-
cio de la UE. Tenia por objeto
mantener abierta la frontera
entre la Republica de Irlanda
y el estado britanico de Irlan-
da del Norte. Se trataba de
evitar asi los viejos fantasmas
de las dos Irlandas, que origi-
n6 un duro conflicto armado
el pasado siglo.

Pero la Ley de Mercado In-
terno que esta tramitando

2
i)

L

Boris Johnson, ayer tras reunirse con su gabinete para abordar las negociaciones del Brexit.

Reino Unido hubiera permiti-
do, de mantenerse las clausu-
las mas duras, que el Gobier-
no pusiera controles aduane-
ros para las mercancias que
cruzan entre las dos Irlandas,
reviviendo asi un trauma que
aun permanece en la memo-
ria de la poblacién aambos la-
dos delafrontera.

El Gobierno de Johnson
alegaba que mantener abierta
la frontera entre las dos Irlan-
das hubierasupuesto un cola-
dero de mercancias desde la

Von der Leyeny
Johnson se reilinen
esta tarde en Bruselas
para desatascar

la negociacion

UE sin control aduanero. Pe-
ro ha tenido que ceder. Qui-
Zas no tanto por voluntad ne-
gociadora con la UE sino por
presion interna. La Ley del
Mercado Interno, todo un 6r-
dago a la UE, era especial-

mente delicada en el punto de
Irlanda, y habia generado
enorme tension dentro y fue-
ra de Reino Unido, donde in-
cluso la Camara de los Lores
larechazo.

Ahora, Reino Unido recula,
algo que puede suavizar lane-
gociacion del Brexit. Londres
y Bruselas han llegado a un
“acuerdo de principios” para
que el Protocolo para Irlanda
del Norte esté “completa-
mente operativo” el proximo
1de enero, informd ayer el mi-

1

nistro de Gabinete britdnico,
Michael Gove.

Con todo, las espadas si-
guen en alto y respetar el Pro-
tocolo de Irlanda no significa
que vaya a haber un acuerdo
general sobre el Brexit. La ne-
gociacion vivird hoy un nuevo
punto de inflexion cuando
Johnson y Von der Leyen
tengan por la tarde en Bruse-
lassu caraacara paraanalizar
de primera mano las puntos
calientes que mantienen atas-
cado el acuerdo: la pesca, el le-
vel playing field y 1a gobernan-
za. Ayer, el primer ministro
insistié en que un acuerdo
con la UE “parece muy, muy,
muy dificil en este momento”
y que en el mejor de los casos,
estaria “muy lejos todavia”.
En el mismo sentido se mani-
festo el vicepresidente de la
Comision, Maros Sefcovic,
quien reconocié que “todavia
estamos muy lejos”, aunque
recibi con optimismo el gui-
fio de Johnson con el proto-
colo norirlandés. “Retiramos
un gran obstaculo en el cami-
no”.

Por su parte, Michel Bar-
nier volvio a recordar a Lon-
dres lalinea roja de la UE: “El
acceso anuestro mercado vie-
ne con condiciones”. Desde la
Comision, se deslizo ayer la
posibilidad de que las nego-
ciaciones contintien después
de la fecha limite en caso de
un escenario de ‘no acuerdo’.
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El autor explica los fallos de la Teorfa Monetaria
Moderna sobre los limites para que los paises
emitan deuda gracias a los tipos ultrabajos.

¢Cuanta deuda
es demasiada?

Raghuram
G. Rajan

n tanto se propaga la pande-

mia del Covid-19, los gobier-

nos de las economias avanza-
das han abierto sus arcas para ayudar
a los hogares y las pequefias empre-
sas, gastando en muchos casos en or-
den del15%-20% del PIB. Los niveles
de deuda acumulada hoy exceden el
PIB en muchos paises desarrollados
y, en promedio, la deuda como por-
centaje del PIB se estd acercando alos
picos posteriores ala Segunda Guerra
Mundial.

Sin embargo, segtin Olivier Blan-
chard y otros economistas, las econo-
mias avanzadas se pueden permitir el
lujo de asumir mucha méas deuda da-
do el bajo nivel de las tasas de interés.
Los célculos que

de vencimiento, y esto no deberia re-
sultar en inflacion siempre y cuando
exista un desempleo considerable.
No sorprende que la Teoria Moneta-
ria Moderna se haya convertido en la
idea a seguir paralos politicos que de-
fienden el gasto publico para aliviar
todoslos males.

Por supuesto, cualquier teoria que
promete algo sin pedir nada a cambio
deberia ser tratada con escepticismo.
Para entender por qué, supongamos
que estuviéramos en un contexto
normal con tasas de interés positivas.
Elbanco central podria decidir impri-
mir dinero para comprar bonos gu-
bernamentales y el Gobierno luego
podria gastar ese dinero transfirién-
doselo alos ciudadanos. Sin embargo,
en la practica la cantidad de dinero
que alguien puede llevar en la cartera
es limitada. Si ese alguien ya tuviera
suficiente efectivo antes de que el
banco central empiece a imprimir di-
nero, depositara esa

utilizan datos del

transferencia en su

Un Gobierno debe |
FMI demuestran > cuenta bancaria y el
que, en las dos déca- demostrar que él banco depositara to-
daspreviasalapan- Y SUS sucesores do el efectivo acu-
demia, los pagos de  pueden pagar la mulado en su cuenta
intereses soberanos  deuda principal de reservas en el
en estos paises caye- banco central.

ron de mas del 3% del PIB hasta alre-
dedor del 2%, aunque las ratios deu-
da-PIB aumentaron mas de 20 pun-
tos porcentuales. Asimismo, conside-
rando que gran parte de la deuda so-
berana emitida recientemente paga
hoy tasas de interés negativas, el en-
deudamiento adicional reducira los
pagos de intereses atin més.

En este mundo extrafio de tasas de
interés ultrabajas, ;qué limites exis-
ten para el endeudamiento guberna-
mental? Segtin los defensores de la
Teoria Monetaria Modernano hay li-
mites, al menos para los paises que
emiten deuda en su propia moneda'y
tienen una capacidad productiva
ociosa. Después de todo, el banco
central simplemente puede imprimir
dinero para pagar la deuda a la fecha

Finalmente, el banco central habra
comprado bonos del gobierno emi-
tiendo reservas a los bancos comer-
ciales, que luego querran que se les
pague un interés sobre ese exceso de
reservas. El Gobierno podria haber
emitido titulos del Tesoro directa-
mente a los bancos comerciales. EI
coste en intereses seria mas o menos
el mismo. La tinica diferencia es que
no existirfa la impresion de que no se
esta pidiendo nada a cambio.

En el entorno anormal de hoy, el
banco central puede financiarla com-
pra de bonos del gobierno emitiendo
reservas que pagan un interés cero a
los bancos comerciales, que a su vez
estan dispuestos a tener grandes can-
tidades de esas reservas sumamente
liquidas. Esta situacion suena como el
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nirvana de la Teoria Monetaria Mo-
derna. Sin embargo, una vez mas, el
Gobierno podria simplemente emitir
titulos del Tesoro que paguen un in-
terés cero alos bancos comerciales. Si
a estas entidades no les preocupa te-
ner grandes cantidades de titulos
contra el banco central (reservas),
tampoco deberia importarles tener
grandes cantidades de titulos directa-
mente contra el Gobierno, del cual el
banco central es una subsidiaria.

Espejito de colores
En otras palabras, la financiacién mo-
netaria defendida por la Teoria Mo-
netaria Moderna es solo un espejito
de colores. Es cierto, el Gobierno pue-
de evitar disrupciones a corto plazo
en los mercados monetarios finan-
ciando a través del banco central. En
el medio plazo, sin embargo, esta es-
trategia no le permite endeudarse
mds de lo que podria haber hecho con
una financiacién directa. De hecho, si
las tasas de interés de largo plazo tam-
bién son bajas o negativas, es mucho
mejor para el Gobierno asegurarse
esas tasas emitiendo deuda a largo
plazo directamente en los mercados,
evitando al banco central.

Eso nos remonta a la pregunta ini-
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cial sobre cuanta deuda puede emitir
un Gobierno. Nobasta con que un Go-
bierno garantice que puede realizar
sus pagos de intereses; también debe
demostrar que ély sus sucesores pue-
den pagar la deuda principal. Algunos
lectores protestaran diciendo que un
Gobierno no tiene que pagar ladeuda,
porque puede emitir nueva deuda pa-
ra pagar la deuda que vence. Pero los
inversores compraran esa deuda solo
si confian en que el Gobierno puede
pagar toda su deuda con sus ingresos
futuros. Muchos mercados emergen-
tes han afrontado una “repentina in-
terrupcion” de deudamucho antes de
alcanzar un pleno empleo debido a
una evaporacion de la confianza de
los mercados en su capacidad de rees-
tructuracion deladeuda.

Dicho de otro modo, el inversor en
deuda nueva tiene que confiar en que
los ingresos tributarios actuales y fu-
turos del Gobierno (netos de gasto
critico) seran suficientes para pagar
su deuda acumulada. Hay un limite,
perossi los fondos recaudados a través
delanuevadeudase invierten en pro-
yectos de infraestructura de alto re-
torno, probablemente nunca se pon-
ga a prueba —los ingresos futuros ex-
tra pagaran la deuda adicional-. Si,
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por el contrario, el dinero se gasta en
un apoyo necesario a los hogares po-
bres y vulnerables, el limite finalmen-
tequedardalavista.

En este caso, si el Gobierno ya esta
recaudando tantos ingresos como le
resulte politicamente factible a partir
de los ingresos tributarios, tendra que
reducir el stock de deuda existente
para crear espacio para las nuevas
emisiones. La manera mas simple de
hacerlo es no pagando las obligacio-
nes antiguas; pero la mayoria de los
gobiernos de las economias avanza-
daslo considerarian impensable.

Laotraopcionesdarlugaraunain-
flacién més alta, lo que erosionaria el
stock de deuda denominada en ddla-
res actuales frente a los ingresos tri-
butarios futuros. La inflacidn, en este
caso, surgirfa no sélo porque la eco-
nomia est en pleno empleo (como
les gustaria decir a los defensores de
la Teoria Monetaria Moderna), sino
porque el Gobierno habria alcanzado
los limites de la deuda que puede pa-
gar. Los tenedores de la nueva deuda
exigirian tasas de interés mds altas
—inclusive, tal vez, una prima por ries-
godeinflacion-y caeriael telon sobre
laerade las tasas de interés ultrabajas
y el endeudamiento ilimitado.

Sin duda, las economias avanzadas
no se convertiran en Zimbabue en el
futuro proximo -y tal vez nunca-. Pe-
ro algunas estan impregnadas por
una politica divisiva que normalmen-
te alienta un gasto mayor pero no in-
gresos mas altos, como pueden dar fe
muchos mercados emergentes. De
ser asi, no seria sorprendente ver una
inflacién més alta en unos afios.

Este no es un argumento para una
austeridad inmediata. En la medida
que los gobiernos puedan ponerle
una meta al gasto para proteger la ca-
pacidad econdmica de los hogares y
las empresas durante la pandemia,
recuperaran esas inversiones a través
de ingresos futuros. El gasto ptiblico,
sin embargo, debe ser sensato y no es-
tar basado en un pensamiento mone-
tario magico.

Exgobernador del Banco de la
Reserva de la India; profesor de
Finanzas en la Escuela de Negocios
Booth de la Universidad de Chicago
y autor de ‘The Third Pillar: How
Markets and the State Leave the
Community Behind.
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Moncloa no quiere el factor de
sostenibilidad de las pensiones

Fuentes socialistas afirman que «esta tocado de muerte» pese a que Bruselas vincula
el acceso a los 140.000 millones de la reconstruccion a que se introduzca esta condicion

H. Montero - Madrid

Elfactor de sostenibilidad delas
pensiones, encargado de acomo-
dar de forma automatica la
cuantia de las pensiones a los
ejercicios durante los que se va
a disfrutar ésta ante el incre-
mento de la esperanza de vida,
sigue aun latente. «Tocado de
muerte», seglin reconocen fuen-
tes socialistas del Pacto de Tole-
do a LA RAZON, pero atin no
enterrado porlanecesidad deun
acuerdo con el Partido Popular
en el organo parlamentario en-
cargado de supervisar el sistema
de pensiones. Aparcado hasta
2023, entre las 21 recomendacio-
nes del Pacto de Toledonofigura
de forma explicita su liquida-
cién. Aunque se da por descon-
tado que Podemos hara todo lo
posible por suprimirlo ante la
indiferencia del ministro de In-
clusion, Seguridad Social y Mi-
graciones, José Luis Escriva, al
que hace unos afnos no incomo-
daba este mecanismo y que aho-
ralo considerairrelevante, Bru-
selas quiere recuperarlo y
presiona para que Espana lo in-
cluya dentro de las medidas a
desarrollar enlareformadelsis-
tema de pensiones que el Gobier-
no, con Escriva al frente, tiene
que acometer cuanto antes.

Condicién

De hecho, la Comision Europea
vinculalaconcesion delos 140.000
millones de euros del fondo de
recuperacion europea que le co-
rresponden a Espana a la puesta
enmarchainminentedeunama-
yor flexibilizacion laboral y, so-
bre todo, de una reforma de cala-
doenel sistema de pensiones, que
aseguresusostenibilidad antelas
tensiones de caja que va a gene-
rar la avalancha de jubilaciones
del «baby boom» hasta mitad del
siglo pasado.

Bruselas consideramuy perju-
dicial para esta sostenibilidad el
regreso a la indexacion de la re-
valorizacion delas pensiones con
los precios, pero sabe que parala
coalicion de Gobierno socialco-
munista se trata de una «linea
roja» que no quiere traspasar. La
mejor carta para asegurar esa

sostenibilidad es la puesta en
marcha de un factor corrector
que estire la pension de acuerdo
alamayor esperanza de vida.

Bruselas ha advertido en nu-
merosas ocasiones de que ligar
las pensiones al Indice de Pre-
ciosal Consumo «en ausencia de
medidas compensatorias» es ha-
cer el «harakiri» al sistema de
pensiones, que quedaria en la
insolvencia para los restos y a
expensas de las transferencias
de los Presupuestos del Estado
para parchear, via impuestos,
las brechas abiertas. La mejor
baza, como ha sugerido la Comi-
sion Europea, seria ajustar las
pensionesiniciales, en linea con
la entrada en vigor del factor de
sostenibilidad.

Sin embargo, el Gobierno es-
tudia otrasformulas que tengan
en cuentaotrosfactores masam-

De 1.000 euros de
pensién a 993

Desde Analistas Financieros
Internacionales (AFI)
cuantificaron para el
Instituto BBVA de Pensiones
cdmo afectaria el factor de
sostenibilidad a una pension
a partir de 2019 (que es
cuando inicialmente se
pretendia aplicar). En
concreto, una pension
publica de 1.000 euros
pasaria a ser de 992,8
euros. En otras palabras, el
factor de sostenibilidad seria
del 99,28%. Si se mantuvie-
ra la tendencia actual en
2030 el factor seria de
92,8%y en 2045 de 843,8
euros. A efectos practicos,
para el primer momento la
pensidn se quedara en
920,8 euros y para el
segundo en 843,8 euros.

plios para contentar a Bruselas
con un mecanismo que incluya
la evolucion del mercado labo-
ral,lainmigracion olaevolucion
de la natalidad. «Ahora toca ha-
cer cirugia fina para que la evo-
lucion delaesperanzade vidano
sea la unica variable que sea te-
nidaen cuenta»,indicanlasmis-
mas fuentes socialistas a este
diario. En opinion del bloque del
Gobierno en el Pacto de Toledo,
laintroduccion de un factor que
haga sostenibles las pensiones
«no tiene por qué reducirlas».
Peroesonoesloqueesta exigien-
do Bruselas.

Respaldo del PP
En linea con la Comision Euro-
pea, el Partido Popular considera
casi inevitable la introducciéon
del factor de sostenibilidad tal y
como se diseno en la reforma de
las pensiones de 2013 y recuerda
queel primer Gobiernoquehablo
de la necesidad de su introduc-
cion fue uno socialista, el de José
Luis Rodriguez Zapatero, en 2011.
«El factor de sostenibilidad esta
vigente y deberia entrar en vigor
en cuanto acabe su suspension»,
indican las fuentes populares del
Pacto de Toledo consultadas.

/Qué dicen los expertos sobre
este controvertidofactor? Lama-
yoria apuesta por recuperar su
aplicacion cuanto antes. En las
conclusiones presentadas re-
cientemente por el Foro del Ins-
tituto Santalucia, serecomienda
no solo reducir la actual tasa de
sustitucion (cociente entre la
pensiony el salariomedios) para
descartar la fuerte y creciente
subida impositiva que seria ne-
cesaria, sino recuperar el factor
de sostenibilidad, ligando el re-
tiro laboral a la esperanza de
vida. Los expertos recuerdan
que este mecanismo de ajuste ya
estd implantado o lo sera proxi-
mamente en otros paises socios
de Espana en la Unioén Europea,
como Francia, Italia, Paises Ba-
jos, Grecia, Dinamarca, Finlan-
dia o Portugal; y seanunciabaen
la reforma de las pensiones que
se hizo en 2011.

En la misma linea que el Foro
del Instituto Santalucia, la Auto-
ridad Independiente de Respon-

sabilidad Fiscal (Airef) senalaba
enuninforme publicado el pasa-
do 28 de septiembre que, si se
eliminara el factor de sostenibi-
lidad, que se pondria en marcha
a partir de 2023, y no se sustitu-
yese por ninglin mecanismo si-
milar que pueda compensar sus
efectos, aumentaria el gasto en
pensiones en 0,9 puntos del PIB
(hasta el 15,9%). Por otro lado,
cree que en un escenario base,
conlaentradade todas las refor-
mas paramétricas de 2011 y la
aplicacion del factor de sosteni-
bilidad, el gasto
en pensiones se
situaria en un
nivel algo mas
sostenible para
las cuentas pu-
blicas, en el
14,2% del PIB.

La pension se calcula hoy en
funcion de los anos cotizados, la
edad de jubilacion y la cuantia
cotizada principalmente. El fac-
tor de equidad intergeneracio-
nallo que hace es anadir la espe-
ranza de vida al calculo y
revalorizacion de la cuantia de
las pensiones. Laidea era que se
aplicara una sola vez automati-
camente -cuando se realice el
calculo de la prestacion-, siendo
un aspecto importante para de-
terminar el importe que final-
mente se vaa cobrar tomandola
esperanza de vida (revisable
cada cinco afnos) a los 67 anos y
en funcion de las tablas de mor-
talidad de la poblacion pensio-
nista de jubilacion del sistema
de la Seguridad Social.

Un grupo de
pensionistas
durante una
protesta para
reclamar mejores
pagas

Aplicacion

El resultado del calculo sera un
porcentaje, por ejemplo 92%, lo
que implicaria que la pension
disminuiriaun8%. Enestalinea,
seglin se vayaincrementandoesa
esperanza de vida de la pobla-
cion, no habria otra opcién que
repartir la misma cantidad de
dineroquela Administracion nos
daréa en total en un periodo de
tiempo mas prolongado. Aunque
el indice seria siempre inferior a
uno, para que las pensiones se
reduzcan de forma progresiva, y
proporcionalmenteal crecimien-
to de la esperanza de vida.
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9.950

millones de euros

fue el gasto total en
pensiones el pasado mes de
noviembre, segtn los datos
de la Seguridad Social.

9,79

millones de pensiones
habia en Espafia el mes
pasado, lo que representa
una variacion del 0,04% con
respecto al mismo mes de
2017.

1.017

euros
fue la pension media en
noviembre. La de jubilacién
ascendié a 1169 euros.
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Ecosistema emprendedor

EVOLUCION DE LA INVERSION POR CIUDADES
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FUENTE: Atomico

La inversion en ‘start-ups’ resiste
en Europa pero se hunde en Espaiia

Barcelona baja de la 7.2 a la 16.2 posicion y Madrid desaparece del ‘top 20’

BLANCA GISPERT
Barcelona

El ecosistema digital europeo esta
plantando cara a la crisis del coro-
navirus y demostrando los deberes
hechos en los dltimos cinco afios,
cuando todavia los emprendedo-
res tenian dificultades para conse-
guir 10 millones de euros de finan-
ciacion. Aunque el Viejo Conti-
nente esta lejos de la madurez de
Norteamérica (Silicon Valley nacié
hace 50 afios) y el crecimiento de
los mercados asidticos, nadie duda
de surobustez. En cinco afios la in-
version se ha triplicado y ahora se
ha visto beneficiado por la trans-
formacion digital que vive la eco-
nomia a causa de la pandemia.

Segun el informe anual State Of
European Tech, elaborado por la
firma de capital riesgo londinense
Atomico, la financiacion captada
por las start-ups europeas prevé
batir un nuevo récord este 2020, al
pasar de los 33.520 alos 33.930 mi-
llones de euros. El ascenso es lige-
ro, apenas del 1,2%, pero contrasta
conlacaidadelas economias de to-
dos sus paises.

En la presentacion telematica
del informe que tuvo lugar ayer -y
que contd con la presencia de des-
tacados inversores y emprendedo-
res, asi como del presidente fran-
cés Emmanuel Macron- nadie du-
daba que Europa tiene el potencial
de crear campeones globales como
la empresa sueca Spotify. “La pro-

babilidad de que el préximo Goo-
gle sea europeo se ha incrementa-
do dramdticamente. Es suficiente
con mirar aempresas como el ban-
co sueco Klarna o el desarrollador
de software para robética UiPath,
que ya valen mas de 10.000 millo-
nes”, comento ayer a este diario el
autor del informe Tom Wehmeier.

El informe destaca el interés in-
versor de los fondos estadouniden-
ses, que ha sido mas fuerte que
nunca, con un récord de participa-
cion en el 19% de las rondas este
afo, frente al 16% de 2019. Segtin
los datos, los primeros meses de
confinamiento fueron criticos pero
la captacion de inversion se recu-
peré especialmente en septiembre,
cuando sebatid unrécord, al captar

de golpe 4.130 millones. Asi, en los
nueve primeros meses del afio, Eu-
ropalleva28.900 millones levanta-
dos, lejos delos117.000 millones de
Norteamérica (donde se ha dispa-
radoun 22%) olos 61.000 de Asia.
La evolucion en positivo se ex-
plicapor el crecimiento de sectores
clave durante la crisis sanitaria co-
mo la telemedicina, el marketing,
las telecomunicaciones, los depor-
tes olos productos infantiles. Tam-
bién los servicios de finanzas digi-
talesolos de software que, pese asu
bajada respecto al afio anterior,
han levantado los mayores vola-
menes de inversion.
Sielecosistemadigital hapodido
salvar el afio es también gracias a
los mercados mds maduros, espe-

cialmente el del Reino Unido, que
por si solo capta més de la tercera
parte de lainversion total en Euro-
pa. Destacan operaciones de cala-
do de este pais, como la plataforma
de eventos online Hopin o la plata-
forma de venta de coches online
Cazoo, que en menos de un afo y
medio de vidase han convertidoen
unicornios (start-ups con un valor
de masde1.000 millones). AlReino
Unido le siguen Alemania y des-
pués Francia, el Gnico pais que ha
visto crecer lainversion este afio (el
Gobierno ha puesto en marcha un
plan parainyectar 5.000 millones a
las start-ups del pais).

Poniendo el foco en Espaia, el
panoramano es precisamente para
echar cohetes. M4s bien lo contra-

rio. La inversion se ha desplomado
un56%,al pasar de los 1.200 millo-
nes de euros (aproximadamente) a
los 525 millones. Esto coloca a Es-
pafiaen el décimo puesto del top 10
de paises europeos con mayor fi-
nanciacion, descendiendo desde la
octava posicion que ocupaba el afio
pasado.

Por ciudades, Madrid hadesapa-
recido del ranking de las 20 urbes
mads importantes en captacion de
inversion y Barcelona ha caido del
7° al 16° lugar. “Espafia no tiene
una gran cifra de scale-ups [start-
ups en fase avanzada] que levanten
grandes cantidades de dinero y se
hadadoel casoquegrandesempre-
sas —como Glovo- ya levantaron
capital el afio pasado. Creo que no

=En el pormenorizado infor-
me de Atomico, Espaiia destaca
este afio por ser el pais europeo
donde existe mas demanda de
empleo digital. Del total de
ofertas publicadas en el mes de
octubre, el 6,4% pertenecieron
al sector tecnologico, frente al
5,1% del afio pasado. Son por-
centajes lejos de los lideres del
sector, el Reino Unido (1,7%),
Alemania (2,6%) y Francia
(0,8%). Esta tendencia al alza se

observa también en los paises
vecinos, Portugal (5,8%) e Italia
(4%). Segin Jordi Arrufi, di-
rector de Barcelona Digital
Talent (Mobile World Capital),
se explica por la elevada depen-
dencia del turismo en el sur de
Europa, que ha destruido mi-
llares de empleos durante la
pandemia. Sin embargo, Arrufi
destaca que el sector TIC ha
sido el tinico que ha generado
empleo neto en Catalunya. Ha

Lider en demanda de talento digital

creado 14.000 puestos de tra-
bajo de enero aseptiembre y ha
empleado al 3,9% del total de la
poblacion catalana (un récord
histérico). El crecimiento se
debe alaactividad delas start-
ups pero sobre todo al aumento
delademanda de talento tec-
noldgico por parte de empresas
tradicionales que han tenido
que digitalizarse. Ademas, el
incremento de ofertas también
seatribuye ala apuesta de mul-

tinacionales como Ocado, Seat,
Bayer o Zurich por ubicar en
Barcelona centros de presta-
cidn de servicios tecnoldgicos a
nivel internacional. El informe
también sefialala dificultad en
encontrar talento en Espafia.
En el 44% delos casos, las ofer-
tas permanecieron mas de dos
meses disponibles, lo que de-
muestra que hay una oportuni-
dad de transformacién del
mercado laboral anivel local.
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deberiamos atribuir el descenso
enteramente a la crisis. Es habitual
ver muchavolatilidad en los paises
donde hay pocas start-ups de tama-
fi0”, sostiene Wehmeier.

El presidente de la asociacion
Barcelona Tech City, Miguel Vi-
cente, atribuye el descensoalafalta
de “mega rondas” pero resalta el
dinamismodelaciudadenrelacion
alacifrade operaciones (104, hasta
septiembre). Segtin el informe,
Barcelona ha pasado del sexto al
quinto lugar en el ranking relativo
al nimero de rondas de inversion,

RESULTADOS

Barcelona ocupala
quinta posicion en cifra
de operaciones, lo que
demuestra dinamismo

SEGUN MIGUEL VICENTE
Ladependencia de
inversores extranjeros
que no hanviajado ha
mermado lainversion

SALARIOS Y OFICINAS
Barcelonay Madrid
destacan por ser
ciudades baratas para
implantar una ‘start-up’

solo por detrds de Londres, Paris,
Berliny Amsterdam. Bajo su punto
devista, esto demuestra que laacti-
vidad inversora no se ha frenado y
que se hafocalizado en start-ups de
reciente nacimiento y otras em-
presas de fase mds avanzada que,
dependientes en exceso del capital
extranjero, se han visto forzadas a
realizar “rondas de continuidad”,
sin poder dar un salto mas adelan-
te. “Como Barcelona no tiene fon-
dos inversores de gran tamafio pa-
ra asumir las necesidades de creci-

Anna Monell / LA VANGUARDIA

miento de las empresas locales, la
actividad inversora en estas etapas
mads avanzadas (rondas de 10 a 20
millones) siempresellevaacabode
la mano de inversores internacio-
nales, que durante estos meses no
han podido viajar ala ciudad a cau-
sa del confinamiento”, detalla. Por
estemotivo, Vicente confiaenlare-
cuperacion de cara al proximo afio
y sostiene que los malos resultados
del 2020 seran “una anécdota” en
ellargo plazo.

Existen otros indicadores que
demuestran que el tejido empren-
dedor espafiol estd lejos de la ma-
durez. Segun el informe, Espafia
cuenta con 7.332 start-ups, el 5%
del total de Europa (140.000). Si se
pone esta cifra en relacién a su po-
blacion el pais se encuentra por de-
bajo de lamedia europea. Ocupala
182 posicion: cuenta con 157 em-
presas emergentes por cada millén
de habitantes, mientras que la me-
diaestden190.

Otro indicador que revela que el
ecosistema local aiin tiene margen
de mejoraeselrelativo asusistema
universitario. Pese a ser un aspecto
que se suele destacar en positivo, el
informe sefiala que ninguna uni-
versidad espanola estd entre el top
50 deuniversidades especializadas
en ingenieria y ciencias computa-
cionales. La gran mayoria se en-
cuentran en el Reino Unido, Suiza,
Alemaniay Francia.

En cambio, Barcelona y Madrid
aparecen como las dos ciudades
mas asequibles (de un total de 10)
para emprender un negocio. El in-
forme analiza el precio del alquiler
de oficinas y el coste de los salarios
y calcula que una start-up con un
equipo de 25 personas se gasta al
afio 1,54 millones en Barcelona y
1,48 millones de euros en Madrid.
Son aspectos que, junto ala calidad
de vida, han atraido histéricamen-
te al talento internacional y que es-
teafo, sitian a Espafiacomo el sex-
to destino preferido de las empre-
sas europeas para instalar su
segundo hub.e
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Iberia y Vueling se
preparan para el Brexit

El Gobierno supervisa los cambios de las aerolineas
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Aviones de Iberia Express aparcados en el aeropuerto de Barajas

MAITE GUTIERREZ
Barcelona

Sino fuera suficiente con la cri-
sis del coronavirus, que ha deja-
do a las aerolineas sin apenas
pasajeros, la industria aérea se
enfrenta ahora a otra sacudida:
el Brexit. Las compafiias se pre-
paran para el peor de los esce-
narios alaesperade quelaUEy
el Reino Unido lleguen a un
acuerdo de ultimisima hora que
evite una salida a las bravas de
los briténicos.

Sea como sea, la Comision
Europeamiraconlupaaungru-
po en particular, IAG, propieta-
rio de Iberia, Vueling, British
Airways, Level y Air Lingus. Si
el holding no tiene adaptada su
estructura accionarial en enero
y demuestra que la propiedad
estd mayoritariamente en ma-
nos de inversores comunitarios
se arriesga a perder los dere-
chos de vuelo de la Unién.

Un escenario que tanto el
grupo de Iberiay Vueling como
el Ministerio de Transportes
dan por descartado. Fuentes del
Gobierno aseguran que “duran-
te este otoflo” se han mantenido
“una serie de reuniones” con
IAG y con Iberia, “que han in-

formado del calendario de im-
plantacion de las distintas me-
didas que habia comprometi-
do” para cambiar su propiedad
y control y cumplir con las exi-
gencias de la Comision Europea
tras el Brexit. “Desde la Agencia
Estatal de Seguridad Aéreaseva
a llevar a cabo el seguimiento
correspondiente”, insisten des-
de el Ministerio que dirige José
Luis Abalos. Aparte de la super-
vision del Gobierno y su visto

El Ministerio

de Transportes

y el grupo IAG han
intensificado las
reuniones

bueno, los planes de las aeroli-
neas necesitan la luz verde de
Bruselas, que ain hade pronun-
ciarse.

Desde TAG afirman sentirse
“confiados” en que no habra
problemas con los vuelos a par-
tirdeluno de enero,yrecuerdan
que el afio pasado ya presenta-
ron sus planes sobre propiedad
y control a los gobiernos de Es-

DANI DUCH

paiia e Irlanda, donde opera Air
Lingus. “Los reguladores de es-
tos paises confirmaron que los
planes cumplen con la normati-
va aplicable sobre propiedad y
control de la Unién Europea en
caso de un Brexit sin acuerdo”,
anaden fuentes del holding.

La Comision Europea tendra
la tltima palabra. En octubre, la
comisaria de Transportes, Adi-
na Valean, declaré de forma ta-
xativaque al final del periodo de
transicion, las aerolineas que no
sean un 50% propiedad y efecti-
vamente controladas por enti-
dades europeas perderan sus
derechos de vuelo en la UE. Un
asunto que estd levantando pol-
vareda entre aerolineas rivales.
El consejero delegado de Rya-
nair, Michael O’Leary, ha apro-
vechado que TAG no ha detalla-
do sunuevaestructura acciona-
rial para arrojar dudas sobre su
futuro. Lo hizo este mismo lu-
nes, en un debate sobre la recu-
peracién post Covid organizado
por Eurocontrol: “No veo como
podra sobrevivir IAG, como
propietario de British Airways,
en un entorno posterior al Bre-
xit”. El holding hispano-brita-
nico, en cambio, asegura tener-
lo todo listo.e

0€66.6G€L :POD



NOTICIAS DESTACADAS
MEDIOS DIGITALES

Miércoles, 9 de diciembre de 2020



https://www.lainformacion.com/economia-negocios-y-finanzas/gobierno-exige-cuentas-
empresas-fondos-europa-fichas/2823142/

El Gobierno exige las cuentas del ultimo
trienio a empresas que pidan fondos UE

En las manifestaciones de interés abiertas, a las que ya se pueden presentar proyectos, el
Ejecutivo solicita los estados financieros de las compafias (cuenta de pérdidas y
ganancias y balance) de los altimos 3 afios.

Fernando H. Valls Cristina Alonso

El Gobierno esta exigiendo un estriptis financiero a las empresas interesadas en captar el
dinero de los fondos europeos 'Next Generation'. Los distintos ministerios estan
empezando a lanzar ya sus respectivas "manifestaciones de interés”, el tramite
burocréatico previo a la elaboracion y envio del boceto final de proyectos a la Unidn
Europea, mediante el cual se pretende identificar y localizar proyectos viables y
solventes, orientados a la transformacion del tejido econémico y social en los términos
establecidos en el 'Plan de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia’. Segln se
establece en las fichas que ya se estan moviendo en circulos empresariales, las compafiias
promotoras de los proyectos candidatos deben presentar a los distintos departamentos del
Ejecutivo central los estados financieros de los ultimos tres afios, incluyendo la cuenta de
pérdidas y ganancias y el balance.

Moncloa esta ultimando el texto legal que eliminara trabas burocraticas y cuellos de
botella para agilizar la tramitacion de los fondos comunitarios. 27.000 millones en 2021,
72.000 en los proximos tres afios. Pedro Sanchez y sus ministros quieren exprimir al
méaximo el 'mand’ de Bruselas. En este contexto, el Gobierno contempla en ese inminente
decreto crear una figura mixta entre Estado y empresas, los denominados PERTES
(Proyectos Estratégicos para la Recuperacion y Transformacion Economica), una
apuesta de colaboracion publico-privada para que las compafiias no se arriesguen en
solitario en este viaje. Segun el ultimo borrador, las que utilicen esta figura tendran
preferencia en el cobro de subvenciones porque se considerara que concurren razones de
interés publico y podran percibir por adelantado hasta el 90% de las ayudas.

Las firmas interesadas ya pueden comenzar a presentar sus proyectos a traves de las
distintas "manifestaciones de interés" abiertas. Lo que tienen que hacer es cumplimentar
una especie de fichas en las que deben recoger toda la informacion y documentacion que
va a exigir Bruselas para desbloguear el dinero en juego. EI Gobierno ejercera de nexo.
En estos documentos que deben rellenar las empresas promotoras de los proyectos se
incluyen una serie de requisitos que hasta ahora no habian trascendido, como son la
obligacion de presentar los estados financieros del altimo trienio o la de indicar si la
compafiia se encuentra en la actualidad en una "situacion de crisis, bajo un proceso de
rescate o sujeta a una orden de recuperacion de ayudas ilegales o incompatibles”. En
principio se trata de datos que deben reflejarse en el sentido estrictamente informativo y
gue no son excluyentes para la recepcién de las ayudas.
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Segun la documentacion consultada por La Informacion -y que ya obra en poder de los
sectores interesados- las empresas deben indicar en estas fichas que tienen que completar
y remitir a los distintos departamentos ministeriales las caracteristicas basicas de sus
proyectos y sus objetivos, asi como el estado de madurez de los mismos y los beneficios
esperados, tanto en términos de impacto sobre la sociedad o el empleo como en términos
de rentabilidad. También tienen que especificar el presupuesto total estimado y el plazo
previsto de ejecucion, con fecha de inicio y finalizacion. Asimismo, deben concretar
quiénes son sus principales socios, empresas, entidades o administraciones
colaboradoras del proyecto, describiendo su actuacion y grado de participacion y los
eventuales spin-off o proyectos derivados. Bruselas quiere tener todo el proyecto
fiscalizado.

En el apartado "evaluacion econdémica y financiera del proyecto”, las compafiias tienen
que estimar un presupuesto total y el desglose por partidas, "incluyendo la informacion
méas completa y realista posible de que se disponga”, de acuerdo con las fichas
consultadas. También estan obligadas a decirle al Gobierno cuales son sus ingresos
esperados, todo ello a través de un Plan de Negocio en el que se especifique al maximo
qué fondos propios aportara el promotor, sus necesidades de financiacion externa
(indicando si se contemplaria la participacién minoritaria en el capital social de empresas
publicas y en qué porcentaje), asi como informacion sobre ayudas solicitadas y/o
concedidas (tanto nacionales como europeas) para el proyecto o para un parte del mismo
y el grado de apoyo publico, en caso de ser necesario, para asegurar la viabilidad del
proyecto.

El primero en lanzar este tramite ha sido el Ministerio para la Transicion Ecoldgica y
el Reto Demografico, donde se enmarcan dos de los cuatro ejes del Plan de
Recuperacién, como son la transicion ecoldgica y la cohesion social y territorial, que se
competan con la transformacion digital y la igualdad y que en conjunto se desglosan en
una decena de "politicas palanca". La Vicepresidencia de Teresa Ribera, por tanto, ha
sido pionera.

Por el momento, Transicion Ecoldgica ha difundido manifestaciones de interés para dos
proyectos tractores distintos: por un lado, para los relacionados con el hidrégeno
renovable, enfocados a la descarbonizacion de la economia y, por otro, para aquellos
focalizados a afrontar el reto demografico y la lucha contra la despoblacion. En el
primer caso, las empresas deberdn enviar sus proyectos con anterioridad al 19 de
diciembre de 2020 y su evaluacion sera llevada a cabo en colaboracién con el Ministerio
de Industria, Comercio y Turismo y con el de Ciencia e Innovacion. En el caso de los
proyectos contra el declive demogréafico, los interesados tendrdn que remitir sus
manifestaciones de interés antes del 23 de diciembre y en su valoracion también podran
intervenir otros ministerios implicados.

Identificar proyectos viables

"Con el objetivo de ser eficaces y eficientes en el despliegue de las medidas incluidas en
el Plan de Recuperacion”, Transicion Ecologica lanza esta primera manifestacion de
interés, "para que todos los agentes interesados puedan disponer de un canal de
comunicacion”, de modo que sirva para ""identificar y localizar proyectos solventes de
hidrégeno renovable en Espafia, su impacto en toda la cadena de valor y desarrollo
industrial, asi como en el empleo, conocer su efecto transformador en la economia,
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descarbonizacién y en la cohesion social y territorial”, indica el Ministerio, que con ello
espera tener "un conocimiento de proyectos asociados a toda la cadena de valor del
hidrogeno renovable, desde el I1+D+i hasta su uso final™.

En paralelo, se ha lanzado otra manifestacion de interés orientada a "identificar y localizar
proyectos solventes con impacto para el reto demogréafico y la lucha contra la
despoblacion que ya se estan llevando a cabo, en relacién con algunos de los
componentes que configuran el Plan de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia”. En
particular, de cara a maximizar el impacto de los proyectos, se pretende identificar actores
interesados en desarrollar actuaciones en materias clave para el reto demogréfico y
orientadas a los municipios de menos de 5.000 habitantes, como la transicion energética
o la bioeconomia (aprovechamiento sostenible de los recursos), la conectividad digital
(banda ancha y mavil), los destinos turisticos sostenibles en el medio rural o la atencion
y cuidado de las personas en las areas en despoblacion.

El Gobierno contindla negociando con Bruselas los términos exactos de como deben
articularse estas fichas para elevarse a la ventanilla comunitaria que se va a abrir en enero
en la Comision. Es el Departamento de Asuntos Econdmicos de Presidencia del Gobierno
quien mantiene una interlocucion fluida con el equipo de Ursula von der Leyen para
ser de los primeros paises de la UE en comenzar a recibir los fondos en el primer trimestre
de 2021.
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El Gobierno no pagara hasta enero el
subsidio a los parados sin ayudas que
prometio hace un mes

114.000 esparioles han solicitado la nueva ayuda de 430 euros para personas
que agotaron la prestacion por desempleo durante la primera ola del
coronavirus. El Ejecutivo lo aprobd el 3 de noviembre, pero el SEPE apenas
comenzara a tramitarla hoy y no se pagara hasta dentro de un mes

Alberto Sierra

Un total de 114.000 esparioles han solicitado la nueva ayuda de 430 euros que el Consejo
de Ministros aprobd a principios de noviembre para las personas que agotaron la
prestacion por desempleo durante el primer estado de alarma, entre el 14 de marzo y el
30 de junio, y que no tienen ingresos ni acceso al Ingreso Minimo Vital ni a ningln otro
subsidio, segun datos del Ministerio de Trabajo a los que ha tenido acceso Vozpdpuli.

Esta ayuda, aprobada en el Real Decreto-ley 32/2020, del 3 de noviembre, estaba
destinada a paliar la situacion de los parados sin ingresos durante los meses de
noviembre, diciembre y enero. Sin embargo, los procesos burocraticos han hecho que
los desbordados trabajadores del Servicio de Empleo Publico Estatal (SEPE), por
instrucciones de su Direccion General (dependiente del Ministerio de Trabajo), apenas
vaya a empezar a tramitarla hoy, miércoles 9 de diciembre, lo que supone que los
beneficiarios no la empezaran a cobrar hasta enero.

"Cobraran dos meses juntos en enero y en febrero el siguiente mes", confirman a este
diario fuentes del Ministerio de Trabajo. Han sido 114.000 personas las que lo han
solicitado, menos de la mitad de los 250.000 espafioles que, segun anunci6 el
Gobierno, podrian cumplir los requisitos para esta ayuda de 430 euros durante tres
meses que fue aprobada, y anunciada a bombo y platillo, por el Consejo de Ministros el
3 de noviembre.

Los sindicatos querian que se incluyera también a los que desempleados han agotado el
paro después del 30 de junio, pero no hubo acuerdo. Y esto a pesar de que el nimero
de parados de larga duracién (los que llevan mas de 12 meses en esa situacion) se ha
disparado un 32% desde febrero: son ya 1,6 millones de personas en Espafia, segin
datos del Ministerio de Trabajo, informa Efe.

La paradojica carta de Yolanda Diaz a los parados sin
ayudas

El 6 de noviembre, apenas tres dias despues de aprobar este nuevo subsidio que no
empezard a pagarse hasta enero, para promocionarlo y darlo a conocer, la ministra
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Yolanda Diaz envid una carta firmada por su pufio y letra a las miles de personas a
las que se les acabo el paro durante el primer estado de alarma, informandoles de que
podrian acogerse a esta ayuda de 430 euros si la solicitaban antes del 30 de noviembre.

"Soy muy consciente de lo dificil que ha sido buscar un trabajo en ese momento y de
lo largos que son los meses cuando los ingresos no llegan®, escribid la ministra Diaz
en esa carta del 6 de noviembre a la que ha tenido acceso Vozpépuli'. "Tan solo quiero
mostrarte todo mi apoyo personal, y el de este Ministerio, en una situacion tan
complicada”, afadia.

A pesar de la empatia mostrada por la titular de Trabajo, la Direccion General del
SEPE dio instrucciones a sus funcionarios para que esta nueva prestacion, conocida
internamente como SACO (siglas de algo asi como Subsidio por Agotamiento del paro
durante la pandemia de Covid-19), empezase a ser tramitadahoy, miércoles 9 de
diciembre; mas de un mes después de abrirse el plazo de solicitudes.

Y como las néminas de las solicitudes aprobadas por el SEPE se cierran el dia 30 de cada
mes, los beneficiarios de esos 430 euros no cobraran hasta enero los pagos
correspondientes a noviembre y diciembre.

Mas madera para el SEPE

Las 114.000 tramitaciones de este nuevo subsidio se afiaden a los casi 740.000 ERTE que
siguen activos y que, desde octubre, tienen que ser validados mes a mes por los
empleados publicos del SEPE debido a un cambio de procedimiento contemplado en
la dltima prorroga de los ERTE, lo que ha aumentado la carga burocrética tanto a las
empresas como al propio SEPE y dejé a miles de personas sin cobrar el ERTE en
noviembre.

Entre el 14 de marzo y el 30 de septiembre, a diferencia del procedimiento actual, una
vez tramitado y aprobado el ERTE de un trabajador, las empresas no tenian que volver a
enviar al SEPE los datos del empleado a no ser que hubiese sido reincorporado a su puesto
de trabajo. Desde octubre deben enviar los datos del trabajador, y validados por el SEPE,
cada mes.
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Los bancos espanoles temen un trato
desfavorable del BCE con los dividendos

Un supervisor europeo dividido tomara una decision en
los proximos dias sobre el dividendo de la banca. Las
entidades espafiolas temen la influencia de los paises del
norte

Jorge Zuloaga

Semana clave para la recuperacion de los dividendos de la banca, algo que tiene en
tension a inversores de medio mundo. El Banco Central Europeo (BCE) decidira en los
proximos dias si mantiene mas all4& de 2020 su recomendacion de no repartir los
beneficios del sector financiero o, por el contrario, las aguas vuelven a su cauce. De ser
asi, el supervisor debera resolver muchas dudas que tienen al mercado en vilo desde
hace meses: quiénes podran repartirlo, cuanto podra distribuirse y cudndo podra hacerse.

Fuentes financieras consultadas por este medio explican que este debate ha sobrepasado
ya el mundo de la supervision bancaria y ha entrado en el plano de la politica. El primer
miembro del consejo de gobierno del BCE en 'mojarse’ fue el luxemburgués Yves
Mersch, quien en una reciente entrevista en el 'Financial Times' abog6 por volver a la
normalidad en 2021 con restricciones. "Todo dependeria del conservadurismo de los
modelos internos en los bancos, en sus provisiones y una vision sélida de la evolucion de
capital del banco™, expuso. Esta letra pequefia de un banquero central como Mersch se ha
interpretado entre los financieros espafioles como un recado para los paises del sur.

Aun asi, hay voces dentro del consejo de gobierno que siguen abogando por mantener el
veto a los dividendos al menos seis meses mas, como la del irlandés Ed Sibley, como

explicé a Bloomberg.

Aunque la decision no esta tomada, el ejemplo que estan siguiendo otros bancos centrales,
como los de Inglaterra y Suecia, precedidos por la Reserva Federal, hace prever que el
BCE abra también la puerta a que los bancos vuelvan a remunerar a sus accionistas. Tal
y como publico este medio, una de las opciones con mas peso sobre la mesa es que este
retorno al dividendo se haga con un limite de entre el 15% y el 25% del beneficio (‘pay
out").

Todo apunta a que este tope no sera generalizado, si no para los que superen un umbral
de seguridad para los supervisores del BCE. Este punto es el que mas discusiones y
recelos genera entre los bancos espafioles. Primero, por como se fijara este umbral: si
sera publico, imponiendo unos minimos para poder dar dividendos, o se determinara caso
por caso, una opcion gque preocupa a los banqueros, por el estigma que provocaria a las
entidades que no repartan su beneficio entre los accionistas.
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El segundo foco de debate es cudl sera el umbral que fijara quién reparte dividendo y
quién no. Dentro de la banca espafiola, se da por hecho que sera el colchon sobre el limite
minimo fijado por el BCE (SREP). Esta linea roja tiene un grave problema para los bancos
espafioles: el BCE fija afio a afio un suelo de solvencia que es hecho publico por las
entidades, pero se reserva una parte de su exigencia (P2G), que es secreta. Este colchon
es inferior para los bancos espafioles frente a otros paises europeos. Por ello, en caso de
que el BCE use el margen de capital como guia para autorizar dividendos, las entidades
del Ibex perderian su ventaja competitiva oculta.

Superado este corte, la gran duda del sector financiero espafiol es cual seré el baremo
para determinar qué parte del beneficio se puede repartir entre los accionistas. Este factor
impacta en BBVA vy, sobre todo, Santander. Las dos entidades, especialmente la
presidida por Ana Botin, necesitan que se autorice a repartir beneficios contra reservas o
que se tenga en cuenta el beneficio recurrente, antes de registrar los deterioros en el fondo
de comercio.

NUmeros rojos

De este modo, Santander perdi6 9.048 millones hasta septiembre, tras el mayor ajuste de
su historia en los fondos de comercio de EEUU, Reino Unido y los créditos fiscales en
Espafa. El banco presidido por Botin considera que es un ajuste que no tiene efectos en
caja ni en capital, por lo que puede repartir dividendo sobre su beneficio recurrente de
3.658 millones.

Por su parte, BBVA perdié 15 millones entre enero y septiembre. Aunque preveé acabar
en numeros verdes a final de afio, el grupo presidido por Carlos Torres intentard, como
Santander, repartir dividendo al margen del golpe del fondo de comercio en Estados
Unidos.

El debate interno de los bancos espafioles no acaba ahi. Hubo entidades que consiguieron
repartir dividendo con cargo a los resultados de 2019 —como BBVA y CaixaBank— y
otras que tuvieron que cancelarlo sobre la marcha, como Santander, por lo que podrian
exigir por lo menos devolver esta parte de sus reservas a los accionistas.
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