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"Somos la unica region con proyectos
cerrados para los fondos europeos"

El presidente Guillermo Fernandez Vara pide que los fondos sirvan para “hacer pais” en Espana

J. F. MADRID.

“Extremadura es la primera comu-
nidad auténoma en presentar pro-
yectos concretos que pueden ser fi-
nanciados con los fondos Next Ge-
neration”, segin apunto el presi-
dente de la Junta de Extremadura,
Guillermo Fernandez Vara. “Cuan-
do llegue el dinero comunitario, se
destinara a los que ya tienen pro-
yectos y Extremadura es la iinica
comunidad auténoma que ya cuen-
ta con proyectos y no bla, bla, bla”,
dijo el presidente en el discurso
inaugural de la primera Conferen-
cia Fondos Europeos Next Genera-
tion organizada por elEconomista
y patrocinada por Extremadura
Avante, Ibercaja e Ingenostrum,
que tuvo ayer lugar en Caceres. Fer-
nandez Vara remarcé que en los
proximos meses se iniciaran las
obras de algunos proyectos, como
una fabrica de semiconductores,
otra de catodos o una de guantes de
nitrilo en Navalmoral de la Mata.

Catodos y semiconductores

El politico extremefio hizo referen-
cia, sin citarlas, a la construcciéon
en Trujillo (Céceres) de una facto-
ria por la empresa estadounidense
Diamond Foundry para elaborar
diamantes sintéticos que se usan
en el montaje de semiconductores,
un componente cuya escasez esta
paralizando muchos sectores a ni-
vel mundial como el de la automo-
cién. El proyecto supone una inver-
sién publica y privada de 670 mi-
llones de euros y generara 300 em-
pleos directos.

Y al proyecto de la empresa
Phidtech, presente ayer en la Con-
ferencia realizada por elEconomis-
ta, que busca unos 60.000 metros
de suelo industrial para instalar la
fabrica de catodos que complemen-
ta el proyecto en torno al almace-
namiento energético del litio con
el que quiere desembarcar en Ex-
tremadura con una inversién cer-
cana a los 1.000 millones y alrede-
dor de 1.300 empleos.

“Habra un antes y un después de
los fondos y en Extremadura he-
mos aprendido mucho en estos afios,
hemos acabado con los complejos
que no nos llevan a nada, y estos
fondos nos van a permitir demos-
trarlo”, dijo Fernandez Vara. Unos
fondos que, segin apuntd, se han
de dedicar a crear oportunidades
para toda la gente y repartir esas
oportunidades.

Una inyecci6n de dinero que, aun-
que contribuira al desarrollo de la

Fandos Europeas para la recuiperacion

‘next~

o o = e b4

Nnom .

Guillermo Fernandez Vara, en el centro, con el presidente de Ecoprensa, Gregorio Pefia, flanqueados por la dcha. por Yolan-

da Garcia Seco, delegada del Gobierno y por la izda. Blanca Martin, p!

regién y a dar un vuelco a la econo-
mia con un mayor peso de la indus-
tria sobre el PIB regional, debe ser-
vir sobre todo para hacer pais en
Espaiia. “Esto no es una repartija
de dinero, dijo. Debemos ser muy
conscientes de que los fondos solo
llegaran si hay un proyecto de pa-
is”, matiz6 Fernandez Vara.

Sin embargo, la carrera por los
Fondos Next Generation ya ha arran-

de la AsambleadeE: d R.P.

cado y Extremadura esta tomando
delantera. “;Se podria pensar hace
20 afios que una regioén que ha lle-
gado 150 afios tarde a la industria-
lizacién seria la primera comuni-
dad de Espafia donde se va a im-
plantar una fabrica de semiconduc-
tores o una para recuperar una
soberania industrial en productos
esenciales como los guantes de ni-
trilo en Navalmoral de la Mata?”.

Porque, remarco el presidente de
la Junta, los extremefios “no tienen
que pedir permiso, simplemente no
tener miedo y trabajar”, remarcd
un Ferndndez Vara que reiter6 que
los fondos son una oportunidad que
Espafia no puede dejar escapar. Una
oportunidad que no se limita a re-
cuperar lo perdido en Europa con
el Covid, sino para recomponerse
de la depresion que se ha genera-

El alcalde de Caceres, Luis Salaya. r.».

do en la Unién Europea tras la mar-
cha del Reino Unido con el Brexit
o de unas politicas internacionales
de las que se ha quedado fuera. “La
UE debe reafirmarse, demostrar
que sirve para algo”, dijo.

Pero si los Next Generation son
una oportunidad para que la UE re-
cupere su espacio en el &mbito in-
ternacional, entre China y Estados
Unidos, también los son para Espa-
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fia. Pero Fernandez Vara ha mos-
trado su preocupacién ante la pe-
lea abierta por el reparto de los fon-
dos, perdiendo de vista la esencia
del plan de Resiliencia de fortale-
cer las economias nacionales. “Los
fondos no estan para cubrir gastos
recurrentes, para los capitulos 1 y
2 de los presupuestos. Han de em-
plearse en transformar el pais y la
UE. Y si esto no lo entendemos, no
tendremos nada”, dijo.

Por ello, el presidente extreme-
fio se detuvo en la Conferencia de
Presidentes que tendra lugar este
viernes en Salamanca. “Ademads de
las diferencias ideoldgicas, ahora
tenemos también las diferencias re-
gionales. Parece que no podemos
defender y decir las mismas cosas
que los demds, parece que tenemos
que discutir”, apunté. “Caer en gran-
des debates que solo llevan a la me-
lancolia y que no solucionan los pro-
blemas. Estamos en una crisis por
no saber qué significa gobernar: dia-
logo, concordia y negociacién”.

Mas industria

Pese a la persistencia en que los
70.000 millones de euros no termi-
nen en un “qué hay de lo mio”, el
presidente de la Junta de Extrema-
dura defendi6 los proyectos que ya
estdn en marcha en su comunidad,
¥y que en septiembre-octubre em-
pezaran a concretarse. Unos pro-
yectos que han de servir para dar
la vuelta al PIB extremefio con un
mayor peso de laindustria. Paralo
cual, Fernandez Vara insisti6 en que
su Gobierno, pero también el ante-
rior del PP, llevan trabajando afios
con el fin de cambiar la forma de
hacer las cosas.

“Ahora cuando hay un proyecto
interesado en Extremadura no se
encarga tal o cual consejeria, se en-
cargan tres o cuatro a la vez, se con-
vierte en un proyecto integral, pues
lo hace suyo Extremadura”, dijo.

Un desarrollo industrial que en
la regién se sustenta en cuatro gran-
des pilares, segtin explicé el presi-
dente de la Junta. En primer lugar
el sol que aporta un gran potencial
de energia fotovoltaica que abara-
tara la factura de las industrias que
se instalen en la regién, un podero-
so imén en opinién de Ferndndez
Vara. Para lo cual, han desarrolla-
do un plan de energia y clima que

defendié ante los que critican que
“van a llenar Extremadura de es-
pejitos”. Cada afio esta previsto .000
megavatios nuevos y poner en mar-
cha otros 1.000.

Elsegundo pilar es el agua, pues
“la industria necesita agua”. Sol,
aguay también suelo industrial, pe-
ro suelo ya preparado y disponible
en estos momentos. “No todas las
comunidades auténomas pueden
ofertar parcelas de 70 hectareas ur-
banizadas”, remarcé. “Hay que com-
petir con algunas comunidades que
tienen mucho nombre en industria,
pero que no tienen ni sol, ni agua
ni suelo disponible.

Para completar el armazén que
ha de sentar las bases industriales
de Extremadura, Fernandez Vara
incidié en una legislacién mas fa-
vorable con la aprobacién de laley
de Ordenacidn Territorial y Urba-
nistica Sostenible de Extremadura
(Lotus) que, segtin resaltoé el presi-

“Ademas de

las diferencias
ideolégicas, ahora
tenemos también
las regionales”

“Van a pasar
muchas cosas y
muy rapidas. En dos
meses ya hay que
gastar los fondos”

dente ayer en Céceres, estd siendo
copiada en otras comunidades au-
ténomas “con otro nombre”.
“Todo ello ha permitido que pro-
yectos que tenian Extremadura co-
mo tercera o cuarta opcioén, final-
mente se hayan decidido por nues-
tra comunidad”, dijo el presidente
de Extremadura en el discurso de
inauguracién de la jornada de elE-
conomista sobre Next Generation.
Completado, seguin sefial6 el pre-
sidente extremefio, por un impul-
so ala formaci6én —“en octubre em-
pezamos a formar a 1.500 personas
en el coche eléctrico”-, “en la se-
guridad ciudadana, una de las ma-

yores en toda Espafia”, y en infraes-
tructura. “En verano del préoximo
afio, estaremos conectados con to-
dos los puertos espafioles por fe-
rrocarril para transportar las mer-
cancias”, sefialé.

Ademas de la industria, Fernan-
dez Vara defendié el potencial tu-
ristico de mas alta calidad de Ex-
tremadura donde hay 8 0 10 pro-
yectos de hoteles de (cinco y seis
estrellas, dijo) o el desarrollo ener-
gético y tecnoldgico como poten-
cial econdmico. “Es el futuro que
hemos sofiado”, sefiald, en una re-
gién que en los proximos meses ten-
dr4 problemas de mano de obra, se-
gun remarco, como actualmente ya
sucede en la construccion.

Bien y rapido

“Ya sabemos a qué tipo de proyec-
tos se van a dedicar los fondos”, se-
fial6 Vara que insisti6 que las cosas
se deben hacer bien, pero también
pronto. “A partir de ahora, todos los
meses voy a chequear consejeria a
consejeria como van los proyectos
porque la Comisién Europea ird pa-
gando segln se vayan completan-
do las fases de cada proyecto”, de-
claré. Porque la Unién Europea, se-
gun remarco el politico extreme-
fio, no se va a conformar con que se
lleven a cabo los proyectos, tam-
bién va a exigir resultados.

El dinero “ha de aumentar el PIB
de cada comunidad y pais, generar
un empleo que sea de calidad, dis-
minuir la contaminacién, etcéte-
ra”. Y muy especialmente, segtin la
opinién de Fernandez Vara, para
hacer la empresa de su regién mas
competitiva, para lo cual es impor-
tante demostrar que las cosas se
pueden hacer en Extremaduray
para Extremadura.

El presidente de la Junta y uno
de los barones del PSOE con més
peso quiso hablar poco de politica,
pero hizo varias referencias a la opo-
sicién de la que dijo que “si no re-
conoce los resultados electorales
solo se dedicara a hacer campafia”.
Y no hablaran, dijo Ferndndez Va-
ra, de coOmo sacar partido a estos
fondos. “No podemos estar perma-
nentemente votando en Espafia”,
comento. “Van a pasar muchas co-
sas y muy deprisa. En septiembre
habré4 que empezar a gastar los fon-
dos Next Generation”, concluyd.

(14 Preferimos no
retrasar el Data-
Center, aunque
nos impida acceder
a los fondos"”

Santiago Rodriguez Agiindez
CEO de Ingenostrum

€€ solicito un
esfuerzo para que
los fondos lleguen
a las micropymes
y los auténomos”

Javier Benito Cordero
C. delegado y dtor. geral de Gefiscal

€€ se trata de fondos

transformadores
que permitan
competir con valor
anadido”

Celina Pérez Casado
C. delegada Vector Arran Innizia

€€ Los grandes

proyectos tractores
no tienen por qué
venir de grandes
multinacionales”

Eduardo Blanco Uclés
|+D+i de Xtrem Software

(14 Nuestro reto
es dar respuesta a
la transformacién
demografica que
estamos viviendo"”

Maria Barco
Directora Adiper
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Carlos Rodriguez, director del Gabi-
nete de la presidencia de la Junta.

José Antonio Garcia Mufioz, subdele-
gado del Gobierno en Caceres.

Gabriel Alvarez Arroyo, presidente de
la Camara de Comercio de Caceres.

Rafael Espaiia, consejero de Econo-
mia, Ciencia y Agenda digital.

€€ El futuro a corto
y medio plazo del
crecimiento pasa
por las energias
renovables”
Olga Garcia

Consejera de Transicion Ecolégica

D s s
€€ El sector

€€ Me alegro

€€ Los fondos son un

- R,
Belen Fernandez, diputada del Parti-
do Soicalista.

(14 Represento a mas

agroalimentario
ha funcionado a
diario y nos hemos
adaptado”

Monica Tierno
Cooperativas Valle del Jerte

muchisimo de que
no haya reparto
territorial. No lo
va a haber”

Miguel Bernal Carrién
Extremadura Avante

hito importante y la
region es la mayor
productora de litio
de Europa”

Mario Celdran
Director ejecutivo de Phi4Tech

de 300 empresas
tenemos mucho
que decir y aportar
alaregién”

Miguel Angel Leal
Presidente de AEEF
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Angel Martin, Asociacion Extremefia
de la Empresa Familiar.

(14 Queremos formar
parte de la vida de
las personas, y asi
entendemos los
fondos europeos”

Roberto Ledesma
Director de Ibercaja Extemadura y Sur

Carlos Arce, presidente de la consul- Lara Garlito, portavoz del grupo so- Guillermo Garcia, responsable de

tora Arram. cialista. Banca Privada de Ibercaja.

3 v ’ Al
€€ Los desafios de €€ Parte de lainversién
Cetarsa son el reto debe ser cubierta
de la digitalizacién mediante préstamos
y la produccion para involucrar
sostenible” al accionista”
Jqsé Antonio Gonzalez Miguel Gonzalez Cuétara -
Director Cetarsa CEO EcaptureDtech =) e

Un momento de la jornada de ayer en Extremadura.
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EMPRESA
FAMILIAR'Y
VITARTIS FIRMAN
UN CONVENIO

La Fundacion Empresa Fami-
liar de Castilla y Leon y Vitartis
-Asociacion de la Industria Ali-
mentaria de Castilla y Leon- fir-
maron un convenio de colabo-
racion, con vigencia de un ano
y con caracter prorrogable, con
el fin de impulsar la empleabili-
dad en el sector agroalimenta-
rio de la comunidad mediante
el fomento de programas de FP
dual.Ambas entidades buscan
dar a conocer y poner en prac-
tica esta modalidad formativa
para contribuir a que los jove-
nes de puedan estudiary ad-
quirir los conocimientos nece-
sarios de acuerdo a las necesi-
des de la industria. /icAL
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PERSPECTIVAS ANTE LOS NUEVOS FONDOS EUROPEOS DE RECUPERACION

La region podra formar a 1.500
personas ligadas al coche eléctrico

JUNTAEX

© Vara defiende que es
«la inica comunidad con
proyectos concretos»
para los Next Generation

R.CANTERO
region@extremadura.elperiodico.com
CACERES

arte de una de las reme-
sas de fondos europeos
vinculados al 2021 servi-
rdn para formar en la re-
gioén a partir de octubre a 1.500
personas ligadas al vehiculo eléc-
trico. El presidente de la Junta de
Extremadura, Guillermo Ferndn-
dez Vara, se refiri6 este lunes a ese
ejemplo como muestra de la posi-
ciéon de ventaja que la region tie-
ne dentro del planteamiento del
paquete econémico Next Genera-
tion y como simbolo del poten-
cial que los proyectos sobre la me-
sa pueden tener «en el cambio de
paradigma econémico en Extre-
madura». «<Somos la iinica regién
que tiene ahora mismo proyectos
concretos», destacé de caraalaca-
rrera emprendida por todas las
comunidades para captar los
750.000 euros vinculados al plan
de recuperacién aprobado por
Europa para los préximos anos.
En las 1.500 personas que se
formardn ligadas al desarrollo
del coche eléctrico estarian tanto
los alumnos del mdster que la
empresa Phi4tech pone en mar-
cha este otofio para capacitar a

Autoridades en la apertura del foro de debate que se celebrd ayer en Caceres sobre los fondos Next Generation.

sas («energia a precios competiti-
vos, aguay suelo industrial prepa-
rado», enumerd)y normas legisla-
tivas «favorables» como las leyes
LAMA, LOTUS y la futura ley de
simplificacién administrativa, en
la que se trabaja para agilizar los
proyectos empresariales e indus-
triales, entre los que destaco los
de cdtodos, semiconductores y

personal para sus proyectos de ci- La Junta trabajaen
todos y celdas de baterias en la re- una |ey para facilitar la
gién, como otros proyectos for- P

mativos también vinculados a INStalacion de

fondos europeos, que llegan de la
mano de la Escuela de Organiza-
cién Industrial y que han llevado
a poner sus ojos en la regién por
los proyectos de baterias en los
que ya se trabaja, segun explicé
Vara en una jornada de andlisis
de los fondos europeos organiza-
da por elEconomista.

En ese encuentro el presidente
dijo estar convencido de que ha-
brd «un antes y un después en la
regién», puesto que cuenta son
elementos que buscan las empre-

empresas simplificando
los tramites

guantes de nitrilo que estdn en
tramites. Ademads recordo que Eu-
ropa exige que los fondos vayan
ligados al cumplimiento de hitos
y que los proyectos sirvan para
elevar el PIB, bajar la tasa de paro
o disminuir la huella de carbono
entre otras cosas.

GANAR COMPETITIVIDAD/ «En la re-
gioén tienen que servir también
para conseguir algo que desde Ex-
tremadura el mundo empresarial
viene trabajando desde hace
tiempo y es tener un sector com-
petitivo y lograr que en gran me-
dida las cosas se puedan hacer
aqui y desde aqui», defendi6 el
presidente.

El presidente de la Asociacion
Extremena de la Empresa Fami-
liar, Miguel Angel Leal, reivindicé
en una de las mesas de andlisis la
«oportunidad» que los fondos eu-
ropeos abren para las empresas
extremenas: «tenemos una opor-
tunidad dnica para escribir otra
Extremadura, pero hay que mate-
rializarlo».

En esa misma mesa estaba

Avante multiplicala
carterade proyectos
deinversiéon por 10

» El director general de Extre-
madura Avante Extremadura
puso ayer cifras al interés de
las empresas por instalarse en
Extremadura sefialando que en
el ano 2019 (el ultimo afo pre-
vioalapandemia)este enteges-
tionaba una cartera de analisis
de inversiones de 140 millones
y ahora esa cifra se ha elevado
hasta los 1.588 millones. Bernal
sefnalo los fondos europeos co-
mo un revulsivo para las inver-
siones. «Ahora depende de no-

sotros aprovecharlos», afirmo.

también el CEO de Phi4tech, Ma-
rio Celdran, que reitero los con-
tactos que mantienen dentro del
PERTE del coche eléctrico que
present6 el Gobierno hace dos se-
manasy en el que estaria inclui-
do su proyecto de baterias.
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ICM: INDICE DE CONFIANZA DE LA MEDIACION

ANA AMIGO
@AnaAmigo._

Por suerte no ha llegado la sangre al rio y a julio de 2021 el ICM -indice de Confianza
de la Mediacién- que semestralmente publica Mercado Previsor se ha situado
en el 3,33, superando las expectativas marcadas por la mediacion hace un ano
que auguraban un ICM del 3,29. Poco a poco comienza la remontada y ya sonun
41,67% de los encuestados los que declaran que la situacion de la mediacion es
‘Muy Buena’ frente al 35% que asi lo declaraban hace tan solo 6 meses. Se mantiene
casi el mismo porcentaje que entonces (2,50%) los que creen que es ‘Mala’.

MERCADO PREVISOR # Julic 2
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Las expectativas a un ano vista también me-
joran sustancialmente. La prevision de la
mediacion es de un cierre de ano con un
ICM al 3,35. En este sentido subirian hasta
el 47,92% los que auguran una situacién
‘Muy Buena’ de la profesion cuando a pri-
meros de ano tan solo lo pensaban un 22,5%. Incluso
un 4,17% son mas optimistas y elevarian sus previsiones
a ‘Excelente’, 1,67 p.p. mas que en enero. Por el contra-
rio, y algo mas preocupante, figuran aquellos que creen
que la situacion serd ‘Mala’ (4,17%). A la pregunta con-
creta sobre la situacion de su empresa, los encuestados
por Mercado Previsor que la definen como ‘Buena’ en
una escala de 3 —Buena, Mala, Regular- son una amplisi-
ma mayoria del 83,33%, cifra similar a la de primeros de
ano, aunque suben ligeramente hasta el 4,17% los que
la califican como ‘Mala’ (2,50% en enero 2021) y bajan
2,5 p.p. los que la califican de ‘Regular’.

La formacion online se consolida

Una de las conclusiones que nos deja el 7° ICM es la
consolidacién de la formacion online. El primer semes-
tre del ano ha mostrado ya una cierta recuperacion de
las actividades presenciales en el sector, incluidos semi-
narios, jornadas o cursos con aforo limitado. Con todo,
todavia un 50% de los encuestados declaran que no ha
acudido a ninguna jornada formativa presencial duran-
te este ano, aunque ya un importante 33% si lo ha hecho
participando en hasta 5 encuentros en el semestre, y un
14,58 % incluso en mas de 5 eventos.

De todos modos, la formacién online esta siendo la ele-
gida mayoritariamente por la mediacién y los organiza-
dores estan ofreciendo sus jornadas, seminarios o cursos
en formatos hibridos de tal manera que se pueda esco-
ger la que mas convenga a cada interesado.

De enero a junio han sido cientos de eventos los que
se han llevado a cabo
en formato virtual. Un
amplio 89,58% de los
encuestados responde
que se han inscrito a
mas de 5 jornadas on-
line en el periodo, de
las que destacan la agi-
lidad en el desarrollo
y el ahorro de tiempo
que suponen al evitar
desplazamientos.  Es-
pecialmente valorada
es la capilaridad de
€sos eventos que  se i

£Como cree que serd la situacion de la mediacion dentro de
1 afio?

ICM: DE JUNIO 2018 A JULIO 2021

Enero  Juio Enero Julio
2020 2020 2021 2021

hacen accesibles a cualquier mediador desde cualquier
punto del pais.

Por otro lado, el pasado abril se publicé el Real Decreto
287/2021 que regula la formacion de los distribuidores de
seguros y que incluye cambios y novedades respecto a la
normativa anterior. La valoracion de la mediacion del RD es
mayoritariamente negativa. Un 43,94% de los encuestados
por Mercado Previsor piensan que esta normativa “no apor-
ta nada nuevo”. Ademis un 22,73% anaden que tener que
dedicar tantas horas a formacién continua hara que se de-

Jjen abandonadas otras actividades, mientras que un 15,15%

creen ademas que los requisitos de formacién exigidos difi-
cultaran la contratacién de nuevo personal en el sector.

Pero también hay quienes lo ven con buenos 0jos y asl
un 18,18% piensa que mejorara sustancialmente la for-
macion de los distribuidores.

Descenso del indice de
satisfaccion con la profesion

El ano 2020 y el pri-
mer semestre del ano
2021 han sido duros
sobre todo para quie-
nes tienen un negocio
=MALA de mediano tamano.
Con ingentes esfuer-
zos la mediacion ha
= BUENA capeado bastante bien
el temporal, pero ha
provocado un impor-
tante desgaste psico-
logico en agentes vy
corredores que se ha

=REGULAR

7 MERCADO PREVISOR # Julio/Agosto 2021
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ICM: INDICE D

\\

traducido en una bajada
de 8 p.p. en el indice de
satisfaccion con la pro-
fesion. Si a primeros de
ano un 60% de los en-
cuestados se declaraban

‘Muy satisfechos’ con su
profesion, ahora son un
52% los que asi lo con-
sideran.

En cuanto a quicncs €es-

La Resolucién de la DGSFP sobre
Formacion....

dad es ‘Buena’ (50%),
‘Muy Buena’ (12,50%)
e incluso ‘Excelente’
(10,42%). Y no estan
equivocados segun  se
desprende del III Es-
tudio sobre la Imagen
del Mediador en la So-
ciedad publicado por
Mercado Previsor el
mes pasado donde se
constato que la tenden-
cia del consumidor a

tan ‘Poco satisfechos’ su

porcentaje l—umhwn cre- UEInRA LA NO APORTA NADA OBLIGA A DEDICAR _ DIFICULTARA LA (‘ontrz}mr sus pr()(.luc.l‘()s
ce desde el 5% de enero FORMACION DE LOS NUEVO MAS TIEMPO EN CONTRATACION DE a través de la mediacion

~ < IDORE
hasta un 6,25% a finales L >

del semestre.

DETRIMENTO DE PERSONAL . P
sigue una linea ascen-

OTRAS
ACTIVIDADES dente desde 2018. La

Sobre la opinion que la sociedad tiene de su trabajo, la
mediaciéon coincide con lo que en general opinan los
clientes. Un 72,92% piensa que su imagen en la socie-

sociedad ha reconocido
su esfuerzo por convertirse en un sector profesional, ta-
rea que ha sido sobre todo abanderada por colegios y
asociaciones.

Crece la preocupacion por el envejecimiento
de agentes y corredores

| estudio realizado por Mercado Pre-

visor senala que hay ciertos proble-
mas que afronta la mediacion que ya
se han convertido en recurrentes y con
pocos visos de solucion. Pero saltan las
alarmas con nuevas preocupaciones,
y una de ellas es el envejecimiento del
sector cuya media de edad ya se sitia
en los mas de 52 anos. Son pocas las
corredurias que tienen un plan de rele-
VO generacional, que en su mayoria son
empresas familiares. Segun estudios
del Instituto de la Empresa Familiar, tan
solo el 24% de las empresas familiares
sobrevive a una segunda generacion y
solo el 9% a una tercera. Desde colegios
y asociaciones, conscientes del proble-
ma, comienzan a trabajar en planes de
sucesion y, a través de cursos, jornadas,
seminarios y acompanamiento, a ayudar
a las agencias y corredurias a prepararse
para un relevo que en su gran mayoria
podria producirse en menos de 15 anos.

Otro de los problemas que despunta se
centra en la publicidad del seguro di-
recto basada unicamente en el precio.
Creen que se esta “devaluando” el valor
del seguro e incluso llegan a acusar de
mala praxis a algunas lineas directas.
Rechazan “la publicidad que despresti-
gia a los contratos de seguros, donde
solo se da importancia al precio ningu-
neando las pdlizas cuando reaimente
son un contrato” acusandola incluso de
“enganosa’”.

Por otro lado, y al hilo del precio, la me-
diacién también arremete contra los
comparadores que “que Unicamente
estan ofreciendo precio y no diferencias
importantes de coberturas contratadas”.
Ademas, les acusan de “no dar cultura
aseguradora a los clientes ni explicar las
diferencias de los productos, al final re-
percute en el enfado del cliente que solo
mira la prima”.

Entre los problemas clasicos, la media-
cién vuelve a poner el foco en la com-
petencia de la banca, la formacion o el
exceso de trabajo administrativo deri-
vado de las companias.

COMPETENCIA

DE LA BANCA

La competencia de la banca sigue
encabezando la lista de reclamacio-
nes y la mediacion pide a los colegios
que sigan insistiendo en la defensa de
sus derechos ante lo que consideran
“competencia desleal” y calificada por
algunos como “competencia feroz e
irracional”.

Reiteradamente acusan al canal banca-
seguros de mala praxis y de “imponer”
seguros y afirman que este modo de
actuacion, “su forma de trabajar y enga-
far a los clientes perjudica a la figura del
mediador de seguros”.

2 MERCADO PREVISOR # Julio

«-- Volver al indice



Publicacién

Mercado Previsor General, 9

Soporte Prensa Escrita
Circulacién 25300
Difusién 16 120
Audiencia 76 290

Fecha

Pais

V. Comunicacién
Tamafio
V.Publicitario

27/07/2021

Espafia

42 174 EUR (49,734 USD)
620,97 cm? (99,6%)

3091 EUR (3645 USD)

Instituto de la
——

Distribuido para IEF * Este articulo no puede distribuirse sin el consentimiento expreso del duefio de los derechos de autor.

El Indice de Confianza de la Mediacién mejora hasta
3,33 puntos, superando las expectativas marcadas por la
mediacion hace un afio que auguraban un ICM del 3,29

En este sentido, la mediacion sigue poniendo una nota
alta al trabajo de los colegios y asociaciones. Un 87,50%
de los encuestados consideran que su labor es ‘Bue-
na’; solo un 12,50% la consideran ‘Regular’ y ningtin
encuestado en el estudio la ha calificado como ‘Mala’.
Valoran, entre otras cosas, la formacion que ofrecen a
colegiados y asociados asi como la defensa que hacen de
los intereses de la profesion.

De forma mayoritaria los encuestados declaran que es-
tan colegiados en sus colegios provinciales, pero ade-
mas, mas de la mitad también forma parte de alguna
asociacion de agentes y corredores. Adecose y Cojebro
figuran entre las principales, pero también estin muy
valoradas por sus asociados Aprocose, Fecor, Espanor,

Perfil de participantes
en la encuesta de ICM

* N° de respuestas: 754

* Tipo de Mediador: 12,5%
agentes, 87,5% corredores

* Media de edad: 52,2 anos

¢ Sexo: 90,75% varones, 10,25% mujeres

* Periodo: de enero a junio 2021

Empresa Familiar

Espabrok, E2K y Aunna. @

Por otro lado, acusan a la DGSFP de no
controlar con rigor estas practicas. Sien-
ten una “desproteccion” por parte del re-
gulador que permite “las practicas abu-
sivas de determinados canales”. Afirman
incluso que la banca “no va a parar has-
ta que se haga con todo el mercado con
el beneplacito del Gobierno, la DGSFP
y los clientes”, y ponen como ejemplo
la reciente polémica suscitada por los
préstamos ICO.

FORMACION

En esta 72 edicion del ICM, la formacion
también ha entrado entre los principales
problemas que debe atajar la mediacion.
Entre los encuestados hay quien opina
que la nueva normativa sobre formacion
“no ha sido consensuada con las nece-
sidades reales del sector” y no ven con
buenos ojos la reduccién de horas que
se ha promovido en la nueva legislacion
para acceder a la profesion. Apuntan

también a la escasa formacion asegura-
dora que se detecta en algunos departa-
mentos de las companias que “vuelcan
sus funciones en los mediadores a los
que no remuneran por ello”. Creen que
no hay suficiente personal cualificado,
especiamente en el area comercial.

Mas alla de la formacion propiamente
dicha, también inciden en la deficiente
“cultura aseguradora” y reprochan que
apenas se promueva sin que haya, por
ejemplo, programas de TV sobre seguros.

EXCESO DE REGULACION

Y SOBRECARGA ADMINISTRATIVA
El exceso de regulacion y la sobrecarga
administrativa también repiten entre las
principales reclamaciones de la media-
cion. Creen que la regulacion beneficia
mas a los grandes canales de distribu-
cion que a los pequenos. “Se nos exigen
muchos requisitos legales que podrian

ser evitables dado que somos corredo-
res, no una empresa financiera”, senalan.

Por otro lado, rechazan de plano la
sobrecarga administrativa que deben
soportar al verse obligados por las ase-
guradoras a realizar tareas que, teérica-
mente, les corresponden a ellas.

FALTA DE UNIDAD

Por otro lado, las respuestas a las en-
cuestas desvelan también un crecimiento
en el sentimiento de falta de unidad de
la profesion que no es capaz de actuar
como un lobby. También son conscientes
de que hay un déficit de comunicacion
con la sociedad a la hora de trasladar cual
es su verdadera labor. “Hay falta de union
entre nosotros para defender males en-
démicos del sector. No somos capaces
de poner en conocimiento y en valor la
labor del corredor de seguros profesional
para y con la sociedad”, concluyen.

«-- Volver al indice
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Puig firma con el Sabadell un préstamo sostenible de 200
millones

original

Puig, el grupo multinacional cataldn de belleza y moda, ha firmado con Banc Sabadell su
primer préstamo sostenible por 200 millones de euros. La compania complementa sus
principales compromisos de sostenibilidad con una operacién de financiacién sostenible,
vinculando su margen a la evolucion de dos indicadores medioambientales, en este caso el
volumen de emisiones directas y el de emisiones indirectas generadas por la electricidad
consumida y comprada. Dichos indicadores se han definido de acuerdo al 'GHG Protocol' y la
metodologia de medicidon cumple con los criterios de la SBTi ('Science Based Targets
initiative").

Con esta financiacion, la compafia dirigida por Marc Puig, presidente ejecutivo de Puig, ha
avanzado en su fransicion hacia un modelo de negocio mas sostenible, potenciando la
creaciéon de valor compartido y teniendo en cuenta los impactos ambientales de su actividad
empresarial. La operacion pone de manifiesto la idea estratégica impulsada en 2013 desde el
consejo de administracién y la direccién de la compafiia de seguir avanzando en su
compromiso social y medioambiental.

La compafia, que aprob6 una nueva organizacién para afianzar su crecimiento, registro el afio
pasado las primeras pérdidas de su historia, como consecuencia de la pandemia por el
coronavirus. “En 2020, inmersos en uno de los contextos mas dificiles de los Gltimos tiempos a
causa de la crisis sanitaria y econdmica provocada por el covid-19, culminamos con éxito
nuestro primer programa de sostenibilidad iniciado en 2014. Nos preparamos para una nueva y
ambiciosa hoja de ruta que estara basada en el refuerzo y mejora continua de los cinco
pilares estratégicos, asi como la integracién de aquellas certificaciones y compromisos
internacionales mas relevantes”, ha asegurado Marc Puig. El consejero delegado de Banco
Sabadell, César Gonzalez-Bueno, ha enfatizado que “esta operacion encaja perfectamente”
con la estrategia del banco.

Durante los ultimos siete afios, Puig ha logrado resultados significativos en todos los pilares
de su programa de sostenibilidad, que han llevado a la compania a reducir en un 55% su
huella de carbono total desde 2014. A pesar del bajo impacto en su fabricacién en comparacién
con otras industrias, el grupo trabaja "para ser mas eficiente en todos los aspectos". En los
ultimos siete afnos , Puig también ha logrado de forma consistente el objetivo de “cero residuos
a vertedero” en sus cuatro plantas de produccion y sus dos sedes mediante la reutilizacion, el
reciclaje o el envio de residuos para la valorizacién energética.
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El compromiso y la agilidad, los dos elementos mas importantes
de la empresa familiar frente a la crisis provocada por la COVID-
19

original

=

— -

La incertidumbre generada incidié en la facturacion, si bien las estas empresas demostraron gran agilidad para hacerle
frente.

La COVID-19 ha puesto a prueba la resiliencia de las empresas familiares, ya que, a nivel
global, un 69% por ciento han visto disminuidos sus ingresos con respecto a los niveles que
registraban antes del estallido de la pandemia. Asi lo refleja el ‘Informe de Empresa Familiar
2021: recuperacion y crecimiento’, elaborado por KPMG Espana, la Catedra de Empresa
Familiar de la Universidad de Jaén, la Catedra de Empresa Familiar de la Universidad de
Valencia y el Departamento de Direccion de Empresas y Sociologia de la Universidad de
Extremadura, en colaboracién con el consorcio internacional STEP Project y el Instituto de la
Empresa Familiar.

Dicho informe pone de manifiesto que el compromiso y la agilidad han sido los dos elementos
mas importantes de la respuesta a esta crisis de las empresas familiares espanolas.
Compromiso con el bienestar de sus empleados y con sus proveedores y clientes estrechando
su relacion. Las empresas familiares han sido capaces de mantener el 93% de los puestos de
trabajo de sus empleados durante la crisis. Asimismo, un 77% de las mismas destaca la
puesta en marcha de mecanismos para ayudar a sus equipos a gestionar el estrés generado
por la pandemia, mientras que un 52% indica haber implantado de forma general soluciones
de teletrabajo. También han tenido que reorganizar procesos internos, y revaluar los acuerdos
con clientes, proveedores y acreedores. Asi, dos de cada tres empresas familiares destacan
que la relacién con sus proveedores y clientes les esta ayudando a recuperarse, 10 que
demuestra el fuerte vinculo y el espiritu colaborativo que existe entre ellos.

La incertidumbre generada por la pandemia incidi6 directamente en su facturacion, si bien las
empresas familiares han demostrado gran agilidad para hacer frente a este problema,
implementando rédpidamente acciones de control y reduccién de costes. Los costes han sido
controlados a través de medidas como la reduccion de la jornada, el acogimiento a programas
de ayuda estatales y ajustes en la retribucidon de los ejecutivos, promoviendo métodos
alternativos de compensacién. No obstante, una de cada cuatro compafias familiares ha
mantenido sus ventas y un 12% incluso las ha incrementado (un 5% porque han sido capaz
de adaptar su producto al nuevo entorno, un 4% porque se han adaptado a la emergencia
sanitaria y un 3% porque han sabido responder a las nuevas necesidades del mercado).

El tamano, la antigliedad o el nUmero de generaciones implicadas hacen a las empresas
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familiares espariolas diferentes unas de otras, provocando también que se hayan decantado
por distintas estrategias para su recuperacion.

Asimismo, el informe destaca tres lineas estratégicas: estrategia basada en la responsabilidad
social, estrategia de transformacion del negocio y estrategia de cautela. La estrategia basada
en la responsabilidad social se caracteriza por estar orientada al bienestar comin y a
satisfacer las necesidades de los stakeholders (empleados, clientes, proveedores y
comunidades). Esta estrategia se articula en torno a los valores de la empresa familiar y tiene
como objetivo mantener su reputacién, siendo la mas utilizada por las empresas familiares en
Espana y a nivel internacional. Las empresas que se decantaron por una estrategia de
transformacion del negocio, una vez reaccionaron frente a los primeros efectos de la COVID-
19, comenzaron, de forma proactiva para garantizar el crecimiento y la adaptacién del negocio
a un entorno cambiante, a implantar nuevas medidas financieras, crear nuevos productos,
explotar nuevos mercados o aplicar nuevas tecnologias. Algunas de estas decisiones ya se
estaban valorando antes de la pandemia, pero la irrupcion de la COVID-19 aceler6 su puesta
en marcha. Finalmente, la estrategia de cautela se sustenta en comprender el impacto
generado por la pandemia en el negocio y en el sector, asi como en analizar la respuesta de
los competidores a sus efectos. Las compafias familiares que han optado por esta estrategia,
una de cada cinco, han mostrado una especial preocupacion por la retencion del talento y el
bienestar de sus empleados.
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Las empresas familiares priorizaran la mejora de sus capacidades digitales

original

A —

La pandemia ha derribado cualquier duda sobre los beneficios de la transformacion digital, ya que
se ha visto como aquellas empresas familiares con fuertes capacidades digitales han respondido
mejor, pero este conjunto de compafias ha sido una minoria. Solo el 14% da por completado su
digital journey.

Las empresas familiares espafolas estan acusando los efectos de la crisis provocada por la
pandemia mas que sus homélogas en el resto del mundo. Sin embargo, prevén una fuerte
recuperacion para el proximo afio, hasta volver a la situacién anterior al coronavirus. Asi se
recoge en la Encuesta Mundial de la Empresa Familiar 2021, que indica que 78% prevé volver
a las tasas de crecimiento previas a la pandemia en 2022.

El estudio resalta la especial capacidad de resiliencia de las empresas familiares de todo el
mundo, también de las espafolas, frente a las restricciones econémicas generadas por la
pandemia. Solo el 36% de las compafhias espafolas se han visto obligadas a recortar
dividendos, y el 28% a realizar recortes salariales. Eso si, el 64% de los entrevistados
esperaba experimentar una caida de sus ventas en 2020.

El informe sostiene que las cinco principales prioridades de las empresas familiares espafolas
para los proximos dos afos son mejorar sus capacidades digitales (59%); aumentar el uso de
las nuevas tecnologias (53%); expandirse a nuevos mercados/segmentos de clientes (51%); asi
como promover fusiones o adquisiciones estratégicas (41%) e introducir nuevos productos o
servicios (39%).

Si hay dos cuestiones en el informe en las que las empresas familiares deben avanzar son,
sin duda, digitalizacion y sostenibilidad. La pandemia ha derribado cualquier duda sobre los
beneficios de la transformacién digital, ya que se ha visto coémo aquellas empresas familiares
con fuertes capacidades digitales han respondido mejor, pero este conjunto de companias ha
sido una minoria.

Pese a que el 79% de los empresarios familiares encuestados en Espafia asegura que las
iniciativas relacionadas con la digitalizacién, la innovacién y las tecnologias son prioritarias,
solo el 14% da por completado su digital journey. De hecho, menos de la mitad (46%) de las
compafias espafolas afirma poseer amplias capacidades digitales. La encuesta también
sefala el papel relevante que tienen las nuevas generaciones de empresarios familiares a la
hora de impulsar la digitalizacién, la innovacién y la tecnologia en sus empresas familiares.
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El 69 por ciento de las empresas familiares han ingresado menor
por la crisis de la Covid 19

Nova Ciencia « original

La COVID-19 ha puesto a prueba la resiliencia de las empresas familiares, ya que, a nivel
global, un 69% por ciento han visto disminuidos sus ingresos con respecto a los niveles que
registraban antes del estallido de la pandemia. Asi lo refleja el ‘Informe de Empresa Familiar
2021: recuperacion y crecimiento’, elaborado por KPMG Esparia, la Catedra de Empresa
Familiar de la Universidad de Jaén, la Catedra de Empresa Familiar de la Universidad de
Valencia y el Departamento de Direccion de Empresas y Sociologia de la Universidad de
Extremadura, en colaboracién con el consorcio internacional STEP Project y el Instituto de la
Empresa Familiar.

Dicho informe pone de manifiesto que el compromiso y la agilidad han sido los dos elementos
mas importantes de la respuesta a esta crisis de las empresas familiares espafnolas.
Compromiso con el bienestar de sus empleados y con sus proveedores y clientes estrechando
su relacion. Las empresas familiares han sido capaces de mantener el 93% de los puestos de
trabajo de sus empleados durante la crisis. Asimismo, un 77% de las mismas destaca la puesta
en marcha de mecanismos para ayudar a sus equipos a gestionar el estrés generado por la
pandemia, mientras que un 52% indica haber implantado de forma general soluciones de
teletrabajo. También han tenido que reorganizar procesos internos, y revaluar los acuerdos con
clientes, proveedores y acreedores. Asi, dos de cada tres empresas familiares destacan que la
relacién con sus proveedores y clientes les estd ayudando a recuperarse, lo que demuestra el
fuerte vinculo y el espiritu colaborativo que existe entre ellos.

La incertidumbre generada por la pandemia incidi6 directamente en su facturacioén, si bien las
empresas familiares han demostrado gran agilidad para hacer frente a este problema,
implementando rapidamente acciones de control y reduccién de costes. Los costes han sido
controlados a través de medidas como la reduccion de la jornada, el acogimiento a programas
de ayuda estatales y ajustes en la retribucion de los ejecutivos, promoviendo métodos
alternativos de compensacién. No obstante, una de cada cuatro compafias familiares ha
mantenido sus ventas y un 12% incluso las ha incrementado (un 5% porque han sido capaz
de adaptar su producto al nuevo entorno, un 4% porque se han adaptado a la emergencia
sanitaria y un 3% porque han sabido responder a las nuevas necesidades del mercado).

El tamano, la antigliedad o el nimero de generaciones implicadas hacen a las empresas
familiares espafiolas diferentes unas de otras, provocando también que se hayan decantado
por distintas estrategias para su recuperacion.

Asimismo, el informe destaca tres lineas estratégicas: estrategia basada en la responsabilidad
social, estrategia de transformacion del negocio y estrategia de cautela. La estrategia basada
en la responsabilidad social se caracteriza por estar orientada al bienestar comin y a
satisfacer las necesidades de los stakeholders (empleados, clientes, proveedores y
comunidades). Esta estrategia se articula en torno a los valores de la empresa familiar y tiene
como objetivo mantener su reputacién, siendo la mas utilizada por las empresas familiares en
Espana y a nivel internacional. Las empresas que se decantaron por una estrategia de
transformacion del negocio, una vez reaccionaron frente a los primeros efectos de la COVID-
19, comenzaron, de forma proactiva para garantizar el crecimiento y la adaptacién del negocio
a un entorno cambiante, a implantar nuevas medidas financieras, crear nuevos productos,
explotar nuevos mercados o aplicar nuevas tecnologias. Algunas de estas decisiones ya se
estaban valorando antes de la pandemia, pero la irrupcion de la COVID-19 aceler6 su puesta
en marcha. Finalmente, la estrategia de cautela se sustenta en comprender el impacto
generado por la pandemia en el negocio y en el sector, asi como en analizar la respuesta de
los competidores a sus efectos. Las compaiias familiares que han optado por esta estrategia,
una de cada cinco, han mostrado una especial preocupacion por la retencién del talento y el
bienestar de sus empleados.
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El verano da fin al curso fiscal con
mas reformas de los ultimos anos

El Gobierno acelera sus planes y prepara mas cambios a partir de septiembre

Ignacio Faes MADRID.

La nueva ley anifraude, la tasa Goo-
gle, la tasa Tobin, la DAC 6, la ar-
monizacién fiscal entre comunida-
des, la reforma tributaria en IRPF
o Sociedades. Es todo parte de las
medidas fiscales impulsadas por el
Gobierno en menos de un afio. Y las
que atn quedan pendientes para
desarrollar a partir de septiembre,
como las que estudia el grupo de
expertos presentado esta primave-
ra por la ministra de Hacienda, Ma-
ria Jesus Montero. Este curso, en
plena crisis del coronavirus, ha si-
do de los mas intensos en materia
tributaria. Ademas de las reformas,
ha surgido nueva jurisprudencia
europea, como la sentencia del IVA
de las ventas ocultas y las conclu-
siones del Abogado General, que
considera que las multas del 720
son desproporcionadas.

“El curso fiscal ha sido todo un
desastre en este camino hacia la mi-
seria que parte de la nada, como di-
jera Groucho Marx”, apunta el fis-
calista Esad Alarcon, socio de Gi-
bernau Asesores. “ Partimos de una
reforma fiscal parcial, con el obje-
tivo de saquear mas a los ciudada-
nos de rentas medias- altas y el es-
tablecimiento de populistas sala-
rios minimos para mantener anes-
tesiado al de rentas bajas y seguimos
con la culminacién de una ley an-
tifraude ominosa, que viene a des-
truir la jurisprudencia del Supre-
mo que haresultado contraria a los
intereses de la Administracion tri-
butaria”, opina Alarcén. Sin embar-
go, precisa que “podria ser peor,
porque resuenan los tambores de
una armonizacién fiscal al alzay, el
afio que viene, se aplicaran por pri-
mera vez los valores de referencia
en el mercado para valorar los in-
muebles en muchos impuestos, que
van a ser una auténtica revolucion,

€€ Este curso ha sido un

desastre, pero podria ser
peor: suenan tambores de
una armonizacion al alza"”

Esati Alarcén
Socio de Gibernau Asesores

La ministra de Hacienda, Maria Jestis Montero. ere

haciendo pagar impuestos hasta
puntos alucinantes y que genera-
ran una gran conflictividad”.
Javier Gémez Taboada, socio de
Maio legal, alerta de “un muy preo-
cupante menoscabo del estatus ci-
vico del contribuyente, siempre ciu-
dadano”. A su juicio, las medidas
implantadas este tltimo afio “abun-
da en una tendencia de restriccién
de derechos individuales frente a
la omnipotencia del Leviatan. Pre-
parémonos para lo peor, pero sin
ceder un 4pice en nuestros postu-
lados y convicciones”. Gémez Ta-

€€ sehan aprobado
normas a sabiendas
de que podrian vulnerar
el Derecho europeo”

Alejandro del Campo
Socio de DMS Legal Intelligence

boada destaca “la trasposicién de
la DAC6 nos ha traido una seria
preocupacioén por poner en riesgo
el secreto profesional al que todo
cliente tiene derecho en su relacién
con su abogado”. Por otra parte,
considera que “la mal llamada Ley
antifraude incorpora una pléyade
de medidas que, lejos de atajar el
fraude, lo que hace es socavar va-
rios derechos expresamente reco-
nocidos por recientes pronuncia-
mientos del Tribunal Supremo”.
El profesor Leopoldo Gandarias,
socio de Koana Labs y profesor de

la Universidad Complutense de Ma-
drid, recoge esta opinién de Gémez
Taboada sobre las resoluciones ju-
diciales y critica “la reaccién del le-
gislador ante una jurisprudencia de
excelente factura, para acomodar
las reglas a un malentendido inte-
rés administrativo, ciertamente con-
trario al sentido de lo expuesto”.
Gandarias asegura que “la ley anti-
fraude ha introducido elementos
distorsionadores, bajo un principio
de comodidad, como el valor de re-
ferencia, que puede no encajar bien
con el principio de capacidad eco-

némica, presupuesto y fundamen-
to de la tributacion”. El fiscalista
avala gran parte del la trabajo del
Supremo este curso. Subraya “la de-
finitiva consagracion del derecho
(mejor que principio) a una buena
administracién, por conducto de
una jurisprudencia del Supremo
que impone a la Administracién una
conducta diligente que evite dis-
funciones derivadas de su actua-
cién, o de lugar a resultados arbi-
trarios”.

Por su parte, Alejandro del Cam-
po, socio de DMS Legal Intelligen-
ce destaca que “en los tiltimos afios
se han aprobado algunas normas
tributarias a sabiendas de que po-
dian vulnerar el Derecho de la Unién
Europea, y a Hacienda y a nuestro
legislador tributario les cuesta mu-
chisimo rectificar”. A sujuicio, “la
reciente Ley antifraude corrige a
nivel legal la discriminacién de los
extracomunitarios en el Impuesto
sobre Sucesiones y Donaciones es-

Ademas de

la legislacion,

ha surgido nueva
jurisprudencia

de la Unidn Europea

tablecida desde enero de 2017y, de
paso, también se elimina esa discri-
minacién en el Impuesto sobre el
Patrimonio. Sin embargo, se man-
tiene en el Impuesto Renta No Re-
sidentes ya que los no residentes
extracomunitarios que alquilan in-
muebles en Espafia se ven obliga-
dos a pagar el 24% sobre el alqui-
ler bruto, los comunitarios pagan
el 19% sobre el neto”. Del Campo
subraya que “la Comisién Europea
ha recibido una avalancha de de-
nuncias contra esa discriminacién
que vulnera claramente la libre cir-
culacién de capitales”. El abogado
recuerda también elModelo 720,
aprobado a finales del 2012. “El le-
gislador sigue sin rectificary con la
ley antifraude se amplia con las crip-
tomonedas, a pesar de que sus des-
proporcionadas sanciones y conse-
cuencias estan denunciadas por la
Comisién Europea ante el Tribu-
nal de Luxemburgo”, apunta.

Socio de Maio Legal

(14 Hay un preocupante
menoscabo del estatus
civico del contribuyente,
siempre ciudadano”
Javier G6mez Taboada

€€ & legislador ha
decidido acomodar las
reglas a un malentendido
interés administrativo”
Leopoldo Gandarias

Socio de Koana Labs
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Menos impuestos, ‘stock options’
y atraccion de ‘nomadas digitales’

El Gobierno aprobé a principios del mes de junio la nueva normativa para impulsar el desarrollo y
creacion de ‘startups’ en Espaia, en un momento de maximo interés por parte de los inversores
internacionales como consecuencia del éxito que han tenido muchas firmas nacionales

Rocio Regidor

La vicepresidenta primera del Gobierno, Nadia Calvifio. EFE

| Gobierno ha aprobado a principios de este

mes el anteproyecto de ley que pretende fo-

mentar la creacion de startups en Espafia. Un
marco regulatorio que viene anticipandose por el
ejecutivo desde 2018. El borrador considera startups
a aquellas empresas emergentes con base tecnolo-
gica o pymes innovadoras, con sede social en Es-
pafia, con mas de la mitad de empleados en el pa-
is, una antigliedad de hasta 5 afios -prorrogables a
siete en el caso de ciertos sectores-, y una factura-
cion de menos de 5 millones de euros. La vicepresi-
denta primera del gobierno y ministra de Asuntos
Econdmicos, Nadia Calvifio lo ha dejado claro en va-
rias ocasiones: quiere “convertir Espafia en uno de
los hubs de atraccion de inversion y talento en la nue-
va economia digital”.

Para ello, y aprovechando el auge del teletrabajo fa-
vorecido por la pandemia, una de las medidas pasa
por atraer talento extranjero a nuestro pais con las
condiciones de vida -clima, seguridad, gastronomia,
cultura-, como reclamo. Con el fin de favorecer la
instalacion en Espafa de los ahora llamados ndma-
das digitales, se crea un nuevo tipo de visado espe-
cifico para personas que trabajan en Espafia para
una empresa extranjera, incluyendo en el &mbito au-
diovisual. EI Anteproyecto incluye la no obligatorie-
dad de obtener el nimero de identificacion de ex-
tranjeros (NIE) para los inversores no residentes, exi-
giendo Unicamente que tanto ellos como sus repre-
sentantes obtengan los nimeros de identificacion
fiscal (NIF).

1. Rebaja impositiva

Pero la medida mas celebrada es sin duda la reba-
ja impositiva. Las startups se beneficiaran de una re-
duccion del tipo del impuesto de Sociedades del 25%
al 15% hasta un maximo de cuatro afios. Esta reduc-
cion tendra efecto en el primer periodo impositivo
en el que la base imponible sea positiva. Ademas,
se crea un régimen tributario especifico para que es-
tas personas en teletrabajo desplazadas a territorio
espafol de las que hablabamos anteriormente se
sometan al impuesto sobre la renta de no residen-
tes, relajandose los requisitos para acceder a este
régimen -pasando de diez a cinco afios el requisito
de no ser residente fiscal en Espafia- y se amplia el
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El gobierno busca atraer a los ‘némadas digitales’. iStock

periodo de su disfrute de cinco a diez afios. El ante-
proyecto se dirige a todas las empresas o empren-
dedores de nueva creacién y grupos de empresas
“emergentes’, con sede social o establecimiento per-
manente en Espafia, que no hayan distribuido divi-
dendos, no cotizadas y de caracter innovador.

2. Fomento de la inversion

Ademas, para fomentar el impulso a la inversion
en el ecosistema emprendedor de Espafia, se ele-
va de 60.000 a 100.000 euros anuales la base ma-
xima de deduccidén por inversion en empresas de
nueva o reciente creacion, asi como el tipo de de-
duccion -al 40%-. Se extiende también el periodo
cubierto que pasa a 5 afios para todos los secto-
res y hasta 7 afios para empresas en los ambitos
de biotecnologia, energia e industria. Otro aspec-
to destacado del anteproyecto se centra en los de-
rechos u opciones sobre acciones o participacio-
nes cuya tributacion se mejora para empleados,
las conocidas como stock options. El texto eleva
de los 12.000 a los 45.000 euros el minimo exen-
to anual para las empresas que sean certificadas
como emergentes.

3. Aplazamiento de la deuda
Las startups podran también pedir un aplazamien-
to de la deuda tributaria que tengan del impuesto

de sociedades o del impuesto sobre la renta de no
residentes. Los plazos mejoran en este sentido ya
que las empresas podran aplazar tanto en el primer
ejercicio en el que su base imponible sea positiva,
como en el siguiente y sin devengo de intereses de
demora. De igual forma, se agilizan los tramites y
desaparece la obligacién de que las empresas ten-
gan que pagar de manera fraccionada el impuesto
de sociedades y el impuesto sobre la renta de no re-

:

El Gobierno ha acelerado algunos
tramites y proporcionado ayudas
en los primeros anos

sidentes en los dos aflos posteriores a aquel en el
que la base imponible sea positiva.

5. ‘Sandbox’ para las ‘startup’

Teniendo como ejemplo el sandbox del sector finan-
ciero, la nueva ley de startups propone crear una re-
gulacion general y basica sobre los entornos de prue-
ba regulados. El gobierno pretende promover la crea-
ciéon de entornos controlados durante periodos de
tiempo limitados para evaluar la viabilidad e impac-
to de ciertas innovaciones tecnolégicas.
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fiscal, la hoja de ruta es consolidar la
recuperacién econémica.

En Unidas Podemos consideran
fundamental tratar la reforma de la
fiscalidad por dos motivos concretos.
Por una parte, para aprovechar el
empuje que ha dado la OCDE con el
«historico» pacto con el que los pai-
ses que la conforman acordaron un
tipo minimo del 15% para el impues-
to de sociedades a nivel global. Un
objetivo que coincide con lo firmado
por socialistas y morados en su pac-
to de Gobierno, con la intencién de
ampliarlo hasta el 18% para entida-
des financieras y empresas de hidro-
carburos. Unidas Podemos también

ElI PSOE saca los
impuestos del eje de
los PGE y se centra
en la recuperacion

Los alquileres y la
reforma laboral, otros
puntos de conflicto
en la negociacion

ste domingo. eFe -

Unidas Podemos se prepara para
friccionar en fiscalidad con el PSOE

IU ve «inaplazable» la reforma tributaria y los ‘morados’ recuerdan que se pacté con Sanchez

VICENTE COLL MADRID
Arrancan los contactos y se vislum-
bran, con ellos, las fricciones. Los
proximos Presupuestos Generales
del Estado, enmarcados en un cli-
ma de recuperacién y salida de la
crisis sanitaria y econémica, no es-
taran exentos de discrepancias en-
tre los miembros del Gobierno. Tan-
to PSOE como Unidas Podemos son
conscientes de ello y se preparan pa-
ra abordar la reforma fiscal, en boca
de ambos partidos en las dltimas se-
manas, como el gran caballo de ba-
talla —aunque no el tnico escollo- de
los Presupuestos para 2022.

Unas cuentas que hoy daran su
primer paso en firme con la aproba-
cién en el Consejo de Ministros del
techo de gasto. Con ello, se allana el
camino hacia la tramitacion de unos
Presupuestos decisivos para lo que
resta de legislatura y que estaran
enormemente marcados por la llega-
da de los fondos europeos con los
que se ejecutara el Plan de Recupe-
racion. El presidente del Gobierno,
Pedro Sanchez, y la vicepresidenta
segunda, Yolanda Diaz, seran quie-
nes perfilen definitivamente el acuer-
do de Presupuestos. Antes, el secre-
tario de Estado de Derechos Socia-

les, Nacho Alvarez, y la ministra de
Hacienda, Maria Jestis Montero, co-
menzaran a esbozar desde ya los pri-
meros trazos del proyecto presu-
puestario. Y la reforma fiscal, si bien
forma parte del pacto de Gobierno,
no ocupa hoy el mismo nivel de prio-
ridad entre los miembros que lo ru-
bricaron a finales de 2019.

Pese a que desde Unidas Podemos
evitan pronunciarse internamente,
hace semanas que desde las filas
moradas se reclama que la modifica-
cion de la fiscalidad sea una exigen-
cia en la negociacion de los Presu-
puestos que definiran el final de la le-

gislatura. Desde Izquierda Unida
—que forma parte de la coalicién Uni-
das Podemos- se expresoé ayer, en la
misma linea, que este asunto es «ina-
plazable». No obstante, la rama so-
cialista del Gobierno sigue evitando
situar la reforma fiscal en el eje de
los futuros Presupuestos. El altimo
descarte lleg6 desde el propio presi-
dente Sanchez. Tras reunirse con
empresarios estadounidenses como
parte de su tdltimo viaje, recalcé ha-
ce pocos dias la misma postura que
defiende desde hace semanas: pese
a que se cre6 una comisién de exper-
tos que estudie una futura reforma

presionara al PSOE para cumplir
con lo pactado sobre el IRPF: am-
pliar dos puntos los tipos impositivos
sobre la base general para los contri-
buyentes que tengan rentas superio-
res a 130.000 euros y cuatro puntos
para quien exceda los 300.000 euros.
Por otro lado, y aprovechando la
llegada del mand europeo, Unidas
Podemos insiste en su programa so-
cial de manera paralela a la recupe-
racioén econémica tras la pandemia.
Un gasto social que los morados en-
tienden que debe verse reforzado a
través de la reforma del modelo fis-
cal y de este modo «salir de esta cri-
sis con mas derechos». Asi, los mo-
rados prevén que los futuros Presu-
puestos sean los «mds expansivos»
—gracias, ademas, a otros puntos de
la negociacion que se presentan difi-
ciles de destrabar, como los alquile-
res o la reforma laboral- de nuestra
historia, como expreso ayer Yolanda
Diaz. Asi traslado esta idea a su gru-
po parlamentario hace escasos dias:
«Los que mas tienen, mas tienen que
aportar las arcas publicas».
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Sobre la armonizacion fiscal

TERRY ESQUIVIAS

Hace unos meses el gobierno anuncio
la designacion de un comité de
expertos, para la elaboracion de una
propuesta sobre armonizacion de
nuestro sistema fiscal

A armonizacion fiscal que pretende lle-
var a cabo el Ministerio de Hacienda de
Maria Jesus Montero puede estar mas
cerca de producirse. Ayer, la ministra
anuncioé a los 17 expertos que entrega-
ran sus conclusiones sobre la reforma

fiscal el préoximo 28 de febrero de 2022. Para ese

entonces, el Gobierno de Espaia pretende subir

los impuestos de sociedades, patrimonio y dona-

ciones ala Comunidad de Madrid por considerar-

lo un ‘dumping’ fiscal. ABC 13 de abril de

2021»

Este comité tiene el encargo de pre-

sentar un informe sobre medidas de ar-

monizacion fiscal en nuestro sistema tri-

butario. A muy pocos se le escapa, qui-

zas a alguin ingenuo, que detras de esa

terminologia se esconde una eventual su-

bida de la carga tributaria, de los tipos

impositivos, en particular, en el ambito

de los Impuestos sobre Sucesiones y Do-

naciones y de Patrimonio.

Es necesario aclarar que la tan traida

y llevada armonizacion fiscal tiene dos g

areas de trabajo, bien diferenciadas. La

politica de ingresos fiscales y todo lo re-

lacionado con los tributos, pero también

la politica de gasto en lo relativo a la ges- m:_' I
tién del gasto publico. La politica fiscal, |-

en resumen, retine esos dos aspectos, la
vertiente de los ingresos y también la de
los gastos publicos.

No obstante, a los citados expertos no
se les ha encargado, al menos no se ha
anunciado, ni publicado en ningtn me-
dio, la realizacion de ningtn estudio so-
bre la eficiencia o racionalizacion del gas-
to publico. Esta segunda materia no pa-
rece, en la actualidad, tan prioritaria para los
gobernantes.

Algunos hemos tenido la oportunidad de im-
partir en colegios y universidades charlas sobre
educacidn tributaria. El objeto de las mismas era
fomentar una mejor conciencia fiscal de los alum-
nos, de nuestros ciudadanos. Cuando preguntdba-
mos a los asistentes para qué servian los impues-
tos, por qué habia que pagar impuestos, la contes-
tacion era unanime: carreteras, hospitales, colegios,
etc. La verdad es que no se oian respuestas tales
como para las televisiones publicas, los asesores
del gobierno, para los organismos como la cdma-
raregional de defensa de la competencia (ya exis-
te una a nivel nacional), el consejo consultivo, el
consejo audiovisual, las dietas y asignaciones para
los politicos, para el pago de subvenciones de em-
presas en quiebra, para el pago de las reclamacio-
nes por malversacién cometidas por determina-
dos politicos, etc. etc., etc. Ninguno de los alum-
nos hacia mencion a estos destinos de los recursos

.h
(¥
| &

publicos. Invito al lector a que también formule la
misma pregunta a sus allegados. Comprobaran
que las respuestas se parecen mas a las primeras
que a éstas dltimas.

Hay quienes defienden que esas partidas son
minucias, que eso es el «chocolate del loro», pero
hay tanto «chocolate del loro» que suprimir....

El gobierno esta muy preocupado por su armo-
nizacion fiscal (via impositiva) pero deja a un lado,
no acomete la otra armonizacion fiscal (la del gas-
to publico eficiente). ;Se trata de un olvido delibe-
rado...?

No obstante, estd bien recordarlo y traerlo al de-
bate publico, porque como consecuencia de la si-
tuacion econémica que hemos vivido en los ulti-
mos afios, el volumen de deuda publica ha alcan-
zado el 120% del PIB y sigue creciendo. Crecimiento
que la hace insostenible a medio y largo plazo.

JY quién soportara la subida impositiva que se
avecina, impuestos al diésel, a la emision de bille-
tes de avidn, a los plésticos, eliminacion de bene-
ficios fiscales a los planes de pensiones, subida de

bases de cotizacion a la seguridad social, impues-
to sobre sucesiones y donaciones, patrimonio, etc.,
etc?

La respuesta ya se la imaginan: una vez mas la
clase media auténoma y trabajadora de nuestro
pais.

Urge acometer en nuestro pais una armoniza-
cion fiscal, pero en la vertiente del gasto publico
innecesario e ineficiente y en todos los ambitos de
nuestra Administracion Publica. Resulta priorita-
rio implementar politicas presupuestarias tales
como presupuesto en base cero, que analice de for-
ma rigurosa la necesidad y oportunidad de cada
partida de gasto publico.

Parafraseando a un relevante politico de nues-
tra democracia, si alguien no lo remedia, a este rit-
mo de subidas fiscales no va conocer a la clase me-
dia espanola... «ni la madre que la parié...»

PATRICIO TERRY ESQUIVIAS ES INSPECTOR DE
HACIENDA DEL ESTADO
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Sanchez diseina sus segundos PGE super expansivos con un
techo de gasto récord

Agencia EFE - original

Sanchez disefia sus segundos PGE super expansivos con un techo de gasto récord

El Gobierno inicia hoy el trabajo de corte y confeccion de sus segundos Presupuestos. El
Consejo de Ministros que se celebra este martes, el penultimo del curso politico, aprobara el
techo de gasto, que es la antesala de las cuentas publicas y que ird acompanado de una
revision al alza de las previsiones econémicas. Maria Jesiis Montero y Nadia Calvifio seran las
protagonistas. Es una semana en clave econdémica, ya que el miércoles, coincidiendo con la
comparecencia de fin de curso politico de Sanchez, se celebrard un Consejo de Politica Fiscal
y Financiera, telematico eso si. Los socios del Ejecutivo ya han comenzado a tantearse a la
espera de un primer encuentro entre los equipos negociadores de PSOE y Unidas Podemos.
Sera el jueves, antes de marcharse de vacaciones.

Fuentes del area econémica del Gobierno explican que el techo de gasto que Montero dara a
conocer ese martes sera el mas amplio de la historia y que batira el récord del previsto para
este afno. En concreto, en los PGE se 2021 se contemplé un limite de 196.067 millones de
euros. En esta ocasion, apuntan, superara los 200.000 millones, aprovechando de nuevo la
inyeccién de los fondos europeos. En 2022 el Ejecutivo de Pedro Sanchez tiene previsto
recibir de Bruelas 18.000 millones de euros, 12.000 millones en junio y 6.000 millones en
diciembre, vinculados al cumplimiento del Plan de Recuperacién y a ir cerrando las reformas
pendientes: laboral, fiscal y de pensiones.

Los Presupuestos que va a elaborar Hacienda, en cualquier caso, seran expansivos. Yolanda
Diaz, vicepresidenta segunda, ha afirmado que los "mayores de la historia". Desde el
Ministerio encargado del gasto avisan que el techo de gasto no aumentara tanto como el
presentado en 2020, cuando se incrementd en un 53%. Hay que recordar que el Gobierno
suspendié en septiembre del afo pasado las reglas fiscales como medida extraordinaria para
hacer frente a la crisis de la Covid, por lo que en los préximos PGE aln estaran sin efecto los
objetivos de estabilidad y de deuda publica.

El techo de gasto de 2022 podria superar el récord y llegar hasta los 200.000 millones

Esa suspension de las reglas fiscales podria, precisamente, evitar al Gobierno de llevar a las
Cortes Generales la convalidacion del techo de gasto. Sin embargo, fuentes gubernamentales
apuntan que Hacienda se inclina en este momento por si hacerlo y que, por tanto, la ministra
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de Hacienda protagonice a la vuelta de las vacaciones de agosto un pleno monografico sobre
politica econémica y el plan del Ejecutivo para la recuperaciéon. El afo pasado, Maria Jesus
Montero pudo sacar adelante la votacién gracias al apoyo de la mayoria de las fuerzas
parlamentarias, la abstencién de PP y Vox y el voto Unico negativo de Foro Asturias. No se
prevén en el Ejecutivo grandes problemas en esa posible votacién para el limite de gasto no
financiero de 2022.

Calvino mejorara las previsiones econémicas

Calvifio, por su parte, ajustara el cuadro macroeconémico a la realidad actual, con la
incertidumbre que esta provocando las restricciones de la quinta ola. En las ultimas
previsiones, en abril, Economia estimaba un crecimiento del 6,5 % para este 2021 y del 7 %
para 2022, un repunte mayor al estimado por instituciones como el Banco de Espafa -6,2% y
5,8%, respectivamente- o la Comisién Europea -6,2% y 6,3%, respectivamente-. El cuadro
actualmente en vigor proyecta una correccién del déficit publico hasta el 8,4% del PIB este
afo y de la deuda publica hasta el 119,5%. Para el proximo afo, las previsiones publicadas en
abril esperaban que el déficit se reduzca al 5% del PIB y la deuda, al 115,1%.

El Gobierno se ha comprometido a iniciar de forma urgente una senda de reduccién de las
ratios de deuda y déficit publico, pese a la citada suspensién de las reglas fiscales. La propia
vicepresidenta econémica, Nadia Calvifio, reforzada en la dltima catarsis que ha vivido el
Consejo de Ministros, viene declarando en los Ultimos dias que la incipiente recuperacion
debe servir para avanzar en la estabilidad presupuestaria que la propia Airef ha puesto en
cuestion hace unos dias.

Una vez aprobado el techo de gasto sera el momento de negociar. PSOE y Unidas Podemos
ya se preparan para la "gran batalla". La primera fotografia de las conversaciones
presupuestarias esta prevista para esta misma semana, indican fuentes de Moncloa. Sera un
encuentro, a modo de imagen de unidad, entre la ministra Montero y el negociador de los
morados, el secretario de Estado de Derechos Sociales, Nacho Alvarez. Nada cambia respecto
a los interlocutores del afno pasado que consigueron sacar adelante las primeras cuentas
publicas de Sanchez. Hubo apuros pero las aprobaron.

Una de esas discrepancias en la coalicion afecta a los impuestos. EI PSOE prefiere esperar a
las conclusiones del Comité de Expertos de Hacienda, cuyos trabajos no finalizaran hasta el
préximo afo, y Unidas Podemos plantea introducir en esas cuentas de 2022 subidas fiscales a
las rentas mas altas y a las grandes fortunas. Con ese objetivo, el area gubernamental dirigida
por Yolanda Diaz va a intentar introducir en el pacto presupuestario el compromiso al que se
ha llegado en la OCDE sobre un Impuesto de Sociedades global de un minimo del 15%.
Alvarez peleara por esa medida que ya pudo introducir en el pacto de Gobierno. Punto 10.2:
"Se reformara [Sociedades] garantizando una tributacién minima del 15% de las grandes
corporaciones, que se ampliaria hasta el 18% para las entidades financieras y empresas de
hidrocarburos".

Desde el area econémica del PSOE, sin embargo, insisten que el presidente ya ha dejado
claro que "no vamos a abrir en los Presupuestos del afio 2022 una revision del modelo fiscal,
que esta pendiente, pero no para el proximo ano porque lo que queremos hacer precisamente
es recuperar la economia, salir de esta, superar esta pandemia, modernizar nuestra economia
con los fondos europeos, y esa es la hoja de ruta que tiene el Gobierno de Espana". En UP
afaden que 2022 es el afo porque el siguiente, 2023, habra un maratén electoral con
municipales, autonémicas y generales, y aprobar unos Presupuestos sera ain mas complicado.
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Las claves de las nuevas reglas para autbnomos en la ley contra
el fraude fiscal

Sergio Garcia « original

En el caso de los pagos entre autbnomos, pasan de 2.500 euros a 1.000 euros

LAS NUEVAS
REGLAS PARA
AUTONOMOS

EN LA LEY
CONTRAEL
FRAUDE FISCAL

La recientemente aprobada ley de prevencion y lucha contra el fraude fiscal ha modificado
diversas normas tributarias que, aunque afectan en mayor medida a las sociedades
mercantiles, también tiene su impacto directo sobre el colectivo de autonomos.

Esta nueva ley incluye varias medidas de calado que afectan a los pagos entre autonomos o
los nuevos valores para el calculo de impuestos, uno de los puntos mas controvertidos. Si
quieres conocer las claves de las nuevas reglas para autéonomos en la ley contra el fraude
fiscal, mira el video que te dejamos arriba.
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Hacienda reune al Consejo de Politica fiscal este miércoles para
abordar el techo de gasto y la devolucion del IVA

Eduardo Ortega Socorro - original

El Ministerio de Hacienda ya ha convocado a las comunidades auténomas para un importante
Consejo de Politica Fiscal y Financiera que se celebrara el préximo miércoles de forma
telematica. Importante porque es el primero que se celebra después de la aprobacién por parte
de la Comisién Europea del Plan de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia y en él se
abordaran las cuestiones tocantes a los Presupuestos Generales del Estado.

Entre ellas, el departamento de Maria Jesis Montero presentara a las regiones el techo de
gasto previsto para 2022 (que se aprobara este martes en el Consejo de Ministros) y las
correspondientes entregas a cuenta que recibiran las regiones.

Ademas, se abordara lo tocante a las sentencias del Tribunal Supremo que obligan al Estado a
liquidar 'todo’ IVA recaudado en 2017 a Galicia y Castilla y Leén y que no se pagé por un
cambio en el sistema contable. Se trata de unos dictdamenes que podrian hacerse extensivos al
resto de regiones.

Asi mismo, Hacienda ofrecera a las regiones una formula para abordar la liquidaciéon negativa
que tendrian que pagar en 2022 por el exceso de financiacién al que obligé la pandemia
durante 2020.
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https://www.elespanol.com/invertia/economia/macroeconomia/20210427/resucita-guerra-iva-supremo-hacienda-millones-ccaa/576943440_0.html
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Bruselas confia en comenzar a
dar los fondos europeos “en dias”

RECTA FINAL PARA LA LLEGADA DEL DINERO EUROPEO/ | 0s ministros de Finanzas de los 27 aprueban otros
cuatro planes de recuperacion nacionales. La UE ya ha dado la luz verde definitiva a 16 propuestas.

Francisco R.Checa.Bruselas
Bruselas ultima el inicio del
reparto de los fondos euro-
peos. Después de un largo ca-
mino para, primero, sacar
adelante el Fondo de Recupe-
racién de 750.000 millones de
euros para relanzar la econo-
mia europea tras el Covid y,
después, elaborar y aprobar
los planes nacionales que
guiaran la asignacién del ma-
nd europeo, las capitales que
ya han recibido el ok comuni-
tario aguardan el momento
en el que el dinero esté dispo-
nible en sus cuentas. Y para
algunas de ellas puede que el
momento de ver el primer in-
greso en sus arcas nacionales
estéatansolo aunosdias.

“La Comision Europea
abonara la prefinanciaciéon
tan pronto como se acuerden
las modalidades técnicas de
estos pagos con cada Estado
Miembro. Esto deberia ser
cuestion de semanas o, en al-
gunos casos, de dias”, anuncio
ayer el vicepresidente Econo-
mico del Ejecutivo comunita-
rio, Valdis Dombrovskis, tras
la reunion por videoconfe-
rencia que celebraron los mi-
nistros de Finanzas de los 27
(Ecofin) para dar luz verde al
segundo paquete de planes de
recuperacion nacionales.

El Ecofin dio ayer su visto
bueno definitivo a las pro-
puestas presentadas por
Croacia, Chipre, Lituania y
Eslovenia, que se unieron a
los planes ya aprobados hace
dos semanas, cuando Espafia
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El vicepresidente econémico de la Comision Europea, Valdis Dombrovskis.

y otros 11 paises, incluidos
Alemania, Francia e Italia, pa-
saron el dltimo examen antes
de recibir el primer pago en
concepto prefinanciacion del
plan.

En total, 16 paises de 27 ya
han recibido la luz verde defi-
nitiva de la UE y ahora estan
completando el proceso bu-
rocratico necesario para in-
gresar los primeros tramos. El
objetivo de Bruselas siempre
ha sido comenzar a entregar
los cheques antes de agosto.

“Aun falta por firmar los
acuerdos de concesion de los

Espaiia recibira unos
9.000 millones de
euros en el primer
ingreso de los
fondos europeos

créditos, que esta yendo a rit-
mos distintos en los Estados
Miembros”, sefiald6 Dombro-
vskis que agregd que el ingre-
so de estos anticipos se ira
produciendo de manera esca-
lonada “durante todo el vera-
no” y, en algunos casos, po-
driallegar hasta el otofio”.

Espafia deberia ser uno de
los primeros paises en recibir
su tramo de prefinanciaciéon.
Este primer pago asciende a
unos 9.000 millones de euros
que corresponden al 13% de
los 69.500 millones de euros
en transferencias no reembol-
sables que el Gobierno hasoli-
citado a sus socios europeos
dentro de su plan de recupe-
racién nacional.

El resto del dinero europeo
llegara a las arcas espafiolas
repartido en tramos que se
abonaran cada seis meses,
siempre y cuando el Gobierno

cumpla con los hitos y objeti-
vos a los que se ha compro-
metido conlaUE enel plande
recuperacion.

Bruselas ya tiene en caja
mas de 45.000 millones de
euros para repartir entre los
paises, después de las tres pri-
meras emisiones que halleva-
do acabo para captar recursos
para el Fondo de Recupera-
cién. El Ejecutivo comunita-
rio tiene confianza en que
contara con fondos suficien-
tes para cubrir la totalidad de
los desembolsos de los tramos
de anticipo de los paises que
yahan pasado el examen.

Los dos proximos paises
que recibiran el visto bueno
de la UE seran Irlanda y Re-
publica Checa, cuyas pro-
puestas ya han sido aproba-
das por la Comision, aunque
la luz verde del Ecofin no lle-
gara hasta después de agosto.

Mientras tanto, el Ejecuti-
vo comunitario todavia sigue
sin dar su visto bueno a los
planes de Polonia y Hungria,
ante el desafio en materia de
respeto del Estado de Dere-
cho que ambos paises mantie-
nen con Bruselas. El plazo pa-
ra emitir una evaluacién ya
expird y la Comision negocia
con Budapest y Varsovia una
prorroga.

Bruselas aun esta evaluan-
do los planes de Rumania,
Finlandia, Suecia y Letonia,
mientras que Paises Bajos y
Bulgaria atin no han entrega-
do sus propuestas a los técni-
cos comunitarios.
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El presidente de Ecoprensa, Gregorio Pefia. r. .

El uso del dinerodela
UE, la clave para quela
industria gane misculo

El presidente de
Ecoprensa introdujo
la alocucion de
Fernandez Vara

J. F. MADRID.

El presidente de Editorial Eco-
prensa, Gregorio Pefia, editora de
elEconomista —encargado de pre-
sentar al presidente de la Junta de
Extremadura en las jornadas rea-
lizadas ayer en Caceres— incidié
ayer en la necesidad de que los
fondos sirvan para aumentar el
peso de la industria en Espafia y,
también en Extremadura.
Resalt6 que estas jornadas, que
han partido de un primer encuen-
tro en el que participaron ocho
presidentes autondmicos, preten-
den dar voz a todos los territorios
para que viertan en la opinién pt-
blica donde, como y cuando se de-
ben usar los fondos Next Genera-
tion. Para ello, pone a disposicion
de los interesados el potencial del
grupo: primer medio econémico
en lengua hispanica y segundo en
Occidente en cualquier lengua con
12,5 millones de usuarios tinicos
y 60 millones de paginas vistas.

El presidente de Ecoprensa re-
cord6 a José Maria Gay de Liéba-
na, colaborador de elEconomista
recientemente fallecido, que en
su Gltima publicacién en el perié-
dico mencioné el compromiso 20-
20. El afio pasado, dijo Pefia, Es-
pafia deberia haber alcanzado una
presencia industrial equivalente
al 20% de su PIB. Pero remarcé
que descontando la energia, esta-
mos en el 11,16%.

Asi, insistié en la necesidad del
desarrollo industrial de la econo-
mia espafiola y recordé que la in-
dustria fue el motor del desarro-
llo de Alemania en los afios cin-
cuenta del siglo pasado gracias a
las ayudas internacionales. Con
tres criterios de ejecucion: igual-
dad en el trato territorial sin dis-
tincién entre landers, el fomento
industrial sobre cualquier otro gas-
to recurrente y una unidad del
pueblo aleméan.

Un desarrollo que dio la vuelta
al déficit comercial aleméan hoy
con superavit gracias a unas ayu-
das internacionales que ahora es-
tan al alcance de Espafia. “Hay que
mirar al Ambito internacional”, se-
fial6 Pefia y destinar el dinero fon-
dos crecer como pais, pues los “fon-
dos no son regalados”.

«-- Volver al indice



Publicacion El Economista Capital Privado, 1

Soporte Prensa Escrita
El Economista Circulacién 14332

Difusién 9761

Audiencia 62 460

Fecha

Pais

V. Comunicacién
Tamafio
V.Publicitario

27/07/2021

Espafia ¥ r
139 068 EUR (163,997 USD) . -
Instituto de la Empresa Familiar

460,00 cm2 (73,8%)
8274 EUR (9757 USD)

Distribuido para IEF * Este articulo no puede distribuirse sin el consentimiento expreso del duefio de los derechos de autor.

LOS LIDERES EN LAS FUSIONES
PREVEN UN ‘BOOM’ EN ESPANA

Los protagonistas del asesoramiento financiero en el pais auguran un excelente cierre de ano
al calor de la enorme liquidez del mercado y del avance de la vacunacion en el pais
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Los grandes lideres de las fusiones
prevén un ‘boom’ de operaciones

Los protagonistas del asesoramiento financiero en Espaina revelan a ‘elEconomista Capital Privado’
su vision sobre como evolucionara el mercado de M&A en el pais de cara a final de aio. Todos
coinciden en adelantar un ‘boom’ de transacciones que se espera para los proximos meses

Araceli Mufioz. Fotos: iStock
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meses de pandemia, el negocio de fusiones

y adquisiciones se recupera progresivamen-
te en Espafia. Importantes transacciones como la
venta de Urbaser o la de Cobra, asi como las OPAs
sobre Solarpack, Naturgy o Euskaltel, son el claro
reflejo de como los inversores internacionales si-
guen apostando por el pais. En total, se han movili-
zado mas de 50.700 millones de ddlares (43.000

T ras el frenazo en la actividad de los primeros

millones de euros, aproximadamente, al cambio ac-
tual) en transacciones con participacion espafiola
durante los primeros seis meses de 2021, el mejor
dato de los ultimos tres ejercicios.

En este contexto, elEconomista Capital Privado ha
consultado a los grandes protagonistas del aseso-
ramiento financiero en Espafia para medir el pulso
del sector en los proximos meses y todos coinciden
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al hablar de la “efervescencia” del negocio de M&A
en Espafia. A nivel mundial, se atreven incluso a pre-
decir un incremento de la actividad de fusiones 'y
adquisiciones que supere los niveles previos a la cri-
sis financiera anterior. En palabras de Juan Manuel
Ramirez, corresponsable global de M&A para Socié-
té Générale, “el mercado esta muy activo y nuestra
vision es que es muy probable que durante el se-
gundo semestre se siga la tendencia que hemos vis-
to en la primera parte del afio, con probabilidades
de superar el volumen global maximo de operacio-
nes registrado en 2007".

Una opinién que también comparte Pedro Sanso,
responsable de M&A de Citi para Espafia y Portugal,
que considera que “en base al nimero de procesos
de venta y revisiones estratégicas puestas en mar-
cha durante el primer semestre, confiamos en que
el segundo semestre tenga un nivel de actividad de
M&A parecido”. Sansé argumenta también que “si-
gue creciendo el interés por Espafa de aquellos fon-
dos que aun no han realizado una inversiéon en nues-
tro pais, lo cual incrementa significativamente la
competencia”. Ademas, “no descartamos ver a fon-
dos capital riesgo aprovechando el viento de cola
de la recuperacion post-covid para poner activos a
la venta y tratar de maximizar valor”.

Espafa se consolida como
destino de la inversion tras
la pandemia del coronavirus

En cuanto a los sectores, los expertos siguen ha-
blando de una discriminacion de los mas afectados
por la pandemia frente a la voracidad inversora de
los que se han visto méas beneficiados. Sin embar-
go, conforme a la pandemia ha ido evolucionando
positivamente, el nUmero de sectores Covid-free ha =
aumentado, a la par que la competencia por los bue- ——
nos activos. A esto se afiade también que se estan
empezando a despejar algunas incertidumbres, lo
que hace mas sencillo saber qué parte de una cuen-
ta de resultados esta alterada por el coronavirus y
cuanto se podra mantener determinado crecimien-
to en el tiempo.

Jesus Quintanal, head of Banking & Corporate Fi-
nance de Santander Corporate & Investment Ban-
king, explica en este sentido que “sigue habiendo un
apetito especial por algunos sectores: renovables
ha venido de vuelta para quedarse; el segmento de
infra telco sigue siendo interesante para inversores
de largo plazo; y alimentacion, tanto distribucion - -
que se ha mostrado muy resistente en la crisis co-

mo innovacioén en produccion, también parecen de

los preferidos para los que buscan situaciones de

noa

crecimiento”. “Pero el incremento de actividad no

«-- Volver al indice
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solo se va a producir en sectores con un fuerte ape-
tito inversor, sino que al enfocarse como momento
oportunistico va a afectar a muchos otros. Estamos
viendo actividad en industria, con operaciones rele-
vantes, y puede que la asignatura pendiente sea el
Retail. El impacto de la pandemia sigue generando
muchas dudas en un sector muy atomizado en Es-
pafia, donde una integracion podria ser una via de
enfocar el sector a medio plazo”, aflade Quintanal.

En esta linea, muchos de los expertos hablan tam-
bién de movimientos mas defensivos, en los que de-
terminadas compafiias pueden dar entrada a nue-
VOS socios para obtener recursos para realizar ad-
quisiciones o bien utilizar los recursos publicos -co-
mo los créditos avalados por el Estado- para mantener
una posicion de fortaleza en un determinado sec-
tor, abriendo también la posibilidad a combinar una
operacion de M&A con una refinanciacion. Y, por su-
puesto, las desinversiones no estratégicas.

Por otro lado, a diferencia de otros afios y pese a la
golden share -también conocido como escudo an-
tiopas, en el que el Ejecutivo puede vetar transac-
ciones en sectores estratégicos- impuesta por el
Gobierno desde casi el principio de la pandemia, se
han producido un importante nimero de OPAs du-
rante estos meses. Una consecuencia de la caida
del precio de las acciones de muchas compafiias,
pero también de que no siempre el mercado publi-
co sabe apreciar el plan de crecimiento de determi-

nadas empresas. El directivo de Citi, banco que ha
participado en las tres OPAs que se han lanzado en
Espafia en el primer semestre, explica que “espera-
mos seguir viendo un amplio abanico de operacio-
nes de M&A, desde posibles nuevas OPAs a inver-
siones de control o minoritarias”.

Frente a esto, durante los primeros seis meses del
afio también se ha visto cémo se retomaban las sa-
lidas a bolsa en Espafia, tras afios de sequia. “Des-

Son los millones de délares que
ha movilizado el negocio de M&A
con parte espanola implicada

de Equity Capital Markets tenemos identificado un
elevado nimero de compafiias que estan plantean-
dose una salida a bolsa en el entorno actual en un
plazo entre seis y 18 meses, y con las cuales man-
tenemos un didlogo constante, tanto para el mer-
cado continuo como para el mercado alternativo
(BME Growth). La alternativa de salida a bolsa ayu-
da a poner en valor el crecimiento futuro de estas
compafias y les permite acceder a los mercados
de capitales de forma eficiente. Ademas, el éxito de
la salida a Bolsa de Acciona Energia puede reacti-
var el interés por la IPOs, no solo en el sector de re-
novables”, concluye el directivo del Santander.

«-- Volver al indice
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“Tenemos el cocktel
perfecto para que se
den las bases para un

mercado expansivo”

JESUS QUINTANAL Head of Banking &
Corporate Finance de Santander CIB

“Vamos a hacer el
mejor anio de M&A de la
serie historica, tenemos
un buen pipeline”

SANTIAGO RODRIGUEZ PALACIOS
Responsable de M&A en Europa de BBVA CIB

Uno de los motivos de la alta acti-
vidad de M&A en Espaia es que las
situaciones de estrés econdémico
generan oportunidades. Si a esto le
sumamos que desde un punto de
vista de liquidez global estamos en
maximos histéricos, tenemos el
cocktel perfecto para que se den
las circunstancias para un merca-
do expansivo. Cuando los impactos

La actividad de M&A en Espaia
durante la primera mitad de afo
ha sido muy elevada, tanto para
cotizadas como privadas, y tam-
bién para fondos de infraestructu-
ray capital riesgo. Sélo en la pri-
mera mitad de afo Citi ha anun-
ciado las tres OPAs que hay en el
mercado (Naturgy-IFM, Solarpack-
EQT, Euskaltel-Masmovil), tres

suceden de manera repentina co-
mo la pandemia, cuesta algo de
tiempo que se crucen las exigen-
cias de precio de los vendedores y
las expectativas de pago de los
compradores. Por eso un primer
momento la actividad incluso era
menor, pero una vez estabilizada la
situacion, esto cambia y empieza a
lanzarse la actividad.

“Hemos asesorado las
tres OPAs que hay en el
mercado, tres ventasy

dos adquisiciones”

PEDRO SANSO Responsable de M&A de Citi
para Espafia y Portugal

operaciones de venta (Cobra-Vin-
ci, Helial-Northland Power y XE-
lio-CTG) y dos operaciones de
compra (Platinum-Urbaser, Befe-
sa-American Zinc Recycling). Esto
es fruto de una combinacion de Ii-
quidez disponible para invertir y
acceso a financiacion a coste
atractivo, en un periodo de revi-
sion estratégica para las firmas.

En BBVA vamos a hacer el mejor
aiio de M&A de la serie histdrica.
Tenemos un buen y balanceado mix
en el pipeline: desde temas de ener-
gia, construccion e infray TMT, don-
de hay operaciones de varios billo-
nes de euros hasta temas orienta-
dos al mid-market de distribucion,
hoteles, o negocios industriales y
servicios IT. En la crisis anterior hu-

El mercado esta muy activo y pro-
bable durante el sequndo semes-
tre se siga la tendencia que he-
mos visto en la primera parte del
afo, con probabilidades de supe-
rar el volumen global méaximo de
operaciones registrado en 2007.
La pandemia ha acelerado una se-
rie de cambios estructurales en la
economia y las empresas al igual

bo un parén inicial de actividad por
desajuste de las expectativas de
precios entre compradores y vende-
dores; por contra, ahora estamos
viendo que la labor de los asesores
esta siendo eficaz centrando razo-
nablemente bien los rangos de pre-
cio lo que ha propiciado un nivel de
actividad histéricamente alto y con
perspectivas de consolidacion.

“Hay probabilidades
de superar el volumen
global mdximo de

operaciones de 2007”

JUAN MANUEL RAMIREZ Co Responsable
Global de M&A para Société Générale

que los fondos se estan adaptan-
do rapidamente a los mismos.
Respecto al tipo de operaciones, y
debido a la liquidez acumulada, lo
que se estd viendo son operacio-
nes de compra/venta en efectivo.
Llama la atencion el volumen de
OPAs lanzadas por fondos desde
principios de ao, algo que otros
afios no era tan frecuente.

“La actividad de M&A
en Espafia continuard
de forma intensa en el

segundo semestre”

LUIS SANCHO Responsable de Banca
Corporativa y de Inversion de BNP Paribas
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“Las mds afectadas
reforzardn su balance
con nuevos socios o

refinanciaciones”

MIGUEL HERNANDEZ CEO de banca de
inversion de Alantra Partners

En la primera mitad del afio se han
registrado niveles record de activi-
dad en M&A alcanzando un impor-
te de 55bn, que compara con 32bn
en el mismo periodo de 2020 y
33bn en 2019, y esperamos que
continde la intensidad durante el
segundo semestre de 2021 impul-
sada por las condiciones favora-
bles de financiacion y el apetito

inversor. La actividad esta siendo
protagonizada por referentes glo-
bales como Cellnex, Iberdrola, Gri-
fols, o MasMovil en operaciones
asesoradas y financiadas por BNP
Paribas. Seguiremos viendo mu-
cha actividad corporativa de los
grandes lideres de sectores como
las renovables, las ciencias de la
salud y las telecomunicaciones.

Esperamos que en el segundo se-
mestre se mantenga el alto volu-
men de actividad en M&A, alimen-
tado por la abundante disponibili-
dad de liquidez y el entorno esta-
ble de bajos tipos de interés. Esto
sera especialmente evidente en
los sectores que han salido refor-
zados por las transformaciones
estructurales que ha traido la pan-

demia, como el tecnoldgico y sa-
lud, donde va a continuar una in-
tensa competencia por parte de
los fondos. También prevemos
que las firmas que se han visto
mas afectadas lleven a cabo ope-
raciones para reforzar su balance,
ya sea mediante la busqueda de
socios o, incluso, combinando el
M&A con refinanciaciones.
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El mercado de M&A en Espaiia ha
experimentado un récord en su
actividad en el primer semestre,
ya que ha contabilizado un total
de 540 transacciones y ha movili-
zado aproximadamente 33.575
millones. Prevemos que la tenden-
cia del sector continuara siendo
alcista, dada la alta liquidez de los
private equity, los minimos histori-
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En 2021 la actividad inversora del
capital privado esta avanzando a

un ritmo imparable, en paralelo al
avance de la vacunacion. En 2020
nos sorprendia con una inversién

de 6.257 millones y sin duda este
ano nos va a volver a sorprender.

Las perspectivas de actividad pa-
ra 2021 son muy positivas por las
expectativas de crecimiento de la

Desde EY Strategy and Transac-
tions esperamos un segundo se-
mestre muy activo en el negocio
de las fusiones y adquisiciones
(M&A, por sus siglas en inglés).

A las dinamicas positivas ya pre-
sentes en el primer semestre, co-
mo los fondos disponibles, el ape-
tito por Espafia como destino de
inversion, asi como las expectati-

“Vamos a ver
oportunidades para
invertir en educacion,

salud y tecnologia”

BORJA ORIA Socio y CEO de Banca de
Inversion en Arcano Partners

cos de los tipos de interés, las am-
plias posibilidades de financiacion
y las positivas expectativas ma-
croeconémicas pospandemia. En-
tre las multiples oportunidades,
en Arcano destacamos las que
surgiran en educacion, salud y
tecnologia. Por nuestra parte, es-
peramos que el 2021 constituya
un hito en nuestra historia.

“El capital privado serd
la vacuna de muchas
empresas alcanzar la

inmunidad”

IGNACIO DE GARNICA Socio responsable
de Private Equity de PwC

economia, el acceso a la financia-
cion y la elevada liquidez disponi-
ble, que se ha visto incrementada
por la captacién de nuevos fon-
dos. El capital privado se perfila
como la mejor opcién para mu-
chas empresas en su préximo hito
estratégico donde el apoyo de un
inversor financiero sera la vacuna
para alcanzar su inmunidad.

“La llegada de los
fondos europeos al
pais tendrd un impacto

positivo en el M&A”

JUAN LOPEZ DEL ALCAZAR Socio resp, de
Strategy and Transactions y de PE de EY

vas de recuperacioén econémica
del pais; hay que anadir también
la progresiva incorporacioén a la
senda alcista de aquellos sectores
que se han visto mas afectados
por la pandemia del coronavirus y
el impacto positivo que tendra el
fondo Next Generation EU -los
fondos de recuperacioén europeos-
en la economia espafiola.

Es dificil predecir el futuro. Las
nuevas variantes Covid y el temor
por un entorno inflacionista, gene-
ran una elevada incertidumbre en
los mercados. Sin embargo, el
avance de la vacunacion y la ele-
vada liquidez financiera, nos ha-
cen pensar en un final del afo en
el que podria repetirse la tenden-
cia de la primera mitad, especial-

Las expectativas de actividad de
M&A para lo que resta de afio si-
guen siendo prometedoras. Esta-
mos viviendo un momento de un
elevado nimero de transacciones,
tanto en cierres previstos en el ve-
rano como potenciales operacio-
nes para otono e invierno. Conflu-
yen diferentes factores que justifi-
can niveles récord: demanda ali-

Prevemos un segundo semestre
de 2021 con una elevada actividad
del mercado transaccional en Es-
paiia. Mientras la incertidumbre
provocada por la pandemia del co-
ronavirus disminuye gracias al
avance del proceso de vacuna-
cion, vemos cémo el apetito inver-
sor va en aumento tras un afo de
menor inversién y el avance de los

“Las vacunasy la
elevada liquidez
pueden mantener la
inversion”

XAVIER ESCUDERO

Socio de AZ Capital

mente en sectores mas afectados,
como la hosteleria y el turismo,
que van a requerir operaciones de
consolidacion y restructuracion; y
sectores refugio (como tecnolo-
gia, sanidad o renovables) que
han visto reforzada su estrategia
post inicio de la pandemiay don-
de hemos visto importantes ope-
raciones.

“Las expectativas de
actividad de M&A para
el cierre de ano siguen

siendo prometedoras”

JORGE RIOPEREZ Socio resp. de Corporate
Finance de KPMG en Espafia y resp. de EMA M&A

mentada por la liquidez; momento
critico en la gestion de carteras;
sensacion generalizada de “no
perder el momento inversor”; ex-
pectativas derivadas tanto del
gasto del ahorro embalsado como
por la llegada de fondos europeos.
Todo ello nos permite vislumbrar
una especie de arco iris perfecto
en el negocio”.

“Estamos viendo como
el apetito inversor va
en aumento en
Espana”

ENRIQUE GUTIERREZ Socio responsable
de Financial Advisory de Deloitte

procesos de consolidacién de de-
terminados sectores generara nu-
merosas operaciones corporati-
vas. En nuestra opinion, la tecno-
logia, las energias renovables y la
sanidad continuaran siendo las
principales palancas de actividad
de fusiones y adquisiciones en
nuestro pais durante los préximos
meses.

«-- Volver al indice

o' o
Instituto de la Empresa Familiar
—



a—y El Peri6dico de Catalufia
Publicacién

General, 1
b - - Sf)portel 5 Prensa Escrita
elPeriodico s
leu'5|0nl 73254
Audiencia 326 000

Fecha

Pais

V. Comunicacién
Tamafio
V.Publicitario

27/07/2021

Espafia A k,
45 259 EUR (53,372 USD)
Instituto de la Empresa Familiar

53,05 cm? (8,5%)
4755 EUR (5607 USD)

Distribuido para IEF * Este articulo no puede distribuirse sin el consentimiento expreso del duefio de los derechos de autor.

El Presupuesto de 2022 suma 20.000 millones dela UE

El Gobierno incluird una partida de los fondos europeos en las cuentas que aprobard hoy PANORAMA | P.13

«-- Volver al indice



El Periédico de Catalufia

45 259 EUR (53,372 USD)
502,24 cm2 (80,6%)
21 868 EUR (25 788 USD)

Publicacién General, 13 Fecha 27/07/2021
Soporte Prensa Escrita Pais Espafia
Circulaciéon 93 092 V. Comunicacién

Difusién 73 254 Tamafio

Audiencia 326 000 V.Publicitario

Distribuido para IEF * Este articulo no puede distribuirse sin el consentimiento expreso del duefio de los derechos de autor.

Oposiciones

El Gobierno
oferta 30.455
plazas de
empleo publico

CEl Ejecutivo aprueba la convocatoria
con mas puestos de nuevo ingreso de la
historia, pero no la pacta con los sindicatos

GABRIEL UBIETO
Barcelona

El Gobierno prevé aprobar en el
Consejo de Ministros de hoy la
oferta de empleo ptblico (OEP) de
esteejercicio 2021. Estasera parael
conjunto dela Administracién Ge-
neraldel Estado (AGE), incluyendo
los cuerposy fuerzas de seguridad
del Estado, y sacara a oposicién un
total de 30.455 plazas, segun pudo
confirmar EL PERIODICO. Con la
convalidacién de hoy, el Ejecutivo
valida el nimero total de plazasy a
partir delos préximos meses Fun-
ci6én Publica ira concretando el ca-
lendario de oposiciones para que
los posibles candidatos se postulen
alasmismas.

Desde el Gobierno calificaron
esta OEP como la «més grande de
lahistoria». Es el 8,5% mayor que
ladel afio pasado. De todas formas
no superaen términos absolutos la
de 2019, queyafuebautizadaensu
diabajo el mismo epiteto. Puesla
cifra de aquel entonces, sumando
las plazas de estabilizacion inclui-
das (en estano hay oferta de este
tipo), fue de 33.793 plazas. De todos
modos enlaactual ofertael nime-
rode plazas de acceso libre y pro-
mocién son superiores. Es decir, es
lamas grande delahistoria siseno
se suman los procesos de estabili-
zacién de interinos.

Promocién interna

Deltotal de 30.455 plazas anuncia-
das, 23.491 son de funcionarios de
la AGEy el resto forman parte de
los cuerposy fuerzas de seguridad
del Estado. Dentro delas plazas de
1laAGE, 13.982 son de acceso libre
(es decir, supondran la incorpora-
cién de nuevos empleados ptbli-
cos) y las 9.509 restantes son de
promocién interna (es decir, sirven
para que funcionarios yacon plaza
puedanascender). Nohabrdenes-
taconvocatoria plazas paralaesta-

bilizacién del personal eventual,
explican desde Funcién Publica,
dados los reducidos niveles de
temporalidad en la AGE (cercanos
al 8%, en contraposicién alos al-
tosniveles que si existen en otras
esferas, como laeducaciénolasa-
nidad (cercanos al 40% y gestio-
nados desde las autonomias).

Sinacuerdo sindical

Los sindicatos mas representativos
delaFuncién Piblica —CSIF, CCOO
yUGT- nohansido consultadosen
relacién a esta ultima cifra y la
oferta publica saldra sin su visto
bueno. Laintencién del Ejecutivo
escitarlosalolargode estasemana
parainformarles de los detalles ya
publicados en el Boletin Oficial del
Estado (BOE). No obstante, las
centrales yaadelantan que, pesea
lamejora, contintian viendo esca-
salacifraplanteada pararevertir el
proceso de envejecimiento de las
plantillas dela AGE y lapérdida de
efectivos durantela tiltima década.
Actualmente hay 2,7 millones
de trabajadores en la plantilladela
Administracién General del Esta-
do, una esferadesde la que se ges-
tionan los ministerios e institucio-
nes como el SEPE o la Tesoreria
General de la Seguridad Social. El
progresivo envejecimiento de las
plantillas es un problema que se
arrastra desde hace afios, debido a
unas ofertas ptblicas de empleoli-
mitadas, y actualmente la media
de edad de los trabajadores se en-
cuentraenlos 51,6 afios, segiin da-
tos del Boletin Estadistico del Per-
sonal al Servicio delas Administra-
ciones Publicas.
Aellosesumalafaltade dimen-
sién delas ofertas de empleo pu-
blicas en los dltimos afios, que ha
provocado una pérdida del 22% de
efectivos enlos servicios gestiona-
dos desde laAGE, segin un infor-
me interno del mes de mayo del
anterior Ministerio de Politica Te-
rritorial y Funcién Pablica. m

Presupuestos del Estado

E. Parra/Europa Press

Maria Jestis Montero, ministra de Hacienday de lIa Funcién Publica, en el Congreso.

El techo de gasto de 2022 incluira unos
20.000 millones de fondos de la UE

El Gobierno aprobard hoy el denominado techo de
gasto paralos Presupuestos Generales del Estado del
afo que viene, que no dara un salto tan drastico co-
mo el de 2021 cuando se incorporaron unos 26.000
de los fondos europeos Next Generation con un alza
del 53%, pero que seguiran siendo de tendencia ex-
pansiva, segin fuentes del Ejecutivo central. Lacifra
aincorporar de fondos eu-
ropeos para las cuentas del
afo que viene rondarialos
20.000 millones, segtinlas
fuentes consultadas.

Eltecho de gasto de 20211legb alos 196.097 mi-
llones gracias a unos 26.000 millones previstos por
los fondos europeos Next Generation, aunque queda-
rdenunos19.000 millones. De esta cantidad proce-
dente de Europa proximamente llegaran los prime-
ros 9.000 millones, una vez aprobado por Bruselas
el plan de recuperacion espafiol. El resto correspon-
dienteala primera entrega semestral sedan por he-
chos este afio. La cuestién serd mas complicada en
2022, yaque las revisiones y los desembolsos se—-
mestrales estan condicionados a hitos comolare-
forma de las pensiones o las medidas relacionadas
conelmercadolaboral.

Una de las cuestiones que el Ministerio de Ha-

AGUSTI SALA
Barcelona

cienda esta tratando de atar es la flexibilidad de las
reglas fiscales, autorizada por la Comisién Europea
para 2021y 2022 como consecuencia dela crisis pro-
vocada por la pandemia del covid. Aunque en octu-
bre del afio pasado se aprobd para los dos ejercicios,
en el departamento que dirige Maria Jestis Montero
estan estudiando si serd necesario unnuevo aval del
Congreso, tras ratificarlo el Consejo de Ministros,
paraamarrar juridicamente la flexibilidad con las
reglas fiscales de déficit y deuda para 2022 vincula-
daaunasituacién de excepcionalidad.

Tal como dijo el presidente del Gobierno, Pedro
Séanchez, estd previsto que las cuentas para 2022 no
incorporaren la reforma fiscal en profundidad que
reclaman con urgencia los socios del Ejecutivo de
Unidas Podemos. El objetivo es llevarlaacaboapar-
tir de 2023, después de que el comité de expertos
creado para hacer propuestas haya presentado sus
conclusiones en febrero del afio que viene, tal como
esta previsto, y cuando la recuperacién econémica
ya se haya consolidado.

En el consejo también se revisaran las previsiones
del cuadro macroeconémico elaborado enabril. En-
tonces el Gobierno esperaba un crecimiento del pro-
ducto interior bruto (PIB) del 6,5 % para esteafioy
del 7% para2022.m
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EN EL CONSEJO DE MINISTROS

El Gobierno prevé
aprobar el martes el
techo de gasto de 2022
con nuevos fondos
europeos

La nueva cifra contemplara un déficit publico del
5% del PIB, tres puntos menos que este ano

Por Agencias f i
26/07/2021-14:41 Actualizado: 26/07/2021 - 14:46

E | Gobierno prevé aprobar el préximo martes en Consejo de Ministros el
limite de gasto no financiero de 2022, conocido como 'techo de gasto', con
el que da el pistoletazo de salida a la elaboracién de los
del proximo ano, y que recogera la llegada de nuevas partidas
de los fondos europeos previstos por importe de 75.000 millones para estos tres
afios, segun han confirmado a Europa Press fuentes del Ministerio Hacienda.

En octubre del afio pasado el Consejo de Ministros aprobé el limite de gasto no
financiero del Presupuesto del Estado para 2021, que aumenté un 53,7%, hasta
los 196.097 millones de euros, incluyendo transferencias extraordinarias a las
comunidades auténomas y Seguridad Social para hacer frente a la pandemia 'y
unos 26.000 millones de los fondos europeos.

De cara al préximo afio, el Gobierno no ha desvelado los fondos que recibira de
la UE, pero si este afo se aproximan a los 20.000 millones y la estimacién es
recibir 75.000 millones entre 2021 y 2023, el monto total no sera inferior a los
20.000 millones, eso si, condicionados a que Espafia vaya cumpliendo los hitos
pactados con Bruselas.

El Gobierno da el primer paso para
los PGE con un techo de gasto

"ambicioso" o o
Ultimas noticias
Ivan Gil

i
La ministra de Hacienda y Funcién Publica, Maria Jests Montero. (EFE)
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Al igual que en 2020 y 2021, la Comision Europea ha propuesto que las reglas
que limitan el déficit y la deuda publicos de los Estados miembros

y vuelvan a reactivarse en 2023, una vez que las
economias europeas hayan recuperado su nivel de PIB anterior a la crisis
provocada por la pandemia de coronavirus.

A pesar de la suspensién de las reglas fiscales, el Gobierno asegura que, a
medida que las condiciones lo permitan, la politica presupuestaria, que seguira
siendo expansiva el préximo afo, se reorientara hacia posiciones fiscales "mas
prudentes” que reafirmen la sostenibilidad de las finanzas publicas a medio
plazo. Por ello, para 2022 contempla uno "de los mayores descensos del déficit
publico’, desde el 8,4% en 2021 al 5% en 2022.

La suspension de las reglas fiscales, que tiene que ser aprobada por el Gobierno
con el visto bueno de la Comisién Europea, esta amparada por los articulos
135.4 de la Constitucion y en el 11.3 de la Ley de Estabilidad Presupuestaria.

El Ministerio de Hacienda estudia si es necesario que el Congreso de los
Diputados vuelva a certificar, tal y como hizo en octubre del ano pasado, que
aprecia la existencia de una situacién de excepcionalidad que justifique la
necesidad de suspender estas reglas de déficit y de deuda y legitime asi la
decisioén del Gobierno, como exige la Constitucion y la Ley de Estabilidad
Presupuestaria.

En cualquier caso, el calendario que maneja el departamento que dirige
es que llegue al Congreso de los Diputados, para su presentacion
o votacion, después del verano, en el mes de septiembre.

Juegos Olimpicos de Tokio: las
> competiciones programadas
para el martes 27 de julio

Adriana Cerezo y David Valero:
> quiénes son los medallistas
espanoles en Tokio

El Gobierno aprobara la mayor
> oferta de empleo publico de la
historia: 30.445 plazas

Los desahucios se disparan un
> 24%: cada dia se producen 122

Ver mas
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Ministerio de Hacienda  Comision Europea

El redactor recomienda

Foto: Foto: Reuters. Foto: EC.

Fitch apunta a un menor riesgo
Los lideres desbloquean el de Cataluna para el 'rating' de
presupuesto europeo y el fondo Eispana tras los indultos
de recuperacion Bruselas también enmienda al EP
Nacho Alarcén. Bruselas Gobierno: la prudencia, ausente

de los Presupuestos

Valor Afiadido
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D. C. MADRID

Juan March Delgado deja el
consejo de administracién
del banco propiedad de su
familia. Su puesto lo
ocupara su hija, Catalina
March Juan, quien asumira
el cargo (no ejecutivo) que
venia ostentando este
desde 1994. Alrededor de 27
afos en el 6rgano de Banca
March tras los que decide
dar paso a la siguiente
generacion, dando cumpli-
miento a los mayores
estandares de buen
gobierno corporativo.

«El consejo de adminis-
traciéon de Banca March ha
agradecido a Juan March

Relevo generacional del
consejo de Banca March

Delgado su inestimable
aportacién. Ha sido un
honor contar con su
presencia, conocimientosy
criterio alo largo de todo
este tiempo», explico ayer
el presidente, Juan March
de la Lastra. Catalina
March cuenta con una
licenciatura en Arquitectu-
ra Superior por la ETS de
Arquitectura de la Univer-
sidad Politécnica de Madrid
y con un Master en Historia
del Arte por la Universidad
de Glasgow, ademas de
haber cursado el Programa
de Desarrollo Directivo del
IESE. Asi las cosas, el
numero de consejeros de la

entidad, siguiendo los
mayores estandares de
buen gobierno, se mantiene
en 13 (tres ejecutivos, cinco
independientes y cinco
dominicales).

La nueva consejera es la
cuarta mujer en el 6rgano
de administracién, junto
con Maria Antonia Oteroy
Agatha Echevarria Canales,
ambas independientes, y la
vicepresidenta ejecutiva
del banco, Rita Rodriguez
Arrojo. Desde la entidad
financiera de origen balear
seflalan que March se trata
del Giinico banco espafol
que es de propiedad 100%
familiar y, asimismo,
aspiran a convertirse en
referencia en el segmento
de banca privada y asesora-
miento a empresas, con
vision de largo plazo.

«-- Volver al indice
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Mercados y Cotizaciones Ibex 35 M.Continuo ESG Empresas Economia Tecnologia EcoUrban Opinion Podcasts Ultimas

FUERTE

MARBELLA

Flash del mercado

IBEX35 8.775,20 ~ +0,67% | EURO STOXX 50® 4.102,59 ~ -0,16% | EURUSD 1,1793 ~ -0,10%

27/07/2021 - 08:47 @ Hoy destacamos

Resultados | Applus multiplica por
veinte su resultado neto ajustado Fentable i o bt

el 9% en dos aiios

Applus registré un resultado neto ajustado de 43,3 millones de euros durante el

primer semestre de este afio, lo que supone multiplicar por veinte el logrado un afio Los valores del Ibex 35 a los que
S . . : . colgar la 'medalla de oro' si alcanzan
antes, cuando se situd en 2,1 millones de euros, segun ha informado la compafia a la
soportes
CNMV. En cuanto al resultado neto estatutario atribuible al grupo fue de 14,7 millones
de euros, frente a los 'nimeros rojos' de 169,9 millones de euros de un afio antes. El bono marca el paso: bancos y ciclo

- . . . si cree que sube; tecnologia, si baja
Entre enero y junio, los ingresos se situaron en 843 millones de euros, lo que supone q ! 93, )

un ascenso del 13,7%, mientras que el resultado operativo alcanzo los 80,3 millones de " .
Wallbox: "Tenemos el tinico producto

euros, un 132,6% superior al del primer semestre de 2020. que permite usar la bateria del coche
eléctrico para el hogar"
"Los buenos resultados obtenidos en el primer semestre han reforzado nuestra

El 'superciclo’ de las materias primas

se puede prolongar tras subir un 22%
incremento de ventas organico y de las adquisiciones realizadas sera alrededor de 14- en 2021

confianza y hemos revisado al alza nuestras perspectivas del afio. Estimamos que el

16% a tipos de cambio constantes y prevemos un margen operativo proximo al 10%",

ha destacado el consejero delegado de Applus, Fernando Basabe.

APPLUS SERVICES 8,63 A +2,13%

6

8,4

8,2

26. Jul 10:00 12:00 13:30 15:00 16:00 13:80
27/07/2021 - 08:40 C3
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iOjo! Los niveles a vigilar en las bolsas
europeas

Las caidas asiaticas insuflan incertidumbre a selectivos como el Ibex 35 o
el EuroStoxx 50 que, sin embargo, se mantienen alejados de sus niveles de soporte

clave. Se trata de cotas como, por ejemplo, los 8.250 puntos en el Ibex 35, que estan a

un 6% de distancia, o los 3.855 puntos del EuroStoxx, a un 6% también.

"Todavia no descartamos que podamos asistir a una consolidacion mas amplia en
proximas semanas, sobre todo si al otro lado del Atlantico llega un momento en el que
sus principales indices optan por consolidar parte de los ultimos y fuertes avances,

algo que no nos sorprenderia que sucediera mas pronto que tarde", apostilla Joan

Cabrero, analista técnico y asesor de Ecotrader.

Ampliar informacién Z

27/07/2021 - 08:32 C3

Ferrovial logra plusvalias de 317
millones tras vender su negocio de
Medioambiente

Ferrovial lograra unas plusvalias de aproximademente 317 millones de euros tras la
venta del negocio de Medioambiente en Espafia y Portugal a PreZero International,
empresa del Grupo Schwarz, en el marco del proceso de desinversion de la division de
Servicios del grupo. La operacién supone un valor de empresa de 1.133,5 millones de

euros, incluyendo capital y deuda, segun ha informado la compafia este martes a la

27/07/2021 - 08:20 @

Resultados | Metrovacesa reduce un
97% sus perdidas hasta junio

Metrovacesa registré unas pérdidas de 2,2 millones de euros durante el primer
semestre de este afio, lo que supone un descenso del 97% respecto a los 'nimeros
rojos' de un afio antes, al tiempo que logré un resultado bruto de explotacién (Ebitda)
positivo de 8,2 millones de euros, frente al dato negativo de 8,1 millones de euros del
primer semestre de 2020. En la primera mitad del afio, Metrovacesa registré unos
ingresos de 187,4 millones de euros, lo que supone un crecimiento de mas de un
286% con respecto al primer semestre de 2020, informa la compafifa en una

presentacion ala CNMV.

METROVACESA 6,90 A +1,92%
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27/07/2021 - 08:05 @

Resultados | Endesa gana 832
millones hasta junio, un 26% menos

Endesa ha registrado un beneficio neto de 832 millones de euros en el primer
trimestre, lo que supone un retroceso del 26% frente al mismo periodo del afio

anterior, ha informado la compafifa en una presentacion a la CNMV. El resultado bruto

de explotacion (ebitda) se sitia en 1.879 millones en un desfavorable contexto de

mercado caracterizado por el alza de las materias primas.

ENDESA 21,23 v -0,56%
21,3
,2
21,1
26. Jul 11:00 13:00 14:30 16:00 18:80
Ampliar informacion Z
27/07/2021 - 07:57 @

Resultados | Enagas gana 213
millones, un 9% menos

Enagas esta logrando doblegar el efecto del recorte regulatorio aprobado por las
circulares de la CNMC gracias a un mejor rendimiento de sus negocios
internacionales y de sus métricas financieras. La compafiia presidida por Antonio
Llardén ha registrado un beneficio de 213,1 millones de euros hasta junio frente al

objetivo para toto el ejercicio de 380 millones, segun la presentacion remitida a la

CNMV. Este dato supone, no obstante, un retroceso del 9,8%.

ENAGAS 18,83 v -0,37%
18,9
18,8
18,7
18,6
26. Jul 10:30 12:00 13:30 15:00 16:30 13:30

Ampliar informacion E

27/07/2021 - 07:45 @

La bolsa china cae un 5% en tres dias

«-- Volver al indice
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La bolsa china registra una nueva sesion de descensos después de que Pekin haya

vuelto a intensificar el control regulatorio a las empresas del pais. EI CSI 300, de

referencia en Shenzhen, suma un descenso superior al 5% en las Ultimas 3 sesiones y
ya cotiza en niveles no vistos desde noviembre de 2020. El descenso del mercado en
Hong Kong, es superior incluso en ese periodo de tiempo al dejarse el Hang Seng un

7% desde el viernes

27/07/2021 - 07:35 @

American Airlines impondra escalas a
mas vuelos por falta de combustible

La mayor aerolinea de EEUU solicit6 el lunes a sus pilotos que conserven
combustible cuando sea posible y anuncio la posibilidad de tener que anadir paradas
en ciertos vuelos por el retraso en la entrega de carburante en algunos aeropuertos.
En un comunicado interno al que tuvo acceso la CNBC, American Airlines sefiala que
varias aerolineas han sufrido retrasos en la entrega de combustible por la falta de
camiones, ademas de conductores y del suministro del propio producto. "Los retrasos
en la entrega de combustible para los aviones de American Airlines inicialmente
afectaron especialmente a las ciudades del oeste de EEUU, pero ahora se estan dando

por todo el pais".

Segun el texto, se espera que continle habiendo escasez hasta mediados de agosto.
Mientras, la aerolinea dijo que algunos aviones llevaran exceso de combustible para
transportarlo hasta los aeropuertos afectados (sobrerrepostado) mientras que otros

vuelos tendran que afadir paradas en su trayecto para recoger carburante.

AMERICAN AIRLINES 22,09 A +4,15%

21

20
26. Jul 17 18 19 20 21 22

27/07/2021 - 07:25 C’g
El dolar, mira de reojo a la Fed

No hay duda de que esta semana todas las miradas estaran puestas en el inicio de la
ultima reunion del FOMC (Comité del Mercado Abierto de la Reserva Federal) antes de
las vacaciones estivales. Un evento que puede influir sobre todo en el comportamiento
del dolar estadounidense, que se encuentra cotizando cerca de sus maximos anuales.
A escasas horas para conocer la decisién de la entidad central sobre las medidas
acomodaticias que tiene en su mano, el billete verde se encuentra a menos de un 1%

de sus niveles mas altos del afio.

La fortaleza del dolar lastra a un euro/dolar que, a pesar de que hoy se aleja

«-- Volver al indice



Medio El Economista Fecha 26/07/2021

el I C( }no“.liqta Sopolrte Prensa Digital Pais - Espafia };&
4 [ A U. Unicos 984 000 V. Comunicacién 12 317 EUR (14,525 USD) Instituto de la Empresa Familiar
Pag. vistas 1247778 V. Publicitario 5972 EUR (7042 USD)

https://www.eleconomista.es/flash/index.php#flash_8719

ligeramente de soportes, cotiza pegado a su nivel clave, los 1,1750 ya que su cesion

abriria la puerta a caidas hacia los 1,16 ddlares por euro

EURUSD 11793 v -0,10%
1,181
1,1805
1,18
1,1795
27. Jul 02 03 04 05 06 07 08 09
27/07/2021 - 07:15 C3

Agenda | El FMI revisa su prevision
de crecimiento... y (muchos) méas
resultados

La agenda de este martes esta marcada en el ambito 'macro’ por la publicacion del
Fondo Monetario Internacional (FMI) de su informe de Perspectivas Econdmicas
Globales. El resto de la jornada, tanto en Espafia como fuera, lo protagonizaran los

resultados empresariales.
Espana:
- Datos de depdsitos de billetes y monedas de junio (Banco de Espafia)

- Resultados antes de la apertura de mercado: Endesa, Ferrovial, Indra, Applus, Talgo,

Tubacex, Vocento

- Resultados a cierre de mercado: ACS 'y Euskaltel.

EEUU:

- Redbook semanal de ventas minoristas

- Indice de precios de vivienda (mayo)

- Indice manufacturero y sector servicios de Richmond (julio)

- Resultados: Apple, Microsoft, Alphabet, Visa, General Electric, Starbucks, 3M, AMD,
Kering y Mattel.

Otros:
- Préstamos a sociedades no financieras de junio (Eurozona)

- Deutsche Boerse (resultados)

27/07/2021 - 07:10 Cg
Un 1nicio de sesidn mixto

Buenos dias y bienvenidos a una nueva sesion de mercado en la que los principales L
«-- Volver al indice
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selectivos de renta variable en Europa y EEUU apuntan a un tono mixto que dé
continuidad al visto a lo largo de la jornada en Asia. Alcistas y bajistas mantienen su
igualada puja en la segunda jornada de la semana, en la que todas las miradas estaran

puestas en el inicio de |a Ultima reunion del FOMC (Comité del Mercado Abierto de la

Reserva Federal) antes de las vacaciones estivales.

26/07/2021 - 22:52 @

Hasbro es el valor que mas sube en la
sesion; NetEase, el que mas baja

Acaba la sesion del lunes en Wall Street y deja subidas y bajadas notables en los
principales indices de Wall Street. Entre los valores que se han comportado mejor
durante la jornada estan Hasbro (12,2%), AON (8,2%), Live Nation (5,75%), Carnival
(5,5%), NOV (5%) y Zoom Video Communications (3,8%).

Por otro lado, entre las mayores caidas del dia se encuentran las de NetEase (-13,6%),
Willis Tower Watson (-9%), Pinduoduo (-8,9%), JD.com (-8,6%), Trip.com (-7%) y Baidu
(-6%). Estas Ultimas cotizan en EEUU a través del llamado American Depositary

Receipt.

26/07/2021 - 22:22 @

Tesla anuncia beneficios de 1.140
millones y bate las previsiones en un
50%

Buenas noticias para la automovilistica Tesla. La compafia de Elon Musk presentd
este lunes sus resultados, con cifras mucho mejores de las esperadas. La compafiia
bati¢ las previsiones de ingresos, con 11.960 millones de ddlares frente a los 11.300
esperados; y de beneficios, con 1.140 millones, un 50% mas de lo que pronosticaban
los expertos. Estos beneficios son 10 veces mas de los registrados hace un afio, e

indican una mejora clara del negocio.

Especialmente positivos son los ingresos del negocio automovilistico, que alcanzaron
los 10.210 millones de ddlares, destacandose como la principal fuente de ingresos de
la compafia. Esto podia parecer obvio, pero hasta no hace mucho, la mayor parte de
sus beneficios venian de la venta de créditos de emisiones de carbono a otras

empresas mas contaminantes. Esa partida se ha reducido a 354 millones.

26/07/2021 - 22:14 @

Nuevo triplete en Wall Street: Dow
Jones, S&P 500 y Nasdaq 100 baten
otro récord

A pesar de los temores constantes ante una posible consolidacion de la bolsa «-- Volver al indice
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estadounidense, los principales indices de Wall Street vuelven a superarse a si
mismos con el respaldo de los inversores. El Dow Jones sube un 0,24% hasta los
35.144,31 puntos y establece un nuevo maximo historico. De igual modo, el S&P 500
repunta un 0,24% también y alcanza las 4.422,32 unidades; mientras que el Nasdaqg 100

registra una ligera subida del 0,1% y se sitia en los 15.125,95 puntos.

En lo que va de afio, el Dow Jones acumula una rentabilidad del 14,8%; el S&P 500 gana

un 17,6% y el Nasdaq 100 se revaloriza un 17,4%.

"Aunque un inicio positivo de la temporada de resultados ha ayudado a impulsar las
acciones a su mejor racha de subidas desde marzo, la volatilidad volvié al mercado
este lunes ya que algunos inversores permanecen preocupados sobre el ritmo del
crecimiento econémico y la inflacion. También ha crecido la inquietud por el hecho de
que la variante Delta del Covid-19 haga descarrilar la recuperacion’, sefialan desde

Bloomberg.

Ademas, esta semana se reunird el Comité Federal de Mercados Abiertos, de la

Reserva Federal, y los inversores estan muy atentos a lo que suceda.

26/07/2021 - 22:07 @

Amazon niega que vaya a aceptar el
bitcoin como pago

Un dia duraron los rumores. En un comunicado remitido a la agencia

Bloomberg, Amazon ha desmentido que vaya a aceptar bitcoins como medio de pago

este afo, como habian sugerido algunas fuentes anonimas recogidas por el diario
londinense City AM. Los mercados ahbian apuntado a estos rumores como origen de
la fuerte subida que registré este activo el este domingo, de unos 7.000 ddlares,

aunqgue es posible que la fuerte venta de tethers, la criptomoneda mas usada del

mundo, ante la apertura de una investigacion por parte del Departamento de Justicia de

EEUU, influyera también.

26/07/2021 - 21:56 @

Aon rompe con Willis Towers
Watson: iba a pagar hasta 30.000
millones de dolares

Sin duda, iba a ser una de las operaciones corporativas del afio, pero no ha llegado a
buen puerto. Aon, firma especializada en la gestion de riesgo, seguros y reaseguros,
pretendia adquirir a su competidor Willis Towers Watson por 30.000 millones de
dolares, pero la compafiia ha comunicado este lunes que cancela la operacion porque
no ha convencido a las autoridades estadounidenses de que la fusion no dafiaria la
competencia. De hecho, la union de ambas entidades habria creado la mayor

corredurfa de seguros del mundo, segun informa Bloomberg. La fusion habia recibido «--Volver al indice
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el visto bueno de la Comision Europea, pero no ha obtenido el del Departamento de

Justicia de EEUU.

Asi, el precio de las acciones de Willis Towers Watson se desploma este lunes en Wall
Street: cae un 9% hasta los 206 dolares. Se trata de la mayor caida del dia en el S&P
500 y una de las principales caidas entre los mayores indices de la bolsa

estadounidense.

26/07/2021 - 21:15 @

El 98% de los accionistas de FCC
optan por cobrar el dividendo de 0,4
euros en nuevas acciones

El198,18% de los accionistas de FCC ha optado por recibir nuevas acciones en el
dividendo de 0,4 euros que ya pago en efectivo el 22 de julio, segun informa a la CNMV.
Por ello, el nimero definitivo de acciones ordinarias de 1 euro de valor nominal
unitario que emitira en el aumento de capital liberado para dar cabida a esas nuevas
acciones es de 16 millones de titulos, en torno 160 millones. El valor tedrico de cada
derecho de asignacion gratuita que recibiran los accionistas sera de 0,384 euros,
resultado de dividir su cotizacion entre 25 acciones, que sera la formula para el canje
de titulos. El 22 de julio, FCC ya repartié los 0,4 euros por accion al 1,82% de los
accionistas que optaron por esta alternativa de pago, mientras que sera el proximo 30
de julio cuando comiencen a negociarse las nuevas acciones resultantes de la

ejecucion del dividendo flexible.

26/07/2021 - 21:05 @

Catalina March releva a su padre en el
consejo de Banca March

La arquitecta Catalina March entra en el consejo de administracion de Banca March, el
Unico banco espafiol de propiedad 100 % familiar, tras la renuncia de su padre, Juan
March Delgado, como miembro dominical del maximo érgano de gestién de la entidad,
del que ha formado parte durante casi tres décadas. Tras el relevo anunciado este
lunes, seguin destaca el banco en un comunicado, el nimero de consejeros se
mantiene en 13, de los que tres son ejecutivos, cinco independientes, y otros cinco
dominicales -de la familia March-. De esta forma la entidad subraya que cumple con

las normas internacionales de gobierno corporativo mas estrictas.

26/07/2021 - 20:40 C'D

Goldman recorta la prevision de
crecimiento de EEUU este afio

«-- Volver al indice
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El crecimiento econdmico de EEUU probablemente se desacelerara de forma
significativa en 2022 a medida que se desvanezca la recuperacion del sector de
servicios, segun Goldman Sachs. El banco estadounidense espera que la mayor
economia del mundo vuelva a una expansion similar a la tendencia en el segundo
semestre del proximo afio. También ha recortado su proyeccién de crecimiento del
PIB en los dos Ultimos trimestres de 2021 en un punto porcentual, a 8,5% y 5%,

respectivamente.

26/07/2021 - 20:30 @

Se espera que Tesla multiplique por
mas de 10 su beneficio del segundo
trimestre

Semana clave para la tecnologia en EEUU. Apple, Microsoft, Google, Alphabet,
Facebook, Amazon y Tesla presentan sus resultados del segundo trimestre del afio. La
compafiia de Elon Musk sera la primera y publicara sus cuentas hoy tras el cierre de
Wall Street. Segun el consenso de Bloomberg, la compafiia presentara unas ganancias
de 1.118 millones de dodlares, lo que supondria multiplicar por 10,7 veces sus

ganancias del mismo periodo del afio anterior, cuando gand 104 millones de délares.

26/07/2021 - 20:15 C9

LVMH multiplica por diez su
beneficio hasta junio y factura mas
que antes de la pandemia

Moét Hennessy Louis Vuitton (LVMH) registré un beneficio neto de 5.289 millones de
euros en la primera mitad de 2021, lo que significa multiplicar por mas de diez las
ganancias de 522 millones contabilizadas en los seis primeros meses del afio anterior.
La cifra de negocio de LVMH entre enero y junio alcanzo los 28.665 millones de euros,
un 56% mas que en la primera mitad de 2020, situandose ademas un 14% por encima
de los ingresos registrados en el periodo comparable de 2019, antes de la pandemia.
En concreto, las ventas de la division de vinos y licores de la francesa aumentaron un
36% interanual, hasta 2.705 millones, mientras que el negocio de ropa y marroquineria

crecié un 74%, hasta 13.863 millones.

26/07/2021 - 20:00 @

Deutsche Post llega con puntualidad
germana a bolsa

«-- Volver al indice
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Con mas de medio millén de empleados y presencia en 220 paises, la matriz de DHL

ocupa un lugar prominente en el sector de transporte, por encima incluso de los

contenedores maritimos de Maersk, de UPS o FedEx.

Ampliar informacion z

26/07/2021 - 19:45 @

Realia gana 25 millones hasta junio,
16 veces mas

Realia obtuvo un beneficio atribuible después de impuestos de 24,75 millones hasta
junio, lo que supone multiplicar por mas de 16 el beneficio de 1,5 millones registrado
en el mismo periodo del afio pasado, gracias a la mejora del ritmo de entregas en
2021. La promotora inmobiliaria dispard un 52% su facturacion, hasta los 72 millones
de euros, mientras que su resultado bruto de explotacion fue de 27 millones de euros,
un 6,8% mas. Las rentas por alquileres ascendieron a 32 millones, un 44,6% de los
ingresos totales del grupo, con un aumento del 1,1% debido principalmente a la
actividad residencial Build to Rent (BTR), a las actualizaciones de facturacion
realizadas en algunos contratos de oficinas y a la bajada de la facturacién en centros

comerciales por desocupacion y ayudas a los arrendatarios.

26/07/2021 - 19:30 @

Podcast | El pueblo que se hizo
millonario con acciones de Coca-Cola

El pueblo qué'se hizo millonario gracias a Coca Cola

v . W g (]
£

2N\

Quincy es un pequefo pueblo del norte de Florida que no llega a 7.000 habitantes. En

apariencia, uno mas de los cientos de miles que hay en Estados Unidos. Pero esconde

una historia bursatil muy curiosa, que le llevo a ser el mas rico del pais. Y que aun hoy «-- Volver al indice
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cuenta con mas de medio centenar de millonarios. Y todo gracias a Coca-Cola, y a un

banquero con buena vista.

Ampliar informacién Z

26/07/2021 - 19:07 Cg

Media sesion | Wall Street cotiza
mixto

Tras una apertura tefiida de rojo, el Dow Jones y el S&P 500 consiguen girarse a verde
y cotizan con alzas muy fragiles a mitad de la jornada. Sin embargo, el Nasdaq sigue
retrocediendo ligeramente desde los maximos de la semana pasada. La incertidumbre
por la variante Delta del covid y la posibilidad de que la recuperacion econémica se
trunque son el telén de fondo de unos mercados que este miércoles escucharan con
atencion a la Fed. Los inversores también estaran atentos a los resultados de Tesla

este lunes y los de otros grandes como Apple a lo largo de la semana.

SP 500 442230 A +0,24%
3420
4410
4400
26. Jul 17 18 19 20 21 bai)
26/07/2021 - 18:45 Cg

Cuatro fondos duplican la
rentabilidad del Ibex con dividendos

En los Ultimos dias, la bolsa se ha intentado recomponer de las fuertes pérdidas que
sufrié el lunes, que han mermado parte de la la rentabilidad que conseguian los fondos
activos de bolsa espafiola hasta ahora. Sin embargo, todavia quedan cuatro que
duplican el rendimiento del Ibex 35 con dividendos, que hasta el pasado dia 20
conservaba una subida anual del 5,5% -se tiene en cuenta ese dia para poder
compararlo con el retorno de los fondos, pero cabe destacar que en las sesiones

posteriores se ha producido un rebote-.

Ampliar informacién Z

26/07/2021 - 18:29 C3
El comité del Ibex excluira a
Liberbank del Medium Cap el 2 de
agosto tras la fusion con Unicaja

El comité asesor técnico del Ibex ha decidido excluir del indice de mediana o
«-- Volver al indice
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capitalizacion a Liberbank desde el proximo lunes, 2 de agosto, fecha efectiva de la
fusién por absorcion de esta entidad con Unicaja. Ambas entidades han informado

este lunes que la operacion quedara inscrita este viernes 30 de julio, dia en el que se

producira el canje de acciones. La exclusion de Liberbank se producira ese mismo

viernes a cierre de mercado.
Ly Unicajay Liberbank cerraran el viernes su fusiony crearan el quinto banco

espafiol

26/07/2021 - 18:05 @

El BCE sube un 3,3% las compras de
deuda la semana pasada

El Banco Central Europeo (BCE) ha informado este lunes de que la semana pasada
adquirio bonos de la zona del euro para hacer frente a la pandemia por valor de
22.813 millones de euros, un 3,3% mas que la semana anterior (22.092 millones de

euros). El BCE ha comprado hasta ahora bonos para afrontar la crisis por valor de

1.252.677 millones.

26/07/2021 - 17:47 @

El Ibex 35 cierra con una subida del
0,67%, hasta los 8.775 puntos
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Tras una apertura tefiida de rojo, el Ibex 35 se ha animado a mitad que ha avanzado la
sesion y ha cerrado este lunes con una subida del 0,67%, hasta los los

8.775,2 puntos. "La superacion de la resistencia de los 8.660 puntos ofrece pistas que
apuntan hacia la posibilidad de que los minimos vistos la semana pasada en los 8.250
puntos han sido un posible suelo de la correccion bajista que nacié en los maximos de

junio en los 9.310 puntos y no hace mas que reforzar nuestra idea de que las ultimas «-Volver al indice
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caidas han sido oportunidades para comprar bolsa espafiola. Para nuevas compras lo
ideal serfa esperar una consolidacion de parte del tltimo rebote, que por el momento
ya ha servido para recuperar el 50% de la tltima caida y que podria alargarse como
mucho hacia la zona de los 8.850/8.960 puntos puntos", sefiala el analista

de Ecotrader Joan Cabrero.

Entre los valores del indice, IAG ha liderado las subidas con un repunte del 4,6%,
seguida de Acerinox (+4,2%) y Solaria (+1,2%). Las pérdidas han sido
encabezadas por Almirall (-11,6%) tras haber presentado unos resultados con

pérdidas, detras se ha postulado PharmaMar con un retroceso del 2,71%.

IBEX 35 8.775,20 A +0,67%

8700

8600

26. ... 10 11 12 13 14 15 16 17 18
26/07/2021 - 17:15 C3

Unicaja comunica la salida de su
consejero delegado

Unicaja Banco ha informado este lunes de la renuncia de su consejero delegado, Angel
Rodriguez de Gracia, por jubilacion, una salida que serd efectiva este préximo

miércoles, 28 de julio. En un comunicado remitido a la CNMV, la entidad ha informado

de que Rodriguez de Gracia ha comunicado su renuncia, por jubilacion, al cargo de
consejero y, por tanto, de consejero delegado, en la sesion que ha celebrado este
lunes el consejo de administracion. Se trata de una salida ya prevista en los acuerdos

de fusién por absorcion de Liberbank por Unicaja.

Lee también: Unicaja y Liberbank cerraran el viernes su fusion y ya tienen ecuacion de

canje

26/07/2021 - 17:00 @

Aon y Willis Towers Watson cancelan
su fusion de 30.000 millones ante la
oposicion de EEUU

Las multinacionales de seguros Aon'y Willis Tower Watson anunciaron este lunes que
suspenden su acuerdo de fusion, valorado en 30.000 millones de ddlares, a fin de
zanjar el litigio contra la operacion impulsado por las autoridades estadounidenses. En
un comunicado, las empresas -con sede en Londres, domiciliadas en Irlanda y que
cotizan en Estados Unidos- explican que Aon pagara a Willis Towers Watson 1.000
millones de ddlares por la rescision del contrato, en virtud del acuerdo anunciado en

marzo de 2020. El consejero delegado de Aon, Greg Case, sefiala que, si bien la Union

«-- Volver al indice
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Europea (UE) aprobd¢ la transaccion el 9 de julio, se alcanzé "un impasse' con el

Departamento de Justicia estadounidense’, que, en su opinion, no considerd que estas

firmas "complementarias" operan en "amplias y competitivas dreas de la economia".
"Tenemos la confianza de que la combinacion hubiera acelerado nuestra habilidad
compartida de innovar para nuestros clientes, pero la imposibilidad de garantizar una

resolucion rapida del litigio nos ha traido a este punto', afirma.

26/07/2021 - 16:49 C'D

Los derechos de Dia se disparan un
142%

Ojo porque la situacion ha cambiado. Tras la debacle de perder mas del 90% de su

valor desde el pasado 13 de julio, hoy la ampliacion de Dia ha recibido un espaldarazo.

LetterOne, su propietario y mayor accionista, se postula para cubrir también el 74% del

tramo minorista en el que caso de que el pequefio accionista no haya acudido a la

operacion. Y la lectura del mercado ha sido clara: la operacion esta garantizada y los

derechos llegan a dispararse un 142%.

DIA 0,03 A +23,31%
0,03

0,0275

0,025

0,0225
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Ampliar informacién Z

26/07/2021 - 16:45 @

Repsol defiende la legalidad de sus
encargos a la empresa de Villarejo

La representante legal de Repsol, Maria Diaz Aldao, ha defendido este lunes ante el

juez de 'Tandem' que la contratacion de Cenyt, buque insignia del grupo empresarial del

comisario José Manuel Villarejo, fue perfectamente legal, reivindicando que su

reputacion era impecable, que se hizo de forma transparente y que, en todo caso, los

«-- Volver al indice
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encargos fueron licitos: no contemplaban "acciones intrusivas".

Ampliar informacion Z

EEUU: la venta de viviendas nuevas
se desploma a niveles de abril de
2020

Las ventas de viviendas nuevas en EEUU cayeron inesperadamente en junio al nivel
mas bajo desde abril de 2020, mostrando un nuevo debilitamiento de la demanda en un
contexto de precios elevados y escasa oferta. Las compras de nuevas viviendas
unifamiliares cayeron un 6,6% a un ritmo anualizado de 676.000 tras una revision a la
baja de 724.000 en mayo, segun los datos del gobierno conocidos este lunes. El
consenso entre los experto apuntaba a unas 800.000. "El aumento de los costes de
construccion, desde la mano de obra hasta el transporte y la madera, ha frenado la
construccion de viviendas en los ultimos meses, lo que ha contribuido a disparar los
precios mientras la oferta de viviendas sigue siendo limitada", explican desde

Bloomberg.
Recuerda:

Lee también:

@
Ni un 50% de inflacion hara que
Argentina suba los tipos de interés

No Rate Hike in Sight
Even with 50% inflation, Argentina's central bank isn't raising rates

[ I 21 MBen k Rate

Source: INDEC

El Banco Central de Argentina descarta aumentar los tipos de interés en un futuro
proximo, aungue las presiones monetarias aumenten y la inflacion anual supere el
50%. La autoridad monetaria del pais esta dispuesta a mantener su tipo de referencia
durante los préximos meses, segun personas con conocimiento directo del asunto. El
banco central (BCRA) apuesta por que la inflacion se desacelere en lo que resta del

afno y es optimista en cuanto a que las reservas internacionales seguiran creciendo, «-- Volver al indice
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segun fuentes de Bloomberg.

El banco central de Argentina ha mantenido su tipo de referencia en torno al 38%
desde marzo de 2020. Tras una desaceleracion durante la segunda parte del afo

pasado, la inflacion anual volvié a acelerarse hasta el 50,2% en junio.

26/07/2021 - 15:45 @

Hasbro comanda el S&P 500 tras
reducir pérdidas en el segundo
trimestre

Hasbro encabeza las compras en el S&P 500 y registra una subida del 7,62% en los
primeros compases de la sesién tras presentar sus resultados este lunes. La
compafiia juguetera estadounidense registré pérdidas de 22,9 millones de délares
(19,5 millones de euros) en el segundo trimestre del afio, lo que representa reducir en
un 32,4% los 'nimeros rojos' de 33,9 millones de dolares (29 millones de euros)

contabilizados por la multinacional en el mismo periodo de 2020.

Le sigue en compras la aseguradora britanica Aon con subidas del 6%. En el otro
extremo estan la también aseguradora britéanica Willis Towers Watson, que cae mas
de un 5%. Ambas firmas han anunciado este lunes que suspenden su acuerdo de
fusion, valorado en 30.000 millones de ddlares, a fin de zanjar el litigio contra la

operacién impulsado por las autoridades estadounidenses.

HASBRO INC 103,73 A +12,29%
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26/07/2021 - 15:33 @

Wall Street abre la semana en rojo: el
Nasdaq se deja un 0,25%

Los tres principales indices bursatiles de EEUU abren la sesion del lunes con caidas.
La peor parte se la lleva el Nasdaq, que si la semana pasada volvia a brillar de nuevo
€on sus maximos, en esta apertura retrocede un 0,25% perdiendo momentanemente
los 14.800. Mas leves son las bajadas del Dow Jones, que pierde un 0,10%, y del S&P
500, que se deja un 0,07%. La incertidumbre por la variante Delta del covid y la
posibilidad de que la recuperacion econémica se trunque son el telén de fondo de
unos mercados que este miércoles escucharan con atencion a la Fed. También habra
que estar atentos a los resultados de Tesla este lunes y los de otros grandes como

Apple alo largo de la semana.

SP 500 442230 A +0,24% «-- Volver al indice
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26/07/2021 - 15:15 @

Las materias primas anotan un 22%

Desde que los mercados tocaron el momento de mayor panico en el primer trimestre
del afio pasado, cuando la crisis sanitaria por el Covid-19 estaba en su peor momento
en Espafia y la incertidumbre era enorme, el precio de las materias primas no ha hecho

mas que subir.

Ampliar informacion Z

26/07/2021 - 15:00 @

La CNMYV advierte contra otro
'chiringuito financiero': IX Inversors

La CNMV ha advertido de que la plataforma IX Inversors (ixinversors.net) esté
prestando servicios de inversion sin contar con autorizacion para llevar a cabo dicha
actividad. Segun ha puesto de manifiesto, esta entidad no figura inscrita en el
correspondiente registro de la CNMV y, por tanto, no esta autorizada para prestar

servicios de inversion u otras actividades sujetas a la supervision del organismo.

26/07/2021 - 14:45 C'D

Los rendimientos reales de EEUU
caen a un minimo historico

Record Low
U.S. 10-year real yields plumb new depths as growth slows, inflation builds

«-- Volver al indice
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2016
Source: Bloomberg

El rendimiento real de la deuda estadounidense a 10 afios cay6 a un minimo historico,
al aumentar la preocupacion por las perspectivas de crecimiento econémico. El tipo,
que excluye la inflacién, cayé cinco puntos bésicos, hasta el -1,127%. El movimiento
se vio agravado por la falta de liquidez en la negociacion, ya que el tipo de equilibrio a
10 afios -una aproximacion del mercado a la tasa media anual de los precios al
consumo durante la proxima década- se mantuvo estable en el 2,34%. Se hace patente
que "el sentimiento de los inversores se ha agriado en medio de la rapida propagacion
de la variante Delta que amenaza con hacer descarrilar la recuperacion econdmica’,

sefialan desde Bloomberg.

26/07/2021 - 14:35 @

Los futuros de Wall Street anticipan
ventas

Los futuros de Wall Street anticipan ventas aunque estas no alcanzan el medio punto
porcentual. Los inversores han celebrado un comienzo positivo de la temporada de
ganancias, pero siguen preocupados por el ritmo del crecimiento econémico y la
inflacion. Esta semana algunos gigantes de Wall Street, como Apple y Tesla daran a
conocer sus cuentas y podran proporcionar pistas sobre la recuperacion y las

perspectivas corporativas.

SP 500 4.422,30
4420
4410
4400
26. Jul 17 18 19 20 21 D
26/07/2021 - 14:26 @

Tencent se desploma tras la nueva
orden antimonopolio de Pekin

Las autoridades chinas de competencia han ordenado a Tencent que renuncie a los
contratos de exclusividad sobre derechos de autor musicales para cumplir con las
normas antimonopolio, lo que ha provocado una caida del 7,72% de la cotizacion de
las acciones del gigante tencoldgicp. La Administracion para la Regulacion del
Mercado de China exige a Tencent ajustar el modelo de autorizacion de derechos de

autor y permitir que se retengan algunos modelos de autorizacion exclusivos bajo una «-- \Volver al indice
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determinada forma como condicién para aprobar la adquisicién de China Music Group

por parte de Tencent en 2076.

Tras la compra de China Music Group, Tencent posee mas del 80% de los recursos

musicales en exclusividad y China busca que "pueda tener el efecto de eliminar o

restringir la competencia". Asimismo, el regulador chino impuso a Tencent una multa

de 500.000 yuanes (65.503 euros).

26/07/2021 - 14:18

@

LetterOne busca frenar la sangria en

la ampliacion de Dia y suscribira el
94%

L7 Retail, propietario de la cadena de supermercados, acaba de anunciar que "con el fin

de contribuir a la suscripcién del segundo tramo de la ampliacién” ha solicitado

9.672.296.983 acciones adicionales por un valor de 193,4 millones de euros. ;Qué

implica esto? Basicamente, la ampliacion de capital de Dia por un importe de 1.028

millones de euros se orquesté en dos tramos: uno de 769 millones de euros que

suscribiria LetterOne y que corresponde a la parte del capital en sus manos (74,8%); y

un segundo tramo destinado a minoritarios, por el 25,2% restante, por valor de 259

millones de euros. Pero ahora L1 Retail ha decidido sucribir también la parte

porcentual que le corresponde (un 74,7% que es el equivalente a los 193,4 millones que

invertira).

La decision del primer accionista y propietario de Dia podria haberse tomado a raiz de

las ventas masivas que se han visto durante la ampliacion de capital. Los derechos

llegaron a desplomarse un 93% practicamente desde que comenzaron a cotizar el

pasado 12 de julio. Hoy es la primera sesién en la que podrian cerrar con ganancias, en

estos momentos del 33%, tras conocer la noticia. Cotizan a un precio de 0,0016 euros.

El canje de la operacion se fijo en 13 derechos por 100 acciones de Dia a lo que habria

que sumar una prima de emisién por accion de 0,02 euros. La cotizaciéon de los

derechos se cierra mafiana martes.

Ly Estampida de minoritarios en Dia: los derechos ya se desploman un 84%

DIA 0,03 A +2331%
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Sacyr construira un tramo de
carretera en Texas por 130 millones
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Sacyr, a través de su division de ingenieria e infraestructuras, se ha adjudicado la
construccion de un tramo de seis kildmetros de carretera en el condado texano de
Lubbock (EEUU) por un importe de 130,3 millones de euros (158,3 millones de ddlares).
Se trata del tercer contrato de Sacyr en Texas y el noveno en EEUU, pais en el que el

grupo entré en 2018, segun ha indicado en un comunicado.

La constructura sube este lunes un 0,74% hasta los 2,037 euros en el Mercado

Continuo espafiol.

SACYR 2,06 A +2,08%

,05
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26. Jul 10:30 11:30 13:00 14:30 16:00 13:80
26/07/2021 - 13:30 @

¢Qué esta moviendo hoy los
mercados? Las claves de esta manana

- Arranque frio de la semana en las bolsas europeas con caidas a la espera de que la
semana arroje mas luz con hitos como la reunién de la Fed el miércoles. El EuroStoxx

50 ha persistido en sus retrocesos mientras que el Ibex ha conseguido revertirlos y

recuperar los 8.700.

- Temporada de resultados: importantes compafiias como Mapfre, Logista (para bien)

y Almirall (para mal) han presentado este lunes sus resultados.

- Las pérdidas de Almirall en sus ultimos resultados hacen que protagonice el

batacazo mas sonoro del Ibex esta sesion, cayendo hasta un 9%.

- Clave europea: El IFO de confianza en Alemania, por debajo de lo esperado. Los

cuellos de botella y los efectos de la variante Delta preocupan.

26/07/2021 - 13:21 @

IAG recupera los 2 euros 10 dias
después

Tras la correccion ha vuelto la calma. IAG rebota hoy un 3,5% pasada la media sesion
y logra superar los 2 euros por accion que perdid el pasado 15 de julio tras cuatro
jornadas consecutivas de périddas. En total, los titulos de la aerolinea llegaron a ceder
hasta los 1,85 euros, tras caer un 14,3% desde la semana del 12 de julio, ante las dudas
generadas por la variante Delta y las nuevas limitaciones a la movilidad para el turismo

europeo.

Hoy, el sector de turismo y viajes es el segundo mas alcista del Stoxx 600, solo

superado por el de materiales basicos en un clara vuelta al ciclo de los inversores.

«-- Volver al indice
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Destaca la subida de easyJet, por encima del 4%, Ryanair se anota otro 3,8% y Wizz Air

un 1,9% a la cabeza del selectivo.

IAG (IBERIA) 2,06 A +4,68%
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1,95
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26/07/2021 - 13:15 @

La CNMV exigira alas SPAC un
minimo de 50 inversores y 50
millones de capital

La CNMV exigird un minimo de 50 inversores y 50 millones de capital inicial para lanzar
una SPAC (sociedades de adquisicion de propésito especial) en Espafia. Segun
explicaron a Europa Press fuentes del supervisor, estos son los criterios que el
supervisor esta trasladando a las empresas que se interesan por este vehiculo y que
proximamente se publicaran. La CNMV actuara como supervisor en dos fases:

cuando la SPAC cotice y cuando encuentre un socio con el que fusionarse.

Ly Las SPAC deben regularse en el segundo semestre o Espafia perdera su

oportunidad, segun Armanext

Ampliar informacién Z

26/07/2021 - 13:00 @

Endesa, Ferrovial e Inditex, las
mejores por fundamentales y por ESG

No necesariamente las compafiias con una buena recomendacién fundamental
reciben también una buena calificacion en aspectos ESG (ambientales, sociales y de
buen gobierno, por sus siglas en inglés). Si nos fijamos en la Liga Ibex de
elEconomista -que combina las recomendaciones, por fundamentales, de FactSet y

Bloomberg-y en el Ranking ESG de elEconomista -que las puntla en sostenibilidad), en

ambas fotografias salen favorecidas compafiias como Endesa, Ferrovial e Inditex. Hoy destacamos... FﬁERTE
Consulte mas noticias sobre sostenibilidad en elEconomista Inversion sostenible y MARBELLA
ESG. El dividendo promotor es mas
rentable que el de las socimis y batira
Ampliar informacién [/} el 9% en dos afios ‘

Los valores del Ibex 35 a los que
26/07/2021 - 12:50 @ colgar la 'medalla de oro' si alcanzan

soportes

Colonial rinde cuentas el proximo 29

El bono marca el paso: bancos y ciclo
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La inmobiliaria Colonial publicara los resultados del primer semestre de 2021 el Wallbox: "Tenemos el tinico producto

que permite usar la bateria del coche
eléctrico para el hogar"

proximo dia jueves 29 de julio de 2021 con posterioridad al cierre de mercado, ha

informado la compafifa en un escrito a la CNMV.

El 'superciclo’ de las materias primas
se puede prolongar tras subir un 22%

26/07/2021 - 12:40 C':‘J
en 2021

Media sesion | El Ibex revierte sus
caidas y recupera los 8.700

Tras una apertura en la que el selectivo caia mas de un 0,70%, los retrocesos se han
moderado con las horas y el Ibex 35 llega a la media sesion en verde aunque
practicamente plano, con una subida del 0,02% que lo deja en los 8.719 puntos,
volviendo a superar la barrera de los 8.700. "La superacion de esta resistencia de los
8.660 puntos no hace mas que reforzar nuestra idea de que las Ultimas caidas han sido
oportunidades para comprar bolsa espafola, si bien es cierto que para nuevas
compras lo ideal seria esperar una consolidacion de parte del Ultimo rebote, que
podria alargarse como mucho hacia la zona de los 8.850/8.960 puntos', sefiala el

analista de Ecotrader Joan Cabrero.

Entre los valores del indice, IAG lidera las subidas con un repunte del 3,92%, seguida de
Acerinox (+2,77%) y Solaria (+1,90%). En el apartado de caidas, encabeza las ventas
Almirall (-9,37%) tras haber presentado unos resultados con pérdidas. Le sigue

PharmaMar con un retroceso del 2,71%.

IBEX 35 8.775,20 A +0,67%
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8600

26. ... 10 11 12 13 14 15 16 17 18
26/07/2021 - 12:32 @

Media sesion | Al EuroStoxx 50 le
cuesta volver a los 4.100 puntos

Las bolsas europeas parecen moderar poco a poco las caidas con las que han abierto

este lunes. Eso no quita que el EuroStoxx 50 siga retrocediendo un 0,36% hasta los
4.094 puntos. Al selectivo europeo le cuesta superar los 4.100 enteros que perdio el
viernes poco antes del cierre. "Que el EuroStoxx 50 no haya alcanzado la zona de
minimos de mayo en los 3.855 puntos (minimos en 3.900) y que al otro lado del
Atlantico todavia no se haya visto una minima correccion bajista invita a no descartar
la posibilidad de que alin podamos ver amplios vaivenes en préximas semanas y no
nos sorprenderia que incluso acabaramos viendo una caida a esos 3.855 puntos’,

asegura Joan Cabrero, analista de Ecotrader.

EURO STOXX 50® 4.102,59 v -0,16% , .
«-- Volver al indice
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26/07/2021 - 12:15 C3

Tocando techo: un pequeno analisis a
la inversion minorista

Us Households equity ownership at highs (% of assets)

26 Average 23%

vy

Average 15%
15 g — e N = - - e g e = o - - oo o - = =

o
1052-01-01 1963-01-01 1972-01-01 1982-01-01 1902-01-01 2002-01-01 2012-01-01

% of TOTAL Assets % of FINANCIAL Assets

Seurce: US Federal Reasrve System (FRED), eTors calculations

La Fed mide las inversiones de capital de los hogares estadounidenses, asi como
porcentaje de los activos financieros (acciones, bonos, liquidez) y de todos los activos
totales (incluida la vivienda), lo que brinda una visién amplia de la participacion de los
inversores minoristas en bolsa. En la actualidad el nivel de minoristas participantes
del mercado se encuentra ante un maximo historico, con un 29% de activos totales y
el 40% de activos financieros: casi el doble de la media y por encima del maximo
anterior del afio 2000, sefiala en un comentario reciente el estratega de eToro Ben

Laidler.

¢Por qué es diferente a ocasiones anteriores? Los maximos anteriores de la
participacion de los hogares fueron seguidos por bajas rentabilidades de las acciones:
1969 (inflacion de los 70), 2000 (burbuja tecnolodgica) y 2007 (crisis financiera). Sin
embargo, las diferencias actuales son significativas: 1) El cambio estructural de la
comunidad onliney mas opciones de inversion (ETF). 2) Las bajas rentabilidades de
los bonos y los tipos oficiales. 3) Flexibilidad financiera de los hogares EEUU con un

margen de exceso de ahorro de 3,3 billones y una deuda bastante inferior a 2008.

26/07/2021 - 11:58 C3

Repsol inicia la produccion en su
mayor planta fotovoltaica

Repsol ha iniciado la produccién de electricidad en 'Valdesolar', ubicada en el
municipio extremefio de Valdecaballeros (Badajoz) y que es la mayor planta
fotovoltaica, con 264 megavatios (MW) de potencia, en Espafia del grupo, que ha
invertido 200 millones de euros en el proyecto. La instalacion, que ha iniciado su
produccion en pruebas, se estima que estara completamente operativa en el tercer

cuatrimestre de este afo.
«-- Volver al indice
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La planta fotovoltaica de la energética, recoge EP, estéa compuesta en su totalidad por
648.000 modulos solares, repartidos en cinco grandes areas, y se conecta a la red
mediante una nueva subestacion eléctrica de 400 kilovoltios (kV) que también forma
parte del proyecto. 'Valdesolar' permitira suministrar electricidad a unos 140.000
hogares y su generacion renovable evitara la emision de un total de 211.564
toneladas de CO2 al afio. En su construccion han participado mas de 2.400 personas,

de las cuales casi una cuarta parte proceden de Extremadura, indicé el grupo.

REPSOL 9,44 A +2,80%
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9,25
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26/07/2021 - 11:45 @

Indra nombra a un nuevo secretario
NO CONSejero

Indra ha nombrado secretario no consejero y letrado asesor del consejo de la

sociedad a Guillermo Guerra Martin, segun ha notificado este [unes a la CNMV. Guerra

sustituird en el cargo a José Antonio Escalona de Molina, que ocupaba hasta la fecha

esta posicion.

26/07/2021-11:28 C3

Resultados | El beneficio de Mapfre
crece un 34,5% en el primer semestre

El beneficio atribuido de Mapfre en los seis primeros meses de este afio ascendio a
364 millones de euros, lo que supone un crecimiento del 34,5% respecto al mismo
periodo del afio anterior, tras haberse contabilizado siniestros relacionados con el
covid-19 por importe superior a los 266 millones de euros, la mayor parte relacionados

enviada a la CNMV.

Los ingresos del grupo superan los 14.083 millones (+6,1%) y las primas crecen un
6,2%, hasta los 11.663 millones de euros. spafa sigue siendo el motor del Grupo, con

un crecimiento en primas del 7% y un beneficio de 206 millones de euros.

MAPFRE 1,79 A +1,33%

26. Jul 10 11 12 13 14 15 16 17 18
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26/07/2021 - 11:15 @

¢Habré 'efecto PayPal' en el bitcoin
tras los rumores sobre Amazon?

Los rumores de que Amazon podria aceptar en breve al bitcoin como forma de pago

han disparado a la criptomoneda, que si el miercoles pasado perdia los 30.000 dolares,

esta madrugada se ha acercado a los 40.000.

"Aunque es demasiado pronto para afirmarlo definitivamente, el anuncio de Amazon
podria asemejarse a la ruptura de precios provocada por el anuncio de PayPal de que
aceptaria bitcoin en su plataforma en octubre de 2020. Cuando PayPal hizo su
anuncio, el bitcoin languidecia en torno a los 11.700 ddlares, pero la posterior carrera
alcista llevé al criptoactivo a un maximo histoérico de 63.346 dolares”, escribe el

analista de mercados de eToro Simon Peters.

26/07/2021 - 10:55 C3

La bolsa premia el oro de Japon en
skate

La medalla de oro que Momiji Nishiya ha dado a Japén en skateboarding en los
Juegos Olimpicos Tokio 2020 se celebra en la bolsa. Los inversores estan apostando
por las empresas relacionadas con este deporte, que tiene mucho margen de
crecimiento en el pais. Las acciones de Morito, empresa que distribuye equipos de
skate, han subido un 12% este lunes después de la victoria de la joven de 13 afios en el
campeonato femenino este lunes. Pero es que, otro atleta japonés, Funa Nakayama, ha
ganado el bronce en la competicion masculina y Yuto Horigome se llevé el domingo el

oro para Japén en una disciplina similar.

Segun publica Bloomberg, Mixi fue la que mas subid en siete semanas, mientras que
TSI Holdings, que posee un web de venta de monopatines en EEUU. avanzd un 3,2%.
Pero es que el éxito de Japdn en este deporta incluso ha beneficiado a empresas que
poco tienen que ver con el monopatin. Es el caso del vendedor de mariscos
congelados Hohsui, que ha subido hasta un 9,5% en volumen, mas del 4,000% del
promedio diario de tres meses, como consecuencia de que su logotipo era visible

durante la ceremonia de entrega de medallas en el Ariake Urban Sports Park.

26/07/2021 - 10:45 @

Almirall se deja méas un 7% tras
presentar resultados

Las acciones de Almirall estan cayendo mas de un 7% este lunes. La farmacéutica

catalana lidera las ventas del Ibex 35 tras presentar resultados este lunes y apuntar a

«-- Volver al indice
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una pérdida de casi 43 millones de euros entre enero y junio de 2021 al asumir un

deterioro de valor contable de activos intangibles por valor de unos 100 millones de

euros.
ALMIRALL 13,21 v -11,64%
15
14
13
26. 10 11 12 13 14 15 16 17 18
26/07/2021 - 10:40 @

Pekin se ensana con las acciones
chinas en EEUU, ¢vamos a una nueva
Guerra Fria?

El economista Stephen Roach, anterior presidente de Morgan Stanley Asia, ha
advertido de que las medidas de Pekin contra las acciones chinas que cotizan en EEUU

(véase el reciente caso de Didi) tendrdn amplias repercusiones en el mercado. "Soy un

optimista congénito cuando se trata de China. Pero estas decisiones me parecen
realmente inquietantes", ha dicho en CNBC. "China esta yendo a por el nucleo de su
nueva economia impulsada por los emprendedores, y estd yendo a por sus modelos
de negocio’, ha alertado. Segun Roach, las tensiones entre las dos mayores
economias del mundo podrian llegar a niveles no vistos desde principios de la

década de 1970, en plena Guerra Fria entre EEUU y la URSS.

Recuerda: La presion de China le cuesta a Didi mas de 20.000 millones de ddlares de

capi

izacion

Ampliar informacién Z

26/07/2021 - 10:37 @

Logista la cara y Almirall la cruz en los
resultados de hoy

La semana ha comenzado con algunos resultados corporativos correspondientes al

segundo cuarto del afio, y de los tres que se han conocido esta mafiana en Espafia, tan «-- Volver al indice
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solo Logista (que anunciaba su tercer trimestre fiscal) ha sorprendido gratamente a

los inversores, algo que esta celebrando con subidas de mas del 1%.

Por el contrario, Almirall se situa como el valor mas bajista de todo el selectivo
espafol, con un desplome de mas del 7% tras anunciar pérdidas de mas de 40
millones de euros en el primer semestre del afio. Por ultimo, Mapfre también

anunciara sus resultados antes de que acabe la jornada.

LOGISTA 17,92 A +022% ALMIRALL 13,21 V¥ -11,64%
18 15
17,8 14
17,6
26. Jul 11 14 1718 26. Jul 12 15 18
26/07/2021 - 10:08 @

El IFO de confianza en Alemania, por
debajo de lo esperado

El indice IFO de clima empresarial de Alemania avanza menos de lo estimado en julio:
100,8 puntos frente a los 102,1 estimados y 101,7 de junio. "Los cuellos de botella en
la entrega de productos preliminares y las preocupaciones sobre un nuevo aumento
en el nimero de infecciones estan agobiando a la economia alemana’, resume el

prestigioso instituto aleman.

"Esta caida sigue dejando este indicador de la confianza empresarial alemana muy por
encima de su media de los ultimos afos. Pero interrumpe una secuencia de siete
meses de mejora, reforzando las sefiales de que el reciente aumento de nuevos casos
de coronavirus y la propagacion de la variante Delta, mas transmisible, pesaron sobre
el sentimiento de la eurozona a principios del tercer trimestre", puntualizan desde

Oxford Economics.

26/07/2021 - 09:45 C'g

Unicaja y Liberbank cerraran el
viernes su fusion y ya tienen ecuacion
de canje

La esperada fusion entre Unicaja y Liberbank se cerrara este viernes 30 de julio con
la inscripcion de la escritura publica de fusion en el Registro Mercantil de Malaga, han

informado ambos bancos.

Por otro lado, Unicaja atendera el canje de la fusion mediante la entrega a los
accionistas de Liberbank de acciones ordinarias de Unicaja de nueva emision segun el
tipo de canje fijado en el Proyecto Comun de Fusion de una accion de nueva emisién
de Unicaja, de un euro de valor nominal cada una, de las mismas caracteristicas y con

los mismos derechos que las acciones de Unicaja existentes en el momento de su

«-- Volver al indice
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emision, por cada 2,7705 acciones de Liberbank, de dos céntimos de euro de valor
nominal cada una, sin compensacion complementaria en efectivo, informan ambas

entidades en una nota a la CNMV.

Ly El Gobierno autoriza la fusion entre Unicaja y Liberbank

Ampliar informacién Z

26/07/2021 - 09:30 @

Resultados | Logista eleva un 32,6 %
su beneficio hasta los 136,6 millones

Logista obtuvo un beneficio neto de 136,6 millones de euros en los nueve primeros
meses de su ejercicio fiscal (octubre 2020~ junio 2021), lo que supone un incremento
del 32,6% con respecto a un afio antes, gracias a la mejora del negocio. Los ingresos
de la compaiiia superaron los 7.997 millones de euros, lo que arrojé un aumento del
4,4%, registrando incrementos en Iberia e Italia y crecimientos en la mayoria de los

principales negocios, segun las cuentas remitidas a la CNMV.

LOGISTA 17,92 A +0,22%
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17,8
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26/07/2021 - 09:20 @

Acerinox lidera las compras del Ibex y
Almirall las ventas

Acerinox es el valor que mas sube en este arranque de semana del Ibex 35 repuntando
un 0,49% hasta los los 10,88 euros. Por el lado de las ventas, lidera las caidas Almirall

retrocediendo un 5,69% hasta los 14,09 euros tras presentar unos resultados con

perdidas. Le sigue Merlin Properties con una bajada del 3,19% hasta los 9,10 euros.

ACERINOX 11,29 A +420% ALMIRALL 1321 V¥ -11,64%
15
11 14
10,75
26. Jul 12 15 18 26. Jul 12 15 18
26/07/2021 - 09:15 &

Espafia: mayor alza desde 1983 de los
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precios industriales

Los precios industriales subieron un 2,2% el pasado mes de junio en relacion al mes
anterior y se dispararon un 15,4% en tasa interanual, su mayor alza desde octubre de
1983, y su sexto mes consecuntivo de aumentos interanuales, segun ha informado
este lunes el Instituto Nacional de Estadistica (INE) y recoge Efe. El incremento
interanual de los precios industriales en el sexto mes del afio se ha debido
principalmente a los bienes intermedios, que elevaron casi un punto su tasa
interanual, hasta el 13,7% porque los precios de la fabricacion de productos basicos de
hierro, acero y ferroaleaciones se incrementaron este mes, mientras que

descendieron en junio del afio pasado.

En tasa mensual (junio sobre mayo), los precios industriales subieron un 2,2%, frente
al avance del 1,6% experimentado el mes anterior, y se encadenan cuatro meses de
aumentos consecutivos. Este repunte se debe principalmente al incremento de los
precios de la energia en un 5,9%, asi como a la subida de los precios de los bienes

intermedios en un 0,9%.

26/07/2021 - 09:03 @

Las bolsas europeas abren la baja : el
Ibex 35 pierde los 8.700

Empiezan los selectivos europeos la semana a la baja. El Eurostoxx 50 abre con
caidas del 0,49% hasta los 4.088 puntos. El Ibex 35, por su parte, cae un 0,51% hasta los

conviene vigilar?

"Tras una muy positiva semana, en la que los principales indices bursatiles europeos y
estadounidenses se sobrepusieron a un inicio de la misma muy negativa para
terminar, todos ellos, con ganancias, con los estadounidenses en maximos histéricos,
las bolsas occidentales afrontan una intensa semana, con importantes referencias,
tanto en el ambito macroeconomico, como en el empresarial y en el politico’,

destacan los analistas de Link Securities.

IBEX 35 877520 A +067% EURO STOXX 50® 410259 V¥ -0,16%
41
8700
4080
8600 4060
26. Jul 12 15 18 26. Jul 12 15 18
26/07/2021 - 08:50 @

iAtencion! Los niveles a vigilar en las
bolsas de Europa
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Los mercados europeos tienen claros los primeros niveles de soporte que no se

deben ceder para no abrir la puerta a caidas mayores. Es el caso, por ejemplo, de
los 8.250 puntos en el Ibex 35. El selectivo espafiol esbozo este viernes la posibilidad
de los minimos vistos en esa cota fueran un suelo de la correccion bajista. En el caso

del EuroStoxx 50, el nivel analogo se encuentra en los 3.855 puntos.

"Todavia no descartamos que podamos asistir a una consolidacion mas amplia en
proximas semanas, sobre todo si al otro lado del Atlantico llega un momento en el

que sus principales indices optan por consolidar parte de los ultimos y fuertes

avances, algo que no nos sorprenderfa que sucediera mas pronto que tarde', afirma

Joan Cabrero, analista técnico y asesor de Ecotrader.

Ampliar informacién Z

26/07/2021 - 08:45 63

Resultados | Ryanair pierde 272,6
millones en el primer trimestre fiscal

La aerolinea irlandesa Ryanair perdi¢ 272,6 millones de euros entre abril y junio, un 47
% mas que en ese mismo periodo del ejercicio anterior debido a que la pandemia de
coronavirus sigue "causando estragos" en el sector, ha indicado la low-cost, si bien el
avance de la vacunacion y la introduccion de los certificados digitales han "impulsado
con fuerza" las reservas para este verano. Ryanair sefialé en un comunicado que su
tréfico de pasajeros aumento el 7,6% en el primer trimestre respecto al de 2020, hasta
los 8,1 millones, al tiempo que elevo sus ingresos un 196%, hasta facturar 371 millones

de euros entre los pasados meses de abril y junio.

Ly El Supremo anula la clausula de Ryanair que permitia enviar el equipaje en un

vuelo distinto

RYANAIR HOLDINGS PLC ORD EUR0.006 13,06 A +1,08%
12,915

22. Oct

26/07/2021 - 08:27 C3

Podcast | Empresas turisticas que
ofrecen una atractiva ecuacion
rentabilidad/riesgo

Joan Cabrero y el equipo de Ecotrader identifican esta semana en el podcast
'Estrategia de mercado' cuales son los niveles mas atractivos para comprar en los
valores del Ibex 35y qué sectores representan una mejor oportunidad de inversion,

como es el caso del sector turistico o del bancario, que han logrado ya eliminar la «-- Volver al indice
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sobrecompra y que se mueven en niveles interesantes. Empresas como Melia, IAG,
Air France o Royal Caribbean ofrecen ahora una atractiva ecuacion rentabilidad/riesgo

de cara a encarar "una recta final del afio que sera seguramente alcista".

Estrategia de mercado: Empresas del sector turistico que ofrecen
una atractiva ecuacién rentabilidad/riesgo
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26/07/2021 - 08:09 @

El bitcoin se dispara hasta los 38.000
dolares tras las rumores de que
Amazon lo aceptara

El bitcoin esta viviendo otra de sus jornadas historicas con subidas por encima del
12% y tocando los 38.500 délares después de que varios medios hayan recogido que
Amazon estaria pensando aceptarlo como forma de pago. También ha espoleado esta
subida el hecho de que numerosos inversores hayan abandondo sus apuestas cortas

sobreapalanacadas.

La semana pasada, Amazon publicé una oferta de trabajo para un jefe de producto de
moneda digital, lo que suscito especulaciones de que podria aceptar monedas

digitales para las transacciones. Esto, sumado al apoyo reciente mostrado por

nombres como Elon Musk o Cathie Wood ha animado a la criptomoneda, que esta

noche llegaba a subir un 15% y rozaba los 40.000 ddlares.

BTCUSD 37.257,34 A +0,00%

37.500

37.000

36.500

27. ... 01 02 03 04 05 06 07 08 09
26/07/2021 - 07:45 C3

Ebro Foods vendera al fondo CVC su
negocio de pasta seca

La compafiia espafiola Ebro Foods ha aceptado una oferta del fondo de inversién CVC
por Panzani, marca de pasta seca, por 550 millones de euros, segun ha informado

el lunes la empresa a la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV). De la

«-- Volver al indice
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operacion quedan excluidas las lineas de pasta fresca y arroz de dicha firma.Ebro
Foods recibié una "oferta vinculante" de CVC Capital Partners por el drea de pasta
seca, sémola, cuscus y salsas de Panzani, ensefia francesa que adquirié en 2005. La
incorporacion de todo el negocio de Panzani a Ebro Foods implico un desembolso

entonces de 639 millones (de los cuales 302 millones correspondian a deuda).

EBRO FOODS 17,38 v -0,69%
17,6
17,5
17,4
17,3
26. Jul 09:30 11:00 12:30 14:30 17:00 17:30
26/07/2021 - 07:36 C3

El indice doélar, a menos de un 0,5 de
maximos del ano

Todas las miradas apuntan esta semana a la Reserva Federal, cuyo FOMC (Comité del

Mercado Abierto) se reunird mafiana para discutir los términos de la politica

monetaria estadounidense antes de las vacaciones estivales. En este sentido, uno de

los focos de atencién del mercado serd ver la reaccion del indice Délar que llega a la
cita a menos de un 0,5% de sus maximos del afio tras haberse revalorizado mas de un

3,5% desde los minimos de mayo.

Este comportamiento ha provocado que el euro/dolar vuelva a rondar de nuevo los

complicaria si pierde esa cota ya que eso abrirfa la puerta a caidas hacia soportes de

1,16, que es el soporte que no deberia de perder si queremos confiar en alzas en

proximos meses”, apostilla Joan Cabrero, analista técnico y asesor de Ecotrader.

26/07/2021 - 07:36 C3

Almirall pierde 42,8 millones por un
deterioro de 100 millones

La farmacéutica catalana Almirall perdié 42,8 millones de euros en el primer semestre
del afio, frente a las ganancias de 42,4 millones de euros del mismo periodo de 2020
(coincidiendo con su estreno bursatil), al asumir un deterioro de valor contable de
activos intangibles por valor de unos 100 millones de euros. Segun ha informado a la
CNMV, el deterioro se desglosa en 69 millones atribuibles a Seysara, su tratamiento
contra el acné, "por presiones en cuanto al acceso al mercado y los reembolsos’, en
otros 22 millones a la cartera Legacy de EEUU y en 12 millones por no haber ejercido

la opcién de compra de la compafiia Bioniz Therapeutics.

La compafiia ha avanzado que mejora su expectativa de core ebitda para el cierre de

2021 de una horquilla de 190 a 210 millones de euros a entre 195y 215 millones.
«-- Volver al indice
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ALMIRALL 13,21 v -11,64%

15
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3

26. ... 10 11 12 13 14 15 16 17 18
26/07/2021 - 07:20 C3

Agenda | Mas resultados trimestrales

Comienza una semana en la que los resultados trimestrales de las empresas seran
los protagonistas. Se conoceran las cuentas del segundo trimestre del afio, en Espafia,
de empresas como Almirall, Gestamp, Mapfre o Logista y, fuera, rendiran cuentas
firmas como Tesla, Ryanair, Lous Viutton o Michelin. Poco movimiento 'macro'. El
Instituto Nacional de Estadistica (INE) publica este lunes el indice de precios
industriales correspondiente a junio, mientras en Alemania se actualiza el dato de
expectativas empresariales (julio) y en EEUU se conoce la venta de vivienda nueva de

junio.

Espafia:

- Indice de Precios Industriales (junio)
- Almirall (resultados)

- Gestamp (resultados)

- Mapfre (resultados)

- Logista (resultados)

Alemania:

- Expectativas empresarales (julio)
EEUU:

- Ventas de viviendas nuevas (junio)
- Tesla (resultados)

- Hasbro (resultados)

- Brown & Brown (resultados)
Otros:

- Louis Vuitton (resultados)

- Lagardere (resultados)

- Michelin (resultados)

- Ryanair (resultados) «-- Volver al indice
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26/07/2021 - 07:14 @

Caidas en China para empezar la
semana

Buenos dias y bienvenidos a una nueva sesién de mercado en la que las bolsas de
Europa y EEUU apuntan a un inicio de semana con descensos. Los futuros de los
principales selectivos de renta variable en el Viejo Continente y en Wall Street vaticinan
un comienzo de jornada con caidas cercanas al medio punto porcentual siguiendo la
estela del tono negativo que se esta imponiendo en las bolsas asidticas que suman
descensos superiores al 2,5% con las firmas tecnolégicas como protagonistas por
las informaciones que apuntan a que Pekin esta analizando imponer una nueva
sancion a Didi (la empresa conocida como el Uber chino) y por el temor a que se

tomen otro tipo de medidas como la suspension de operaciones o exclusion forzosa

de la bolsa por el supuesto mal uso que hace de los datos de sus usuarios.

Por ahora las acciones de la tecnoldgica china se desploman ya un 50% desde sus
maximos y el resto de empresas del ambito tecnoldgico cotizan con descensos por

temor a que la decisién siente precedente.

Mas Leidas

Ver mas noticias »
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Los precios industriales se disparany
presionan sobre margenes e inflacion

UNA SUBIDA DEL 15,4% EN JUNIO, LA MAXIMA CIFRA EN 38 ANOS/ £l petrdleo, la metalurgia, la energlay la
industria quimica, entre los productos mas castigados.

Pablo Cerezal. Madrid

Los precios industriales se
disparan, como resultado de
una demanda creciente tras el
alivio a las restricciones sani-
tarias, impulsada por el opti-
mismo de familias y empre-
sas, y de una oferta constrefii-
da por los cuellos de botella
generados por las disrupcio-
nes en las cadenas de suminis-
tro provocadas por el corona-
virus. Todo ello ha hecho que
elIndice de Precios Industria-
les se dispare hasta el 15,4%
anual en junio, el méximo des-
de 1983, de acuerdo con las ci-
fras que publico ayer el Insti-
tuto Nacional de Estadistica
(INE). Este incremento, ade-
mas, se debe al aumento de los
costes de la energia, las mate-
rias primas y los bienes inter-
medios, lo que supone una
muy mala noticia paralarecu-
peracion, ya que significa que
los precios industriales pre-
sionan tanto los margenes de
las empresas como los precios
de consumo, restando capaci-
dad inversora a las compaiiias
y poder de compra a los hoga-
res.

Los precios industriales se
dispararon un 15,4% en junio
respecto al mismo mes del
afo anterior, una cifra que no
se veia desde octubre de 1983
y que multiplica por mas de
20 la subida media a lo largo
de los 10 afios anteriores. En
otras palabras, una situaciéon
extraordinariamente anéma-
la que presionara sobre los
precios de los productos de
consumo.

Sin embargo, la mala noti-
cia afiadida es que se trata, en
gran medida, de un incremen-
to forzado por el aumento de
los costes que vienen del ex-
tranjero (esto es, energia, ma-
terias primas y componentes),
por lo que también constrifie
los mérgenes de beneficios de
las empresas, que no pueden
repercutir este incremento al
consumidor en su totalidad, y
menos en una situaciéon de
crisis.

Laenergia

En concreto, la subida de pre-
cios viene liderada por el alza
de los productos energéticos
(un 35,2% anual, debido a las
subidas de luz, gas y petrdleo)
y de los bienes intermedios
(13,7% anual), mientras que
los bienes de consumo no du-

LOS PRECIOS AL ALZA DEL SECTOR MANUFACTURERO

Variacion interanual, en porcentaje.

>Fuerte subida de los precios industriales

>Los productos que mas se encarecen

20 Coquerfas y refino de petréleo I 58.4

15,4 Metalurgia I 35,2

I — Suministro de energia ] 31,5

" / Industria quimica ] 22,5

/ Industria de la alimentacion [ | 8,1

5 Fabricacion de productos metalicos [|i 7.3

P/ Industria del papel [ | 6,9

0 Productos de caucho y plasticos I 5,9

:\ /\/ Fabr. otro material de transporte [ | 4,6

2 Industria de la madera y del corcho || 4.4

. v Fabricacion de muebles 1 3

ENE 2020 JUN 2021 Fabr. de material y equipo eléctrico | 2,9

Expansion Fuente: INE
Estas alzas reducen

La metalurgia sufre una subida de precios del 35,2%.

radero (4,5%), los bienes de
consumo duradero (2,5%) y
los bienes de equipo (2%)
arrojan un perfil bastante mas
moderado. Y cuando se des-
ciende mas al detalle hay subi-
das todavia mas escandalosas,
como es el caso de las coque-
rias y el refino de petréleo
(donde los precios se disparan
un 58,4%), la metalurgia
(35,2%), el suministro de ener-
gia eléctrica, gas, vapor y aire
acondicionado (31,5%), la in-
dustria quimica (22,5%), la de
la alimentacion (8,1%), la de
productos metalicos (7,3%), la
del papel (6,9%) olade caucho
yplasticos (5,9%). Y, aunque el
incremento estd muy concen-

trado en un pequefio nticleo
de productos, también es a la
vez bastante generalizado , ya
que de las 27 ramas entre las
que sedivide la produccion in-
dustrial, ocho arrojan subidas
superiores al 5% mientras que
apenas tres muestran peque-
fios descensos: las artes grafi-
cas y grabados, otras indus-
trias no incluidas en las princi-
pales categorias y la fabrica-
cién de bebidas.

Retroalimentacién

Estas subidas de precios tie-
nen dos grandes problemas
afiadidos. El primero es que
buena parte de los productos
que mas suben (petroéleo,

energia, quimicos, metalur-
gia...) son productos elabora-
dos con materias primas que
dependen del exterior, por lo
que la subida de precios, lejos
de beneficiar alaindustria na-
cional, perjudica gravemente
la balanza de pagos. El segun-
do es que estos mismos bienes
se utilizan, en muchos casos,
como base para fabricar otros
productos, por lo que la infla-
cion se puede acabar trasla-
dando también hacia los pro-
ductos de consumo. De he-
cho, el Indice de Precios de
Consumo esta subiendo a un
ritmo del 2,7% anual en junio,
lo que resta poder de compra
a las familias en un momento

el consumo privado,
la inversion
empresarial y las
exportaciones

en el que los sueldos no pue-
den subir al ritmo de afios an-
teriores y merma la capacidad
ala demanda interna, quitan-
do combustible a la recupera-
cién econdémica.

Sinembargo, hay un peligro
anadido para las empresas.
Dado que la demanda todavia
no se ha recuperado con fuer-
za en muchas areas, las com-
pafiias no pueden repercutir
por completo lasubida de cos-
tes a los consumidores, lo que
se traduce en una fuerte caida
de sus margenes de benefi-
cios. Esto, después de mas de
un afo con la actividad redu-
cida por el coronavirus, puede
ser terrible para muchos ne-
gocios. Y mas, con los costes
financieros incrementados
por la deuda que se han visto
obligados a asumir por la pan-
demia. Esto mermara sus
margenes de beneficios y re-
ducird su capacidad inverso-
ra. Ademas, el aumento de los
costes también puede limitar
la competitividad de las ex-
portaciones, debido especial-
mente a que el aumento de los
costes de la energia no tiene
equivalente en otros paises
con sistemas mas baratos.

Editorial / P4gina2

«-- Volver al indice



Expansion

Publicacién
Soporte
Circulacién
Difusién
Audiencia

Expansion General, 2 Fecha 27/07/2021

Prensa Escrita Pais Espafia

36 629 V. Comunicacién 10 785 EUR (12,718 USD)
23 452 Tamafio 184,67 cm2 (29,6%)

129 000 V.Publicitario 6119 EUR (7216 USD)

Instituto de la Empresa Familiar

Distribuido para IEF * Este articulo no puede distribuirse sin el consentimiento expreso del duefio de los derechos de autor.

Editorial

Los riesgos de unos
costes disparados

a subida de los precios industriales, la mayor en los tlti-
I_ mos 38 afios, supone un grave problema para la economia
nacional, dado que amenaza con presionar tanto los pre-
cios de venta al consumidor como los margenes de las empresas,
y afectar al mismo tiempo al consumo privado y la capacidad in-
versora de las compafiias. Este incremento, del 15,4%, se debe a
que la recuperacion de la demanda global ha pillado con el pie
cambiado a muchos productores de materias primas y bienes
intermedios, lo que ha generado graves cuellos de botella en la
cadena de suministro de numerosos productos industriales, que
han desembocado en un fuerte encarecimiento de los costes de
fabricacion. Sin embargo, el problema para las compaiiias es que
éstas no pueden repercutir este incremento en su totalidad a
una demanda que crece rapidamente pero que todavia no es vi-
gorosa, por lo que acaban asumiendo en su cuenta de resultados
parte del mismo. Y esto, a su vez, lastra la competitividad de las
companias espafiolas, especialmente de aquellas intensivas en
energia, dado que el sistema eléctrico espafiol supone un handi-
cap respecto al de otros paises

donde la electricidad es, habi- o
tualmente, mas barata. El Gobierno debe

Estos problemas deberian ur- reducir los costes
gir al Gobierno a actuar en dos de las empresas y
direcciones. Por un lado, el Eje-  desligar los gastos
cutivo deberia tratar de aligerar, del aumento del IPC
o al menos contener, los costes
de las compaiiias (impositivos,
regulatorios, energéticos o laborales) mediante reformas auda-
ces que permitan a las empresas compensar los incrementos de
las materias primas y determinados bienes intermedios y que
impulsen su competitividad, aumentando su musculo inversor
y favoreciendo su supervivencia. Por otro lado, Moncloa tiene
que cuidar lademanda interna, que se puede ver muy perjudica-
da por las actuales subidas de precios, ademas de desligar pen-
siones y sueldos publicos de revalorizaciones puntuales ya que,
de no poner ahora un cortafuegos, el gasto puiblico se incremen-
tarfa de forma muy sustancial, complicando el ajuste del déficity
retroalimentando mayores subidas de precios en el futuro. Hay
que recordar que la deuda publica ya supera actualmente el
125% del PIB, que esta cifra solo se podra enmendar en el trans-
curso de tres décadas, de acuerdo con la Autoridad Fiscal, y que
eso unicamente se lograra en un escenario de disciplina presu-
puestariay crecimiento. Y que, mientras no se desinfle este volu-
men, Espafia serda muy vulnerable a nuevas crisis de deuda.

Prueba de fuego para
los bancos centrales

| os grandes bancos centrales del mundo echaron el resto

para evitar que la crisis del coronavirus se convirtiese en

una nueva crisis de deuda, como apuntaba en sus prime-
ros compases. Con la mayor expansion monetaria jamas regis-
trada, las autoridades monetarias, con la Reserva Federal (Fed)
yel Banco Central Europeo (BCE), lograron mantener a flote las
economias durante el peor trance de los confinamientos. Cum-
plieron sumision con creces, pero, apenas un afio después se en-
frentan a un desafio tanto o mas complejo: deben planificar la
retirada progresiva de esos estimulos y hacerlo de forma con-
sensuada y con el menor ruido. Primero ira EEUU, que acos-
tumbra a encabezar los movimientos monetarios. La Fed, con
unos niveles de inflacion mas elevados, comenzara pronto a pla-
near el desmantelamiento de sus programa de compras de deu-
da. La institucion estadounidense debera encontrar el equilibrio
entre no perder el pulso a las presiones inflacionistas y ser lo su-
ficientemente cuidadosa como para no desbaratar la recupera-
ci6n econdmica, todavia incipiente y pendiente de la evolucion
de la pandemia. La Fed se retine mafiana en un contexto de divi-
sién cada vez mayor entre sus miembros respecto al proximo
movimiento y aunque no se espera que inicie la salida, si habra
nuevas pistas sobre la direccion a tomar en los proximos meses.
Sus fallos o aciertos serviran, ademas, de piedra de toque para el
BCE, que de momento lo ve desde la barrera tras ganar margen
de actuacion al elevar su objetivo de inflacion en la revision es-
tratégica presentada hace unas semanas.
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La productividad, la
victima de la pandemia

—P28-29. Editorial P2

El mercado de trabajo ha
recupera practicamente la
totalidad del nimero de ocu-
pados existentes antes de la
pandemia de Covid, pero los
volumenes de producciéon
distan mucho de ser simila-
res alos de 2019. La mayoria
delas instituciones de anali-

sis estiman que no se alcan-
zara elnivel de PIB en Espana
hasta la segunda mitad de
2022. Por tanto, el balance
es una pérdida importante
delaproductividad aparente
delfactor trabajo, sobre todo
enlos servicios, con muchas
actividades a medio gas.—
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Elimpacto laboral del Covid

Espana recupera el empleo

prepandémico a costa de una
bajada en la productividad

MANU GRANDA
MADRID

Apenas un afo y cuatro me-
ses después del comienzo
de la pandemia, Espana
esta a las puertas de recu-
perar el nivel de empleo
precrisis. Los datos de afi-
liacién a la Seguridad Social
de cierre de junio sitian al
pais a solo 12.000 cotizantes
delos que tenia en el mismo
mes de 2019. Sin embargo,
el PIB prepandémico no se
recuperara hasta finales de
2022, segun estimaciones
del Banco de Espana. Esto,
alertan Funcas y el Conse-
jo General de Economistas,
habla de una bajada en la
productividad de la eco-
nomia espanola. “Es algo
transitorio”, matiza, eso si,
Maria Jesus Fernandez, eco-
nomista sénior de Funcas.

“Cuando volvieron a
abrir las empresas después
del confinamiento, muchas
tuvieron que hacerlo con un
volumen de negocio muy
reducido. Por ejemplo, un
hotel, quiza para abrir ne-
cesita alamitad de su plan-
tilla, pero esta recibiendo
solo el 10% del volumen de
clientes que solia tener. E1
empleo ha bajado menos
que su volumen de negocio,
con lo cual la productividad
baja. Esto seria lo que po-
dria explicar que el nivel de
productividad sea menor al
empleo precrisis”, explica
Fernandez.

Antonio Pedraza, presi-
dente de la comisién finan-
ciera del Consejo General
de Economistas, comparte
la opinién de Fernandez y
senala que un parén de ac-
tividad de este tipo, en algu-
nos sectores especialmente
largo, es el caldo de cultivo
perfecto para un bajéon de
la productividad. “No se
estan dando las condicio-
nes naturales para que la
productividad sea alta. No
es por culpa del trabajador,
sino porque la industria no
esté funcionando a unritmo

Evolucidn de la afiliacion a la Seguridad Social sin el efecto estacional
SERIE HISTORICA DE AFILIACION MEDIA POR ACTIVIDAD ECONOMICA

En miles de afiliados

Agricultura, ganaderia y pesca
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Fuente: Ministerio de Inclusion, Seguridad Social y Migraciones

normal. No es una atmésfera
cémoda para que aumente
la productividad, sino una
propicia para que se esca-
pen horas”, indica Pedraza.

Por otro lado, en cuanto
a la recuperacion del em-
pleo, Fernandez comenta
que, aunque Espaia esté
ahora practicamente al mis-
mo nivel de junio de 2019,
aun esta a mas de 200.000
cotizantes de alcanzar el
numero de afiliados ala Se-
guridad Social que tenia en
febrero de 2020, justo antes
de que estallara la pande-
mia. “Es mejor comparar las
cifras con febrero de 2020
en términos desestaciona-
lizados (...) porque hay que
tener en cuenta que entre
junio [de 2019]y febrero [de
2020] el empleo estuvo cre-
ciendo. Da la sensacién de
que estamos a las puertas,
pero en realidad no es asi”,
explica la economista sénior
de Funcas.

Si se observa el dato de
afiliados desestacionalizado
(el que ofrece una fotografia

mas fiel debido ala gran es-
tacionalidad de la economia
espanola, con épocas del
ano donde aumenta mucho
el empleo de manera tempo-
ral y luego desciende), tras
un junio histérico en el que
se sumaron 202.000 traba-
jadores, a Espana todavia le
faltan casi 212.000 cotizan-
tes para alcanzar el volumen
de ocupacion precrisis. Al

El pais recobrara
su PIB precrisis
afinales de 2022,
segtin el Banco
de Espana

Aun faltan mas de
200.000 trabajos
para alcanzar los
niveles de febrero
del aiio pasado

14.58715  18.700

18.600

18.400

18.300
2020 2021

diferenciar por actividades
econodmicas, se observa que
la agricultura, la ganaderiay
la pesca, ya estan por enci-
ma del nivel de empleo de
febrero de 2020, con apenas
5.735 trabajadores mas; al
igual que la construccién,
con 11.151 contratos mas.
Sin embargo, la industria
todavia ha de recuperar casi
24.500 empleos.

En cuanto al sector
servicios, el gran castiga-
do por la crisis debido a
las restricciones sanitarias
impuestas por las Adminis-
traciones para hacer frente
a la pandemia, todavia se
encuentra lejos de sus nive-
les pre-Covid, con 216.409
ocupados menos que en
febrero de 2020. Esta cifra
representa casi todo el vo-
lumen de empleo que aun
le queda por recuperar ala
economia espanola, a pesar
del subidén en la contrata-
cién que experimenté en
junio, con 186.542 cotizan-
tes mas (dato desestacio-
nalizado).

19.400 - 19.279,97

Feb.20
19.479,81

Junio 2019

2019

Por otra parte, recalca el
presidente de la comisiéon
financiera del Consejo Ge-
neral de Economistas, toda-
via hay una gran cantidad
de personas que contintian
en ERTE (Expedientes de
Regulacién Temporal de
Empleo), unos 447.000
trabajadores, de los cuales
309.000 se encuentran en
suspension total de activi-
dad, es decir, no trabajan ni
una sola hora.

A esto hay que sumar
la moratoria concursal
aprobada por el Ejecuti-
vo, vigente hasta el 31 de
diciembre, con el objetivo
de evitar una avalancha
de cierres de companias.
Cuando la moratoria fina-
lice y los ERTE actuales
dejen de estar en vigor (la
prorroga finaliza el 30 de
septiembre), sefiala Pedra-
za, “tendremos la fotografia
completa de la situacion
del paro”. “Hasta ahora es
un tapoén de alivio, que no
nos deja avizorar la reali-
dad encubierta”, alerta.

May. 20
18.361,41

Elpaisroza el nivel
de cotizantes de
juniode 2019

Reabrir ciertos
negociosrequiere
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minimo aunquela
demanda siga baja
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Junio 2021
19.267,92

4

+4,3%

2020 2021

BELEN TRINCADO / CINCO DIAS

Historica
ofertade
empleo puiblico

» 30.445 plazas. El
Consejo de Ministros
aprobara hoy la mayor
oferta de empleo pu-
blico de la historia, con
30.445 puestos para la
Administracién General
del Estado y para las
Fuerzas y Cuerpos de
Seguridad. Ademas,
aprobara el techo de
gasto, que, segtin con-
firmé ayer la vicepresi-
denta segunda y minis-
tra de Trabajo, Yolanda
Diaz, permitira la pues-
ta en marcha “de uno de
los Presupuestos mas
expansivos de la his-
toria”. Esto permitira a
Podemos y al PSOE co-
menzar la negociacién
de los Presupuestos
esta misma semana.
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. LOS HILOS QUE MUEVEN LAS BOLSAS

La decision de mantener los tipos y levantar el veto
a los dividendos de la banca disparan las subidas

El BCE, un soplo de energia
para las Bolsas europeas

La Bolsa Espaiiola cobra un nuevo impulso y recupera los 8.700 puntos.

W Contra todo pronéstico, las
Bolsas europeas se recuperan a
cierre de la penultima semana de
julio después de que el
incremento de contagios por la
variante Delta pusiera en jaque
los plazos de recuperacion
econémica en Europa,
provocando fuertes caidas en las
Bolsas.

Este panorama cambid
radicalmente el Gltimo dia de la
semana. La decision del BCE de
mantener los tipos durante mas
tiempo, en base a que no se dan
las condiciones para subirlos por
el momento en su reunién sobre
politica monetaria, asi como la
decisién de levantar el veto a los
dividendos de la banca
cambiaron el paso en las Bolsas
europeas. El dato de unos PMI
mejores de lo esperado, también
ayudaron. El PMI compuesto
aumenté de 59,5 a 60,6 en julio,
que es la lectura mas alta desde
2000.

Bert Colijn, senior Economist,
Eurozone en ING sefiala que
estos datos confirman el fuerte
repunte esperado para el tercer
trimestre, ya que la reapertura de
los servicios compensa el ligero
descenso de la produccion
manufacturera debido a
problemas de la cadena de
suministro. No obstante, advierte
que persisten las presiones
inflacionarias, lo que obliga a un
BCE moderado a permanecer
alerta para la reunién de otofo.

Las Bolsas cobraron un nuevo
impulso. El Cac 40 francés ha
terminado la sesién con un alza
del 1,35% hasta los 6.568,82,
seguido del FTSE Mib italiano
que se ha anotado un alza del
1,29%, el EuroStoxx50 un
1,23%, el Dax 30 aleman un 1% y
el FTSE 100 de Londres un
0,85%. En la Bolsa espafiola el
Ibex 35 recuperd los 8.719
puntos, tras subirun 1,14% y
recuperar un 2,48% en la
semana.

Oportunidades en Bolsa

Las fuertes caidas registradas en
las Bolsas han sido recogidas por
los analistas como una
interesante oportunidad para
incrementar posiciones en renta
variable. Desde Renta 4
consideran que un contexto de
exigentes valoraciones absolutas,
tras las fuertes subidas desde

minimos, pueden constituir una
interesante oportunidad para
incrementar posiciones en renta
variable.

La presentacion de resultados
empresariales en un contexto de
recuperacion econémica podria
propiciar nuevas revisiones al alza
en los beneficios de los precios
pro accion estimados, estos
expertos. Y con ello rebajar el
grado de exigencia de las
valoraciones absolutas. Como
zonas técnicas interesantes para
afiadir posiciones n en el Ibex,
Renta 4 considera niveles en
torno a 8.300-8.400 puntos.

Desde J.P. Morgan esperan
que el entorno actual de fuerte
crecimiento e inflacion moderada
apoye los beneficios corporativos.
“Aunque los precios en algunos
segmentos del mercado puedan
indicar que esta perspectiva ya
esta descontada, esto no es
cierto en todas las areas. A pesar
de la fuerte rentabilidad en el
primer semestre del afo, todavia
vemos que las oportunidades
mas atractivas estan en los
segmentos de valor del mercado,
como las financieras”.

La inflacion supera
expectativas

La inflacién sigue sorprendiendo y
superando las expectativas del
mercado. En EE.UU. se situ6 en
el mes de junio un 5,4%, el dato
mas alto desde 2008 tras alcanzar
un 5,0% en mayo, segun el
informe publicado por PMI Markit
que resume las variaciones en las
condiciones de los negocios de
las compaiiias. En Europa y,
Espania en particular, los precios
en el mes de junio se han elevado
al ritmo mas rapido desde el afio
2000, segun el informe. El precio
del petréleo genera un efecto
inflacionario evidente, se dispard
debido al enfrentamiento entre
Emiratos Arabes Unidos y
Arabia Saudi. Finalmente, el
acuerdo alcanzado dentro del
seno de la OPEP para aumentar
la produccién en julio, ha
permitido que los precios se
vayan suavizando .

Segun informe de J.P. Morgan,
el dato de inflacion de EE.UU. de
junio fue significativamente mas
alto de lo que se esperaba. La
inflacion del indice de precios de
consumo subyacente (IPC) subié
un 5,4% interanual, mientras que

Desde JP Morgan
esperan que el entorno
actual de fuerte
crecimiento e inflacién
moderada apoye los
beneficios corporativos

el IPC subyacente subié un 4,5%
a/a- el nivel mas alto desde 1991.
Muchas de las subidas de los
precios en las areas mas
afectadas por la reapertura se
calmaran lo mas probable en los
préximos meses —como por
ejemplo los coches de segunda
mano, hoteles o billetes de avién-.
Pero las subidas de precios en
otras areas aumentan las
posibilidades de que las
presiones subyacentes
inflacionarias vayan a quedarse
mas tiempo de esperado. El
componente de alquileres —que
histéricamente se mueve en
ciclos largos- es un area a
monitorizar. Este componente de
alquileres representa un tercio de
la inflacién y subié un 2,6% en
junio. “Deberia quedar claro que
si las presiones inflacionarias van
a continuar, la Reserva Federal
podria considerar apropiado
empezar a normalizar la politica
mas réapidamente de lo que
anticipaba”, aseguran. La
inflacion EE.UU. continta
subiendo.

Aumento de la volatilidad
Por otra parte consideran que
“los temores de inflacion
podrian generar volatilidad. La
relajacion de las restricciones
relacionadas con el virus esta
teniendo como consecuencia un
aumento de la demanda y la
oferta tiene dificultades para
mantener ese ritmo”. El
resultado es que se han
producido aumentos
significativos de la inflacion en
muchas regiones y a medida
que el mercado encara el
segundo semestre del afio, se
esta cuestionando si ese
aumento del crecimiento de la
inflacion sera transitorio. La
expectativa principal de los
analistas de J.P. Morgan es
que la politica monetaria se
endurezca gradualmente y se
eleven las tires de los bonos a
largo plazo, aunque no van a
frenar la expansion econémica.
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Espaiia registro un déficit del 8,2%

en el primer trimestre

M El déficit de la Eurozona se situd
en el primer trimestre de 2021 en el
7,4% del PIB, reduciéndose respec-
to del 8,1% del trimestre anterior y
muy lejos del récord negativo del
12,3% registrado entre abril y junio
de 2020, mientras que en el conjunto
de la Unién Europea bajé al 6,8%
del PIB desde un déficit del 7,5% al
final de 2020.

"La relacion déficit/PIB disminuyo
debido a un menor gasto, mientras
que los ingresos permanecieron
estables en porcentaje del PIB",
explico la oficina estadistica comu-

nitaria, subrayando que las diferentes
politicas implementadas en respues-
ta a la pandemia influyeron en los
ingresos y los gastos totales.

De este modo, en el primer trimes-
tre de 2021, Unicamente Luxembur-
go (+3%) y Dinamarca (+0,3%) regis-
traron superavit presupuestario,
mientras que los mayores desequi-
librios negativos correspondieron a
Malta (-9,8%), Francia (-9,3%), Che-
quia (-8,8%), Hungria (-8,5%) y
Rumania (-8,3%).

En el caso de Espana, el déficit en
el primer trimestre de 2021 fue del

8,2% del PIB, frente al 11,9% de los
ultimos tres meses de 2020 y lejos
del maximo del 19,6% contabilizado
en el segundo trimestre de 2020.

Por otro lado, Eurostat informé de
que en el primer trimestre de 2021
la ratio de deuda publica de la zona
euro alcanzé el 100,5% del PIB des-
de el 97,8% del cuarto trimestre de
2020. En cifras absolutas, el endeu-
damiento de la zona euro se situé
en 11,43 billones de euros. La deuda
de la UE se situé en 12,42 billones
de euros en el primer trimestre del
afo.
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La deuda soberana espera en
minimos de febrero el
veredictodelaFed Tom
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Una semana después de que el BCE garantizara que
mantendra sin cambios el programa de compra de deuda y

que la era de los tipos cero se prolongara durante un largo
periodo de tiempo, el miércoles la Reserva Federal tomara
IBEX 35 NASDAQ EUR/USD
el testigo. Un mes después de que el banco central de EE UU
adelantara a 2023 la subida de tipos, las miradas estan

puestas en las pistas que dé el comité sobre la reduccion de

las compras de activos. En un entorno en el que la inflaciéon
«-- Volver al indice
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interanual estadounidense se situa en maximos de agosto
de 2008 tras repuntar en junio al 5,4%, los inversores
empiezan a hablar de sobrecalentamiento.

Hasta el momento el compromiso de continuar con las
politicas monetarias ultralaxas y el mantra de que los
niveles de precios actuales son algo transitorio han servido
para poner freno al alza de las rentabilidades. Después del
sobresalto que vivio el mercado en el primer trimestre
cuando algunas referencias como la estadounidense
marcaron maximos de enero de 2020 al escalar al 1,74%,
ahoralas curvas deuda de EE UU y los paises de zona euro
han perdido pendiente, con algunos bonos como el aleman
a 10 anos en zona minimos de febrero al situarse en el
-0,418%. La deuda espanola no permanece ajena a esta
tendencia y ayer los titulos con vencimiento en 2031
cerraron en el 0,28%, zona de minimos de marzo. Aunque las
rentabilidades de la deuda espanola, alemana y EE UU
continuan muy por encima de los niveles con los que
comenzaron el ano (0,047%, -0,569% y 0,91%,
respectivamente), las tensiones se han moderado respecto
alos maximos de mayo cuando el bono espanol repunto al
0,61% y el aleman al -0,1%.

Con este escenario como teldn de fondo, los inversores se
mantienen expectantes a conocer el veredicto de la Fed.
Tiffani Wilding, economista de EE UU en Pimco, espera que
los ultimos datos de inflacién tengan pocas consecuencias
en la cita de este mes y aunque reconoce que no hay duda
de los precios han hecho un progreso sustancial que
justifica lareduccion de las compras, el mercado laboral
todavia sigue mostrando debilidades con la creaciéon de
empleo por debajo de las expectativas y la oferta en
maximos. “El resultado mas probable es que en la reunion
de este mes se confirme nuestro calendario de anuncio del
tapering en diciembre”, apunta la experta.

“La Fed esta mas cerca de laretirada de los estimulos”,
senalan desde Macroyield. Desde la firma creen que el «-- Volver al indice
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momento del anuncio, en sintonia con las declaraciones de
Jerome Powell de realizar un aviso anticipado, puede llegar
en el encuentro de banqueros centrales de Jackson Hole el
proximo mes, una cita parala que la Fed siempre guarda
alguna sorpresa, o en la reuniéon de septiembre
aprovechando que el comité actualiza sus proyecciones.
Aunque el tapering se anuncie en los proximos meses, su
aplicacion comenzara a finales de ano o en el primer
trimestre de 2022. De lo que no hay duda es que sera
progresivo para “limitar un posible impacto negativo y
permitir que el mercado pueda adaptarse sin problemas a
las menores inyecciones de liquidez”, defiende Erick Muller,
responsable de producto y estrategia de inversion de
Muzinich. Lo que los expertos no dudan es de que en la cita
de este mes los miembros de la institucion empiecen a
estudiar como se ejecutard el tapering. Es decir, si se
reducira mas la tenencia de bonos soberanos o la de
valores respaldados por hipotecas.

GOLDMAN SACHS ACONSEJA VENDER BONOS A 30
ANOS

Con la deuda alemana con vencimiento en 2041 en el 0,064%,
los estrategas de Goldman Sachs recomiendan vender los
titulos para alcanzar un objetivo del 0,5%. Los expertos de la
firma senalan que el compromiso del BCE de mantener unas
condiciones de financiacién favorables sigue vinculado a la
pandemia. Segun la informacién recogida por Bloomberg, los
expertos de Santander creen que tras la reduccion de las
emisiones netas del Tesoro, Espana no realizara mas
emisiones a 30 anos y consideran que la deuda a siete esta
muy cara. En lo que respecta a EE UU, mientras en AXA IM no
descartan que la deuda a 10 caiga del 1% pues la Fe esta
comprando mas deuda de la que emite el Tesoro, en
MacroYield senalan que la proximidad del tapering y las
bajas rentabilidades sugieren riesgos de repuntes.

«-- Volver al indice
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VIVIENDA

El BCE modifica el objetivo de inflacion tras
18 anos sin cambios: conoce el impacto
economico en la sociedad y en la banca

26 JUL.2021-13:10

EUROPEAN CEMTRAL BANK

EUROSYSTEM

—‘

-
Christine Lagarde, presidenta del BCE. EXPANSION

El Banco Central Europeo inici6 el pasado 8 de julio las modificaciones en las bases
de su politica monetaria.

Después de la reunion del Consejo de Gobierno, la institucion comunicd el cambio
en su habitual objetivo de la inflacién, que pasara a ser de un 2% simétrico, que
hasta este momento, se mantenia cercano al 2% pero siempre por debajo de ese
porcentaje. Christine Lagarde como presidenta del BCE hace su primer cambio
tras 18 anos (2003).

Aumentar el objetivo de la inflacién y hacerlo mas flexible es la manera que este
organismo internacional ha decidido para mantener estables los precios, y lo hace
tras un ano y medio de estudiar dicha estrategia.

Este cambio implica, segln el BCE, "que las desviaciones positivas o negativas
respecto a ese objetivo son igual de indeseadas. Cuando la economia opera
proxima al limite inferior de los tipos de interés nominales, son necesarias medidas
de politica monetaria especialmente contundentes o persistentes para evitar que
se afiancen las desviaciones negativas del objetivo de inflacion, lo que también
podria implicar un periodo transitorio en el que la inflacion se sitlie ligeramente por

0000

Comentar
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08:42 El bitcoin corrige su rally
con el desmentido de...
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encima del objetivo".

De esta manera, todas aquellas medidas que se han adoptado con la intencion de
estimular la economia, tanto en pandemia como en anos anteriores, podran seguir
vigentes, aunque los precios superen los niveles establecidos. Por tanto, no sera
necesario que el BCE, para frenar es ascenso de los precios, tenga que aumentar
los tipos de interés o retirar las compras de deudas. Lagarde ha comentado
recientemente en el diario Financial Times que reorientaran sus estrategias a
modo de "respuesta contundente" para evitar el pensamiento de un posible

endurecimiento de la politica monetaria.

A pesar de que los expertos vaticinan un impacto positivo en la economia
(empresas endeudadas, familias, solicitantes de préstamos nuevos...), los bancos
se veran perjudicados en sus margenes de negocio por el aumento de presion que

les causara esta nueva medida.

De acuerdo con Juan José Fernandez-Figares, director del departamento de
analisis de Link Securities, "la medida permitira al BCE mantener los actuales
parametros de su politica monetaria sin cambios y sin presiones por parte de la
inflacion. El objetivo final es poder mantener durante el tiempo que considere
necesario unas condiciones favorables de financiacion en la eurozona y tener que
comenzar a retirar estimulos monetarios antes de tiempo, ya que espera que
durante gran parte de la segunda mitad de ano la inflacion se sitlie por encima del
2%".

Al hilo de lo comentado, el responsable de idealista/hipotecas, Juan Villén,
asegura que "el BCE se encuentra en una encrucijada entre mantener un objetivo
estricto de control de la inflacion y la incertidumbre de la sostenibilidad de la
recuperacion econdomica. Adicionalmente, el altisimo nivel de deuda de los paises
mete presion para mantener los tipos bajo minimos. Parece que el BCE aguantara
un nivel de inflacidon por encima de objetivo durante un tiempo, hasta que vea que la
recuperacion econdémica es estable y no hay riesgo de vuelta atras, pues las
subidas de tipos sin duda reman en contra tanto de los presupuestos estatales
como de la renta disponible de las familias y el acceso al crédito”.

El factor decisivo en esta situacion, seglin Miguel Cordoba, profesor de Economia
Financiera de la Universidad CEU-San Pablo, es desarrollo de los precios. El
estado actual de la inflacion subyacente (0,2%), comenta el experto, parece indicar
que hasta 2022 el Euribor se mantendra estable y no tendra variaciones
destacadas. Para el departamento de analisis de Bankinter, esta prolongacion de la
estabilidad podria durar hasta 2024 teniendo en cuenta la modificacidon anunciada

por el guardian del euro.

Los datos que proporciona el banco de Espana sobre la tasa diaria de euribor a12
meses son que se encuentra en minimos des de mediados de abril y se ubica por
debajo de -0,49%.

«-- Volver al indice
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Miguel Cordoba explica por qué el cambio realizado por el BCE tendra una

influencia positiva en la economia. Destaca, entre otras cosas, que ""una inflacion
moderada ayuda a que se desarrolle la actividad, por lo que si que seria bueno para

la recuperacion de la eurozona".

. Queé sectores se beneficiaran mas?

Pedro del Pozo, director de inversiones financieras en Mutualidad de la Abogacia,
afirma que aquellos "mas ciclicos o dependientes de la inflacion, que ven como es
posible que exista crecimiento de precios sin pagar el peaje de subida de tipos, al
menos durante un tiempo". El afianzamiento de la normalizaciéon econémica deberia
llevarles a tener un comportamiento mas positivo que los sectores mas

defensivos".

Para Manuel Romera, director del sector financiero en IE Business School, "lo
importante es que la inflacion venga con crecimiento" y que ante la subida de
intereses de las deudas en familias y empresas se compense "con una mayor

ganancia por el propio crecimiento de la economia”.

Aumenta la presion a los bancos

La presion a las entidades bancarias la intensifica la baja posibilidad de que, en un
corto periodo de tiempo, suban los intereses. Desde Link Securities explican que
"todo lo que sea mantener los tipos de interés oficiales y no oficiales bajos son

malas noticias para los bancos, ya que a los niveles actuales de los tipos ya sufren

grandes presiones en sus margenes de negocio".

Des de 2016 la banca esta sufriendo por dos motivos, tal como expone el
economista Miguel Cordoba: Por "tener que aguantar los depositos a tipo cero a
sus depositantes, y tener que pagar el 0,50% al BCE, y no tener un mayor margen
en los créditos y préstamos, ya que cuando mayores son los tipos de interés, mas
sube el margen de intermediacion de la banca". Cabe recordar que desde hace 5

anos el precio del dinero en el BCE es de 0,0%.

En la Asociacion Espanola de Banca (AEB) Confirman que el papel de la banca va a
ser el mismo y se centraran en la tarea de la recuperacion. "Los bancos son
fundamentales en la transmision de la politica monetaria y de esta forma seguiran
haciendo posible que las condiciones financieras sean muy favorables para
impulsar el crecimiento”, concluyen des de la patronal.

Ascensor privado, jardin en altura y piscina en planta: asi seran las nuevas villas de
lujo de La Finca

¢ Qué ha pasado con el precio de los pisos en Madrid y Barcelona?

Las hipotecas hasta mayo rozan las cifras prepandemia
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Aunque el terreno para la invencion de las monedas virtuales se
comenzo a abonar en la década de los afios 80, fue en 2008 cuando
se produjo el verdadero boom de este tipo de activos. Un afio que no
fue casual pues, con el estallido de la crisis financiera, esta
tecnologia surgié como una posible solucion a la erosion de la
confianza en las instituciones tradicionales y los intermediarios en
general.
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Si bien existen mas de 8.000 criptomonedas en el mundo, la mas
conocida sin duda es Bitcoin. Desde que su autor, conocido por el
seudonimo de Satoshi Nakamoto, minase el primer Bitcoin en enero
de 2009, este criptoactivo ha protagonizado un crecimiento
espectacular. En 2017 su cotizacion llegd a superar por primera vez
los 20.000 dolares, aupado por los inversores minoristas. En abril de
2021 este activo marcé su maximo histérico en los 63.410,29

délares. Actualmente se situa en el entorno de los 31.400 ddlares.

Los grandes entran en cripto

Ya el afio pasado los grandes inversores empezaron a fijarse en el
Bitcoin como un refugio frente a la inflacion. De hecho, no son pocos
los que comparan a esta criptodivisa con el oro, ya que también es
un recurso limitado y debe obtenerse mediante la mineria, en este
caso virtualmente descifrando unas encriptaciones informaticas

especiales.

Con la llegada paulatina de la recuperacion econdmica, la inflacion (la
subida generalizada de los precios) se ha disparado en Estados
Unidos, alcanzado el 5,4% en junio, el nivel mas elevado desde agosto
de 2008. Del mismo modo, en la eurozona se situd en el 1,9% en el
mismo mes. No en vano, el Banco Central Europeo acaba de
aprobar un objetivo de inflacion en el 2% y admitira variaciones, es

decir, que se podra sobrepasar ese umbral durante un periodo

transitorio sin que la institucion tenga que tomar medidas.

Si hay inflacién significa que la vida se encarece 'y, por tanto, que los
ciudadanos pierdan poder adquisitivo. De ahi que muchos hayan
visto en Bitcoin un activo refugio. En una entrevista en la CNBC, el
fundador de Tudor Investment Corporation, Paul Tudor Jones,
expuso su receta para la inflacion: "Lo Unico que sé con certeza es
que quiero un 5% en oro, un 5% en Bitcoin, un 5% en efectivo y un 5%

en materias primas".

A este respecto, a finales de junio, 34 empresas ya poseian en
conjunto mas de 213.000 Bitcoins, segun datos de CryptoTreasuries,
lo que representa el 1,14% de los Bitcoins en circulacion que valen
mas de 7.000 millones de ddlares. De estas compafiias, doce
aglutinan el 87% de esta cantidad. Las mds destacadas son
MicroStrategy, la firma que mas criptoactivos posee con mas de
100.000 Bitcoins; Tesla, con casi 43.000; Galaxy Digital Holdings,
con 16.400; y Voyager Digital, con mas de 12.200 Bitcoins.

¢ Qué perfil tiene el inversor de
Bitcoin?
«-- Volver al indice
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"La evolucién del perfil inversor de Bitcoin esta evolucionando y
vemos como estd pasando de ser una inversién minorista de los
propios entendidos en el mundo cripto, pasando por inversores

pequefios curiosos (early adopters) a llegar a la actualidad, donde , ,
Mas Leidas

son las grandes empresas quienes mas creen en la
Ver mas noticias »

criptomoneda’, sefialan desde Bitpanda, uno de los neobrokers mas

randes de Europa A Estos son los
’ b -‘ &‘a trabajadores que
2 pueden cobrar dos
En este sentido, ademas de los inversores institucionales, las pensiones de ...

grandes fortunas particulares también se estan sumando a la

inversion en las criptomonedas en general. Como pone de Los nuevos efectos

. "ﬁ secundarios (o0 en
manifiesto el Ultimo World Wealth Report (WWR) de Capgemini, con ’ sospecha) de las

. . vacunas de ...
el actual repunte del mercado bursatil, las grandes fortunas también

buscan diversificar su cartera con inversiones alternativas. Asi, el
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72% de individuos encuestados afirma haber invertido en S (éuerra Fria? La
i persecucion de
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La curva de adopcion

El pueblo que se hizo millonario
En Espafia, el 9% de la poblacion espafiola usa o posee gracias a las acciones de Coca Cola

criptomonedas como Bitcoin, lo que supone unos 4 millones de

personas segun una encuesta realizada por Statista. Si bien parece ) EEUU busca
P pruebas de fraude
una cifra baja, los resultados arrojados por el informe Criptodivisas y = : bancario en el
tether, la
el futuro del dinero, publicado por IE University, reflejan que en criptomoneda ...

Espaia el 35% de los encuestados respondié que no tenia

monedas virtuales porque no sabia como comprarlas.

En este contexto, la teoria del socidlogo Everett Rogers (1931-2004)
sobre la difusién de innovaciones, pretende explicar como, por qué y
a qué velocidad se mueven las nuevas ideas (y tecnologias) a través
de las diversas culturas. "Si aplicamos su teoria al mundo de las
criptomonedas y las blockchains, ahora estariamos subiendo la
curva de mayoria temprana (donde se encuentran las empresas e
individuos que han dedicado tiempo a investigar y se han animado a
participar o invertir, es decir, aun estamos en las fases tempranas de
la adopcion’, destacan desde Bitpanda, cuyo objetivo es simplificar y

hacer accesible la inversion digital a cualquier cliente.

El acceso a invertir en cripto cada
vez es mas facil y seguro
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como expertos. Ademas, cumplen con toda la normativa europea I
leutschesee.de

que incluye las directivas AML5, MiFID Il'y PSD2.

Entre sus servicios para comenzar destacan los "Planes de Ahorro”,
con los que se automatiza la compra recurrente de los activos
digitales sin necesidad de estar investigando ni hacer un andlisis
profundo de los mercados. Esto es interesante ya que de esta
manera el cliente se libera del componente emocional de decidir
cuando es el mejor momento para invertir. Al comprar de manera
automatica cada dia, el mismo dia de cada semana o de cada mes, el
cliente estara aprovechando tanto las posibles subidas como
bajadas del mercado, tan conocido por su volatilidad. Y todo, sin

estar pendiente de la aplicacion o del ordenador.

Otro de los servicios destacados del neobrokerBitpanda son sus
"Cripto indices", que funcionan como una cesta de las 5, 10 0 25
criptomonedas mas importantes del momento. De esta manera, el
cliente puede invertir de una sola vez en lo que mas esta
moviendo al universo cripto, con la seguridad que no se pierde la
novedad del momento, si es que la hubiera. Cada mes, se realiza un
rebalanceo para asegurar que cada cesta contiene las 5, 10 0 25
criptomonendas mas importantes. En definitiva, Bitpanda facilita de
una forma facil y segura el acceso a este tipo de inversion para
todos aquellos que quieran participar en esta nueva tecnologia

financiera.

¢Estas a tiempo de invertir en
cripto?

Segun los datos de Crypto.com, el nimero total de usuarios de
criptomonedas a nivel mundial aumentd de 66 millones en mayo de
2020 a 106 millones en enero de 2021, un crecimiento del 60,6% en

apenas ocho meses.

A principios de junio de este afio, en la Bitcoin Conference que se
celebré en Miami (Florida), se pronosticé que la continua adopcién
del Bitcoin a escala global alcanzaria su punto maximo en una
década. En esta misma linea se han pronunciado directivos como
Brian Estes, fundador de la compafiia de inversiones Off The Chain
Capital, quien cree que la adopcién del Bitcoin podria alcanzar el
90% en el 2030. Por ahora, El Salvador se ha convertido en el primer
pais del mundo en adoptar el Bitcoin como moneda de curso legal y
otros como Paraguay buscan vias similares. Por todo lo anterior, no
son pocos los que afirman que las criptodivisas aun tienen mucho

camino por recorrer.

«-- Volver al indice



Medio El Economista Fecha 26/07/2021

el I C( }nf}ﬂliqtﬂ Soporte Prensa Digital Pais - Espafia W
A k- v U. Unicos 984 000 V. Comunicaciéon 10 227 EUR (12,060 USD)  Instituto de la Empresa Familiar
—
Pag. vistas 1247778 V. Publicitario 5972 EUR (7042 USD)

https://www.eleconomista.es/mercados-cotizaciones/noticias/11331621/07/21/.html%20

Mo & f v 0

COMPARTE ESTA NOTICIA

fy @l

Bitcoin Criptoactivos Criptodivisas Criptomonedas

AQUI CERCA |

L Gallardo Gestoria
Servicios legales - Madrid
656 650 765

Fiscoo

Asesorias laborales y fiscales
- Murcia

968 903 800

En portada

Ver dltimas noticias »

DIF ultima la
compra de
Itevelesa, el lider
espafol de ITV, por
400 millones

Enagas gana un 9%
menos, y suaviza el
impacto del ajuste
de la CNMC

Endesa gana 832
millones hasta
junio, un 26%

menos

i 2 El inversor con plan
{ de pensiones de
renta fija perdera

un 20% en 10 anos

A Los trabajadores
-‘&a que pueden cobrar
. = dos pensiones de

jubilacion a la vez

«-- Volver al indice



ell .conomista..

Medio El Economista Fecha 26/07/2021

Soporte Prensa Digital Pais Espafa
U. Unicos 984 000 V. Comunicaciéon 10 227 EUR (12,060 USD)
Pag. vistas 1247778 V. Publicitario 5972 EUR (7042 USD)

https://www.eleconomista.es/mercados-cotizaciones/noticias/11331621/07/21/.html%20

e’ ol
Instituto de la Empresa Familiar
—

«-- Volver al indice



ell .conomista..

Medio El Economista Fecha 26/07/2021

Soporte Prensa Digital Pais Espafa
U. Unicos 984 000 V. Comunicaciéon 10 227 EUR (12,060 USD)
Pag. vistas 1247778 V. Publicitario 5972 EUR (7042 USD)

https://www.eleconomista.es/mercados-cotizaciones/noticias/11331621/07/21/.html%20

e’ ol
Instituto de la Empresa Familiar
—

«-- Volver al indice



Medio El Economista Fecha 26/07/2021

) b ; rt Prensa Digital Pai Espafi A 3
elliconomista. e mee ™™ eomicain oo e
o k- v U. Unicos 984 000 V. Comunicaciéon 10 227 EUR (12,060 USD)  Instituto de la Empresa Familiar
—
Pag. vistas 1247778 V. Publicitario 5972 EUR (7042 USD)
https://epservices.eprensa.com/cgi-bin/view_digital_media.cgi?subclient_id=12739&comps_id=476077220

Q Busear ell.conom/§ta.
A

Anos

Mercados y Cotizaciones Ibex 35 M.Continuo ESG Empresas Economia Tecnologia EcoUrban Opinion Podcasts Ultimas

Nace

Economia

Moncloa aprueba un techo de gasto
expansivo con tope de 196.000 millones

*  Sanchez incluira 18.000 millones de euros correspondientes a los
fondos de la UE

Pedro Sanchez, presidente del Gobierno. EFE

Carmen Obregén
Madrid 7:00 - 27/07/2021

El presidente del Gobierno lleva este martes al Consejo de Ministros
la aprobacién del techo de gasto -el gasto no financiero-, lo que
supone la antesala de los Presupuestos Generales del Estado. A
tenor de lo explicado ayer por la ministra de Trabajo, el techo de
gasto de este afio -sin necesidad de aplicar reglas fiscales- sera
nuevamente expansivo, incluyendo cerca de 8.000 millones mas en la
revalorizacion de los sueldos publicos y las pensiones, ademas del

coste de la creacion de 30.000 nuevos puestos de trabajo dentro de «-- Volver al indice
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la Administracion Central. Asimismo, el techo de gasto también
recogera 18.000 millones de euros que corresponden a la partida de

los fondos europeos para 2022.

La incorporacion de la financiacion del Plan de Recuperacion, que
vehicula los fondos europeos, volvera a marcar el techo de gasto,
que alcanzé en 20217 una cifra récord de 194.456 millones de euros,

por debajo del limite maximo de 196.067 millones aprobado.

"Los mas sociales"

Lo cierto es que hasta la fecha no ha trascendido el monto global del
techo de gasto. Lo que si parece claro es que, un afio mas, y sin
reglas fiscales, este techo serd expansivo, como confirma la
ministra, Yolanda Diaz, anticipando que estos seran los Presupuestos

Generales "mas expansivos de la historia".

Cabe recordar, no obstante, que en las Cuentas Publicas de 2021 A

Pedro Sanchez incluyo 27.000 millones de las ayudas para la -‘ka
Reconstruccion, de los cuales, Espafia solo habra recibido a finales
de afio 19.000 millones. Asi pues, y respecto a los fondos de la UE, en
2022, la cantidad consignada por Hacienda para los proyectos del
Plan de Recuperacion en los Presupuestos de 2022 podria no
coincidir con los desembolsos previstos de los fondos europeos,

estimados en 18.000 millones -12.000 millones en junio y 6.000

millones en diciembre.

La cantidad consignada por Hacienda de las
ayudas europeas podria ser inferior

Mas Leidas
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Previsiblemente, el Ejecutivo también revisara las previsiones
macroecondémico para ajustarlas a las novedades surgidas desde

abril, cuando se publicaron las Ultimas, tanto positivas -como el

rapido avance de la vacunacion- como negativas -como la quinta ola

del coronavirus y su impacto en el turismo-.

Ya en las previsiones de abril, el Gobierno esperaba un crecimiento
econdémico del 6,5 % para este afio y del 7 % para 2022, un repunte
mayor al estimado por instituciones como el Banco de Espaia -6,2 y

5,8 %, respectivamente- o la CE -6,2 % y 6,3 %, respectivamente-.

El cuadro macroecondémico actual proyecta una correccion del
déficit publico hasta el 8,4 % del PIB este afio y de la deuda publica,
hasta el 119,5 % del PIB. Para 2022, las previsiones de abril esperan

que el déficit se reduzca al 5% del PIBy la deuda, al 115,1 % del PIB.

Tras la aprobacion del techo de gasto, el Gobierno tendré que

informar al Congreso y empezar a negociar los PGE en septiembre.
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Bolsa, mercados y cotizaciones

Un inversor con planes de pensiones de
renta fija perdera el 20% en 10 anos

NEUE
*  La comisién maxima de gestién que cobran de media estd en el 0,87% KOLLEKTION
*  La expectativa de rentabilidad de la deuda es del 1%, con una inflacion

enel2%

Foto: Getty

Cristina Garcia
Madrid 7:00-27/07/2021

Invertir en renta fija serd todo un desafio en la préxima década ante
la amenaza de una inflacién creciente. En el mejor de los casos, este
activo ofrecera escasas rentabilidades; en el peor, causara pérdidas.
Y es algo que afectara, también, a los participes de los planes de
pensiones, pensados para el ahorro a largo plazo. Segun datos

Inverco, correspondientes al cierre del primer trimestre, de los 84.200 «-- Volver al indice
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millones de euros que se concentran en los del sistema individual,
algo mas de la mitad de ese dinero se encuentra en productos puros
de renta fija, 0 en mixtos en los que el grueso de su cartera también
estd invertida en bonos. Ese ahorro se enfrenta a perder 20 de cada

100 euros en la proxima década.

Con la expectativa de rentabilidad actual que descuenta el mercado
para la deuda, que se ha desplomado hasta el 1% para una cesta
representativa de bonos a nivel global, segun los indices de
Bloombergy Barclays, el impacto es facil de calcular mediante un
ejercicio tedrico. Alguien que invierta hoy 100 euros en uno de estos
productos obtendria un retorno de 10,46 euros dentro de diez afios -
es evidente que la expectativa puede cambiar a lo largo de este
periodo y, por tanto, el resultado final también-. Esos 10,46 euros son
el rendimiento bruto, al que habria que descontar las comisiones por
un ladoy, por otro, la inflacién para obtener la rentabilidad real, que es

como se miden los frutos de cualquier inversion.

Segun datos de Morningstar, los planes de pensiones de renta fija
aplican una comisién maxima de gestion media del 0,87% (cabe
recordar que el Gobierno limité sus costes hasta el 0,85% en el caso
de los que invierten en bonos, hasta el 1,3% para los mixtos y hasta el
1,5% en las demas categorias). De modo que, por seguir con el
ejemplo, a los 10,46 euros obtenidos en una década habria que restar
el gasto en comisiones, de 9,19 euros -no se ha tenido en cuenta las
de depositaria, que también estan topadas desde el 0,25% hasta el

0,2%-.

El bono marca el paso:
bancos y ciclo si cree que
sube; tecnologia, si baja

Ya solo quedaria afiadir el golpe de la inflacion a esos 1,27 euros de
rentabilidad neta lograda en la década. A principios de julio, el Banco

Central Europeo, capitaneado por Christine Lagarde, dio un paso

historico al elevar el objetivo de inflacion hasta el 2% en su primera
)

revision estratégica en casi 20 afos. Hasta la fecha, este objetivo se

encontraba en un punto indefinido, cercano pero por debajo del 2%.

Suponiendo que el organismo cumple con su mision, para lo que

mantendra los tipos bajos o incluso en negativo durante mas tiempo,

como explico el jueves pasado, una inflacion sostenida en el 2%

durante os proximos 10 afios se comeria 21,9 euros de cada 100

euros invertidos. De nuevo, llevado al supuesto anterior, al Mi’lS Leidas
Ver mas noticias »

rendimiento neto obtenido, de 1,27 euros, habria que restarle esos
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21,9 euros. De ahi que el inversor se enfrente a la posibilidad de
perder 20,6 euros de cada 100 invertidos en su plan de pensiones de

renta fija.

El panorama seria incluso mas complicado para quienes tengan en
su cartera un plan de pensiones que solo invierta en deuda publica
europea, para la que la expectativa de rentabilidad es ain mas baja.
Se encuentra, en concreto, en el 0,86%, segun los indices de
Bloombergy Barclays, frente al maximo del 7,68% que llegd a ofrecer

en 2008, en plena crisis financiera.

En negativo en 2021

La caida que se ha producido en el precio de la mayoria de bonos en
lo que llevamos de afio, con las Unicas excepciones de aquellos con
alta probabilidad de impago y también la de los ligados a la inflacién,
explica que estos vehiculos de ahorro finalista, pensados para el
largo plazo, ofrezcan rentabilidades negativas desde que empez6 el
afio. En concreto, los casi 130 planes de renta fija al alcance del
ahorrador espafiol pierden de media un 0,11%. Un porcentaje casi
idéntico al de los 20 mayores por patrimonio, que se dejan un 0,12%
desde enero, con contadas salvedades, que logran rentabilidades
positivas que oscilan entre el 0,26% que logra un producto de Ibercaja

o el 1,72% que consigue otro de Abanca.

El 55% del patrimonio en planes de pensiones esta expuesto a la renta fija

¢Qué pasara con su plan de pensiones de renta fija en la proxima década?

Supuestos... .- y resultado a 10 afios

Expectativa de rentabilidad* 1,00%

Imversion inicial 100€ Rendimiento bruto 10.46€
Expectativa inflacidn % Pérdida por la inflacion 21,9€
Comisidn de gestion 087% Gasto en comision de gestian 9,19¢

£Cudl es la rentabilidad real entonces?

Ahorro hoy Ahorro en 2031
euros 79,40 €

Rendimiento neto (rendimiento bruto - gasto comisiones): 10,46€ - 9,19€ = 1,27 €

Rendimiento real (rendimiento neto - inflacién): 1,27€- 219 = -20,6 €

Cémo se reparte el patrimonio en planes de pensiones
Parcentaje sobre el total del patrimenio en planes de pensiones (84.277 mill €)

- Mixtos de rer Mixtos de Renta variable  Garantizados
S A0% renta variable 17% 7%
22%
Rentabilidades de los planes de pensiones ligados a la renta fija**
3afios Safios @ 10afos
044 023 i 066
Renta fija a corto plazo —_—
027 048 2,08
Renta fija a largo plazo -— .
121 138 17
Renta fija mixta i - —

*Expecta

de rantabilidad para una cesta de banos global, segun los indices da Bloomberg

066 -04€ -02€ o€ D2€ 046 D0BE DB8E 1€ 12€ 146 166 18 2€ 22€

Barclays. **A cierre del primes frimestre

Nota: Se ha tenida en cuenta la comissén maxima de gestién media de |os planes de pensiones, seoin Momingstar
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Fuente: Morningstar, Bloombeng, Inverce, y elaboracion propia elEconomista.es

A mas largo plazo, la fotografia es distinta, sobre todo cuando se
diferencia entre los planes de pensiones que invierten en deuda a
corto plazo y los que lo hacen con un horizonte temporal mas
amplio (ver grdfico). Mientras los de corto plazo estan en terreno
negativo a tres y cinco anos, los de largo plazo consiguen
rendimientos positivos tanto a tres, cinco y diez afios. En este Ultimo
periodo, los productos que invierten en bonos con vencimientos mas
elevados han ofrecido una rentabilidad neta del 2% cada afio. Los
planes que combinan la deuda con pequefio porcentaje de renta

variable también resisten en positivo en todos los plazos.

Hasta marzo, incluso, los planes de pensiones vieron salir 1671
millones de euros en el primer afio en el que la deduccion por invertir
en estos vehiculos se ha visto reducida de los 8.000 a los 2.000
euros. Y el grueso de los reembolsos, por valor de 128 millones, se

concentraron en los mixtos de renta fija.

Relacionados

Inflacion tras la reactivacion: ;un riesgo persistente?

Estas son las dos mejores formas de protegerse contra la inflacion,

segun Warren Buffett
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El repunte de los precios costara 4.600
millones de euros extra en pensiones

» Los jubilados recuperaran la ‘paguilla’
de enero porque sus nominas
subieron un 0,9% y la inflacion
media rondara el 2,5%

» El desembolso de la desviacion sera
de al menos 2.300 millones que se
consolidaran para futuras subidas

SUSANA ALCELAY
MADRID

1repunte de la inflacién en

2021 estd siendo una buena

noticia para el bolsillo de los

pensionistas, pero sera un re-
jonazo para las ya deterioradas finan-
zas de la Seguridad Social, aquejadas
de un déficit de infarto y de una deu-
da que se estima cerrara el ejercicio
en el entorno de los 100.000 millones.
La subida persistente de los precios
obligara al organismo que paga las
néminas a desempolvar y pagar una
‘paguilla’compensatoria el préximo
enero para evitar que los pensionis-
tas pierdan poder adquisitivo, dado
que sus rentas subieron un 0,9% y la
inflacion terminard el afio muy por
encima de ese porcentaje, segin coin-
ciden economistas y servicios de es-
tudios.

Asi, a primeros de 2022 los jubila-
dos percibiran la diferencia entre el
alza que se les aplico y la inflacion
media con la que cierre el ejercicio.
En un escenario en el que esta infla-
cién media quedard en torno al 2,5%
el pago extra seria el equivalente a 1,6
décimas, lo que implicaria un gasto
adicional de unos 2.300 millones, que
se consolidaria en las jubilaciones de
por vida para proximas subidas. La
factura por la desviacion de los pre-
cios seria, por tanto, de 4.600 millo-
nes, sumando el incremento y la con-
solidacion. A esta cantidad habria que
aplicarle, a su vez, el incremento de
enero, que volvera a ser la inflacion
media de 2022.

Esto sera asi porque la hoja de ruta
trazada por Bruselas marca 2022 en
el calendario para la entrada en vigor
de la nueva reforma, que por ley liga-
rd las pensiones a los precios. A dife-
rencia de lo que ocurria antes de los
cambios introducidos en 2013 a par-
tir de ahora la inflacién que se debe-
ra tomar para la revalorizacion sera
la media del afio anterior. Todo ello
hara que el gasto se dispare en un mo-
mento, ademads, en el que no estd en
marcha ningtin mecanismo de ajus-
te del gasto y con la generacion del
‘baby boom’ cada vez mas cerca (co-
menzaran a retirarse ya en 2023).

La desviacion de los precios ha co-
gido por sorpresa al Ejecutivo. Cuan-
do acometio la subida de las presta-
ciones publicas la recuperacién era
una incégnita en Espana y los precios
se movian en terreno negativo, refle-
jo de una economia que estaba para-
lizada por el Covid, los confinamien-
tos y las restricciones. Con el comien-
zo del despegue econdmico llego el
rebrote del IPC vy, en este caso, sus
consecuencias.

Los precios se han mantenido los
ultimos dos meses en el 2,7%, niveles
desconocidos desde 2013, que se ex-
plican, fundamentalmente, por el alza
de la energia y el precio de los com-
bustibles. Si bien se espera que el re-
punte sea coyuntural, las prediccio-
nes apuntan a que el indicador se mo-
verdn en este terreno durante unos
meses y que el ejercicio cierre en ta-
sas similares teniendo en cuenta que
ya estd vencido medio afo.

Asi, Funcas estima que la inflaciéon
media de este ejercicio se situara en
el 2,5% y que terminara el ano en el
3,4% y BBVA Research sitta en el 2%
la inflacion media anual y en el 2,6%

Bruselas exige al Gobierno
que ponga en marcha

un nuevo mecanismo

de recorte de gasto para
compensar el alza con el IPC

Evolucion del IPC y las néminas

Variac. anual en %

I Remuneraciéon media por asalariado

M Variacién media del IPC

Una hipoteca para
varias décadas

Los expertos calculan que
eliminar el factor de sosteni-
bilidad y el indice de revalori-
zacion, que desligé las
pensiones del IPC, elevara el
gasto en pensiones en torno a
tres puntos del PIB en las
décadas venideras, lo que
contribuira también a
ensanchara el déficit. Las
medidas propuestas hasta el
momento por el Gobierno, sin
embargo, no consiguen en
absoluto cerrar la brecha. El
retraso en la edad de jubila-
cién con los mecanismos
propuestos supondra un
ahorro de unas décimas en el
mejor de los casos. Y las
penalizaciones por adelantar
el retiro aumentan solo en
algunos casos. Habra que
esperar a conocer qué efecto
de recorte tendra el mecanis-
mo que sustituira al factor.

Pensiones

Este alza excluye a las pensiones superiores a mil euros, que solo subieron un 1%

03702

206 -0,5
2012 2013

2014 2015

Fuente: INE, Seguridad Social, Programa de Estabilidad y Funcas

2016

2017 2018 2019

2020

ABC

185 restricciones por la panc

Alliados ewcluyge

El ministro de Seguridad Social, José Luis Escriva // ep

en el proximo diciembre.

Espana vuelve asi a la costosa for-
mula para la economia de ligar ren-
tas y precios, un modus operandi que
se aplicé en los afios noventa y que la
reforma de 2013 sustituyé por el In-
dice de Revalorizacion (IRP), que has-
ta 2018 ligd la subidas de las néminas
ala salud de la Seguridad Social con
subidas del 0,25%. En ejercicios an-
teriores la inflacion interanual regis-
trada en noviembre servia para ajus-
tar el alza aplicada en enero con el fin
de que los pensionistas no perdieran
poder adquisitivo. El coste generado
por esas revalorizaciones, derivado
de las desviaciones de la inflacién res-
pecto a las previsiones iniciales, pro-
voco elevadas facturas adicionales
para el sistema en el pasado, lo que
dio lugar, siguiendo las recomenda-
ciones de Bruselas, al cambio en el
método de cdlculo, desligado de los
precios.

Inflacion y sostenibilidad
Cuando el Pacto de Toledo encarg6 al
ministro Escrivd que la reforma de
pensiones ligara de nuevo la némina
de los jubilados a los precios, la Co-
misién Europea aviso de que hacer-
lo de forma permanente comprome-
te la sostenibilidad del sistema a me-
dio y largo plazo, al mismo tiempo
que alertaba de que estas medidas fa-
vorecerian, sin otras medidas com-
pensatorias, a los pensionistas actua-
les en detrimento de las nuevas ge-
neraciones.

Por este motivo, cuando el Gobier-
no quiso eliminar el factor de soste-
nibilidad las autoridades europeas
avisaron de que tendria que buscar
una féormula alternativa, que el Eje-
cutivo ha llamado mecanismo inter-
generacional. ;Qué se sabe de esta
nueva férmula? Poco, salvo que el ti-
tular de la Seguridad Social desveld
que los nacidos entre finales
de los anos cincuenta y la dé-
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cada de los setenta ten-

dréan que elegir entre re-
cortes en su pension o trabajar du-
rante mas tiempo.

«Serd un ajuste bastante mode-
rado. Podran elegir entre un ajus-
te pequefio en su pensioén o alter-
nativamente podrian trabajar algo
mas. Tenemos todavia que concre-
tar los detalles», reconocio el mi-
nistro. El nuevo mecanismo de con-
trol del gasto del sistema estd atin
por definir en lo que se refiere a su
letra pequeiia que el didlogo social
debera definir, o el Ejecutivo en so-
litario si no hay acuerdo, antes del
15 de noviembre. La idea inicial es
que, una vez listo, se introduzca
via enmienda al proyecto de ley en
el Congreso, lo que ha levantado
no pocas criticas. Y es que no hay
muchos precedentes en los que un
elemento tan sustancial para el fu-
turo del sistema se introduzca en
la ley via enmienda.

Al igual que Bruselas son mu-
cho los organismos y servicios de
estudios que han avisado del cos-
te que supondra para la economia
utilizar los precios para revalori-
zar las pensiones. Uno de ellos Ra-
fael Domenech, responsable de ana-
lisis macroeconémico de BBVA Re-
search y uno de los economistas
que formaron parte del grupo de
expertos que participo en la refor-
ma de 2013. Como la Comisién, ase-
gura que hacerlo de esta forma
haria necesario cambios en el sis-
tema para garantizar su sostenibi-
lidad.

Un voto clave

El problema de las jubilaciones de
los ‘baby boomers’ lleva atormen-
tando ya a varios gobiernos sin que
ninguna de sus propuestas para
hacer frente al desfase haya llega-
do finalmente a aplicarse en la ma-
yoria de los casos por tratarse de
un colectivo de nueve millones de
jubilados con fuerte impacto en las
urnas. La generacion del ‘baby
boom’ comenzara a jubilarse en
2023 tras largas carreras de coti-
zacion y sueldos elevados, dado
que han acaparado los puestos de
trabajo més cualificados. Esto les
dara derecho a pensiones mas al-
tas en un momento en que la na-
talidad en Espafia languidece y la
precariedad es la tonica del mer-
cado laboral.

El inico gobierno que intentd
atajar la escalada del gasto que pro-
vocara su incorporacion al siste-
ma fue el de Rajoy. Para afianzar
los pilares del sistema tras la cri-
sis de 2008 disefi6é una herramien-
ta para ajustar la pension a la es-
peranza de vida, el factor, que te-
nia que haber entrado en vigor el
pasado 2019 pero se terminé pos-
poniendo a 2023 tras un acuerdo
presupuestario entre el PP y el PNV
que posteriormente se frustraria.
Hoy tiene los dias contados, su
nombre cambiard pero seguira
siendo un mecanismo de recorte
del gasto.
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Espana es el pais con mas vacunas
completas de los 50 mas poblados

Casi 26 millones de personas han recibido la pauta total. Esto supone un 54,7%
de la poblaci6on, mas que el Reino Unido, Canad4, Alemania o Francia

PABLO LINDE, Madrid
Espana es el pais de los 50 més
poblados del mundo con mayor
porcentaje de poblacién vacuna-
da con la pauta completa frente
al coronavirus. Segin los tltimos
datos comparables de la web
Ourworldindata, impulsada por
la Universidad de Oxford, superd
el pasado jueves al Reino Unido
en segundas dosis, una tendencia
que se mantiene con las cifras
que publicaron ayer los paises y
que seran actualizadas hoy.
Segun el Gltimo informe de va-
cunacién del Ministerio de Sani-
dad, 25,9 millones de habitantes
ya han recibido la pauta comple-

ta, lo que supone un 54,7% de la
poblacién, un porcentaje que va-
ria levemente con respecto al que
publica Oxford (54,3% el pasado
jueves), que toma la cifra pobla-
cional de Naciones Unidas para
hacer una comparacién homolo-
gable entre paises. Con ese deno-
minador y los altimos datos de
vacunaciéon publicados por los
paises, Espaifia llegaria a un
55,5%, por un 55,2% de Canada y
un 54,8% del Reino Unido, los
mas cercanos perseguidores en-
tre los paises mas poblados.
Otros de menor poblacién si-
guen por delante, como Malta,
que con el 83,6% encabeza la clasi-

ficacion; o Islandia (74,3%), la se-
gunda. Hungria, Uruguay, Emira-
tos Arabes Unidos o Israel tam-
bién superan a Espaiia, pero tie-
nen todos ellos menos de 10 millo-
nes de habitantes.

El secretario general de Salud
Digital, Alfredo Gonzalez, subra-
yo ayer estos “buenos datos” que
hacen que Espana esté “mejor
preparada” para afrontar el re-
punte de casos, con una inciden-
cia acumulada de 700 casos en
los 14 dias.

Para llegar a estas cifras en Es-
paia se han conjugado varios fac-
tores. Para empezar, gracias a los
acuerdos de la Unién Europea

con las farmacéuticas, es del gru-
po de paises que antes han podi-
do acceder a los farmacos y en
mayor cantidad. Han sido pocos
fuera de la UE (Estados Unidos,
Reino Unido, Israel y otros paises
menores) los que han recibido
mas viales hasta ahora.

Pero este dato por si solo no
explica el buen ritmo espaiol,
que supera holgadamente el de
sus socios comunitarios —en la
UE solo un 46,2% de los ciudada-
nos tiene la pauta completa—y a
vecinos como Alemania (49%),
Italia (48%) o Francia (44%). Es-
tos paises, que arrancaron el plan
de vacunacion con una fuerza si-

Colas para vacunarse en el hospital Isabel Zendal de Madrid el 13 de julio pasado. / FERNANDO VILLAR (EFE)

milar a la espafiola, se fueron de-
sinflando en los dltimos compa-
ses, a medida que avanzaba el
proceso.

Desde que comenzaron a lle-
gar dosis de forma masiva, en el
segundo trimestre, las comunida-
des auténomas —con algunas di-
ferencias entre ellas— consiguie-
ron inyectar la gran mayoria de
las que llegaban a medida que las
recibian. A pesar de algunos con-
tratiempos, como los efectos ad-
versos de AstraZenecay la separa-
cion entre dosis de este farmaco
—12 semanas, en la mayoria de
los casos—, el ritmo siempre se
ha mantenido y el rechazo de la
poblacién esta siendo minimo.

A diferencia de otros paises eu-
ropeos, Espaiia no esta necesitan-
do especiales incentivos para que
la poblacién acuda a su cita o la
pida. José Antonio Forcada, presi-
dente de la Asociacién Nacional
de Enfermeria y Vacunas, asegu-
ra que incluso entre los més jove-
nes, que tienen menos riesgo de
enfermar gravemente, el ritmo es-
ta siendo “muy bueno”. “Quizés
porque algunas personas piensan

Inmunidad
de grupo

Si siguen pinchandose las
dosis que llegan, el 70% de la
poblacion espaiiola podra
tener la pauta completa a final
de agosto, como prometié el
presidente del Gobierno, Pe-
dro Sanchez. Si no se logra el
hito, es muy probable que se
alcance en las primeras sema-
nas de septiembre, como pla-
ne6 el Ministerio de Sanidad
desde el comienzo del proceso,
cuando auguré alcanzar esta
cifra durante el verano.

La cuestion ahora es qué
quiere decir esa cifra. En un
principio se habia calculado
que seria la necesaria para
alcanzar la inmunidad de
grupo: la porcion de ciudada-
nos vacunados que hace tan
dificil la expansion del virus
que acaba, practicamente, por
desaparecer de un territorio.
Pero las nuevas variantes, mas
contagiosas que la primera,
con la que se hicieron estas
cuentas, pone el listén mas
alto. Aunque no hay un calcu-
lo exacto, los especialistas
sitian ahora este porcentaje
entre el 80% y el 90%.
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que con la vacuna ya pueden ha-
cer lo que quieran, algo que es un
error”, matiza. También achaca
la buena marcha de las inyeccio-
nes a una “cultura vacunal” de Es-
pana, que en las infantiles tiene
una de las mejores tasas del mun-
do, y a una organizacién 6ptima
de los recursos. “Se ha echado ma-
nos de enfermeras de hospitales,
de centros de salud, voluntarias
que estan doblando turno y estan
dejandose la piel”, sentencia.

Mas viales de Moderna

En Espafia se pincharon la sema-
na pasada tres millones de dosis.
La semana que termind el 4 de
julio se alcanzé el récord, con
mas de cuatro millones. Desde en-
tonces la cifra ha ido bajando pau-
latinamente a los 3,8 millones la
segunda semana del mes; 3,4 la
siguiente, hasta los 3,02 la Giltima.
Pero la razén de este descenso
hay que buscarla en las dosis que
llegan. Durante junio, Pfizer hizo
un adelanto y llegé a enviar 2,4
millones semanales, una cifra
que se ha reducido a 1,7 millones
este mes. En agosto, parte de esta
bajada se podra paliar con Moder-
na, que enviara 900.000 dosis se-
manales, practicamente el doble
que ahora.

Para alcanzar la inmunidad
de grupo, hara falta pinchar a
practicamente todos los suscepti-
bles, ya que de momento no hay
un farmaco aprobado para los
menores de 12 afios, que suponen
alrededor de un 11% de la pobla-
cién espanola. Este es uno de los
motivos por los que en la estrate-
gia de vacunacion se contempla
inmunizar también a los adoles-
centes, que en otros paises, como
el Reino Unido, han quedado fue-
ra del plan. Los técnicos de este
pais consideran que los riesgos
de la vacuna no compensan los
beneficios que aporta a una pobla-
cién que en la inmensa mayoria
de los casos cursa la enfermedad
de forma muy leve o asintomati-
ca. Pero pueden infectarse y con-
tagiar a otras personas.

A medida que la vacunaciéon
avance serda mas dificil llegar a
las ultimas capas de la pobla-
cién, ya sea porque son las mas
reacias o porque sean mas com-
plicadas de alcanzar. Forcada ve
“muy complicado” lograr la in-
munidad de rebano antes de que
termine 2021.

Y eso en Espana. En el mundo
habra que esperar mucho mas,
si es que llega.
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El Gobierno tendra que aprobar
una ley cada 15 dias hasta 2023

Sanchez ha comprometido con la UE medio centenar de reformas para percibir las ayudas

ANTONIO MAQUEDA, Madrid
El Gobierno tendra que aprobar
de aqui a finales de 2023 medio
centenar de normas con rango de
ley para poder obtener los desem-
bolsos de los fondos europeos, se-
gun el recuento realizado por EL
PAIS del los hitos comprometidos
con Bruselas. Los 70.000 millo-
nes en ayudas no reembolsables
estan condicionados a que efecti-
vamente se vayan gastando y con-
siguiendo, por tanto, unos objeti-
vos. Pero también se concederan
a cambio de la consecucién de re-
formas legislativas. La cuenta sa-
le a casi una cada 15 dias, ya sean
leyes o decretos ley. Y los proble-
mas que tuvo la semana pasada
el Ejecutivo para aprobar la legis-
lacién sobre los interinos han he-
cho patente su debilidad parla-
mentaria, en especial cuando las
medidas sean controvertidas.

El decreto para regularizar los
empleados publicos temporales
formaba parte de los hitos com-
prometidos para obtener el pri-
mer desembolso que se realizara
a final de afio, por valor de 11.400
millones, tras el anticipo de 9.000
millones que se efectuara en los
préoximos dias o semanas. El Go-
bierno ya habia dicho que tenia
suficientes hitos y objetivos cum-
plidos como para obtener ese pri-
mer pago condicionado a medi-
das. Pero quedaba esa reforma de
los interinos, cuya entrada en vi-
gor estaba pactada con Bruselas
para el segundo trimestre de
2021, segun figura en la documen-
tacion aprobada por el Consejo
Europeo. De hecho, el Ejecutivo

tuvo que tramitarlo como real de-
creto ley porque de otra forma no
habria conseguido tenerlo a tiem-
po. Ahora ha tenido que acordar
con los grupos parlamentarios su
tramitacion como proyecto de
ley. Pero mientras tanto el real
decreto ley se convalida y, por lo
tanto, finalmente se cumplira con
Bruselas. Esta situacién subraya
los malabarismos parlamenta-
rios que tendra que hacer el Go-
bierno para legislar en los plazos
acordados con Bruselas.
También hay retrasos con la
plataforma que tiene que servir
para registrar todos los pagos y
que Bruselas pueda controlarlos,

un hito necesario para el primer
desembolso. Tampoco se ha esta-
blecido y dotado la unidad perma-
nente de la Autoridad Fiscal (Ai-
ref) que ha de elaborar las revisio-
nes de gasto o spending reviews
para ganar en eficiencia, otro
compromiso estipulado para el
primer desembolso. Ni se ha for-
mado el equipo permanente del
Ministerio de Hacienda que debe
asegurarse de que se implemen-
ten las recomendaciones de la Au-
toridad Fiscal en este sentido,
también otro compromiso adqui-
rido para el primer pago.

Pero estas son situaciones que
dependen directamente de la ges-

Varias medidas caben
dentro de una misma ley

El Ejecutivo se enfrenta a una
tarea compleja sacando ade-
lante medio centenar de leyes
de aqui a finales de 2023,
pero siempre podra evitar
parte del mercadeo parlamen-
tario empaquetando varias

didas en una ley 6mnil

No obstante, el eurodiputa-
do de Ciudadanos Luis Garica-
no critica que al recogerse
como objetivos solo la aproba-
cion de las leyes no se esta
fijando por escrito el conteni-
do exacto que deben tener
esas legislaciones. Entre las
principales normas que el
Gobierno debe poner en mar-

cha, al cierre de 2021, tendra
que figurar la reforma labo-
ral con los nuevos ERTE es-
tructurales y los cambios en
la negociacion colectiva y la
subcontratacion. A mediados
de 2022 deberian estar aproba-
das la cotizacién por ingresos
reales de los auténomos y la
revision de los sistemas de
pensiones complementarios.
A finales de 2022 se tendria
que completar la ley de vivien-
da, la ley de la funcién publi-
cay la reforma de las pensio-
nes, incluyendo las subidas de
las cotizaciones maximas, la
modificacion del periodo para

tién del Ejecutivo y que siempre
pueden aprobarse de un dia para
otro. Lo que cuesta, y tarda mas,
es allanar el camino para su apro-
bacioén en el Congreso cuando se
trata de leyes, ya que es el Parla-
mento el que legisla.

Las ultimas dificultades han
puesto de relieve la precariedad
parlamentaria del Ejecutivo. Y las
complicadas relaciones con sus
socios: el PNV ha mostrado su des-
contento por la gestién de la pan-
demia, esta molesto con algunas
iniciativas gubernamentales y tie-
ne profundas discrepancias con
muchas posiciones que manifies-
ta Podemos. ERC quiso ensefhar

calcular la pensién y la susti-
tucion del factor de sostenibi-
lidad por un mecanismo de
equidad intergeneracional
que haga frente a la jubila-
cion del baby boom. Y a prin-
cipios de 2023 habra de en-
trar en vigor la reforma fiscal
que se diseiie a partir de las
recomendaciones de la comi-
sion de expertos y la revision
de los beneficios fiscales. De
los ocho desembolsos condi-
cionados que hay, los dos
ultimos, el séptimo y el octa-
Vo, ya no incluyen reformas
sino exclusivamente objetivos
de gasto. Por ejemplo: el ni-
mero de viviendas que se
deben rehabilitar, el de py-
mes ayudadas en su
digitalizacién o el de empleos
estabilizados en el sector
publico.

con los interinos su capacidad pa-
ra condicionar la gestién del Eje-
cutivo. Incluso Podemos se des-
marc6 e hizo oposicion a pesar de
que su partido lo habia aprobado
antes en el Consejo de Ministros.
Y el PP no pactara solo para con-
seguir los fondos europeos. Aun-
que exista el riesgo de perder re-
cursos, exigird que se plasme su
criterio en lo que respalde. De he-
cho, ya sucedi6 con el decreto ley
para organizar la gestién de los
fondos, cuando el Gobierno nece-
sit6 de la abstencion de Vox.

Dotes negociadoras

La ley de vivienda ya esta dando
numerosos quebraderos de cabe-
za. Y la reforma laboral probable-
mente, también. En las pensio-
nes, el ministro de Seguridad So-
cial, José Luis Escriva, fue critica-
do por todos los partidos salvo el
PSOE en la Comisién del Pacto de
Toledo en el Congreso. Y puso en
evidencia los obstaculos que pue-
de encarar para aprobar un meca-
nismo de correccion del sistema
de pensiones después de haber
vendido a todos los grupos politi-
cos, también cuando era presiden-
te de la Autoridad Fiscal, que no
hacian falta medidas de ajuste.

Con medio centenar de nor-
mas por aprobar, el exigente ca-
lendario pondra a prueba las do-
tes negociadoras del Gobierno y
tensara las costuras de la frag-
mentada mayoria politica que lo
respalda. A diferencia de Italia,
donde el Gobierno ha pactado
con las Camaras el plan de recu-
peracion, el Ejecutivo espaiiol ten-
dré que ir una por una. El ascen-
so del nuevo ministro de la Presi-
dencia, Félix Bolafos, y de la vice-
presidenta primera, Nadia Calvi-
flo, puede interpretarse en este
sentido: sus perfiles con un talan-
te méas negociador deberian facili-
tar esta labor. El Gobierno tendra
que llegar al Parlamento con los
decretos negociados antes si no
quiere arriesgarse a perder una
votacion importante.

Una prueba mas de la situa-
ciéon parlamentaria es cémo el
Ejecutivo esta planteando aho-
rrarse otra vez la votacion de la
senda de objetivos de déficit. Ha-
cienda argumenta que no hace
falta someterla a las Cortes por-
que Bruselas ha levantado las re-
glas fiscales. Pero la ley es inequi-
voca: el Congreso y el Senado se
pronunciaran aprobando o recha-
zando los objetivos de estabilidad
presupuestaria propuestos por el
Gobierno. Y los Presupuestos ten-
dréan que ceiiirse a estas metas de
déficit publico, con independen-
cia de que la UE haya eximido
temporalmente a los paises
miembros de la disciplina fiscal.

Fuentes de Bruselas explican
que, si no se cumple con una re-
forma, siempre se dara una se-
gunda oportunidad para hacerlo.
Y seiialan que se ha dejado a dis-
crecioén de la Comisién qué ocu-
rrird cuando haya un incumpli-
miento, sobre todo con las inicia-
tivas que son mads controverti-
das. No se ha querido fijar por
adelantado cuanto se dejaria de
recibir de no hacer una reforma
porque entonces se estaria sefiali-
zando el coste de cada medida, y
un Gobierno podria tener la ten-
tacion de renunciar estratégica-
mente a una cantidad determina-
da de fondos a cambio de no te-
ner que aprobar una reforma
concreta.
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Ce quele pass
sanitaire change
pour les entreprises

Controle d’'un pass sanitaire a I'entrée du Louvre, a Paris. Photo Eric Tschaen/REA

® Calendrier, modalités, sanctions : le détail de la loi sanitaire.

® Le gouvernement attendu sur la compensation des éventuelles pertes
d’activité liées au pass.

® Le sort des salariés non vaccinés reste incertain.

® Les centres commerciaux a moitié rassurés. yeacesz2-s
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Pass sanitaire :le gouvernement attendu
au tournant sur les aides aux entreprises

® Les sénateurs ont demandé a I'exécutif des garanties financiéres pour les entreprises touchées par le pass sanitaire.
@ Elles peuvent bénéficier du fonds de solidarité jusqu’a fin aont.

@ Mais la clause de revoyure prévue a cette échéance prend une importance nouvelle avec le pass.

EPIDEMIE

Isabelle Ficek
W @IsabelleFicek

Cestune clause de revoyure qui, avec
ladouble extension du pass sanitaire
—celleentrée envigueurle 21juilletet
cellequisappliqueradanslescaféset
restaurants notamment dés pro-
mulgation de la loi sanitaire apres la
décision du Conseil constitutionnel
attendue le 5 aott - prend une
importance accrue. Car c'est a ce
moment-la que Bercy doit faire le
pointavec les secteurs touchés parla
crise sanitaire et examiner avec eux
la sortie progressive du « quoi qu’il
en colite », cest-a-dire faire le bilan
delaréduction progressivedesaides.
Or, le pass sanitaire devrait
s'appliquer a priori au moins jus-
quau 15 novembre, date a laquelle il
faudrait une nouvelle loi pour pro-
longer son existence. Au Sénat, la
majorité de droite, par les voix
notamment du rapporteur de la loi
sanitaire Philippe Bas et du prési-
dentdu groupe LR, Bruno
Retailleau, a posé la question des
compensations en cas de perte de
chiffre d’affaires en raison de la
mise en place du pass sanitaire, qui
inquiéte les professionnels concer-
nés et, déja, le milieu du cinéma.

«R ées issées »

« plusieurs dispositifs d’aides et de
compensation seront mobilisés », et
dabord le fonds de solidarité, auquel
les secteurs soumis au pass sanitaire
pouvaient déja recourir. Tout
commelactivité partielle,a continué
laministre, évoquanten outrela pro-
longation jusqu fin aottdu disposi-
tif de prise en charge dit « cotits
fixes » pour les « salles de sport et sal-
les de loisirs », ainsi que les aides au
paiement des cotisations salariales
de ces établissements.

Eclaircissements attendus

« Les aides dejuin, juillet et aotit sont
déja prévues, quelle que soit la rai-
son », confirme I'entourage du
ministre de 'Economie et des
Finances, Bruno Le Maire. « Les
entreprises soumises au pass sani-
taire justifiant d'une perte de chiffre
d'affaires de10 % bénéficient du fonds
de solidarité », précise aux « Echos »
le ministre délégué chargé des Peti-
tes et moyennes entreprises, Alain
Griset. Les régles pour bénéficier de
ces aides sont celles annoncées en
mai par le gouvernement, avec, en
juillet, une compensation de 30 %
de la perte d’activité (par rapport a
juillet 2019) et, en aott, de 20 % (par
rapport a aotit 2019).

«20 %, ce n’est pas suffisant,
reléve Philippe Bas, mais cela consti-
tueuneprisede position nécessaire. »
« Tout celanécessiteun peu de temps,
d’analy derecul surla fagon dont

«Des le lendemain du 21 juillet, nous
avons eu des remontées trés angois-
sées de baisse de fréquentation de
lieux culturels. Nous voulions étre
strs qu’en cas de perte de chiffre
d'affaires, le fonds de solidarité inter-
vienne »,expliquele premier. « Sans
engagement du gouvernement, nous
n’aurions pas conclu la commission
mixte paritaire », assure le second.
La majorité sénatoriale, qui a
beaucoup fait pour que le pass sani-
taire soit adopté définitivement ce
week-end, aaussi besoin de montrer
aux acteurs économiques qu'elle a
cherché a obtenir des choses pour
eux. La ministre déléguée Brigitte
Bourguignonarépondusurce point.
Samedi soir, au Sénat, elle a affirmé
que, pour les entreprises qui subi-
raient des pertes de chiffre d'affaires
ala mise en place du pass sanitaire,

les gens se saisissent du pass », tem-
pére une source gouvernementale.

Ces pertes éventuelles liées au
pass sanitaire, « c’est un point sensi-
ble », avance un dirigeant patronal :
« Nous attendons des éclaircisse-
ments du gouvernement. Il faudra
sans doute prolonger des dispositifs
sectoriels de soutien au-dela de la fin
aout si cela affecte le chiffre d’affai-
res. » « Celame parait trés compliqué
de mesurer la perte de chiffre d'affai-
res qui serait liée au pass, estime en
revanche le président du Medef,
Geoffroy Roux de Bézieux. Si le pass
sanitaire est bien accepté, ce que
Jespere, il n'aura de toute facon pas
d’impact économique majeur, ou
alors tres localisé. »

Le gouvernement, lui, mise sur la
hausse de la couverture vaccinale
des Francais pour limiter I'impact

Le pass sanitaire de spectateurs controlé au cinéma Le Grand Rex a Paris. Photo Alain Jocart/AFP

« Sile pass
sanitaire est bien
accepté, ce que
j'espére, il n'aura
de toute facon
pas d'impact
économique
majeur, ou alors
trés localisé. »

GEOFFROY ROUX DE BEZIEUX
Président du Medef

1

3

économique du pass. « Une clause
de revoyure avec une consultation de
l'ensemble des secteurs concernés est
prévue fin aotit. Cela nous permettra
de faire le point sur leur reprise
d’activité depuis mai et leur perspec-
tive d’activité pour la rentrée. Ces élé-
ments s’apprécieront au regard de
I'évolution de la situation sanitaire et
du niveau de vaccination des Fran-
cais », déclare Alain Griset, selon
lequel « I'impact économique du
pass devrait s‘amortir rapidement a
mesure que les Frangais seront vacci-
nés ». Un conseiller ministériel
explique : « Bien siir le pass dissuade
certains clients et suscite des opposi-
tions, mais il peut aussi rassurer
be ip plus de monde ». m
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Le grand défides
bornes derecharge

AUTOMOBILE Alors que la Com-
mission européenne veut impo-
ser des objectifs contraignants en
matiere d'équipement en bornes
de recharge, la France accélére.
Dapres le ministere de la Transi-
tion écologique, a la veille des
grands départs en vacances,
I'Hexagone compte 43.700 bor-
nes ouvertes en libre accés. Cest
encore insuffisant pour contrerla
peur de la panne, mais la dynami-
que estenclenchée. Aux cotés des
Pays-Bas et de ’Allemagne, la
France fait ainsi figure de pion-
niere en Europe. En Chine et aux
Etats-Unis, les pouvoirs publics
sont aussi sur le pied de guerre,
car le sujet est crucial pour
s'imposer comme leader dans
I'adoption des véhicules électri-
ques. #/ PAGES 14-15

Shutterstock
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Bornes pour voitures électriques:
la France s’équipe doucement

® Selon le ministere de la Transition écologique, 43.700 bornes de recharge en libre acces sont répertoriées dans I'Hexagone.

@® Cest encore insuffisant pour contrer la peur de la panne, mais la tendance semble désormais positive.

AUTOMOBILE

Anne Feitz
W @afeitz

Avec le développement du parc de
voitures électriques, les anecdotes
surlesdéboiresdeleurs utilisateurs
se multiplient. Les récits de galeres
pour trouver dans l'espace public
une borne en état de marche et
compatible avec son abonnement,
ou de stations embouteillées sur
autoroutes malgré une recharge
affichée comme « rapide », ont de
quoi décourager les plus hésitants.
Quantité insuffisante, qualité pas
encore au niveau : de fait, I'infras-
tructure de recharge ne suit pas le
rythme. Etl'objectif de 100.000 bor-
nes publiques, avancé en octobre
dernier, a fin 2021, aura du mal a
étre tenu.

Dapres les tout derniers chiffres,
avancés par le ministére dela Tran-
sition écologique a la veille des
grands départs en vacances du
mois d’aoft, 'Hexagone compte
aujourd’hui 43.700 bornes ouver-
tesenlibreacces,dont2.700a haute
puissance (entre 50 kW et 150 kW)
et1.100 a trés haute puissance (plus
de150 kW). Cest, selon le ministére,
11.000 de plus quen décembre 2020,
a ajouter aux quelque 568.000 bor-
nes privées dénombrées dans le
pays —dans les parkings des entre-
prises, des copropriétés ou chez les
particuliers.

Crainte de la panne séche
Cest toutefois encore insuffisant.
Le dernier observatoire de 'Avere-
France montraitqueleratioentrele
parc de voitures 100 % électriques
(371.000 mis en circulation depuis
2010) et le réseau de recharges
publiquesatteignaitdéjal2finavril,
alors que la réglementation euro-
péenne recommande un niveau
inférieur ou égal 2 10. Si 90 % des
recharges se font a domicile ou en
entreprise, les automobilistes doi-
vent aussi pouvoir partir en week-
end, voire en vacances, sans crain-
dre la panne seéche.

D'aprés le ministére,
164 des 415 aires
d'autoroutes sont déjz
équipées, et la moitié
des aires du réseau
concédé le sera

a fin 2022.

Pourtant, la situation évolue.
Sans confirmer les chiffres du
ministére, qui peuvent étre légere-
ment différents de ceux de I'obser-
vatoire faute d’homogénéité sur la
définition des bornes « ouvertes au
public », 'Avere-France se dit opti-
miste. « Depuis la publication du
décret relatif aux bornes publiques
début mai, qui a précisé un certain
nombre d’obligations et de points

Top 5 des pays avec le plus de bornes de recharge publiques en Europe

En nombre, en 2020 @

Flop 5 des pays comptant le moins de bornes

Suéde
10.370

Pays-Bas
66.665

Allemagne
44.538

France
45.751

Italie
13.073

275 @ Grece

96@ Malte

174 @ Lituanie

194 @ Bulgarie

Trois pays
concentrent

a eux seuls
70 % des bornes
publiques
sur le Vieux
Continent.

Chypre.e70

S, Une Ver
semble étre mise en place », avance
Cécile Goubet, déléguée générale
de I'Avere-France. « Les demandes
de financement via le programme
Advenir, que nous gérons, ont été
multipliées par 4 en trois mois ».

Pour Roman Potocki, consultant
chez Wavestone, I’électrochoc
remonte méme a octobre dernier,
lorsque le gouvernement a déblo-
qué 100 millions d’euros pour
déployer de nouvelles bornes de
recharge rapide sur les autoroutes
et les grandes routes nationales.
«Denombreuxappelsdoffres ont été
lancés, et les candidats sont nom-
breux car ces stations sont plus faci-
les a rentabiliser : les clients sont
préts a payer plus cher pour la rapi-
dité de recharge », explique-t-il.

Nouvelles annonces

en septembre

Selon le ministeére, 164 des 415 aires
d’autoroutes sont déja équipées, et
la moitié des aires du réseau con-
cédé le sera fin 2022. « Les conces-
sionnaires peuvent maintenant
demander le raccordement électri-
que avant d’avoir attribué les appels
d’offres pour les recharges, ce qui va
aussi accélérer les choses », abonde
Cécile Goubet.

RTE et Enedis viennent par
ailleurs de publier une étude sur le
sujet. Celle-ci conclut que la
recharge haute puissance sur
l'autoroute s'intégrera sans diffi-
culté dans les réseaux électriques,
et que le colit de raccordement,
entre 20 et 40 millions deuros par
an, représente une faible part de
leurs investissements (de 0,3 % a
0,6 %).

Le déploiement de bornes sur la
voirie ou les parkings de grandes

surfaces connait lui aussi un nouvel
élan. « Les collectivités locales ont
lancé les premiers appels d'offres, on
sent une maturité croissante chez les
acteurs », indique Roman Potocki.
De méme, dans la grande distribu-
tion, les projets annoncés sont soit
lancés, soit bien engagés, affirme le
consultant. «Ily a une certaine iner-

tie, car installer plusieurs milliers de
bornes demande une vraie réflexion
stratégique, et I'ensemble du proces-
sus peut prendre un ou deux ans.
Mais les bornes vont arriver ».

Pour accélérer encore le rythme,
le gouvernement promet d’y reve-
nir en septembre. « Nous annonce-
rons de nouvelles mesures et un

L’Europe a plusieurs vitesses

La C ission eur

matiére : ils totalisaient prés de

67.000 points de recharge fin 2020, soit
pres de 30 % du total en Europe (225.000),
alors qu’ils n’en représentent que 0,8 % de

P veut i

les véhicules électriques dans les pays de
I’'Union a compter de 2035, mais I'infras-
tructure est encore trés loin du compte.
Selon une étude de I'Association des cons-
tructeurs automobiles européens (Acea),
trois pays concentrent a eux seuls 70 % des
bornes publiques sur le Vieux Continent :
les Pays-Bas, la France et ’Allemagne. Les
Pays-Bas battent tous les records en la

plan d’accélération a la rentrée, avec
la filiére automobile », a indiqué il
y a quelques jours le ministre
des Transports, Jean-Baptiste
Djebbari. Le sujet est crucial pour
l'industrie automobile, que les
réglementations antipollution ont
contrainte & un virage serré vers
T'électrique alors que I'insuffisance

la surface. 'Allemagne compte

44.500 points de recharge. « Cette infras-
tructure a deux vitesses dresse une ligne de
fracture entre les pays les plus riches de
I'Union européenne, et ceux dont le PNB est
moins élevé, en Europe de I'Est, du Centre ou
du Sud », souligne I’Acea, pointant la Polo-
gne (0,8 % des chargeurs) ou 'Espagne

(3,3 %). Bruxelles veut imposer a chaque
Etat membre des objectifs contraignants,

en déployant dés 2025 des stations de

recharge rapide (plus de 150 kW) tous les
60 kilometres, portant le réseau public a
cette date a 1 million de bornes.

«LES ECHOS » / SOURCE : ACEA / PHOTO : AFP

de I'infrastructure publique consti-
tue encore un frein puissant a
Tachat de voitures a batteries. Dans
son paquet climat, la Commission
européenne a d‘ailleurs proposé
d’'imposer des objectifs contrai-
gnants aux Etats en la matiére.

Le point noir

des copropriétés

Le volet « bornes publiques » n'est
en outre pas le seul a devoir étre
débloqué. L'installation de rechar-
ges dans les copropriétés reste un
gros point noir, malgré I'évolution
de la réglementation. « Tout est en
place désormais pour que ce soit sim-
ple, mais les syndics n’ont pas encore
tous intégré les évolutions et la situa-
tion a été compliquée par les AG a
distance », indique Cécile Goubet.
«Ilyaunénormeeffortdeformation
et de communication a faire », pour-
suit-elle, rappelant que I'Avere-
France a édité un Guide de réfé-
rence sur le sujet. Un travail de
longue haleine. m
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estau bord
del'implosion

son propre agenda et ses pro-
pres urgences économiques.
Pour les Emirats arabes unis, la
pandémie a cotité cher et Abu
Dhabi n’est autorisé a produire
que 3,17 millions de barils par
jour, alors qu’il a désormais la
possibilité d’en produire pas
loin de 4 millions. Empéchés
d’augmenter leurs revenus, les
Emirats font peser la menace
d’une sortie du cartel.
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Pourquoi I'Opep est au bord de I'implosion

outle monde parle de
I l'aprés-pétrole, mais selon
toute vraisemblance, cet

horizon est encore lointain. L'Orga-
nisation des pays exportateurs de
pétrole (Opep) fait encore et tou-
Jjours la pluie et le beau temps dans
le domaine de I'énergie et, par
conséquent, sur toute I'économie
mondiale. Les rebondissements
géopolitiques y ayant cours se sui-
vent et ne se ressemblent pas.

Alors qu'en avril 2020, I'’Arabie
saoudite, dans une fragilité écono-
mique de plus en plus manifeste,
avait subitement décidé d'augmen-
ter la production de pétrole au sein
de l'organisation, ce sont les Emi-
rats arabes unis (EAU), allié de lon-
gue date, qui demandent cette fois
aujourd’huila méme chose, soppo-
sant frontalementaux autres mem-
bres, dont I'Arabie saoudite.

Jusque-la, Abu Dhabi et Riyad
ont toujours marché de concert
pour a peu prés tout, créant un axe
stratégique et politique intoucha-
ble. D’autant plus que le Qatar,
ennemi juré du golfe Persique, avait
fait le choix, en pleine crise du blo-
cus, de quitter 'Opep, réduisant de
facto d'autres tensions internes.

Le prince i d ben

Au fond, chaque membre a son
propre agenda et ses propres
urgences économiques qui condi-
tionnentsouventIédiction des nou-
velles régles de production pour les
années qui suivent. Pour les Emi-
rats arabes unis, la pandémie a
coiité cher, notamment par le
report d'un an de I'Exposition uni-
verselle Dubai 2020.

Tlyadoncurgence pourlesEAUa
augmenter la production de pétrole
pour compenser les pertes écono-
miques importantes subies et aug-
menter ses rentrées de devises au
plus vite. Réduire la production
comme le souhaite 'Opep jusquen
2022 au moins est tout simplement
inenvisageable.

Les réserves émiriennes s'éle-
vaient, fin 2019, a prés de 100 mil-
liards de barils, placantle pays au 8¢
rang mondial avec prés de 6 % du
total des réserves mondiales. Dans
le cadre des accords de 'Opep de
2018, Abu Dhabi n'est autorisé a
produire que 3,17 millions de barils
par jour, alors qu'il a désormais la
possibilité de produire pas loin de
4 millions de barils jour.

Jusque-la discrets et plutdt sui-
vistes de Riyad, les Emirats sont

(a droite) recevait le prince émirati

=

LE POINT
DEVUE

de Sébastien Boussois

devenus un acteur de premier plan
dans l'organisation. D'autant que,
depuis plusieurs mois, Abu Dhabi
opeére une stratégie de distanciation
avec son allié historique. La fissure
dans lalliance est la premiére qui a
ouvertement lieu.

Risque de déstabilisation
mondiale

Cet événement de I'Opep serait-il le
signe d'une rupture violente a venir
entre Mohammed ben Salmane
—T'héritier du tréne de Riyad —etson
mentor émirati ? Ce qui est siir, Cest
que cela ne peut a priori que servir
Tl'assise du Qatar dans ce concertdes
tensions locales.

La pandémie n'est pas pour rien
dans ce bouleversement des allian-
cesavenir. Le contexte géopolitique
et économique a venir était déja
tendu avant un an deffondrement
de I'économie. En 2020, tout le
monde avait accusé Riyad d'avoir
augmenté unilatéralement ses
capacités faisant encore chuter le
cours du baril et déstabilisant les
autres Etats membres de 'Opep, a
commencer par la Russie. Les com-
portements solitaires sont trés peu
appréciés dans 'organisation.

ben Zayed (a

Aujourd’hui, le monopole saou-
dien dans nombre de domaines est
clairement en train de se fissurer.
Car pour quemémeles Emiratsara-
bes unis s'opposent de maniere

Jusque-la discrets

et plutét suivistes

de Riyad, les Emirats
sont devenus un
acteur de premier
plan del'organisation.

D'autant que, depuis
plusieurs mois,

Abu Dhabi opére
une stratégie de
distanciation avec
son allié historique.

publique, c’'est que la légitimité
naturelle dont 'Arabie saoudite a
joui pendant longtemps est sacré-
ment ébranlée.
Nlyaintérétadissiperlestensions
pour éviter une déstabilisation
mondiale. Les Etats-Unis, pays allié¢

he) a Riyad, le 19 juillet 2021. Photo Bandar Al-Jaloud/AFP

de Riyad, avaient concouru a régler
la crise sous le leadership de
Donald Trump. Il ne faudra pas
compter sur le nouveau président
Joe Biden pour laisser passer les
choses a I'’Arabie saoudite. Depuis
son arrivée a la Maison-Blanche en
janvier, le démocrate assure vou-
loir revoir la relation quentretien-
nent les Etats-Unis avec cet allié, et
en particulier avec Mohammed
ben Salmane.

Pendant ce temps, a I'instar du
Qatar, les EAU font peser la
menace, eux aussi, de quitter pure-
ment et simplement 'Organisation
des pays exportateurs de pétrole, si
leurs exigences ne sont pas satisfai-
tes. L'issue de cette crise naissante
estdoncencorelointaine. Mais tout
celan'est-il pas quun détail par rap-
porta tout ce qui rapproche encore
les deux pays, & commencer par la
menace frériste dans le Moyen-
Orient, I'ennemi turc et ses visées
expansionnistes, et surtout I'inté-
rét commun d’une normalisation
avec Israél ?

Sébastien Boussois est
chercheur et enseignant
en relations internationales.

mpresa Familiar

Volver al indice



Publicacién

LesEchos e

Difusién
Audiencia

Les Echos Nacional, 1 Fecha

Prensa Escrita Pais

127 000 V. Comunicacién
126 429 Tamafio

379 286 V.Publicitario

27/07/2021

Francia

12 738 EUR (15,021 USD)
55,23 cm? (3,7%)

1454 EUR (1715 USD)

Instituto de la Empresa Familiar

Distribuido para IEF * Este articulo no puede distribuirse sin el consentimiento expreso del duefio de los derechos de autor.

Lafortereprise
del'économie
américaine sous
lamenace du
variant Delta

CONJONCTURE Alors que la Fed
démarre ce mardi son comité de
politique monétaire, le variant
Delta concentre les inquiétudes. I
peut notamment compromettre le
retour a I'école des enfants, ce qui
risque de retenir certains Améri-
cains hors du marché de I'emploi.
Ce dernier est pourtant extréme-
ment flexible, avec 11 millions de
salariés américains qui ont démis-
sionné entre mars et mai dernier.
Les investisseurs s'inquietent de la
fin de I'état de grace de Joe Biden,
dontla popularité décroit. Le prési-
dent tente de finaliser son plan sur
les infrastructures cette semaine.
// PAGE 5 ET L'EDITORIAL DE
JEAN-MARC VITTORI PAGE 11
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Le variant Delta fait planer une menace
sur lareprise de I'économie américaine

@ Le variant représente plus de 80 %
des nouveaux cas de Covid-19.

@ Certains Etats envisagent d’'imposer
de nouvelles restrictions.

ETATS-UNIS

Nicolas Rauline
W @nrauline

—Bureau de New York

Loptimisme reste de rigueur aux
Etats-Unis, mais les incertitudes se
multiplient pour I'économie. Alors
que la Fed tient cette semaine son
comité de politique monétaire, ses
prévisions se compliquent et son
président Jerome Powell devrait
défendre le statu quo.

Cest le variant Delta qui concen-
tre toutes les inquiétudes. Il repré-
sente désormais plus de 80 % des
nouvellesinfections. Etles vaccina-
tions plafonnent, les Etats-Unis
étant désormais derriére I'Europe
(surles primo-injections). Lobjectif
de 70 % d’adultes vaccinés, fixé par
Joe Biden au 4 juillet, n'a toujours
pas été atteint. Plus de 60 % des
adultes sontaujourd’hui compléte-
ment vaccinés et 68 % ont recu au
moins une dose. Plusieurs Etats et
villes ont de nouveau imposé le
port du masque, alors que le nom-
bre de nouveaux cas quotidiens est
repassé au-dessus des 50.000. Un
cinquiéme de ces cas se concentre
enFloride, outouteslesrestrictions
ont été levées...

Des conséquences opposées
Le variant Delta pourrait avoir des
conséquences diamétralement
opposées aux Etats-Unis, sur la prin-
cipale inquiétude du moment,
I'inflation. D'un coté, la menace est
aujourd’hui plus forte sur certains
pays d’Asie ou d’Europe, ce qui pour-
rait perturber davantage encore les

Les Etats-Unis
toujours fermés
aux visiteurs

Les Etats-Unis ne vont
lever «a ce stade » aucune
restriction sur les voyages
en raison de la propaga-
tion du variant Delta

et du nombre croissant
de contaminations aux
Etats-Unis, a indiqué la
Maison-Banche a Reuters.

circuits d’'approvisionnement et
faire pressionalahausse surles prix.
De l'autre, de nouveaux confine-
mentsourestrictions surléconomie
pourraient avoir un effet sur la
repriseetle niveau delademande, et
faire baisser les prix.

Lune des plus grandes inquiétu-
des est I'impact du variant sur le
retour a I'école. La plupart des éta-
blissements scolaires doivent rou-
vrir a pleine capacité a la rentrée
maisles plans,danscertains Etatsau
moins, pourraient étre revus. Or, la
présence des enfants a domicile a
souvent été percue comme I'un des
facteurs expliquant que certains
Américains restent en dehors du
marché de I'emploi. Ladministra-
tion Biden craint aussi que la reprise
des cas de Covid n'accentue les
départs anticipés a la retraite, obser-
vés depuis le début de Iépidémie.

Inquiétudes

Lafinannoncée de certaines alloca-
tions-chémage, en septembre,
pourrait redynamiser le marché du
travail, mais les effets sont 1a aussi
incertains. Une étude de Morgan
Stanleyamontré que les 22 Etats qui
ont coupé les allocations au début
deT'été nont pas bénéficié d'un mar-
ché plus dynamique. «Ilsemble que
des allocations-chémage généreu-
ses ne soient pas plus un facteur que
drautres obstacles, comme les pro-
blémes de garde d'enfants, de trans-
port, de santé, et le retour au
bureau », note le rapport.

Les investisseurs ont exprimé
leurs inquiétudes alors que le sou-
tien du gouvernement fédéral a
T'économie sessouffle etquel'étatde
grace semble passé pour Joe Biden,
dont la cote de popularité est des-
cendue a 50 %, au plus bas depuis sa
prise de fonctions. Un compromis
peut encore étre trouvé cette
semaine pour le plan d'infrastruc-
tures, autour d'un ensemble de
mesures a 1.000 milliards de dol-
lars. Cela apporterait une nouvelle
bouffée d'oxygene a I'économie
américaine, alors que la premiére
estimation de la croissance au
deuxiéme trimestre, prévue jeudi,
est particuliérement attendue.

@ ‘ Lire Péditorial
de Jean-Marc Vittori

Page 11

Le turnover des employés américains
Part des travailleurs qui quittent leur emploi
de leur plein gré chaque mois aux Etats-Unis

La rémunération annuelle qu’ils seraient préts
a accepter pour changer d’emploi
= En milliers de dollars, moyenne [ Dispersion
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» G20 vow to tighten climate objectives
Ministers have pledged to adopt new targets before
November's COP26 summit. But Russia, China,
India and Saudi Arabia prevented a deal axing fossil
fuel subsidies.— PAGE 4; CARBON CAPTURE, PAGE 9
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Stakes are high in the race to capture carbon

Technical troubles
and cost show that
the dream of storing
greenhouse gas
emissions will be
difficult to realise

JAMIE SMYTH — SYDNEY
DAVID SHEPPARD — LONDON

‘When Chevron won approval for its
$54bn Gorgon liquefied natural gas
project, it promised to store 100m
tonnes of greenhouse gas emissions in
one of the world’s biggest carbon cap-
ture and storage facilities.

The US energy group touted the
project in Western Australia as a stand-
ard-bearer for CCS technology and the
industry’s dream of gas production
thriving even in a carbon-constrained
world.

In the decade since, dozens more CCS
initiatives have been launched. More
than 30 projects have been announced
in the past five years, according to the
International Energy Agency, with the
potential to triple the amount of CO2
captured each year.

But the evidence from Australiaso far
is mixed.

Chevron, which runs Gorgon with
ExxonMobil, Royal butch shell and a
number of Japanese groups that are the
plant’s main customers, admitted this
month that it had failed to meet Can-
berra’s requirements to lock away 80
per cent of emissions generated within
its first five years of operation.

Chevron blamed technical challenges
and a three-year delay to CCS opera-
tions but said it had reached a “signifi-
cant milestone™ by injecting 51 tonnes

‘Gorgon has been plagued
by outages and other
problems throughout its
short history’

A satellite image of Gorgon LNG Plant on Barrow Island, which Chevron and its partners admit has failed to meet a five-year target for locking away emissions

‘ Global carbon capture capacity at large-scale facilities
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eschewed a national carbon price
beyond tax credits related to storage.

Canberra is among the biggest sup-
porters of the technology, hoping it can
prolong Australia’s A$17bn-a-year ther-
mal coal export sector and support its
LNG and emerging hydrogen indus-
try. It allocated almost A$300m to sup-
port CCUS in its 2021-22 budget and last
month agreed to fund six projects.

“CCs is well positioned to contribute
to economic recoveries and has the
potential to achieve cost-competitive
emissions reductions in hard-to-abate
industries,” Keith Pitl, minister for
resources, told the Financial Times.

But Gorgon’s problems show that dif-
ficulties remain. Chevron said one issue
related to water entering the pipeline
that injected CO2 underground, creat-
ing corrosion risk. Equipment replace-
ment delayed the facility’s operations
until August 2019.

Sand has also clogged an under-
ground reservoir designed to fill with
displaced water when CO2 is pumped
underground. Australian regulators
have cut the injection rates since
December 2020 on safety grounds.

‘If we pick the wrong
[sites] the industry will
lose credibility and may
not geta second chance’

“Like any pioneering endeavour, it
takes time to optimise a new system to
ensure it performs reliably over 40-plus
years of operation,” said Mark Hatfield,

B Advanced development
B Undler construction
W Operafing

80

of CO2 equivalent into giant sandstone
basins beneath Barrow Island off West-
ern Australia since 2019. It said it was
confident of resolving problems with
the $3.1bn facility’s pressure manage-
ment system.

The initial penalty for the companies
involved is relatively low — up to

turing and fossil fuel extraction also
seek to use captured CO2 for other
industrial purposes.

The deployment of CCUS has been
painfully slow, i accounting

zero” industrial clusters aim to tie
together facilities responsible for the
majority of industrial emissions suchas
power plants and refineries, capturing

issi while i ing new hydro-

for less than 0.5 per cent of global invest-
ment in clean energy and efficiency
tachialon

A$100m ($75.5m) coll ly if they
are forced to offset the shortfall on Aus-
Lralia’s carbon credit market.

But the stakes are higher. Failure
would provide further ammunition to
environmentalists sceptical of the tech-
nology at a time when the global indus-
try is seeking huge subsidies to make
CCSscalable and economic.

“CCS is technically challenging. Gor-
gon has run below capacity, been
plagued by outages and other problems
throughout its short history,” said Bruce
Robertson, of the Institute for Energy
Feonomics and Financial Analysis.

The biggest threat to CCS was cost, he
added, given those of wind, solar and
batteries were tumbling. “Energy is no
longer a commodity, it is fast turning
intoatechnology,” hiesaid.

CCS falls within the broader field of
carbon capture, utilisation and storage,
in which high emitting industries such
as power generation, cement manufac-

ding to the IEA.
There are 21 CCUS facilities worldwide

gen production capacity.

Simon Virley, the lead energy partner
at KPMG UK who formerly led the UK
government’s CCS efforts, has little

with ined CO2-cap capacity

the canwork.

ofupto40mtonnesayear.

But the agency said stronger climate
targets and investinent incentives had
injected momentum into CCUS, whichit

if

“The biggest risks with CCS are finan-
cial, rather than technical,” he said.
“Costs of CCS will fall over time as we
scale up. But the government could

believes remains a critical technol

the world is to hit the Paris target of lim-
iting global warming to well below 2C
above pre-industrial levels.

The oil and gas industry is embracing
the technology. ExxonMobil, which has
come under investor pressure to start
addressing climate change, has begin
touting its capabilities having captured
more CO2 than any other company,
although this has been primarily for
enhanced oil recovery, where compa-
nies force CO2 into still-operating wells
tosqueeze outmore crude.

In the UK, at least four big projects are
fighting for government funding to
make carbon storage viable. These “net

this process by raising carbon.
St e

nal on their long-termtrajectory.”

That may be plausible in Europe,
where carbon pricing systems in the EU
and UK have soared in the past year to
record levels near £45 a tonne. But it is
thought carbon prices will still need to
roughly double in the coming decade to
make CCUS viable without subsidies
and persuade companies to pay to have
theircarbon sequestrated.

Exxonr’s proposal for a$100bu indlus-
trial CCUS cluster in Houston, for which
it wants government support, would
also probably require a higher carbon
price to stand on its own. The US has

Chevron Aust X director.

John Underhill, academic executive
director of the GeoNetZero Centre for
Doctoral Training in Edinburgh, said
the main challenge was site selection, as
not all depleted oil and gasfields can
safely store CO2.

“1 often hear it said about CCUS
projects that it's just an engineering
issue and we've just got to get on and do
it,” he said. “As Gorgon has shown, the
geology is absolutely key too. Ifwe pick
the wrong ones and something goes
awry then the industry will lose credibil-
ity and we may not get asecond chance.”
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» Brussels finds US steel tariffs hard to lift
EU trade chief Valdis Dombrovskis has told the FT
the solution to the Trump-era steel dispute might
fall short of removing all barriers, as he recognises
the US need to protect its industry.— paGe 4

«-- Volver al indice



FINANCIAL TIMES

Publicacién Financial Times Suplemento, 4 Fecha 26/07/2021

Soporte Prensa Escrita Pais Reino Unido
Circulacion 234 193 V. Comunicacién 4 433 EUR (5,217 USD)
Difusién 233139 Tamafio 86,62 cm2 (13,9%)
Audiencia 699 417 V.Publicitario 1511 EUR (1779 USD)

Instituto de la

to expreso del duefio de los derechos de autor.

imien

1 consent

rse sin €

Distribuido para IEF * Este articulo no puede distribu

Steel tariffs

EU warns US deal may not clear all barriers

Bloc eyes alternatives if
‘ideal solution’ not found,
hints top trade official

SAMFLEMING AND ALAN BEATTIE
BRUSSELS

A resolution to the EU’s Trump-era dis-
pute with the US over steel and alumin-
inm tariffs may fall short of removing all
the barriers sheltering the industries,
accordingto the bloc’s trade enforcer.
Valdis Dombrovskis, the EU executive
vice-president in charge of trade policy,
said that while the “ideal solution”
would be the mutual suspension of tar-
iffs, as agreed by the two sides this year

in the Boeing-Airbus dispute, he could
loolcat “other possible solutions.”

“We understand the willingness of the
US to protect its steel industry, but cer-
tainly there are ways to do it in a way
‘which is less disruptive for EU produc-
ers,” Dombrovskis said.

The EU in May shelved plans to
increase tariffs on a range of US prod-
ucts, in a gesture aimed at resolving a
stand-off with Washington dating to
2018, when then president Donald
Trump imposed hefty duties onimports
of steel and aluminium from Eurcpe
and other economies.

The measures were controversially
based on national security grounds
taken from section 232 of the US Trade

Expansion Act of 1962, a justification
that coming from such a close strategic
ally angered Europe. The EU retaliated
with its own tariffs.

But the arrival of Joe Biden in the
White House this year prompted a
renewed effort to improve relations. In
June the sides reached a breakthrough
with the resolution of the separate 17-
year spat over aircraft subsidies.

Removing the section 232 tariffs will
be hard for the US president, as they are
popular within the powerful steel indus-
try and in mill states, including Indiana,
Ohio and Pennsylvania that will be
heavily contested inthe next elections.

Dombrovskis is expected to visit
‘Washington this autumn to hold talks

with counterparts including US Trade
Representative Katherine Tai.

He said talks with the US over the sec-
tion 232 tariffs were on a “constructive
track” The ideal solution would be the
“complete withdrawal” of the measures
with nothing else imposed instead. But
he said the EU was “ready to look [at]
other solutions, understanding the fact
that the US also is interested in protect-
ingits steel industry™.

These would need to be less disrup-
tiveto EU producers and respect histori-
cal volumes of trade, he said. “It’s true
that steel sectors are highly protected in
the US and EU,” he said, via anti-dump-
ing and anti-subsidy measures.

Dombrovskis did not reveal what

such alternatives might be, but one pos-
sibility might be some kind of licensing
or monitoring deal allowing EU export-
ers controlled access to the US market.

The US could also propose some form
of export quota, but the EU has already
ruled that out. Or it could opt for con-
verting the section 232 tariffs into “safe-
guards” designed to deal with a sudden
flood of imports, but those would be
"hard to square with World Trade Organ-
ization rules.

The sides have given themselves until
early December to find a settlement,
‘which is also meant to address the over-
supply of steel from countries including
China. The talks are part of a broader
US-EU push to firm transatlantic ties.
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By JANET ADAMY
AND ANTHONY DEBARROS

America’s weak population
growth, already held back by
a decadelong fertility slump,
is dropping closer to zero be-
cause of the Covid-19 pan-
demic.

In half of all states last
year, more people died than
were born, up from five
states in 2019. Early esti-
mates show the total U.S.
population grew 0.35% for
the year ended July 1, 2020,
the lowest ever documented,
and growth is expected to re-
main near flat this year.

Population Stall
Stirs Concern

Fertility slump, Covid-19 effect weigh on
driver of national economy

Some demographers cite
an outside chance the popu-
lation could shrink for the
first time on record. Popula-
tion growth is an important
influence on the size of the
labor market and a country’s
fiscal and economic strength.

One bad year doesn’t auto-
matically spell trouble for fu-
ture U.S. demographic health.
What concerns demographers
is that in the past, when a
weak economy drove down
births, it was often a tempo-

Pleaseturntopage Al14

@ Outlook: U.S. growth drives
global recovery.....sseenn. A2
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SPORTS

Biles, U.S. Stumble in Qualifying

A series of miscues in the qualification round put the American women behind a reinvigorated team of Russian athletes

By LOUISE RADNOFSKY

Tokyo
The road to a third-straight
Olympic gold medal for the Si-
mone Biles-led U.S. women’s gym-
nastics team will not be the coro-
nation everyone has been
expecting.

The heavily favored U.S. team
finished their qualifying round be-
hind Russian athletes on Sunday,
showing that they could possibly
slip from the sky-high pedestal
built for them by the decadelong
dominance of the American gym-
nastics program and the hype sur-
rounding Biles, its superstar.

The squad is still assured a spot
in the team final scheduled for
Tuesday. And Biles— undefeated in
national, world and Olympic all-
around competition since 2013—
stood atop the individual stand-
ings after competition concluded
late Sunday, with berths for each
individual apparatus final, too: bal-
ance beam, floor exercise, uneven
bars and vault.

Biles had an uncharacteristic
number of significant errors. She
flew out of bounds and off the mat
entirely on her third tumbling pass
in the floor exercise, took another
big step out of bounds on her
Cheng vault, and staggered back-
ward on her dismount from the
balance beam.

The missteps she and other U.S.
team members made during quali-
fication, combined with the unex-
pectedly strong performances from
the Russians, suggests a far more
closely fought final than had been
anticipated by many.

“We hope that we’re also going
to struggle and fight. We have to.
That’s the expectation for us,” said
Angelina Melnikova, the top gym-
nast on the team competing under
the name of the Russian Olympic
Committee, after they finished
their qualifying division Sunday.
Russia is barred from competing
as a country after being found
guilty of operating a state-spon-
sored doping program.

Biles has additional difficult
skills that she held back during
qualifications, including the hard-
est vault in the history of women’s
gymnastics, the Yurchenko double
pike, and a harder, double-twisting
double somersault beam dis-
mount. More frequently, any
struggles from Biles have come af-
ter an outstanding first-day per-
formance, meaning that shaking
out some jitters early on could
boost her later.

Simone Biles had an

ic number of si

tumbling pass in the floor exercise, took another big step out of bounds on her Cheng vault, and

The U.S. women walked past re-
porters after their division was
over without taking questions. The
team high-performance director
Tom Forster, however, talked at
length about what had happened,
attributing many of the problems
to mental errors that he believed
were fixable.

“It’s just the nerves of being in
competition,” he said. “Mentally
we’re going to be OK. It’s just

about being focused. And it’s good.

I mean, this was not the finals.
This was about getting into the fi-
nals. So this might be a great
awakening for us and we’ll take
advantage of it.”

Forster still felt good about a

decision to pick the top four all-
around finishers at Olympic trials
after years of controversies around
the makeup of the team. He also
said that he has seen greater
depth in the Russian gymnastics
program in recent years, and ac-
knowledged that their perfor-
mances were the cleaner ones on
Sunday.

The Russian Olympic Commit-
tee’s team includes two 16-year-
olds with breakout showings, Vik-
toriia Listunova and Vladislava
Urazova. Listunova’s appearance
here was only possible because of
the pandemic-induced one-year de-
lay to the Games. She didn’t meet
the minimum age requirement to

errors during Sunday’s qualifying round. She flew out of bounds and off the mat entirely on her third
d on her

from the balance beam.

compete at the senior level in
2020; the international gymnastics
federation allowed 2005-born ath-
letes to compete at the Games af-
ter they were moved to 2021.

The U.S. team has been on a
rollercoaster since touching down
in Japan. A vaccinated alternate,
Kara Eaker, tested positive for the
novel coronavirus during a pre-
Games training camp and quaran-
tined, and another alternate, Le-
anne Wong, was also placed into
isolation. The designated competi-
tors were allowed to proceed to
Tokyo but team officials had been
unnerved by the experience.

American gymnastics more
broadly has also been rocked by

scandals throughout the past five
years, both around the prolific sex-
ual assaults perpetrated by former
national team doctor Larry Nassar
and USA Gymnastics’ handling of
it, the departure of top adminis-
trators and sponsors, and then a
larger reckoning with the sport’s
culture, and physical and emo-
tional abuse within it.

Sunisa Lee finished qualifica-
tions on track to join Biles in the
individual all-around competition
and leading the field in uneven
bars. Jade Carey, competing as an
individual rather than a member
of the four-woman U.S. squad, is
set to appear in the floor and vault
finals along with Biles.
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El Corte Inglés logra
un ebitda positivo de

81 millones hasta mayo *

FRENTE A LAS PERDIDAS DE 2020/ Inicia la recuperacién con un
alza del 50% en las ventas, pero aun lejos del nivel de 2019.

Victor M. Osorio. Madrid

El Corte Inglés enfilala senda
de la recuperacion, aunque la
crisis del turismo sigue pasan-
do factura a sus cuentas. El
grupo de grandes almacenes
registr6 unas ventas de 2.511
millones de euros en el pri-
mer trimestre de su ejercicio
2021 —de marzo a mayo-, lo
que supone un 50,2% mas
que en el mismo periodo de
2020, marcado por los confi-
namientos y el cierre de la
mayoria de sus tiendas.

La cifra se sittia, no obstan-
te, todavia lejos de los 3.307
millones que la empresa fac-
turé en el primer trimestre de
2019, antes de la pandemia.
La compaiiia ha recuperado
839 millones de los 1.635 mi-
llones de facturacion que per-
di6 entre marzo y mayo de
2020 por la crisis del Covid,
pero sigue sufriendo el im-
pacto de ésta sobre el turismo
y su division de viajes. Sin este
efecto negativo, las cifras se-
rian ya similares a las de 2019,
informo ayer la compaiiia.

El margen bruto de El Cor-
te Inglés ascendi6 un 69,2%
entre marzo y mayo, situdn-
dose en 801 millones, muy
cerca de los 885 millones lo-
grados en el mismo periodo
de 2019. El resultado bruto de
explotacion (ebitda) cambio
los niimeros rojos por cifras
positivas al alcanzar los 81 mi-
llones, frente a las pérdidas de
225 millones de un afio antes.

En el primer trimestre de
20109, el ebitda de El Corte In-
glés ascendi6 a 147 millones
de euros. Si se analiza a peri-
metro constante su resultado
bruto de explotaciéon ha me-
jorado en 276 millones.

Crece un119% online

Una de las mejores noticias
para la empresa es que el cre-
cimiento de sus ventas digita-
les, uno de los pilares estraté-
gicos de la compaiiia, sigue
disparado. El Corte Inglés ha
aumentado un 119% su factu-
racion online en dos afos, pa-
sando a representar 12,84%

Sus ventas online
acumulan un
crecimiento del
119% en los dos
ultimos afios

ESTRATEGIA

El Corte Inglés ha fija-
do la diversificaciéon
de ingresos, la digita-
lizacién y la reduc-
cién de deuda como
los pilares de su
plan estratégico
2021-2026. El grupo
quiere alcanzar 1.700
millones de ebitda y
reducir un 60% su
deuda en el periodo.

de sus ventas totales, frente al
5,3%de 2019.

La cifra es inferior al 17,3%
que supusieron en 2020,
cuando la compaiiia facturd
1.804 millones de euros a tra-
vés de sus canales digitales,
pero muestra de una forma
mas nitida la situacion real de
la empresa, ya que el dato del
afo pasado se produjo en un
contexto de tiendas cerradas.

El objetivo de El Corte In-
glés es que el canal online sea
el 30% de su negocio en 2026,
afo en el que la compaiiia es-
pera alcanzar un ebitda de
1.700 millones, segiin el plan

estratégico presentado por el
grupo el pasado viernes.

Por negocios, la division de
retail de la empresa (El Corte
Inglés, Hipercor, Supercor,
Sfera o BriCor), que represen-
tan el grueso de su factura-
cion, registré entre marzo y
mayo “unas cifras cercanas a
2019, a pesar del impacto que
supone la falta de turismo y
las restricciones atin en cur-
s0”, sefiald laempresa.

El Corte Inglés explico que
la cifra de negocio de su area
de retail creci6 un 47,8%
comparable en el primer tri-
mestre del ejercicio, mientras
que el margen bruto aument6
un 77,5% y el ebitda se incre-
mentd en 254 millones. La
compaiifa informo6 de la evo-
lucion, pero no de sus datos
concretos durante el citado
periodo. En el primer trimes-
tre de 2020 sus ventas de re-
tail fueron de 1.684 millones,
un 39% menos.

Ladivision de viajes, que en
el primer trimestre de 2020
desplomé sus ingresos un
86%, hasta los 94 millones, si-
gue siendo la mas afectada. La
compaiiia no comunicé ayer
sus cifras y se limit a sefialar
que “las medidas implemen-
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Gran almacén de El Corte Inglés en la calle Goya de Madrid, ayer.

tadas han supuesto una mejo-
ra del ebitda” de esta division.

Por su parte, Seguros El
Corte Inglés, que creci6 de 53
a 57 millones en el primer tri-
mestre de 2020, frente al mis-
mo periodo de 2019, ha vuelto
este afio a un nivel de ingresos
previo ala pandemia, con una
facturacion de 54 millones
entre marzoy mayo.

Nuevos negocios

El Corte Inglés “mantiene su
foco en el crecimiento con
operaciones que generan va-
lor, como la integracién de
Viajes El Corte Inglés con Lo-
gitravel, que permitira crear
uno de los lideres de viajes en
el mercado de habla hispana,
asi como con la compra de la
cadena de supermercados
Sanchez Romero”, dijo ayer el
grupo de grandes almacenes.

La compaiiia, que ha fijado
como uno de sus grandes pila-
res estratégicos la diversifica-
ci6n de ingresos, sefiald ayer
que el desarrollo de sus nue-
vos negocios va por buen ca-
mino. “Se ha lanzado Sweno,
en sus dos vertientes: Sweno
Comunicacion, la nueva linea
de negocio que ofrece servi-
cios de voz, fibra y datos —en
alianza con MasMovil-; y
Sweno Energia, que actuara
como comercializadora de
electricidad y gas”, apunto.

Ademas, El Corte Inglés ha
empezado ya a desarrollar,
también en alianza con Més-
Movil, su nuevo negocio de
seguridad para el hogar: Sicor
Alarmas. “Es un servicio de
proteccion completa para los
hogares con la mejor tecnolo-
giay aunos precios muy com-
petitivos”, explico el grupo.

Sicor se adjudica la vigilancia
de la correspondencia de Correos

B.Trecefio. Madrid

Sicor, la filial de seguridad
de El Corte Inglés, se haad-
judicado parte del contrato
para la vigilancia de la co-
rrespondencia de Correos
para los proximos cuatro
anos, por algo mas de 18,2
millones de euros en dos lo-
tes. Mientras, la compaiiia
madrilefia de seguridad pri-
vada Sasegur se ha adjudi-
cado otros dos lotes por 16,2
millones.

En cambio, el contrato,
correspondiente al periodo
2021-2024, y que suma un
importe total de 40,3 millo-
nes de euros —un quinto lote
quedo desierto—, habia sido
adjudicado previamente a

La filial de El Corte
Inglés se adjudica
dos lotes por 18
millones y Sasegur
se lleva otros dos

otras dos empresas, en con-
creto, a Eulen y a una UTE
entre Clece Seguridad y
Control de Seguridad Inte-
ligente.

El 28 de enero, Correos
anuncio la licitacion de la
vigilancia de su correspon-
dencia hasta 2024 y cuatro
meses después, el 27 de ma-
yo,se adjudicé aEuleny es-
ta UTE, con dos lotes a cada
una, quedando uno desier-

Eulen y una UTE
habian sido
inicialmente las
adjudicatarias
del contrato

to. Sin embargo, finalmente
seran Sicor y Sasegur quie-
nes asuman esta tarea. Se-
gun fuentes de Correos, se
trata de un procedimiento
comun que, en este caso, se
explica porque una de las
empresas que no resultd
adjudicataria en mayo, pre-
sento un recurso de discon-
formidad ante el tribunal,
que realizé una nueva valo-
racién y finalmente asign6

dos lotes a Sicor y dos a Sa-
segur. Sicor se encargara de
los servicios de seguridad,
vigilancia e inspeccion de la
correspondencia de Co-
rreos en Barcelona, Tarra-
gona, Lleida y Girona, asi
como en el sur de la penin-
sula, en concreto, en Jaén,
Granada, Almeria, Malaga,
Sevilla, Cadiz, Huelva, Cor-
dobay en las ciudades auto-
nomas de Ceuta y Melilla.
Sasegur se ocupara del area
correspondiente a la zona
provincial Madrid, Madrid
Rejas y Valdemoro. Un
quinto lote qued6 desierto
por superar el importe de li-
citacion, pese a tener dos
ofertas.
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Aena fuerza a
reabrir tiendas en
los aeropuertos

La recuperacion del trafico de pasajeros
aun es insuficiente para los comercios

R. VILLAECIJA MADRID
La reapertura del turismo y la recu-
peracion paulatina del trafico de pa-
sajeros en algunos aeropuertos ha
generado un nuevo conflicto entre
Aena y algunos de los comercios
que le pagan renta por sus locales
en los aerédromos.

Algunos grupos mantienen atn
cerrados sus puntos de venta en al-
gunas terminales, en pleno verano
y en un momento en el que se ven
signos de recuperacion en el sector
turistico, «perjudicando asi los ser-
vicios al usuario», segun explican
fuentes del sector.

Pasajeros por

de las ti

Citan el caso de Areas 202 1, que
actualmente tiene abierto el 63% de
los establecimientos «en zonas ope-
rativas». En una carta enviada el
pasado mes de mayo y a la que ha
tenido acceso este periddico, Aena
le pide al operador, que pertenece
al fondo PAI Partners, que abra
cuatro establecimientos en Barcelo-
na, dos en Palma de Mallorca, uno
en Las Palmas y uno en Santander.
Senala que no abrir estos locales en
las zonas operativas «imposibilita el
servicio al pasajero».

Desde Aena explican que Areas,
al igual que el resto de operadores,

tiene la apertura de locales por
contrato, salvo en las zonas que no
estén operativas por decisién del
gestor (una terminal cerrada, por
ejemplo). Este mismo viernes
Areas ha abierto diversos puntos
de restauracion en los aeropuertos
de Madrid y Palma.

Actualmente hay abiertos en las
zonas operativas de los aeropuertos
de la red de Aena cerca de 200 lo-
cales de restauracién de un total de
mas de 300 locales.

Areas alega que el trafico de pa-
sajeros no se ha recuperado atn y
que abrir sus establecimientos im-
plicaria sacar a sus trabajadores de
la situacion de Expediente de Re-
gulaciéon Temporal de Empleo (RE-
TE) en la que se encuentran.

Algunos aeropuertos empiezan
a recuperar niveles de trafico,
aunque ain muy lejos de los del
ano 2019. En el mes de junio, por
ejemplo, llegaron a los aerédro-
mos de la red de Aena mas de
nueve millones de pasajeros. Es
un 66% menos que en el mismo
mes de 2019, pero casi cuatro mi-
llones de pasajeros mas que en el
mes de mayo, cuando atn habia
restricciones a la movilidad.

Precisamente para poder atender

= 1

esta mayor demanda en época esti-
val, Aena abrid en julio todas las
terminales de sus aeropuertos que
habian permanecido cerradas por
el desplome del trafico de pasaje-
ros. Lo ha hecho para «dar servicio
a las companias aéreas para que
operen sus rutas, con garantia de
calidad de servicio», senalaba la
compania participada por el Estado
en un comunicado.

Este conflicto se une al que man-
tienen algunos operadores comer-
ciales por las rentas que tienen que
pagar a Aena por el alquiler de sus

Ya hay abiertos
200 locales de

restauracion de
un total de 300

locales. La empresa ofreci6 des-
cuentos para compensar los cierres
obligados de 2020 y la caida de la
actividad en los meses sucesivos.
En concreto, Aena eximia del pa-
go durante los meses del primer
estado de alarma (de marzo a junio
de 2020) y descuentos del 50% has-

ta septiembre de 2021. Algunos de
los operadores comerciales no
aceptaron la propuesta y han judi-
cial izado el proceso. Piden que se
les ajuste la renta en funcién del
trafico de pasajeros que ha habido.
Entre éstos se encuentran Areas
2021 y otros como Dufry.

Segun los datos que dio Aena en
abril, un total de 95 operadores co-
merciales habian aceptado su pro-
puesta. Son el 67,9% del total de
contratos afectados. Algunas sen-
tencias han fallado a favor de los
inquilinos, pero otros tribunales le
han dado, sin embargo, la razén al
operador. Los descuentos ofrecidos
por este ultimo ascienden a 800 mi-
llones de euros.

Manana Aena presentara sus
resultados correspondientes al se-
gundo trimestre del afo. En 2020
el gestor aeroportuario perdié
126,8 millones de euros por culpa
de la pandemia. Se trata de la pri-
mera vez que registraba pérdidas
desde el ano 2012. Los ingresos
cayeron 2.262,9 millones de euros
debido a las restricciones a la mo-
vilidad provocadas por la crisis sa-
nitaria. En este primer trimestre
de 2021, las pérdidas alcanzaron
los 241 millones.

q

que el grupo World Duty Free Group tiene e el Aeropuerto d;z
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Google y Facebook acaparan el 70% de la
ciberpublicidad en Espaiia, segun la CNMC

El buscador estadounidense ingresa cerca de 1.700 millones por los anuncios digitales

D. LARA, Madrid
La Comisién Nacional de los Mer-
cados y la Competencia (CNMC)
puso ayer cifra por primera vez al
negocio de la publicidad en inter-
net en Espafa. Y el resultado
muestra el abrumador dominio
de Google y Facebook. El regula-
dor calcula que las tecnolégicas
estadounidenses acapararon alre-
dedor del 70% del mercado de la
publicidad en la red en 2019, un
segmento que movio ese ailo mas

de 3.450 millones de euros en Es-
paiia. Tras analizar estas cifras, la
CNMC concluye que existe una
notable concentracion en el sec-
tor y un problema de falta de
transparencia que perjudican tan-
to a otras empresas como a los
usuarios.

“El sector”, advierte la CNMC,
“tiende a una notable concentra-
cién en muy pocos agentes”, y cal-
cula que “dos compaiiias (Google
v Facebook) pueden llegar a co-

par mas del 70% de ingresos en el
sector en Espafia”. “Estas cifras
son realmente excepcionales, te-
niendo en cuenta que se trata de
un mercado surgido en los ulti-
mos 20 afos y en el que no exis-
ten barreras regulatorias relevan-
tes”, anade el organismo.

El regulador también se hace
eco del ingente tamafio que supo-
ne el sector de la publicidad en
internet en Espafia, que supera
ya al de todos los medios tradicio-

nales juntos: unos 2.000 millones
de euros de la publicidad en televi-
sién, 700 millones en prensa y re-
vistas y 500 millones en la radio.
Ademas, cifra el crecimiento
anual del mercado en entre un
20% y un 25% anual.

Google es, de lejos, la empre-
sa que mas factura y mayor cuo-
ta tiene en el negocio publicita-
rio en linea. Se lleva la mitad del
pastel del mercado, mas de 1.700
millones, segin el Estudio sobre

las condiciones de competencia en
el sector de la publicidad ‘online’
en Espaiia. El gigante tecnologi-
co agrup6 en 2019 el 90% de los
ingresos por publicidad de los
motores de bisqueda, (la llama-
da publicidad search), lo que su-
pone 1.350 millones solo con esta
via. A esta cifra se suman sus ven-
tas de publicidad en paginas web
(publicidad display), donde a tra-
vés de Youtube copa casi el 10%
de un mercado de 1.950 millo-
nes. Facebook, por su parte, do-
mind el mercado de la publici-
dad web (display) por sus anun-
cios en la red social de su mismo
nombre y en su ecosistema de
aplicaciones, como Instagram.
Segtin el regulador, Facebook su-
ma mas del 40% de los ingresos
por publicidad display en Espaina
(unos 700 millones de euros).
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