HFORO AUTOCONSUMO

El autoconsumo demanda un cambio
regulatorio y menos burocracia racs.10yn

§ PAG.15

entran en una autopista en Peru

La banca se inclina por el 'si’ al

cambio de accionista de Talgo

La financiacion se estructura en contratos bilaterales en vez de en un solo ‘pool’

La gran banca se inclina por dar el
si quiero al cambio de control de Tal-
g0 sin que se ejecuten anticipada-
mente los vencimientos de la deu-
da. Ganz-MaVag Europe, sociedad

promotora de la operacion de Magyar

Vagon sobre el fabricante espaiol,
recibio hace unos dias la instruccion
por parte de laCNMV del deber de
conseguir e] visto bueno de las en-
tidades financieras al cambio de ma-

nos de la compaiia antes de poder

presentar la propuesta de compra.
Esto se debe a los condicionantes
que pesan sobre la mayor parte de
la deuda de la industrial ferroviaria.
En este sentido, v de acuerdo con
los datos a cierre de 2022, ultimos

publicos disponibles, Talgo tendria
227 millones de deuda sobre los que
existe una clausula que permite que
los vencimientos de pago se adelan-
ten si la comparia cambia de accio-
nista de control. PAG.5

Analisis

Asi es la conexion
rusa detras de la
opa al fabricante
de trenes espanol

La propuesta de compra sobre
Talgo la presento DJJ, que has-
ta 2022 estaba bajo control ru-
so, hav directivos ligados al Go-
bierno de Orban. Y el fondo es-
tatal htingaro, que participa en
la compra, apoyo a un banco ru-
so tras las sanciones. PAG. 6

LOS GESTORES ENTRAN
EN BOLSA AL MAYOR
RITMO EN DOS ANOS

Las mejores perspectivas macroeconomicas, descartando
la recesion, elevan el optimismo de los profesionales. ric. 19

Ponderacion neta de los gestores a renta variable
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Celsa analiza la
venta de la filial
nordica peseala
crisis del acero

PAG. 16

El Gobierno da

ocho meses para
evitar la parada

de 5 GW edlicos

Las plantas deberan
certificar sus conexiones

El Gobierno otorga una prorro-
ga a las plantas que no certifica-
ron la conexion de los aerogene-
radores a la red eléctrica, evitan-
do el apagado de 5.000 MW ge-
nerados por la edlica. PAG. 9

Bruselas ultima un plan para
aliviar la burocracia del campo

El ‘agro’ espanol pierde 18.000 firmas y 132.000 empleos en tres anos

Las movilizaciones del sector agri-
cola que atraviesan las principales
capitales de la UE han tenido su
respuesta por parte de Bruselas. La
presidenta de la Comision Euro-
pea, Ursula von der Leyen, anun-
ci6 hace dos semanas la intencion

de presentar una propuesta para
simplificar las barreras adminis-
trativas del sector. Lo hara antes
del Consejo de Ministros de Agri-
cultura de la UE que tendra lugar
el proximo 26 de febrero, a tiem-
po para que los Estados miembros

puedan debatir tal plantemiento.
Con ello trata de dar respuesta a
una de las demandas que ha veni-
do haciendo el sector que, en el ca-
so espaiiol, arrastra unas pérdidas
de 18,000 empresas y 132,000 pues-
tos en tres anos. PAGS.25a 27

Moncloa prevé repartir
2.500 millones en avales
ICO para comprar vivienda

Fija en 100.000 euros el patrimonio maximo

El Consejo de Ministros aprobo ayer
la nueva linea de avales del 20% a
través del Instituto de Crédito Ofi-
cial (ICO) para impulsar la compra
y desatascar la dificultad para asu-
mir la entrada requerida para la ad-

quisicion de la primera vivienda ha-
bitual a jovenes y familias. Para ello,
el Gobierno espera repartir 2.500
millones para 50.000 entradas. To-
pa en 100.000 euros el patrimonio
méaximo del solicitante, PAG. 28

Los super frenan los
precios de su marca blanca

Estos productos ganan cuata en Mercado-

na, Lidl, Aldi y Carrefour PAG. 12

La red de farmacos criticos
se cierra este viernes

Grifols y Rovi, entre otras empresas espaiio-
las, deben registrarse en Sanidad PAG. 18

Skill & You ficha a AZ Capital

para la venta de Ilerna

skill&ySu.

El grupo galo estudia una desinversion
en el lider en formacidn a distancia PAG. 14
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, . El modelo productivo depende
Los inversores son mas Los residentes en Barcelona se de la competencia, y hay secto-
optimistas con Alemania llevan quejando desde hace afios res donde no se cumplen la re-

Los inversores se han vuelto
mas optimistas sobre las pers-
pectivas de Alemania este afio,
lo que refleja una creciente
confianza en que la economia
mas grande de la eurozona
volvera a crecer en medio de
una caida de la inflacion y ex-
pectativas de recortes en las
tasas de interés. La encuesta
mensual del Instituto ZEW so-
bre las expectativas de los in-
versores a corto plazo para
Alemania, publicada el martes,
subid 4,7 puntos respecto al
mes pasado hasta 199, la lectu-
ra mas alta en un afio y mas del
doble del prondstico promedio
de los economistas encuesta-
dos por Reuters. El cuarto au-
mento consecutivo en los in-
versores contrasta con el senti-
miento pesimista sobre el pais.

THE IRISH TIMES (IRLANDA)

La economia britanica
sufre el ‘Brexit’ atin

La decision del Reino Unido
de abandonar la Union Euro-
pea redujo la economia brita-
nica al disminuir el crecimien-
to y estimular la inflacion, se-
gun economistas del Grupo
Goldman Sachs que compara-
ron el desempefio del pais con
el de naciones similares desde
el referéendum de 2016. El PIB
real del Reino Unido ha tenido
un rendimiento inferior de
aproximadamente un 5%, afir-
man desde el grupo. Ademas,
influye la reduccion del co-
mercio internacional, la débil
inversion empresarial y una
caida en el nimero de inmi-
grantes procedentes del mayor

socio comercial del pais.

de la inseguridad en la ciudad.
Una protesta mas que compresi-
ble habida cuenta de los tiltimos
datos que ofrece Eurostat. Asi, la
agencia de estadisticas europeas
sitiia a la Ciudad Condal como la
segunda urbe de Europa donde se
registra un mayor niimero de ro-
bos en las calles (326 por cada
100.000 habitantes), solo por de-
tras de Bruselas, la capital euro-
pea. El tercer puesto de esta clasi-
ficacion también lo ostenta otra
ciudad espafiola: Melilla, con 239
robos. La elevada presencia de ur-
bes nacionales en lo alto de la cla-
sificacion concuerda con el hecho
de que Espaia es el segundo pais
mas peligroso de Europa en este
aspecto, precedido como no de
Bélgica. Pero volviendo a Barcelo-
na, los datos, que corresponden al
ano 2021 al ser los ultimos publi-
cados, dan la razon a los ciudada-
nos. Pese a ello, el Ayuntamiento
regido entonces por Ada Colau
ha hecho oidos sordos a estas pro-
testas, limitandose a echar las cul-
pas al turismo. “Esperemos que el
nuevo alcalde Jaume Collbomi si
se tome en serio este tema y tome
medidas para evitar que Barcelo-
na siga estando en lo alto de este
triste ranking”, dicen en un parti-
do de la oposicion.

TV3rescata a Iglesias
tras el fiasco de la SER

Tras retirarse de la politica activa,
Pablo Iglesias se ha volcado en
los medios de comunicacion para
seguir teniendo voz. De hecho,
cred Canal Red con ese objetivo.
Pero en el verano pasado sufrio un
duro golpe al cancelarse El Agora,
el programa de tertulias en el que
participaba en la Cadena SER, v
que era su gran altavoz a escala
nacional. Pero su ostracismo no ha

Ada Colau, exalcaldesa de Barcelona. rr

La Ciudad Condal
es la segunda mas
peligrosa de Europa,
solo por detras

de Bruselas

tardado demasiado en terminar.
Ello debido al interés de las cata-
lanas TV3 y RACI por contar con
su presencia en distintos espacios.
Pese a ello, fuentes cercanas al
exvicepresidente del Gobierno
aseguran que dichos espacios no
colman sus aspiraciones, ya que su
ambito se limita a Catalufia. “Su
objetivo es volver a tener presen-

cia en medios de alcance nacio-
nal”, aseguran en Podemos.

Sanchez no se fia de
su ministro de Cultura

Se comenta en el entorno del Eje-
cutivo que Pedro Sanchez no se
fia del actual ministro de Cultura,
Ernest Urtasun. De hecho, algu-
nos dicen que el presidente ya ha
hablado con la vicepresidenta Yo-
landa Diaz para estudiar medidas
a tomar, entre las que se incluye la
de cesarlo. Pero para ello necesita
el visto bueno de Diaz, ya que Ur-
tasun pertenece a la cuota minis-
terial de Sumar. “Parece que no

quiere polémicas en el ambito de
la Cultura”, dicen en el PSOE.

gulacion, y esto provoca un
desfase, el cual las empresas
espafiolas no pueden superar-
lo. Esto es bien conocido.

@ JOSE MANUEL

El ministerio de Vivienda no
comparte ningun riesgo con la
entidad de crédito. El dinero
que aporta el Estado es a deu-
da publica infinita, sin respon-
sabilidades politicas de ningtin
tipo.

@ AARON DEL TORO

No dudo que en determinadas
circunstancias sea aconsejable
y hasta necesario, pero ;no se-
ria mejor una economia mas
solida, abierta y prospera? De
tal forma que con esfuerzo in-
dividual sea mas facil de con-
seguir y destinar esos fondos a
otros fines, y que reducir el
gasto publico, por ejemplo.

i@ HERIBERTO DE VICENTE

Aunque el teletrabajo se dispa-
ra, la mayoria de éstos trabaja-
dores son autonomos v esta-
mos a niveles cercanos a Ru-
mania o Bulgaria (7% aprox),
muy lejos de los top como Sue-
cia (46%).

@ PHILLIPE ELOI

A mi lo que realmente me ate-
rra es que se normalice eso de
regular mercados privados. La
masa critica con el sector del
alquiler lo que ha de hacer pri-
mero es vivir acorde a sus posi-
bilidades y después plantearse
si la carga impositiva que su-
fren por parte del estado es
justa. Antes que tolerar regula-
ciones pienso sacar viviendas
del mercado y contribuir a la
reduccion de oferta.

@ SERGIO 0.
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En clave empresarial
Necesario coto al absentismo

Las bajas por incapacidad temporal se han duplicado en Espaiia du-
rante la iltima década: han pasado de representar el 2% sobre el total
de ocupados en 2013 a situarse en el 4,1% en 2023, Con esta tasa, Es-
pafia, junto a Francia y Portugal, encabeza el ranking de absentismo
laboral entre los paises de la Union Europea. A pesar de este aumento,
esta practica ha sido durante afios banalizada, hasta el punto de dis-
frutar incluso de cierta permisividad en algunos sectores. Pero, en rea-
lidad, es un problema de primer orden por el impacto econémico que
genera. De hecho, el coste de las bajas por enfermedades comunes as-
ciende al 1,4% del PIB. Y para las empresas supone pérdidas del orden
de 40.000 millones anuales por el impacto negativo en la productivi-
dad. Ante la magnitud de las cifras, la Seguridad Social dotd de mas
recursos a las inspecciones. Pero a la vista esta que se trata de una me-
dida insuficiente para frenar el absentismo.

Oportunidad para el sector farmacéutico

En los proximos dos dias se acaba el plazo para inscribirse en la
alianza contra el desabastecimiento de medicamentos en la Union
Europea. Se trata de una oportunidad de negocio para varias empre-
sas espanolas, como son Rovi o Grifols, ya que se busca asegurar el
suministro de farmacos que ya tienen en sus carteras, lo que implica
asegurar un volumen de ventas. Ademas, es una oportunidad de pais
porque permitira incrementar la exportacion y, por tanto, mejorar la
balanza comercial nacional. Por tanto, todas las compaiiias espafio-
las que posean medicamentos en su portfolio deberian sumarse

a una actividad que comenzara a andar en otofio de este afio.

La inflacion vuelve a presionar a la Fed

El IPC de EEUU desacelerd en enero menos de lo esperado, hasta
el 3,1%, tras el repunte de tres décimas hasta el 3,4% registrado en
diciembre cuando se esperaba una caida hasta el 2,9%. Asimismo, la
tasa subyacente (sin energia y alimentos no elaborados) se mantuvo
en el 3,9%, lo que evidencia que el proceso de desinflacion se atasca
en EEUU. Estos datos y la notable solidez que aiin muestra el mer-
cado laboral estadounidense elevan la presion sobre la Reserva Fe-
deral (Fed). De hecho, amenazan con frenar la senda de recorte de
tipos de interés descontada por los mercados para este afo.

Solucion insuficiente para el campo

Espafia ha perdido en los tltimos tres afios 17906 em-
presas agrarias y 132.219 empleos, segun el Ministerio
de Trabajo. Estos datos reflejan la critica situacion que
vive el campo espafiol y que ha llevado a los agriculto-
res y ganaderos a iniciar unas protestas que ya duran
ocho dias. Las causas que han abocado al sector prima-
rio espaiol (v europeo) a esta notable pérdida de acti-
vidad son numerosas. Una de ellas es el propio cambio
climatico que reduce la produccion por la falta de llu-
vias, Otro motivo estd en el encarecimiento de costes
provocado por la crisis de la inflacion. Aunque de lo que
mas se queja el sector es de la competencia desleal de
las importaciones de terceros paises. Una situacion a la
que se ha llegado por culpa de una transicion ecologi-
ca acelerada y equivocada que ha dado pie a una regu-
lacion medioambiental muy exigente que, ademas de
elevar los costes, no cumplen los paises que no perte-
necen a la UE. Esto ha provocado que estos territorios

Europa se limitara vendan en Europa productos mas

a reducir trabas baratos, lo que estd hundiendo al
administrativas campo espaiiol y europeo. Ante
y no resolvera la esta situacion que ha dado pie a
competencia des- las tractoradas que asolan el Vie-
leal que sufren jo Continente, resulta inconcebi-
los agricultores ble que Bruselas no haya reaccio-

nando con presteza. No en vano,

lo tinico que se conoce hasta aho-
ra es que la UE ha retirado la ley para el uso de pestici-
das quimicos y que en el proximo consejo europeo del
26 de febrero planteara la reduccion de trabas adminis-
trativas para la agricultura. Una respuesta claramente
insuficiente ante las protestas, ya que no resuelve el pro-
blema de fondo que sufre el campo y que no es otro que
las consecuencias de la propia legislacion comunitaria
que castiga a los agricultores y ganadores europeos y los
deja a merced de los de terceros paises.

Paso adelante en
la opa de Talgo

Ademas de la posicion que finalmente adopte el Go-
bierno al respecto, la opa de Talgo tiene otro impor-
tante escollo que superar. Se trata de que el grupo
hiingaro Magyar Vagon reciba luz verde de los ban-
cos que controlan la deuda del fabricante. Ello debi-
do a que Talgo tenia formalizados préstamos suscep-
tibles de vencimiento anticipado por 227 millones,
en caso de cambio de control de la compaiiia. Si los
bancos deciden ejecutar los préstamos, el holding
magiar tendria que hacer frente a esa cantidad, lo
que elevaria el coste total de la operacion al entorno
de los 860 millones de euros y amenazaria con ha-
cer descarrilar la opa. Una opcion poco probable, ya
que la gran banca se inclina por dar el “si quiero” al
cambio de control en Talgo.

Mas optimismo
en las bolsas

El optimismo hacia la bolsa se mantiene entre los
inversores, que demuestran no tener vertigo a los
maximos historicos que han conseguido marcar
grandes indices bursitiles de referencia como el es-
tadounidense S&P 500. Los cientos de gestores que
encuesta cada mes Bank of America reflejan aho-
ra su mayor posicionamiento en bolsa de los tlti-
mos dos afios. Los profesionales estin mas positi-
vos con el panorama macroeconomico, descartan-
do por unanimidad una recesion, lo que les llevaa
pensar que la renta variable puede seguir compor-
taindose bien en los proximos meses. Aunque la (1l-
tima palabra para las bolsas, como casi siempre, la
volveran a tener los banqueros centrales, sobre cuan-
do y cudnto bajaran los tipos de interés.

El grafico

Senales positivas en la economia espanola
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Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de Markit. ell conomista.

LA INDUSTRIA, CERCA DE SALIR DE ZONA DE CONTRACCION. El PMI
manufacturero repunté en enero desde 46,2 puntos hasta 49,2 puntos,
cifra aun inferior al umbral que marca crecimiento (50 puntos), pero que
sugiere que el ritmo de contraccién ha disminuido considerablemente.
Asimismo, el homdlogo para el sector servicios aumentd en 0,6 puntos,
hasta 52,1 puntos, adentrandose asi en la zona expansiva.
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EL REY FELIPE RECIBE A LOS ECONOMISTAS DEL ESTADO. El rey Felipe VI recibid a la LXXIl promocién
de Técnicos Comerciales y Economistas del Estado en el Palacio de la Zarzuela. Posaron en una foto de familia
acompanados de Xiana Méndez e Israel Arroyo, secretarios de Estado de Comercio y Economia. ere
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VULNERABILIDAD DEL CAMPO EN UNA UE INDECISA

Juan Corona /
Albert Guivernau

Director de la Catedra "Jean Monnet’ de Integra-
¢ion Fiscal Europea. Universitat Abat Oliba CEU /
Director de la Fundacion Civismo

toricamente un elemento nuclear de

la politica econémica y social de la
Uniodn. Sin embargo, en las Gltimas déca-
das, los agricultores europeos se han en-
frentado una serie de desafios economicos
que han afectado su viabilidad y sostenibi-
lidad a largo plazo. La Politica Agricola Co-
mun (PAC), establecida por la Unién Euro-
pea (UE), ha sido un intento de abordar es-
tos desafios, pero también ha generado cri-
ticas v debate sobre su eficacia v equidad.
La PAC, al tratar las problematicas de un
sector tan critico como es el agricola, ha si-
do uno de los pilares politicos y presupues-
tarios de la UE, pero también uno de los
principales focos de discordia.

Uno de los principales problemas que
afecta a los agricultores europeos es la vo-
latilidad de los precios de la produccion
agricola. Por ejemplo, entre 2010 y 2020,
los precios de productos clave como el tri-
goy la leche experimentaron fluctuaciones
significativas, con aumentos y disminucio-
nes de hasta un 50% en algunos casos. Es-
ta volatilidad puede hacer que sea dificil pa-
ra los agricultores planificar a largo plazo
y mantener un flujo de ingresos estable. En
economia, las expectativas juegan un papel
clave en la toma de decisiones del presen-
te y, por lo tanto, acaban condicionandolo.
En el caso agrario, las expectativas de ines-
tabilidad futura acaban por adelantar esa
inestabilidad al presente.

Ademas, la agricultura europea se enfren-
ta a una serie de desafios estructurales. Se-
gun datos recientes de Eurostat, el 80% de

L a agricultura en Europa ha sido his-

las explotaciones agricolas de la UE son pe-
quefas o medianas, y muchas de ellas ope-
ran en condiciones de fragmentacion de la
tierra, lo que dificulta la adopcion de prac-
ticas agricolas mas eficientes y sostenibles,
y limita el acceso a la tecnologia y las in-
fraestructuras modernas.

del suelo en muchas areas. Para abordar es-
tos problemas, la UE ha establecido objeti-
vos ambiciosos en su Pacto Verde Europeo,
que incluyen la reduccion de las emisiones
de gases de efecto invernadero en al menos
un 55% para 2030 y la promocion de practi-

cas agricolas sostenibles.

En particular, en Espafia, Estas restricciones, y la im-
los operadores tienden a . posibilidad de su cumpli-
ser pymes, con un menor El sector agrltﬂla en miento por parte de un
pulmon financiero y mas = ; sector financieramente ya
expuestos a la volatilidad. ES[JEI'IH ha perdidu muy ahogado, explican

Otro problema impor- mas de 8.000 una parte importante de
tante es la creciente pre- empresasy la protesta de los agricul-
sion ambiental sobre la tores, mas cuando los pro-
agricultura europea. Se- 70.000 EIT'IP|EU5 ductores de terceros pai-
gun un informe de la Agen- ses no estan expuestos a
cia Europea de Medio Am- esta normativa ni tienen

biente, la agricultura es

responsable del 10% de las emisiones tota-
les de gases de efecto invernadero de la UE,
v la intensificacion agricola ha llevado a la
pérdida de biodiversidad v la degradacion

que asumir la inversion

que se requiere para cumplirla,
La PAC ha sido el principal instrumento
de la UE para apoyar a los agricultores y
abordar estos problemas. Por ejemplo, en

ISTOCK

el periodo presupuestario 2014-2020, apro-
ximadamente el 70% del presupuesto total
de la UE se destind a pagos directos a los
agricultores, que a menudo se distribuyen
de manera desigual entre los Estados miem-
bros. Por ello, ha sido objeto de criticas por
su complejidad y escasa eficacia.

En respuesta a estos problemas, la UE ha
estado revisando la PAC para hacerla mas
orientada al mercado, sostenible y equita-
tiva. Por ejemplo, en el marco del proximo
periodo presupuestario 2021-2027, se ha
propuesto aumentar el porcentaje de fon-
dos destinados a medidas ambientales v cli-
maticas del 30% al 40%. También se estan
explorando formas de mejorar el acceso a
la financiacion y el apoyo técnico para los
pequenos agricultores y las explotaciones
agricolas familiares.

En el caso de Espana, la crisis del sector
agrario se ha cobrado mas de 8.000 empre-
sas y 70.000 empleos, segun la EPA. La in-
flacion, la sequia y la subida del salario mi-
nimo, mas de un 50% en seis afios (que afec-
ta al 60% de los trabajadores), han creado
las condiciones idoneas para el estallido de
las protestas. Espafia tiene hoy 100.000 em-
pleos agrarios menos que antes de la crisis
de 2008. Esto supone una exposicion de
vulnerabilidad muy importante de las em-
presas agricolas expuestas al dictado del
BOE, que también explica en parte el por-
qué de la movilizacion de las pymes agrico-
las. El crecimiento desmedido de la buro-
cracia en el ambito de la agricultura se en-
cuentra en el centro de las protestas de nues-
tros agricultores.

La manera en que se aborden estos desa-
fios tendra implicaciones importantes pa-
ra la viabilidad y la sostenibilidad de la agri-
cultura europea en el futuro. En los meses
que quedan hasta las elecciones europeas
del 9 de junio, los problemas del campo van
a acaparar buena parte del debate politico
y econdomico en Espaina y en Europa.

SI. HAY AGUA DE SOBRA

Joaquin
Leguina

Estadistico

sado, Luis del Rivero, un prestigioso in-

geniero y empresario, dio datos clari-
ficadores sobre el agua en Espafia y puso de
manifiesto que hace mas de cien afios los
cientificos espafioles ya pensaron en como
resolverlo. Les recomiendo que lean el cita-
do articulo.

Hoy, gracias a esos cientificos, hay en Es-
pafia embalses que contienen 56.000 hectd-
metros ctibicos de agua, cuando en 1925 s6-
lo contenian 2.000.

Daré algunos datos comparativos, dentro
de la UE, Espaiia se encuentra en segundo
lugar (tras Francia) segiin la cantidad de llu-
via anual, 346.500 hectometros ctibicos fren-
te a 500.800 de Francia y muy por delante
de Suecia (342.200), Alemania (278.000) o

E n un articulo publicado el domingo pa-

Italia (241.000). I estado cuantitativo y cua-
Tanto FranciacomoAle-  ESpafia tiene una litativo, 15,000 hm3 anua-
hmﬁ::t;ﬂiﬂ tienen m{i‘: climatologia mas IE-**[-}E - |
ihanna que e?u mtue favorecedora que “El cnnsuver;?ef all;}ra;eh
ve por habitante es mucho gran parte de los cimiento de la industria
mayor en Espaiia (7.294 pa ises europeos (6.000 hma3), el abasteci-

metros cubicos) que en
Francia (7.249), Italia
(4.100) o Alemania (2.278).

;Y por hectirea? 2400 metros ctibicos en
Francia, 2.382 en Espafia, 1.928 en Italia y
1.645 en Alemania.

Estas cifras permiten afirmar que la situa-
cion de Espaiia para los usos en los cuales el
agua es insustituible, es decir, regadio (lo que
implica alimentacién) y abastecimiento, es
la mejor de Europa.

De los 346.500 hm3 que llueven en Espa-
fia son recogidos por los rios (110.000 hm3),
el resto se infiltra o se evapora. Las infiltra-
ciones hacen que Espafia posea acuiferos
subterraneos, estimados en 350.000 hm3, de
los cuales podrian extraerse, sin alterar su

miento en regadio (15.500
hma3), los caudales ecolo-
gicos que se pueden esti-
mar en 4.000 hm3 en la cuenca mediterra-
nea, 7000 hm3 hacia Portugal (Tratado de
Albufeira) y 30.000 hm3 en la vertiente can-
tabrica, de lo cual se desprende que no exis-
te ningiin problema para el abastecimiento
y el regadio de Espafia, pudiendo éste incre-
mentarse de una manera muy sustancial me-
diante un plan hidrografico”.

A la vista de la escasez actual en Barcelo-
na o en Sevilla y tras leer a Del Rivero, uno
se pregunta: ;Como ha sido posible que el
Gobierno de Zapatero se cargara el Plan Hi-

drografico preparado por el Gobierno de Az-
nar? Plan, el de Aznar, pero también desa-

rrollo antes un plan hidrografico que se re-
dacto siendo ministro del ramo Jose Borrell,
si José Borrell, no Josep.

La ministra que se cargo el plan hidrogra-
fico se llamaba —y se llama- Cristina Narbo-
na quien de la mano de los verdes (que odian
los embalses v los trasvases), pretendio sus-
tituir el agua sobrante de los rios por desala-
doras (ellas si, caras y contaminantes). Una
barbaridad que, desde luego, la actual minis-
tra Ribera (otra entregada a la demagogia
verde) no esta dispuesta a corregir.

Por suerte, el dogmatismo de los verdes
(que esta también detras de muchas de las
medidas dictadas por la UE contra los agri-
cultores y ganaderos) esta de capa caida y no
es de extrafiar después de las barbaridades
que han hecho cometer a los distintos go-
biernos. Por ejemplo, en Alemania hicieron
eliminar las centrales nucleares (que alli se
han sustituido por carbon) y lo mismo han
hecho en Espaia. Y, conviene recordarlo, las
nucleares no echan ningtin gas de efecto in-
vernadero a la atmosfera.
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La gran banca se inclina por dar el 'si

Mantienen conversaciones informales pero por ‘
el momento no han recibido una peticion formal

L. Gémez / V. de Elena 1ADRID.

La gran banca se inclina por dar el
si quiero al cambio de control de
Talgo sin que se ejecuten anticipa-
damente los vencimientos de la deu-
da. Ganz-MaVag Europe Zrt., so-
ciedad promotora de la operacion
de Magyar Vagon sobre el fabrican-
te espaiiol, recibio hace unos dias
la instruccion por parte de la Co-
mision Nacional del Mercado de
Valores (CNMV) del deber de con-
seguir el visto bueno de las entida-
des financieras al cambio de manos
de la compaiiia antes de poder pre-
sentar la propuesta de compra. Es-
to se debe a, como ya publico elE-
conomista.es el pasado viernes, los
condicionantes que pesan sobre la
mayor parte de la deuda de la in-
dustrial ferroviaria. En este senti-
do, v de acuerdo con los datos a cie-
rre de 2022, Gltimos publicos dis-
ponibles, Talgo tendria 227 millo-
nes de euros de deuda sobre los que
existe una clausula habitual en es-
te tipo de financiaciones que per-
mite que los vencimientos de pago
se adelanten si la compaiiia cambia
de accionista de control.

Fuentes financieras de los prin-
cipales bancos presentes en estas
financiaciones sefialan a este me-
dio que, si bien todavia no han re-
cibido una solicitud formal por par-
te de ninguna de las dos partes de
la operacion —ni Talgo ni la hiinga-
ra Ganz-MaVag Europe- para au-
torizar este cambio de control sin
que los waivers salten, a priori no
ven ningun inconveniente para au-
torizarlo. Dan por hecho que, tan-
to los industriales como el fondo
publico htingaro que apoya la ope-
racion, son solventes y tienen pla-
nes lo suficientemente férreos co-
mo para sacar adelante la compa-
fiia y, como consecuencia, hacer
frente al pago de los vencimientos
que se vayan presentando.

Sobre la relacion de la compania
con el gobierno de Viktor Orban
que se ha apuntado en varias oca-
siones en las Giltimas semanas, una
de estas fuentes admite que es un
extremo a vigilar, pero recuerda que
Hungria es un pais de la Unién Eu-
ropea, por lo que, salvo circunstan-
cias concretas que puedan darse en
una investigacion mas completa de
los planes que la compaiiia presen-
te, en principio, no deberia ser un
problema para la viabilidad de la
operacion. En el lado de su relacion
con el Gobierno de Vladimir Putin

y Rusia —que esta sancionada por

Uno de los trenes de Talgo en el exterior de la fabrica. oanie 6 mata

quiero’ al cambio de control en Talgo

Ninguna de las partes da por cerrada la operacion,
que no puede hacerse oficial hasta tener luz verde

Otro foco de atencion: 1.146
millones en avales de proyectos

Mas alla de la deuda y los posi-
bles vencimientos anticipados si
no se acepta el cambio de control,
otro de los focos de atencidn en
esta operacion tiene que ver con
los avales. A cierre del mes de ju-
nio, Ultimos datos publicos, Talgo
tenia comprometidos 1146 millo-
nes en avales y seguros de cau-
cién para proyectos de construc-
cion. Esta cantidad se incrementé
en el ultimo afio en casi 200 mi-
llones, de acuerdo con la misma
fuente, y no supondra mayor pro-
blema si los contratos firmados se
cumplen adecuadamente. Cabe

recordar que una de las cuestio-
nes que se le achacan a Talgo en
los dltimos afios tiene que ver con
su limitada capacidad de produc-
cion que, en casos como el de
Renfe con los Auvril, llevé a retra-
sar el comienzo de la homologa-
cién de los vehiculos y, como con-
secuencia, la dilatacion de los pla-
zos de entrega firmados al inicio
en mas de una ocasion. En caso
de que se produjese un incumpli-
miento, estos avales se podrian
ejecutar, suponiendo un incre-
mento de la deuda a la que el
comprador debiera hacer frente.

la UE tras la invasion de Ucrania—,
las mismas fuentes apuntan que es-
tan atentas a cualquier lazo que pue-
da existir.

Ademias, diferentes fuentes finan-
cieras recuerdan que hasta este mo-
mento Talgo siempre ha hecho fren-
te a los vencimientos de la deuda
en plazo.

Pero la decision no es tan facil co-
mo en otras operaciones similares
en las que la banca tiene el derecho
de anticipar los vencimientos de la
deuda. En este caso, la financiacion
de Talgo no se estructura a través
de un pool bancario —un grupo de
bancos se unen para dar una tinica
linea de financiacion en la que ca-
da uno tiene un porcentaje concre-
to y que tiene solo unas condicio-
nes concretas—, si no que tienen di-
ferentes contratos bilaterales. En

este sentido, la negociacion de los
waivers depende de los pactos a los
que lleguen con cada una de las 18
entidades que forman parte de su
fuerza financiera.

Pese a ello, la sensacion que tie-
nen fuentes financieras de los prin-
cipales bancos consultados por es-
te periodico tiene mas que ver con
la velocidad con la que se estian ha-
ciendo los tramites que rodeanala
operacion. Asi, y tal y como la pro-
pia companiia hiingara reconocio al
mercado el pasado viernes, la ope-
racion no puede llegar formalmen-
te al consejo de administracion del
fabricante ferroviario espafiol has-
ta que consigan el compromiso de
la banca para no ejecutar los wai-
vers. Al no haberse producido has-
ta este momento ese movimiento
oficial al respecto, dan por hecho
que se trata de una coccion a fuego
lento que se ha visto impulsada por
las filtraciones que, primero en no-
viembre y luego hace unos dias, se
han venido produciendo.

Sin decision “definitiva"

El holding hiingaro admitié en la
comunicacion al mercado que rea-
liz6 el pasado viernes que se en-
contraba en conversaciones para
formular una oferta publica de ad-

La oferta de Magyar
Vagon valoraria

la compaiiia de los
Oriol en unos 620
millones de euros

quisicion sobre la totalidad de las
acciones del fabricante de trenes
a un precio de 5 euros por accion,
pero detallaba que no se habia to-
mado “una decision definitiva al
respecto”.

Con estos datos sobre la mesa, la
operacion que planea Ganz-MaVag
Europe valoraria el fabricante de
trenes de los Oriol en unos 620 mi-
llones de euros. Al cierre de la se-
sion de ayer lunes, la capitalizacion
bursatil de Talgo era de unos 575
millones.

Si finalmente se presenta la ope-
racion, seran los accionistas de la
compaiiia espaiiola, entre los que se
encuentran el fondo Trilantic, 1a fa-
milia Oriol y el family office Torrblas,
los que decidan si el historico fabri-
cante de trenes espafiol pasa a ma-

nos hlingaras.
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ASI ES LA CONEXION RUSA QUE SE
FSCONDE TRAS LA OPA A TALGO

El fondo estatal magiar se salto las sanciones para apoyar a un banco controlado por el Kremlin

Javier Romera / Maria Judrez M\ADRID.

La sombra de Vladimir Putin se ex-
tiende sobre Talgo. Ademas de que
el primer acercamiento a la empre-
sa llego del tabricante terroviario
DJJ, que hasta 2022 estaba contro-
lado por capital ruso —tras la inva-
sion de Ucrania paso a manos de la
hingara Magyar Vagon—, las cone-
xiones con Moscu se agudizan. De-
tras de la OPA hay varios directivos
estrechamente ligados al Gobierno
de Viktor Orban, que no ha duda-
do en defender en varias ocasiones
publicamente a Putin, y la oferta es-
ta respaldada ademas por el fondo
estatal Corvinus, que ignoro las san-
ciones para apoyar al banco ruso
International Investment Bank (ITB).
Corvinus, propietario del 45% del
consorcio que se ha creado para lan-
zar una OPA sobre el fabricante es-
paiol, sali6 al rescate en 2022 del
IBB pese a la prohibicion expresa
de no realizar ningtin tipo de tran-
saccion con el mismo, facilitaindo-
le asi su operativa en la Union Eu-
ropea después de que el resto de la
banca le diera la espalda.

I1B es una entidad creada duran-
te la Guerra Fria por todos los miem-
bros del antiguo Pacto de Varsovia,
liderados por la desaparecida Unién
Soviética junto con Cuba, Mongo-
lia 0 Vietnam. En 2019, Putin deci-
di6 reactivarlo y traslado la sede a
Budapest aprovechando la buena
sintonia con Orban, el primer mi-
nistro hungaro. Hasta la invasion
de Ucrania, hace ya casi dos afios
por las tropas rusas, el Internatio-
nal Investment Bank mantenia va-
rias cuentas abiertas en OTP, el ma-
yor banco magiar, desde las que lle-
vaba a cabo gran parte de sus ope-
raciones financieras en la Union
Europea.

En marzo de 2022, sin embargo,
EEUU sanciono a IIB por su cone-
xion con Putin, obligando a rom-
per cualquier relacion co-
mercial con el mismo.
Fue entonces cuando,
segiin publico hace un
afio el diario hlinga-
ro Telex, otra entidad,
MBK Bank, cuyo
primer accionista es
precisamente el
fondo estatal Cor-
vinus, salidé a su
rescate. Lo hizo
vulnerando, pre-
suntamente, las res-
tricciones impuestas
para facilitar sus movi-
mientos financieros.

Prototipo de tren disefiado por Talgo. ec

Telex tuvo acceso a una carta fecha-
da el 22 de marzo de 2022 en la que
OTT anunciaba al ruso 11B que de-
bido a las sanciones se veia obliga-
do a cerrar todas sus cuentas en flo-
rines, euros y libras esterlinas. “Tras
una cuidadosa evaluacion y dada la
cooperacion a lo largo de los afios”
—se explicaba en la carta—, las cuen-
tas no se cerraron en tres semanas
como estaba previsto, sino que se

dente de Rusia). riuTess

=

dio un plazo de entre 30 y 60 dias,
segun el tipo de divisa. OTT justi-
fico su decision asegurando que su
reglamento interno prohibia que
“sus clientes pudieran ser personas
sujetas a medidas restrictivas”. La
cartarevela que, en el caso del 11B,
esa “persona” es la Federacion Ru-
sa, que en ese momento ya estaba
sometida a las sanciones de la Union
Europea y Estados Unidos a causa

|
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Viktor Orban (primer
ministro de Hungria) y "\‘41
Viadimir Putin (presi- - .
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de la invasion de Ucrania. Aunque
no se menciona en la misiva, Rusia
es el mayor accionista del I1B, en
aquel momento con una participa-
cion superior al 47%. Segtin un do-
cumento interno firmado por el di-
rector financiero del 1B, Elliot Auck-
land, las sanciones, la retirada ma-
siva de fondos y “la pérdida de socios
bancarios como OTP, ING o Gold-
man Sachs causo graves perdidas
financieras que pusieron en riesgo
las transacciones” y dejo a la enti-
dad al borde de la quiebra. Fue en
ese momento cuando MBK salio a
su rescate. Esta entidad nacio en
2020, fruto de la fusion de tres en-
tidades distintas: MBK, Budapest
Bank y Magyar Takarék. El nuevo
grupo paso a denominarse Magyar
Bankholding, pero siguio operan-
do con la marca comercial
MBK Bank.

Lazos con Talgo

Los lazos entre el consor-
cio que quiere quedarse

con Talgo, Magyar Vagon,
y la Rusia de Putin van,
sin embargo, mas alla. El

empresario que presen-
to la oferta al consejo de
administracion de Tal-
go fue Andras Tombor,
exconsejero del gobier-
no de Orban y funda-
dor de la Fundacion

Tihanyi, vinculada a la Universidad
Corvinus de Budapest, que esta es-
trechamente ligada con el partido
politico del primer ministro hiin-
garo, Viktor Orban, Fidesz. De he-
cho, en 2021, el Ejecutivo hiingaro
le entrego a la Universidad el 10%
de MOL para financiar la actividad
formativa y otro tipo de inversio-
nes. Tombor es una persona cerca-
na a Orban tras ostentar el cargo de
consejero de Asuntos de Seguridad
Nacional en el primer ejecutivo del
mandatario, entre 1998 y 2002.

Tombor fue el primer interlocu-
tor con Talgo a través de DJJ, fabri-
cante de trenes hungara controla-
da hasta mediados de 2022 por el
holding ruso Transmasholding v
que tras la imposicion de las san-
ciones, paso a manos de Magyar Va-
gon. El objetivo detras de esa ope-
racion, segun se dijo entonces, era
convertir a DJJ en un “buque insig-
nia de la fabricacion ferroviaria hiin-
gara y aspirar a una mayor expan-
sion del mercado”. Al margen del
intento de hacerse ahora con Tal-
go, vy como brazo inversor del Go-
bierno hiingaro, Corvinus ha reali-
zado varias operaciones recientes
en el ambito de las telecomunica-
ciones y las infraestructuras, como
la compra de la filial hingara de Vo-
dafone o, en alianza con la france-
sa Vinci, la adquisicion del aero-
puerto de Budapest.
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Plenoil alerta del fraude del diésel
y lo desvincula de los precios bajos

La compaiia vende 970 millones de litros, un 40% mas y logra beneficio récord

Rubén Esteller r20r1D

El consejero delegado de Plenoil,
José Rodriguez de Arellano, ha ce-
rrado el afio 2023 con unas cifras
excepcionales. La compaiiia ha pa-
sado de facturar 325 millones en
2021 a mas de 1.100 millones en
2023, lo que se traduce en la obten-
cion de un beneficio récord en el
ultimo ejercicio. Este fuerte incre-
mento viene avalado por un aumen-
to del 40% de sus ventas que les han
llevado a suministrar a sus clientes
mas de 970 millones de litros.

En 2023, la compaiiia abrio 68
nuevas estaciones, concentrando
asi casi la mitad de las nuevas aper-
turas de gasolineras en Espafia en
el ultimo afo. De este modo, Ple-
noil se erige como la empresa de
distribucion que mas inauguracio-
nes ha logrado realizar en nuestro
pais en un solo afio y alcanza los 224
puntos de venta.

En los proximos doce meses, Ple-
noil pretende alcanzar las 300 ga-
solineras, empezar a operar en Por-
tugal e impulsar el despliegue de
cargadores de vehiculos eléctricos
en mas del 75% de su red con la vis-
ta puesta en llegar a los 500 puntos
de venta operativos en 2027.

Pese a estos planes, Rodriguez
Arellano, advierte que los permisos
para las instalaciones de estos pun-
tos de recarga son muy lentos y que
suponen ahora mismo un sobrecos-
te para los nuevos puntos de venta,
ya que no existe demanda para los
mismos.

Electrolinera ‘low cost’

Pese a esta situacion, Plenoil quie-
re convertirse también en una elec-
trolinera low cost para mantener la
filosofia del negocio. En palabras
de José Rodriguez de Arellano, CEO
de Plenoil, “la entrada de Tensile
Capital Management v Portobello
Capital en nuestra compaifiia va a

José Rodriguez de Arellano, presidente de Plenoil. &=

permitir acelerar nuestra expan-
sion en Espaiia y Portugal”.

Segun explica Rodriguez de Are-
llano, su red de gasolineras auto-
maticas se abastece de los princi-
pales operadores petroliferos del
pais, lo que garantiza la maxima ca-
lidad del producto.

“Somos una compaiia que ope-
ramos con una estructura de cos-
tes muy eficiente y eso nos permi-
te vender mas barato. No compra-
mos a distribuidores. A nosotros no
nos afecta la nueva norma porque
asi lo tenemos definido en nuestra
politica interna. No lo hacemos por-

600

EMPLEADOS

Plenoil cuenta con 600 em-
pleados. El modelo de la com-
pania no incluye tiendas de
conveniencia, pero las esta-
ciones de servicio si que
cuentan con personal gue
atiende a los clientes. La em-
presa, fundada en 2015, se ha
convertido en una de las lide-
res del ‘low cost' lo que ha
servido para atraer como in-
versores a los fondos Porto-
bello y Tensile que confian en
el desarrollo de este negocio
los proximos afios.

que seamos mejores ni peores, si-
no porque creemos que puede ha-
ber algunas cosas que no nos gus-
fan y como no somos capaces de
discernir quién lo hace bien y quién
no lo hace bien, pues hemos deci-
dido no comprar, pero el problema
estd ahi”,

Para el consejero delegado de Ple-
noil, “el fraude no tiene relacion di-
recta con el precio de venta”, ya que
explica puede haber operadores que
“sigan vendiendo a un precio rela-
tivamente mas elevado ganando
mucho mas dinero”.

“Estamos en actividad muy com-
plicada porque con un 2% de mar-
gen nosotros ya no podemos bajar
mas los precios y por lo tanto nos
podemos encontrar con que hay
otros competidores que puedan es-
tar en ese producto extrafio y que
SE acerquen a nuestros precios cuan-
do tienen una gasolinera tradicio-
nal”, sostiene Rodriguez Arellano.

La compaiiia ademas se plantea
seguir creciendo mediante el alqui-
ler de terrenos de estaciones de ser-
vicio v quiza compras.

KKRy APG se alian

para pujar por la
britanica Electricity
North West

Se unen para hacerse
con la firma britanica
este 2024

C. R. MADRID.

KKR y APG han unido fuerzas
para competir por una participa-
cion de control en Electricity North
West (ENWL), en un proceso que
se iniciara en breve para probar
el apetito de distintos operadores
de redes de distribucion.

El fondo de inversion estadou-
nidense y el holandés se perfi-
lan en la antesala de la operacion,
que coordina Jefferies como ase-
sor de la parte vendedora. El ban-
co de inversion debera publicar
el memorando informativo a fi-
nales de este mes, segun expli-
co Infralogic.

El medio especializado apun-
ta también a que otro de los po-

4.000

MILLONES DE EUROS

Valoracion que superaria
Electricity North West (ENWL)
tras el interés recibido

tenciales interesados seria el
fondo canadiense Brookfield,
que descarto realizar comen-
tarios.

El interés de ambos fondos se
suma al manifestado por Iberdro-
la, que planea hacer una oferta
que valoraria la red de distribu-
cion de ENWL en mas de 4.110
millones de euros, segin expli-
coO Reuters el pasado mes de no-
viembre.

Electricity North West calcu-
la que la demanda de electrici-
dad crecera en torno a un 30%
en 2030. En la actualidad, la com-
pania suministra electricidad a
unos cinco millones de clientes
en Manchester, Lancashire y
Cumbria.

Masdar se interesa por las renovables de Iberdrola en EEUU

La espanola asegura
que no ha habido
ningun acercamiento

R. E. M. / Agencias MADRID,

Masdar, el grupo de renovables del
Emirato de Abu Dhabi, estaria es-
tudiando la posibilidad de ampliar

su alianza con Iberdrola y adquirir
una participacion en activos reno-

vables de la energetica en Estados
Unidos.

Segun ha informado Bloomberg,
Masdar estaria interesado en com-
prar una parte de los activos reno-
vables terrestres de la eléctrica es-
pafiola en el pais. No obstante, es-
tas deliberaciones se encontrarian
en una fase inicial y es posible que
no se llegue a un acuerdo.

Fuentes de Iberdrola consulta-
das por elEconomista.es han sefia-
lado que Masdar es “un socio es-

tratégico importante”, aungue sub-
rayan que no han recibido ningiin
acercamiento oficial por su parte
con respecto al potencial de adqui-
rir alguna participacion en sus pro-
yectos de energias renovables en
Estados Unidos.

Por su parte, Masdar ha asegura-
do a elEconomista.es que no hace
comentarios sobre rumores.

Iberdrola ha puesto en el foco de
su estrategia las alianzas a largo pla-
zo, manteniendo siempre una par-

ticipacion mayoritaria, para impul-
sar sus proyectos de descarboniza-
cion en todo el mundo,

En esta linea, ha cerrado acuer-
dos con el fondo soberano norue-
go Norges, para la coinversion de
mas de 2.000 millones de euros en
Espafa y Portugal en los proximos
tres afios; con GIC para la expan-
sion de las redes de transporte en
Brasil por 430 millones de euros;
con Mapfre en renovables; o con
Energy Infrastructure Partners pa-

ra coinvertir en el parque eolico ma-
rino de Wikinger v potenciar su car-
tera de eolica marina, entre otros.
En el caso concreto del grupo de
renovables del Emirato de Abu Dha-
bi, se ha erigido en un socio estra-
tégico para la energética presidida
por Ignacio Galan. El pasado di-
ciembre ambos grupos firmaron un
acuerdo para invertir conjuntamen-
te hasta 15.000 millones en eolica
marina e hidrogeno verde en Ale-
mania, Reino Unido y EEUU.
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El Gobierno da
ocho meses para
evitar la parada

de 5 GW eolicos

Las plantas tienen que certificar los
aerogeneradores que conectan a la red

Rubén Esteller r120r1D

El Gobierno ha evitado la descone-
xion de 5.000 MW de edlica este
pasado 2 de febrero y de varias plan-
tas de autoconsumo industrial por
no contar con la llamada “notifica-
cion operacional definitiva” (FON).

El Ejecutivo ha otorgado una pro-
rroga de ocho meses a estas insta-
laciones para que puedan conse-
guir dicha certificacion y evitar asi
su salida de mercado.

La Federacion Nacional de Em-
presas de Instalaciones Electricas,
Telecomunicaciones y Climatiza-
cién de Espafia (Fenie) explica que
estas notificaciones son necesarias
para acreditar que se cumple con
los requisitos necesarios para la co-
nexion a la red de la instalacion.

Si el usuario no disponia de di-
cha notificacion tras la fecha indi-
cada, se cancela la inscripcion de
las instalaciones en los registros de
autoconsumo o produccion, por lo
que, en la practica, tendrian que de-
jar de estar operativas.

En este ambito, viendo el impor-
tante volumen de las instalaciones
que se iban a quedar a las puertas
de obtener la notificacion opera-
cional definitiva, se publicé el RDL
8/2023, en el que se amplia hasta
el 2 de octubre de este afio el pla-
zo de vigencia de las notificacio-
nes operacionales limitadas (LON)
para permitir que determinados ti-
pos de instalaciones dispongan de
ocho meses adicionales para la ob-
tencion de la notificacion opera-
cional definitiva (FON).

Fenie, despueés de analizar la no-

vedad regulatoria, concluyo que el
articulado no se asemejaba a lo de-
tallado en el preambulo del real de-
creto ley, por lo que generaba con-
fusion sobre si se ampliaba o no el
plazo de emision de notificaciones
operacionales hmitadas (LON) des-
pués del 2 de febrero.

Aclaracion de la norma
La Federacion solicito al Ministe-
rio para la Transicion Ecologica una
aclaracion al respecto y reciente-
mente se ha recibido una respues-
ta. El escrito indica, tal y como se
proponia desde Fenie, que las ins-
talaciones que estuviesen operan-
do con la notificacién operacional
limitada (LON) tienen hasta el 2 de
octubre de 2024 para disponer de
la notificacion operacional defini-
tiva, exceptuando las instalaciones
tipo A, que quedan exentas de ob-
tener la notificacion definitiva
(FON), siempre y cuando estuvie-
sen operando con la notificacion
operacional limitada (LON).
Fenie ya ha trasladado esta acla-

Teresa Ribera, vicepresidenta tercera y ministra para la Transicion Ecologica. er¢

racion al colectivo de empresas ins-
taladoras a través de las asociacio-
nes y afiaden que “continuaremos
trabajando en simplificar los reque-
rimientos vinculados a las instala-
ciones tipo A, al tratarse de insta-

Espana tiene 11 GW pendientes
de los permisos de construccion

En Espafa hay mas de 20 GW de proyectos edlicos con Autoriza-
cion Ambiental aprobada de los cuales 11 GW deben obtener la Au-
torizacion de Construccion antes de julio de este afo. EI RDL 8/23
de diciembre del afio pasado establecié una extension de plazos,
tanto para obtener la Autorizacion de Construccion como para la
Autorizacion de Explotacion, pudiendo extender la puesta en mar-
cha de los proyectos hasta el afo 2028, segtin explicé la Asociacién

Empresarial Edlica.

laciones de generacion considera-
das de pequeiia potencia”.

Asimismo, se exime de obtener
la FON a las pequefias instalacio-
nes de generacion de electricidad
(tipo A) que estén operando con una
LON en virtud de lo previsto en la
disposicion transitoria primera del
Real Decreto 647/2020 de 7 de ju-
lio. La exencion anterior supondra
la posibilidad de esos modulos de
generacion de electricidad de se-
guir operando e inscritos en los res-
pectivos registros administrativos.
En cualquier caso, tal y como esta-
ba previsto inicialmente, a partir
del 2 de tebrero de 2024 dejara de
ser posible la emision de nuevas
LON en virtud de la disposicion
transitoria primera, del Real Decre-
to 647/2020 de 7 de julio.

BP esperaun
cambio legal para
su plan inversor
de hidrogeno

La energética prevé
2.000 millones en la
refineria de Castellon

A.C. Alvarez vaLencIA

La multinacional energética BP
espera que en cuestion de me-
ses 0 semanas se aprueben las
condiciones regulatorias nece-
sarias para dar luz verde defini-
tiva a sus planes de inversion en
hidrogeno verde en su refineria
de Castellon. Un proyecto al que
preve destinar 2,000 millones de
euros hasta 2030. Segun expli-
co el presidente de BP Espaiia,
Andrés Guevara, las inversiones
en la planta este ano dependera
del ritmo de adopcion de la nor-
mativa en nuestro pais, sobre to-
do la transposicion de la legisla-
cion europea denominada RED

100

MILLONES DE EUROS

Destiné el afio pasado el grupo
en mejora y mantenimiento
de su refineria en Castellén.

I1 para fomentar el despliegue
del hidrogeno.

“Estamos a punto de lograrlo
en Espafia. Ya hubo un borrador
el afio pasado que pasoé por con-
sulta publica y esperamos que
en semanas 0 meses se publique”,
sefialdo Guevara, que ayer parti-
cip6 en el eMobility Expo World
Congress en Valencia. Segiin ex-
plicd, esa transposicion que es-
ta en manos del Ministerio de
Transicion Ecologica, es funda-
mental para fijar la produccion
de biocombustibles que utilizan
el hidrégeno como insumo. Gue-
vara destaco que el ano pasado
ya se sentaron las bases para el
proyecto durante la parada de
mantenimiento en que invirtio
100 millones de euros.
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Il Foro Autoconsumo: Los nuevos modelos de generacion distribuida

CIMENisin,es

ITNg hay una

dificultad tecnologica,
sino de divulgacion,
que la gente entienda
como funciona”

Victoria Olascoaga, directora de Ge-
neracion Distribuida de Naturgy, ex-
plico que en el desarrollo de los nue-
vos modelos de autoconsumo “no
hay una dificultad tecnolégica, sino
de divulgacion, que la gente entien-
da como funciona”. En relacion a la
tramitacion, Olascoaga reconocio
“dificultades en la tramitacion”, aun-
que puso en valor “el paso relevan-
te dado por las distribuidoras en los
ultimos meses en la tramitacion de
autoconsumos”. Asimismo, la direc-
tiva insistio en “la necesidad de aco-
meter cambios normativos, como
por ejemplo en el suelo, para el de-
sarrollo de autoconsumos colecti-

En Espafa hemos

tenido un periodo
en el que el
autoconsumo
estuvo dopado”

El consejero delegado de Factore-
nergia, Emilio Rousaud, reconocio
que “en Espafia hemos tenido un
periodo en el que el autoconsumo
estuvo dopado”, Una situacion que
“ha llevado a estar en un funciona-
miento irregular del sector y, como
consecuencia, tenemos que los pre-
cios en las placas solares son redu-
cidos”. El directivo reconocio que
Espaiia tiene una oportunidad an-
te si, dado que “no solo somos el pa-
is de la UE con mas radiacion so-
lar, sino que tenemos cubiertas pla-
nas, por lo tanto, mucha superficie
para colocar placas solares, lo que
permitiria el autoconsumo com-
partido en comunidades vertica-

“El autoconsumo
no va a volver a los

niveles de 2022; hay

que aprender mas
de la innovacion”

El presidente de EiDF Solar, Fernan-
do Romero, recordo que “estamos
malacostumbrados a lo que era el
mercado del autoconsumo espaiiol”.
El directivo reconocio que “al mer-
cado nos va a tocar entender que el
modelo de negocio ha cambiado”,
por lo que insistio en “la necesidad
de aprender un poco mas de inno-
vacion”, En relacion a la burocracia,
Romero asevero que pese a que “en
los tltimos afios ha habido cambios,
la regulacion sigue siendo un desas-
tre”. El presidente de EiDF Solar
anadio que “la normativa es el eje
que tiene que potenciar todos los
cambios”, al tiempo que puso de re-

Victoria Olascoaga
Directora de Generacion
Distribuida de Naturgy

vos en las industrias”. En cuanto a
las previsiones para 2024, Olascoa-
ga estima que “en el segmento resi-
dencial hay elementos que indican
que puede haber un repunte”.

Emilio Rousaud
Consejero delegado
de Factorenergia

les”. En relacion a los incentivos fis-
cales, Rousaud consideroé que “son
Innecesarios” y que por este moti-
VO “nos encontramos en un entor-
no mas complejo tras haber pasa-
do el momento de dopaje”.

F

ﬁ'!

Fernando Romero
Presidente de EiDF Solar

lieve que “la gestion de las redes sir-
ve igual ahora que hace cinco o seis
anos”. Asi, “cuando tengamos una
normativa que podamos escalar, ve-
remos otros modelos de negocio”.
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El autoconsumo pide
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0 Autoconsumo

un cambio regulatorio
y menos burocracia

El sector demanda rapidez en la ejecucion de las ayudas,
asi como que sean dinamicas y sencillas para el usuario

A. Tejero MADRID

Menos burocracia v atender a un
cambio normativo. Esas han sido
las principales demandas del sec-
tor de autoconsumo que los prin-
cipales directivos han demandado
a la Administracion Publica en el
marco del IT Foro de Autoconsumo:
Los nuevos modelos de generacion
distribuida, organizado por elEco-
nomista.es en colaboracién con
EDP, EiDF, Factorenergia, Iberdro-
la, Naturgy, NetOn Power, Repsol
v Wattkraft.

En cuanto a la burocracia, todos
los ponentes coincidieron en la ne-
cesidad de simplificarlas y, sobre
todo, agilizar los procesos. Para Ju-
lieta Maresca, gerente sénior de
Generacion Distribuida de Repsol,
“es imprescindible llevar a cabo
tramitaciones mas simples, asi co-

mo una estandarizacion”. Una si-
tuacion que podria solventarse con
“la digitalizacion”.

De igual forma se pronuncio el
director de EDP Solar, Gabriel Ne-
breda Molinero, quien reconocio
que “no es posible eliminar la bu-
rocracia, lo que si es posible es es-
tandarizar y digitalizarla”. En su
opinion, “tiene que repensarse, da-
do que al final todo el mundo pide
lo mismo™.

Para Emilio Rousaud, conseje-
ro delegado de Factorenergia, el
tema de los incentivos “ha perju-
dicado porque era innecesario”.
En su opinion, “Espafia va a ser un
pais con la energia barata y con el
desarrollo de la industria 4.0 hay
que hacer una politica de descar-
bonizacion porque hay que mejo-
rar la demanda”.

Fernando Romero, presidente

de EiDF Solar, por su parte, alego
que “es necesaria una explicacion
al empresario sobre la tributacion”.
En su opinion, “no hay que repar-
tir dinero por repartir, sino que ten-
dria mas sentido sustituir estas ayu-
das por la parte de bonificaciones
v exenciones fiscales, que tendria
mas sentido”.

Para el consejero delegado de
NetOn Power, Alberto Martin, “hay
un colectivo de consumidores que
no les dan la ayuda por una cues-
tion de ratingy es que son empre-
sas achuchadas financieramente”.
No obstante, Martin reconocio que
“hay paises en Europa que ponen
mecanismos con el objetivo de ava-
lar estos tipos de consumidores,
con el obejtivo de ser mas compe-
titivos”. Toda esta situacion, alego
el directivo, “también permite me-
jorar su situacion financiera”.
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+Rubén Esteller, subdirector d&“elEconomista.es’: Victona

Olascoaga, directora de Generacion Distribuida de Naturgy; Emilio Rousaud, conseje-
ro delegado de Factorenergia; Fernando Romero, presidente de EiDF Solar; Alberto
Martin, consejero delegado de NetOnPower; Gabriel Nebreda Molinero, director de
EDF' Solar; Julieta Maresca, gerente séfffor de Generacion Distribuida de Repsol; José
Manuel Lopez Flores, ‘sales & marketlng director’ Southwest Europe de Wattkraft; y

“El autoconsumo
iIndustrial pasa por
mas clientes, nuevas
horas y consumos y
mejor financiacion”

Alberto Martin, consejero delegado
de NextOn Power, tiene claro por
donde pasa el futuro del autoconsu-
mo industrial: “Mas clientes, nuevas
horas, nuevos consumos y mejor fi-
nanciacion”. El directivo hizo balan-
ce sobre el ejercicio 2023: “De los
tres segmentos, el autoconsumo ha
caido un 50%, en el uso domestico;
en el uso comercial ha descendido
un 40%: al tempo que en el uso in-

ITEE mejor no tener
incentivos por las
expectativas que

se generany la
saturacion del Estado”

Para el director de EDP Solar, Ga-
briel Nebreda Molinero, “tal y co-
mo se han hecho los incentivos, es
mejor no hacer nada por las expec-
tativas que se generan y la satura-
cion de la Administracion”. En su
opinion, “no tiene sentido subven-
cionar algo que ya es competitivo”.
El directivo reconocio que “gestio-
nar las subvenciones esti siendo

Luis Gutiérrez, responsable de Smart Solar de Iberdrola. »

dustrial se ha mantenido”. Para ex-
plicar esta situacion, Martin reco-
nocio que hay factores que influye-
ron, tales como el alza de los tipos
de interés o el acceso a las superfi-
cies. Para potenciar el autoconsu-
mo doméstico, Martin recomendo
“desarrollar el autoconsumo colec-
tivo”, ya que, de lo contrario, “vaa
ser muy complicado”. En cuanto al
uso comercial, el directivo sugirio
“potenciar el autoconsumo de sue-
lo, dado que hay muchas pymes que
no lo tienen facil para tener un te-
cho propio”. Asimismo, el directi-
vo apostillo que “hay otros consu-
mos que se pueden electrificar v so-
bre los que se hace poco énfasis co-
mo el transporte pesado”.

un dolor por la ineficiencia de la
instalacion”. No obstante, Nebre-
da Molinero apostillo que “si el
objetivo es escalar la tecnologia
por tres o por cuatro, si que pue-
de llegar a tener sentido”. Para el
director de EDP Solar, “la energia
solar crece porque es extremada-
mente sencilla y escalable. Hay
que acelerar en el uso residencial,
comercios e industria. ;Qué nos
impide ir mas rapido?”, se pregun-
t6, al tiempo que deslizo que “no
es la rentabilidad, ya que es dificil
encontrar una solucion financie-
ra mejor que esta, sino que es la
inversion inicial que tienen que
acometer empresas y familias”.

Alberto Martin
Consejero delegado de NetOn
Power

Gabriel Nebreda Molinero
Director de EDP Solar

ITEI potencial

de Espana es
elevadisimo para que
el autoconsumo se
impulse con fuerza”

La gerente sénior de Generacion
Distribuida de Repsol, Julieta Ma-
resca, hizo hincapié en la oportu-
nidad que tiene Espafia a la hora
de impulsar el autoconsumo. “En
2024, el potencial de Espaiia es ele-
vadisimo para que el autoconsu-
mo y otros distintos modelos de
negocios se impulsen con fuerza.
En 2024 hay que recuperar el em-
pujon que teniamos hace un par
de anos”, recalco. La directiva de
Repsol si reconocio que “es impor-
tante empezar a sentar las bases,
dado que el autoconsumo es un ac-
tivo que va a empujar a que los con-
sumidores podamos participar en

may muchas

vias donde el
autoconsumo puede
crecer: poligonos

y zonas rurales”

José Manuel Lopez Flores, sales &
marketing director Southwest de
Wattkraft, puso el foco en los nue-
vos posibles modelos de autocon-
sumo, En su opinion, “hay muchas
vias de crecimiento del autoconsu-
mo donde se puede crecer, como
puede ser en los poligonos indus-
triales o en las zonas rurales”. No
obstante, el directivo reconocio que
perciben “que hay una complica-
¢ion en la parte burocratica para
lograr los permisos”. Sobre la evo-
lucion del autoconsumo de cara al
ejercicio 2024, Lopez Flores sefa-
16 “un crecimiento del 10% del au-
toconsumo industrial v del 5% en
el residencial”. De lo que no dudo

“Menos del 5%
de los solicitantes
de los fondos Next
Generation han
recibido las ayudas”

El responsable de Smart Solar de
Iberdrola, Luis Gutiérrez, puso el
foco en la ineficiencia a la hora de
recibir las ayudas de los fondos eu-
ropeos Next Generation. “De las de-
cenas de miles de instalaciones que
han solicitado las ayudas, solo algo
menos del 5% las han recibido”, des-
taco. El directivo también apostillo
que “desde Iberdrola llevamos al
centro de las ciudades el autocon-
sumo a través del autoconsumo co-
lectivo, una pieza fundamental cuan-
do dos tercios de la poblacion vive
en edificios en altura”. El directivo
anadio que “estamos llevando el au-
toconsumo a los clientes con pro-

Julieta Maresca
Gerente sénior de Generacion
Distribuida de Repsol

el mercado”. Maresca puso en va-
lor que Repsol cuenta con 400 co-
munidades activas de autoconsu-
mo, de las cuales un cuarto ya es-
ta puesta en marcha.

José Manuel Lopez Flores
Sales & Marketing Director
Southwest de Wattkraft

el directivo fue a la hora de sefialar
que es necesario “electrificar mas
nuestros consumos”. Y es que, de
lo contrario, “es muy complicado
que en 2030 tengamos 19 GW de
autoconsumo como dice el PNIEC”.

Luis Gutiérrez
Responsable de Smart Solar
de |berdrola

ductos sencillos. Hemos llevado el
autoconsumo al centro de las ciu-
dades”, v puso el ejemplo de Cace-
res, donde hay una “comunidad so-
lar que ya goza del autoconsumo”.



12

MIERCOLES, 14 DE FEBREROQ DE 2024 ¢l

ML e

Empresas & Finanzas |l Foro Autoconsumo: Los nuevos modelos de generacion distribuida

Madrid multiplica por 200 desde 2019
las instalaciones de autoconsumo

El Canal de Isabel 11 ya tiene una capacidad de autoabastecimiento del 50%

elEconomista.es MADRID.

La Comunidad de Madrid ha mul-
tiplicado por 200 las instalaciones
de autoconsumo desde 2018. Asi lo
reconocio ayer el consejero de Me-
dio Ambiente, Agricultura e Inte-
rior de la Comunidad de Madrid,
Carlos Novillo Piris, en la apertura
institucional del IT Foro de Auto-
consumo: Los nuevos modelos de ge-
neracion distribuida, organizado por
elEconomista.es en colaboracion
con EDP, EiDF, Factorenergia,
Iberdrola, Naturgy, NetOn Power,
Repsol y Wattkraft.

Asi, segun destaco el responsa-
ble de la cartera de Medio Ambien-
te de la Comunidad de Madrid, “en
2019 teniamos 310 instalaciones de
autoconsumo y en la actualidad con-
tamos con 62.500”. Ante tal canti-
dad de demanda y, sobre todo, de
documentacion generada, Novillo
demando al Ministerio de Transi-
cion Ecologica “que haga una refle-
xion sobre la burocracia de estas
ayudas”. De hecho, “estamos inmer-
SOS en procesos continuos de revi-
sion normativa para que el sector
pueda seguir creciendo en nuestra
comunidad auténoma, pero a la vez
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Carlos Novillo Piris, consejero de Medio Ambiente, Agricultura e Interior de la Comunidad de Madrid. ana moraies

también le estamos demandando al
Estado que haga los cambios que
necesita el sector”, apostillo el con-
sejero de Medio Ambiente.
“Ahora mismo hemos pasado de
una potencia instalada, como digo,
de 10 megavatios a 420 megavatios
y seguimos. En estos tiltimos 20 afios
en materia fotovoltaica pasamos de
381 megavatios hora a tener al me-
nos 216.318 megavatios hora. Quie-

re decir que la evolucion es la co-
rrecta, que estamos apostando por
esa linea de autoconsumo y de tran-
sicion energetica en ese sentido”,
recalco Novillo.

El consejero de Medio Ambien-
te, Agricultura e Interior de la Co-
munidad de Madrid también hizo
hincapié en que “también hemos
admitido otros 52 millones que han
sido puestos a disposicion por el

Ministerio, trasladandoles esa difi-
cultad que tenemos ala horade la
gestion documental, pero que, por
supuesto, no vamos a desperdiciar
ni un euro para que se pueda llevar
a cabo esa transicion”.

Novillo también puso en valor que
“nos situamos como la segunda co-
munidad autébnoma con mejor eje-
cucion de los fondos. Estamos ya
iniciando lo mas importante que es

el proceso de pago de ejecucion re-
al y es cuando realmente le llega al
usuario el dinero comprometido,
pero estamos contentos con ese tra-
bajo”. De hecho, el consejero arro-
jo que la Comunidad de Madrid es-
ti gestionando mas de 500 millo-
nes de euros en fondos europeos.

Canal de Isabel ll, caso de éxito
De otra parte, el consejero puso en
valor la situacion del Canal de Isa-
bel 11, empresa que también presi-
de Novillo Piris desde septiembre
de 2023.

Segun explico, “es una empresa
ejemplar con mayor potencia ins-
talada de energia fotovoltaica en la
Comunidad de Madrid, con un 50%
de capacidad de autoabastecimien-
to”. De hecho, el consejero recono-

“En 2019 teniamos
310 instalaciones de
autoconsumoyenla

actualidad contamos
con 62.500"

cio que tienen un plan para que de
cara a 2030 esa capacidad de au-
toabastecimiento alcance el 100%,
con una planta solar flotante que
el Canal de Isabel I1 tiene en To-
rrelaguna. Dicha instalacion cuen-
ta con mas de 3.700 paneles sola-
res y una potencia pico de 1.696 kW,
lo que le permite producir al afio
el equivalente al consumo de 1.300
hogares.
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Mercadona, Lid|, Aldi y Carrefour
frenan los precios de su marca blanca

Los supermercados encaren sus ensenas un 6,6% los fabricantes hasta un 8%

Javier Romera MADRID.

Las grandes cadenas de supermer-
cados presentes en Espaiia frenan
los precios de sus marcas ante la ra-
lentizacion de la demanda. En los
ultimos dos afios, el precio de las
ensefas blancas ha llegado a incre-
mentarse casi el doble que el de los
fabricantes, pero esa tendencia, se-
gun confirman desde la consultora
Kantar ha cambiado y, después de
que las subidas se equipararan, aho-
ra sucede justo todo lo contrario. El
total del mercado sin frescos se ha
encarecido un 7,5%, pero mientras
que las marcas del fabricantes han
subido sus precios un 8%, las mar-
cas del distribuidor los han aumen-
tado un 6,6%”", explican en Kantar.

Pese al fuerte incremento que han
registrado los precios de la marca
blanca en el tiltimo afio, el diferen-
cial que existe todavia entre unos
productos y otros ha provocado que
la cuota de las ensefias de los dis-
tribuidores haya alcanzado maxi-
mos nunca vistos en Espafna.

Segiin los datos de Kantar Wor-
ldpannel, todos los operadores am-
pliaron su surtido propio en el tl-
timo afio y, aunque firmas como
Eroski, Alcampo y Consum fueron
los que mas sumaron, el mayor pe-
so de estos productos sobre su fac-
turacion lo presentan Lidl, donde
la marca blanca supone el 82,1% de
las ventas; Mercadona, en la que re-
presenta el 74,8% y Aldi, con el 693%
sobre el total.

La cesta de la compra

Segun los datos de la consultora
NIQ, la antigua Nielsen, las cestas
de la compra donde solo estan pre-
sentes productos con marca del dis-
tribuidor ascienden ya a dos de ca-
da diez (21,3%), recortando dife-
rencias con las que estan compues-
tas unicamente con referencias de

La cuota de la marca blanca en Espana

Valor en la cesta de la compra
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fabricante (28,8%). En apenas dos
afios estas cestas blancas han creci-
do 4,1 puntos porcentuales mien-
tras que las marquistas han perdi-
do 1,4 y las que combinan los dos ti-
pos de productos se han resentido
en 2,8 puntos.

En términos de valor, en alimen-
tacion la cuota de la marca blanca
ha pasado en el Gltimo afio de re-
presentar del 50% al 52% de las ven-
tas: en bebidas del 21% al 23%: en
drogueria del 59% al 60% y en per-
fumeria del 32,7% al 33%.

Reduccion de margenes

Ante la fuerte reduccion de marge-
nes que ha sufrido toda la cadena
en el ultimo afo ante la imposibili-
dad de repercutir todas las subidas
de costes que sufrieron, en la indus-
tria alimentaria hay muchas em-
presas que aspiran a hacerlo ahora

en 2024. Eso ha provocado un cho-
que entre los fabricantes v las ca-
denas de supermercados, que se es-
td produciendo porque la distribu-
cion “esta viendo un deterioro de
sus voliimenes” y pérdida de mér-
genes. Empresas como Mercado-
na, Carrefour, Lidl, Aldi, Alcampo
o Eroski trabajan con un margen de
beneficio neto muy pequefio, de en-
tre el 2% vy el 3%, y no pueden acep-
tar mas subidas de precios.

La industria se desacelera

De momento, vy mas alla del precio
de venta al publico en los supermer-
cados y, aunque los precios en ori-
gen siguen subiendo a doble digi-
to, la industria esta frenando sus
precios. Segiin los tiltimos datos del
INE, el Indice de Precio Industria-
les (IPRI) de la alimentacion au-
mento el pasado mes de diciembre
un 5,1% respecto al mismo mes del
ano anterior. Es la mitad de lo que
estaban subiendo en junio, el ult-
mo mes en el que el aumento de los
precios alcanzo el 10%.

Los precios de los
alimentos subieron
un 7,3% en
diciembre respecto
al aflo anterior

Segtin los datos de Eurostat, la
buena noticia ademas esta en que
los costes de produccion en el cam-
po bajaron el afio pasado un 6,75%,
lo que nos sitiia como el pais, entre
las grandes economias de la Union
Europea, que registra una mayor
desaceleracion. En Francia, por
ejemplo, la bajada fue solo de un
2,69%, en Italia de un 2,59% v en
Alemania de un 2,25%. La media
europea refleja, asimismo, una cai-
da del 4,56%. Paises Bajos es el Es-
tado donde se ha producido la ma-
yor reduccion, de un 18,46%, segui-
do de Lituania con el 15,29%.

En el sector insisten, no obstan-
te, en que para que la inflacion pue-
da controlarse y los precios de la
comida se moderen tiene que llo-
ver v, de momento, los embases en
algunas autonomias siguen todavia
en minimos.

Volotea aumenta su flota con tres nuevos Airbus A320

Entraran en servicio
en abril para cubrir
nuevas rutas y destinos

V. E. MADRID.

La aerolinea Volotea amplia su flo-
ta con tres nuevos aviones Airbus
A320 para responder al aumento
de capacidad y las nuevas rutas pre-
vistas para este afo, con las que es-

pera ampliar su capilaridad en pe-
queifias y medianas ciudades por
toda Europa. Las nuevas incorpo-
raciones se suman a los seis avio-
nes del mismo modelo que incor-
pord en 2022 dentro del proceso de
renovacion de flota iniciado un afio
antes, y contaran con motores CFM
y capacidad para 180 pasajeros.
Con estas tres llegadas, Volotea
suma un total de 44 aviones: 20 Air-
bus A319 y 24 A320. Los ultimos en
llegar arrancaran sus motores en

abril, coincidiendo con el inicio de
la temporada de verano, y permiti-
ran cubrir el aumento de capaci-
dad previsto para este afio.

La aerolinea espafiola ha progra-
mado 450 rutas para todo este afio
y unos 80.000 vuelos con los que
ofertara entre 12,5 y 13 millones de
asientos —espera ampliar capaci-
dad un 15% respecto al afio pasa-
do— para transportar a unos 12 mi-
llones de pasajeros, un 60% mas
que en 2019, El afio pasado trans-

porto 10,4 millones de viajeros en
70.000 vuelos con una ocupacion
media del 92%.

A dia de hoy, Volotea esta pre-
sente en 110 aeropuertos de toda
Europa, con una presencia desta-
cada en los mercados francés, es-
pafiol e italiano. Cuenta con 21 ba-
ses a lo largo del continente, de las
cuales dos se han incorporado es-
te afio: Brest, en la Bretafia france-
sa, y Bari, en la Apulia italiana.

“Estamos muy orgullosos de se-

guir creciendo en linea con los pla-
nes de expansion que teniamos pre-
vistos para este aflo y de hacerlo de
la mano de Airbus como socio. Los
nuevos aviones nos ayudaran a ha-
cer frente a la demanda del verano,
la época de mas actividad para la
compaiia. El Airbus A320, mas mo-
derno y eficiente, nos ayudara a me-
jorar nuestra competitividad y nues-
tros objetivos de reduccion de emi-
siones”, sefiala Stephen Rapp, di-
rector financiero de Volotea.
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Skill & You ficha a AZ Capital
para explorar la venta de llerna

La compania gala estudia una potencial desinversion en
el grupo educativo lider en formacion ‘online’ a distancia

C. Reche mADRID.

Nueva transaccion en ciernes en el
mundo educativo. Ilerna Online,
grupo espaiol de formacion profe-
sional (FP) con mas de medio siglo
de historia y especializado en la edu-
cacion a distancia, ha contratado los
servicios del banco de inversion AZ
Capital para explorar una venta. El
proceso, que se encuentra todavia
en una fase preliminar, llega cinco
anos después de ser adquirido por
el grupo francés Skill & You v sien-
ta las bases para una futura transac-
cion de su negocio en Espaiia, se-
gun distintas fuentes financieras
consultadas por elEconomista.es.

Skill & You, perteneciente al fon-
do IK Partners, es desde antes de
la pandemia el accionista mayori-
tario del grupo, que fue adquirido
de manos de distintos business an-
gels, en una operacion cuyos térmi-
nos econodmicos no trascendieron.
Los fundadores de esta empresa
con sede en Lleida son Jordi Giné
y Virginia Agelet, que siguen vin-
culados al proyecto.

Desde la entrada del grupo fran-
ces la compaiiia ha ido expandién-
dose en Espaifia y otros paises. En
el afio 2020 se abrié un macrocen-
tro formativo Ilerna en Sevilla pa-
ra explorar la formacion presencial
y se firmo con la Universidad Ca-
tolica de Murcia un convenio para
ofrecer formacion universitaria.

Un afio después abrio otro cen-
tro, en este caso en Ciudad Lineal
(Madrid), y posteriormente refor-
zaron el posicionamiento interna-
cional para abrir Ilerna en Francia.
Actualmente su presencia en Espa-
na ha llegado también a las ciuda-
des de Valladolid, Tarragona, Ca-
diz, Cordoba v Sevilla. Desde su
creacion ha formado a mas de
100.000 personas, segun informa-
cion de la propia compania.

m"”

Un profesor dando clase. stock

llerna ha abierto
centros presenciales
en Sevilla, Cadiz y
Cordoba desde el

cambio de socios

De acuerdo a las ultimas cuentas
disponibles en el Registro Mercan-
til, Ilerna Online tuvo unos ingre-
s0s de 40 millones de euros en 2022,
s1 bien su ebitda rozo los 20 millo-
nes de euros, por lo que una posible
transaccion podria rozar los 100 mi-
llones de euros. El proceso de ven-
ta de Ilerna coincide con el enorme
apetito inversor por la educacion
desde distintos private equity en Es-
pana, que podria reactivar otras ope-

raciones similares, como la venta de
Northius por parte de Investindus-
trial. El fondo de la familia Bonomi
barajo esta posibilidad en 2022 por
aproximadamente 600 millones de
euros y recibio el interés de gran-
des actores del capital riesgo como
CVC, Providence y Cinven.

Los fondos ven mucho interés en
el mundo de la educacion a distan-
cia y en la formacién profesional por
varios motivos. Uno es que la de-
manda de este tipo de estudios ha
aumentado hasta practicamente du-
plicarse desde el afo 2007, alcan-
zando una cifra de alumnos matri-
culados de 862.000, segun los datos
del Ministerio de Educacion.

AZ Capital declino hacer comen-
tarios. Ilerna no contesto a una so-
licitud de este medio tras ser con-
tactada.

Indra aplicarasu lA
en las autopistas
de Carolina del Norte

Crece en Estados
Unidos tras ganar un
concurso para el ‘peaje
dinamico’ de la I-485

Antonio Lorenzo MADRID

La autoridad de autopistas del Es-
tado de Carolina del Norte (NCTA)
ha adjudicado a Indra su primer
contrato para dotar de inteligen-
cia artificial un tramo de la auto-
pista I-485, con el mantenimien-
to de los sistemas durante los cin-
co proximos afios. En concreto, la
infraestructura albergara un sis-
tema de peaje dinamico “capaz de
mejorar la fluidez del trafico, re-
ducir las congestiones y las emi-
siones contaminantes y garanti-
zar tanto la mayor operatividad al
cliente como el mejor servicio a
los viajeros”, explican fuentes de
la tecnologica espafiola.

Con esta adjudicacion, cuyo im-
porte no ha trascendido, Indra im-
plantara una de sus soluciones mas
avanzadas de control de trifico,
lo que posiciona al grupo espaiiol
de manera preferente con vistas
a futuras licitaciones de organis-
mos publicos de transporte del pa-
is. Asimismo, tanto la tendencia
del mercado hacia soluciones de
peaje dinamico, como las politi-
cas de movilidad sostenible de
EEUU permiten a Indra albergar
fundado optimismo para el desa-
rrollo global de su negocio de Mo-
bility. En el caso de la 1-485, In-
dra trabajara con la consultora
Parsons, especializada en ingenie-
ria y transportes, para la puesta en

marcha de la tecnologia inteligen-
te de movilidad mas avanzada.

Fuentes de la compaiiia asegu-
ran que la solucion de peaje en
cloud de Indra es una de las mas
punteras y eficientes que existen
actualmente en el mercado. De
esa forma, los sistemas que mo-
dernizaran la gestion de trafico de
la 1-485 incluye “aplicar tarifica-
cion dinamica en carriles segre-
gados (Express Lanes) en funcion
de los datos que recoja en tiempo
real sobre la densidad del trafico”.
De esa forma, si la via se encuen-
tra muy congestionada, “la tarifa
se puede ajustar, lo que reduce el
numero de usuarios en la Express
Lane, disminuye de nuevo la in-
tensidad del tratico vy mejora los
tiempos de recorrido™.

Entre otras ventajas, la tecno-
logia de Indra permite el cobro de
los automoviles sin que tengan
que reducir la velocidad, gracias
a una solucion que incorpora el
equipamiento en los propios por-
ticos y elimina los elementos in-
trusivos en el asfalto. También in-
tegrara los algoritmos de 1A para
ajustar las tarifas en funcion del
trafico y utilizara tecnologia Li-
DAR 3D, video analitica y aplica-
cion de Inteligencia Artificial, con
unos desarrollos recientemente
implantados por Indra en la au-
topista I-66 Outside the Beltway
(Virginia) y en el tiinel de E1 Me-
lon (Chile). Fuentes de la empre-
sa precisan que las nuevas vias de
Carolina del Norte albergaran di-
ferentes herramientas cognitivas
para recoger datos en tiempo re-
al sobre el tipo de vehiculo y su
trayectoria con una alta precision.

La ley de Inteligencia Artificial cercara a las
personas en ‘busqueda y captura’ en la UE

Antonio Lorenzo MADRID

La futura Ley de Inteligencia Arti-
ficial, que estos dias se somete a con-
sulta y aprobacion en las institucio-
nes comunitarias, ha dejado la puer-
ta abierta a la “vigilancia facial” de
las personas en situacion de bus-
queda y captura. Segun advirtio ayer
el eurodiputado Patrick Breyer,
“cualquier espacio publico de Eu-
ropa puede ser sometido a vigilan-

cia biométrica masiva permanente
por estos motivos, por lo que la ley
legitima y normaliza una cultura de
desconfianza”, dijo.

Por otra parte, el proyecto de nor-
mativa europea avanza con paso fir-
me tras el respaldo abrumador con-
cedido ayer por las comisiones de
Libertades Civiles (LIBE) y Mer-
cado Interior (IMCO). Ambas de-
legaciones del Parlamento Europeo
han concedido el apoyo mayorita-

rio a una regulacion cuyo proximo
paso consistira en obtener la apro-
bacion del pleno del Parlamento
Europeo. La votacion celebrada ayer
se saldd con 71 votos a favor, 8 en
contra y 7 abstenciones. Con este
nuevo hito, se recogen los prime-
ros frutos del esfuerzo realizado a
finales del afio pasado en las trio-
dos en favor del compromiso nego-
ciado con los Estados miembros de
la Unién Europea.

ANCI ENTREGA SUS PREMIOS. El ministro de Transportes, Oscar Puente,
ha entregado el “"Premio ANCI 2023 a Tesis Doctorales” en su XXV edicion
al Dr. Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos de la Universidad
Politécnica de Madrid, Rubén Mufioz Pavén, por su tesis “Desarrollo y

programacion de sistemas inteligentes de gestion de infraestructuras
basados en metodologia Building Information Modelling”. e
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Ineco entra con ingenierias espanolas en
una carretera de 5.800 millones en Peni1.

rcoara v riwlacrars

HCE R H

k0

La firma publica se alia con Idom, Geoconsult, CFC y Arenas y Asociados

J. Mesones MADRID,

La ingenieria espanola vuelve a for-
mar parte de un megaproyecto in-
ternacional: esta vez, en Perti. Un
consorcio liderado por la publica Ine-
co, dependiente del Ministerio de
Transportes y Movilidad Sostenible,
y de la que también forman parte las
espanolas Idom, Geoconsult, Carlos
Fernandez Casado (CFC) vy Arenas
y Asociados y la peruana Hualca In-
genieros se ha adjudicado el Estudio
Definitivo de Disefio (EDI) de la pri-
mera autopista de montafia de Per,
Daniel Alcides Carrion, también co-
nocida como Nueva Carretera Cen-
tral. El provecto cuenta con un pre-
supuesto global de inversion de 6.200
millones de délares (casi 5.800 mi-
llones de euros), erigiendose en la
iniciativa viaria en ciernes mas rele-
vante de América. El contrato gana-
do por la alianza de ingenierias tie-
ne un valor de 75 millones de dola-
res (70 millones de euros), un volu-
men muy relevante para este sector.
La asociacion para la carretera pe-
ruana supone un nuevo caso de aso-
ciacion entre la ingenieria publica
Ineco y otras firmas privadas para el
desarrollo de infraestructuras en el
mundo. No en vano, la compatiia que
preside Sergio Vazquez suma mas
de un centenar de proyectos fuera
de Espafia, en mas de 30 paises, y co-
labora con 20 empresas espaiiolas.
La adjudicacion del estudio de di-
sefio de la autopista peruana a un
consorcio de ingenierias espafolas
sienta las bases para que en las fases
futuras de ejecucion de las obras, con
inversiones milmillonarias, puedan
participar constructoras espafiolas.
Perti es un pais en el que grandes gru-
pos como ACS, FCC, OHLA, Accio-
na, Ferrovial y Sacyr tienen intere-
ses. No en vano, estas tres ultimas
han forjado una alianza para promo-
ver la construccion de una autopis-
ta en el area metropolitana de Lima,

/byfEantelRaRil
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Sergio Vazquez, presidente de Ineco. UaviD carcia

el Anillo Vial Periférico, con una in-
version estimada de 2.380 millones
de dolares (2170 millones de euros).

La Autopista Daniel Alcides Ca-
rrion conectara el area metropolita-
nade Lima con la Macro Region Cen-
tro Amazonica, conformada por seis
regiones: Huanuco, Pasco, Junin,

RLClayis
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Ucayali, Huancavelica y Lima. De es-
te modo, unira el centro con la cos-
ta del pais andino beneficiando a mas
de 15 millones de ciudadanos. Con
185 kilometros de longitud, se con-
vertira en la segunda carretera mas
importante del pais, tras la Paname-
ricana. La via discurrira a altitudes

12.000

VEHICULOS

Esta previsto que por la Nue-
va Carretera Central circulen
mas de 12.000 vehiculos dia-
rios. Los usuarios conectaran
del Distrito de Ate, en Lima,
a La Oroya en menos de dos
horas y media o tres horas y
media segun el tipo de vehi-
culo. La infraestructura favo-
recera el crecimiento de la
economia peruana, facilitan-
do exportaciones de produc-
ciones agricolas, mineras o
artesania de la Macrorregion
Centro con la capital.

entre el nivel del mar y 4.700 me-
tros. Contard con dos carriles por
sentido, mas de 35 kilometros de ti-
neles y 15 kilémetros de puentes y
viaductos que permitirin superar su
compleja orografia.

Los trabajos del consorcio enca-
bezado por Ineco tendran una dura-
cion de 18 meses. La ingenieria pa-
blica sera laresponsable de la redac-
cion de los proyectos de siete de los
trece tramos en los que se divide el
trabajo. Representantes de las em-
presas han participado en la presen-
tacion de la Nueva Carretera Central
en un acto con la presidenta de Pe-
ri, Dina Boluarte, y el ministro de
Transportes y Comunicaciones del
pais, Raul Pérez.

Las ingenierias espanolas que in-
tegran la alianza han desarrollado
importantes proyectos en Perti. Ine-
co, por ejemplo, ha participado en
la ampliacion de los aeropuertos de
Jorge Chavez en Lima, Chiclayo y
Trujillo. Geoconsult, por su parte,
ejecuta contratos como el de super-
vision de la construccion del Puer-
to de Chancay.

B s,

MG recorta

el precio de sus
modelos eléctricos
hastaun 46%

La firma del grupo
chino SAIC celebra
su centenario

A. Tejero MADRID.

MG, perteneciente al grupo chi-
no SAIC, ha recortado el precio
de sus modelos eléctricos con mo-
tivo del centenario de la compa-
fila. Asi, MG se une a los descuen-
tos llevados a cabo por Teslay BYD
a lo largo de los dos ultimos afios.

En el caso del MG4 Electric,
el tercer modelo eléctrico mas
vendido en Espana tras el Tesla
Model Y v el Tesla Model 3, el
descuento es del 46% y se pue-
de adquirir a partir de 16480 eu-
ros. Pero esta campana no se re-
duce a este tunico modelo. Los
descuentos abarcan todos los tu-
rismos electricos de la compa-
fila de origen britanico. En el ca-

29.048

TURISMOS

Fueron los modelos que vendid
MG en Espaiia en 2023, cuatro
veces mas que un afo atras.

so del ZS, el descuento es del 39%
y se puede comprar desde 20480
euros; mientras gue para el M5
eléctrico, el descuento se situa
en el 34%, con un precio de par-
tida de 23.280 euros. Asimismo,
el precio del Marvel R eléctrico
parte de los 30.980 euros, un 28%
menos. Con esta campana, MG
asegura que, por primera vez en
Espafia, un automovil eléctrico
del segmento C es mas accesible
que un hibrido no enchufable
del segmento B.

Pero MG también ha incluido
en esta campana a su modelo de
gasolina HS. En este caso, el des-
cuento se sitiia en el 18% y el pre-
cio de partida se situa en los
22440 euros,

Paramount despide a 800 personas tras
marcar récord de audiencias por Super Bowl

elEconomista.es v aDRID

Paramount Global desveld que des-
pedira a unos 800 trabajadores en
todo el mundo, el equivalente al 3%
de la plantilla, un dia despueés de
anunciar que su cadena CBS habia
tenido un récord de audiencia du-
rante el Super Bowl. La noticia le lle-
g0 a los empleados mediante un co-

municado interno que mandé a la
plantilla el director ejecutivo, Bob
Bakish, y al que tuvieron acceso va-
rios medios especializados. “Estos
ajustes nos ayudaran a aprovechar
nuestro impulso y ejecutar nuestra
vision estratégica para el préximo
afo, y creo firmemente que tenemos
mucho de qué entusiasmarnos”, es-
cribio Bakish segin Efe.

La circular interna del directivo
no especifica cuantos empleados
de la empresa serin despedidos, pe-
ro CNBC y Variety confirmaron que
serdn alrededor de 800 de las di-
versas divisiones del grupo como
CBS, Paramount Pictures, Para-
mount+, Pluto TV, Showtime, Co-
medy Central, Nickelodeon y MTV.

En su carta, Bakish menciona el

“éxito” que obtuvo la compania con
la retransmision del Super Bowl
LVIIL. La competicion del pasado
domingo, que conquistaron los Kan-
sas City Chiefs por 25-22 frente a
los San Francisco 49ers, con Taylor
Swift como estrella en las gradas,
tuvo una audiencia de 1234 millo-
nes de espectadores, lo que supo-
ne un nuevo récord para una re-

transmision televisiva en la histo-
ria de Estados Unidos. El anterior
récord correspondio al Super Bowl]
del afio pasado, que reuni6 a 115,1
millones de telespectadores y don-
de también se coronaron los Chiefs
ante los Philadelphia Eagles y que
conto con la actuacion de Rihanna,

El Super Bowl de 2024 solo ten-
dria por delante el alunizaje del Apo-
lo 11 en 1969, que tuvo una audien-
cia estimada de 125 a 150 millones
de personas en EEUU. CBS cobro
una media récord de 6,5 millones de
dolares por cada anuncio de 30 se-

gundos del Super Bowl, segtin la fir-
ma de investigacion Guideline.
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Celsa analiza la venta de la filial .
lker Marcaide

nordica pese a la crisis del acero

Encarga una valoracion del negocio internacional y segrega la planta de Noruega

Carles Huguet eARCELONA.

Con el aterrizaje de Jordi Cazorla
como nuevo consejero delegado, los
fondos propietarios de Celsa co-
mienzan a disefiar su estrategia al
frente de la compaiia. Los nuevos
accionistas se comprometieron con
el Gobierno a mantener su estruc-
tura en Espafia, pero en sus planes
esta estudiar desinversiones fuera
para tratar de recuperar la inver-
sion realizada con la compra de la
deuda del grupo a la banca. Paraello
ha pedido una valoracion de las di-
terentes filiales repartidas por Eu-
ropa. Y la que tiene mas nimeros
es laubicada en Noruega.

A pesar de las dudas existentes
sobre la rentabilidad de algunas in-
fraestructuras de Celsa en Espaiia
-EY advierte desde hace afios en
las auditorias de que debe deterio-
rar algunos activos-, el plan de de-
sinversiones compete al negocio in-
ternacional. Y segin avanzo La In-
formacion, la empresa va ha encar-
gado a Citi una valoracion de las
filiales en Noruega, Reino Unido y
Polonia para afrontar una posible
operacion.

Contactada por elEconomista.es,
la compaiiia confirmo el encargo,
aunque matizo: “La decision res-
ponde a la voluntad que tiene la
compaiiia de profundizar en el co-
nocimiento y alternativas que ofre-
cen sus divisiones internacionales.
Se trata de un ejercicio de explora-
cion y en ningun caso se ha toma-
do ninguna decision concreta”.

De este modo, los accionistas ex-

Jordi Cazorla, consejero delegado de Celsa. curora press

“Se trata de

un ejercicio de
exploracion y no se
ha tomado ninguna
decision”, dice Celsa

ploran la venta de unidades que ya
despertaron el interés de potencia-
les inversores durante el conflicto
con los Rubiralta. No obstante, el
clima en el sector del acero euro-

peo no es el mismo ahora que hace
dos afios, cuando el sector batia ré-
cords. Hoy los costes energéticos y
la atonia de la demanda enfriaron
el ambiente. Esta por ver si las va-
loraciones obtenidas se alinearan
con las expectativas de los fondos.

Mas alla de la contratacion de Ci-
ti, los nuevos accionistas dejaron
fuera del perimetro consolidado
que cuelga de Luxemburgo todo el
negocio en Noruega, para el que
crearon una estructura paralela.
Con ello, afrontar una desinversion
seria mucho mas facil a nivel ope-

rativo. Fuentes cercanas a la empre-
sa explican a este medio que la ven-
ta tendria sentido: es una filial con
valor, sin mucha deuda, con un eco-
sistema de clientes propio y sin mu-
chas sinergias al estar cerca del Cir-
culo polar artico.

Otras voces avisan de que esta de-
sinversion deberia cuadrar con lo
prometido al Gobierno. Asi como
Sidenor y Gallardo Balboa preferi-
rian entrar en los activos en Espa-
fia, Megasa habria mostrado mayor
predisposicion por algunas de las
fabricas en el extranjero.

para ‘startups’

Es el tercer vehiculo
en el que participa su
fima inversora Angels

A.C. A vALENCIA

El presidente de Mercadona,
Juan Roig, sigue diversificando
su inversion en empresas emer-
gentes que hasta hace poco lle-
vaba a cabo solo directamente a
través de su firma de inversion
Angels, que forma parte de Ma-
rina de Empresas en Valencia.
Angels se ha convertido en in-
versor del nuevo fondo de capi-
tal riesgo Zubi Capital Diversity
Catalyst, impulsado por Tker Mar-
caide, fundador de la fintech
Flywire, que se convirtio en un
unicornio por su valoracion al
saltar a cotizar al Nasdaq.

El nuevo instrumento se en-
foca en impulsar en las etapas
iniciales a compaiiias tecnologi-
cas e innovadoras que centran
su actividad en ambitos relacio-
nados con la diversidad, la inclu-
sion y el impacto social positivo.
La apuesta de Angels precisa-
mente se basa en la confianza en
la experiencia del propio Mar-
caide. “Invertimos en Zubi Ca-
pital porque esta liderada por
Iker Marcaide, un emprendedor
valenciano reconocido interna-
cionalmente. Creemos que Iker
es un ejemplo a seguir dentro del
ecosistema emprendedor e in-
versor nacional”, asegura Pepe
Peris, director general de Angels.
La firma ya participa en fondos
de otros emprendedores de éxi-
to, como Iiaki Berenguery An-
gela Pérez.

El fabricante de motos Torrot reestructura deuda

Los juzgados de Girona
homologan el plan de
reestructuracion, que
alarga vencimientos

Carles Huguet sARCELONA

El juzgado de lo mercantil niime-
ro 2 de Girona aprueba el plan de
reestructuracion del historico fa-
bricante de motos Torrot. La com-
pafiia, inmersa en una crisis finan-
ciera desde hace afios, ya logro el
favor de la banca y ahora ha sella-
do una reestructuracion con pro-
veedores y acreedores financieros
para poner orden en su ecosistema
financiero. La firma ha alargado
vencimientos de deuda y ha adap-
tado su actividad a la nueva reali-

dad. Tras rozar los 40 millones de
ventas en 2017 vy llegar a tener al
exjugador de la NBA Ricky Rubio
como imagen, el abjetivo es ahora
escalar desde los 4,5 millones de
2023 alos 11 millones en 2028,

Segun el plan de reestructura-
cién elaborado por el experto inde-
pendiente, Alvarez & Marsal, al que
ha tenido acceso elEconomista.es,
el fabricante estaba en causa de di-
solucién desde hace afios y la insol-
vencia se producia este 31 de di-
ciembre, cuando debia afrontar un
pago de 2,8 millones de la firma de
servicios financieros americana Se-
ma 4 Inc —que a la postre es quién
controla la sociedad- para el que no
tenia musculo,

Torrot, que arrastra un pasivo de
15,9 millones de euros, podra prin-
cipalmente extender el pago hasta

Se centrara en las
motos para ninos,
las ‘scooters’
eléctricas y un
contrato con Rieju

2028 con su principal acreedor. Se-
ra después de que la magistrada Ali-
cia De La Torre homologase la re-
estructuracion la semana pasada.
El fabricante arrastraba ademas im-
pagos con Telefonica por casi me-
dio millon de euros que podra de-
volver hasta finales de 2025. El res-
to del pasivo son créditos con so-
ciedades vinculadas que, en algunos
casos el auditor ya advirtio que de-
beria deteriorar.

Y es que la organizacion va logro
refinanciar el pasivo con la banca
anteriormente. Hoy solo quedan
expuestos BBVA v la sociedad pu-
blica Avalis de Catalunya, que ava-
16 en su dia una poliza de Caixa-
Bank. Aunque en el caso de la en-
tidad cotizada existan cuotas sin
pagar se decidio dejar fuera de la
reestructuracion debido a que re-
presenta alrededor del 0,1% de la
mochila.

Con la deuda va ordenada, To-
rrot también reorganiza su nego-
cio. Tras llegar a vender 40 millo-
nes de euros en 2017 cuando la ad-
quirio el fondo Black Toro, “las pér-
didas acumuladas debido a una
gestion pasada deficiente, inversio-
nes fallidas y factores macroecono-
micos, como el Covid-19, el cierre
temporal de China, tensiones en la

b

cadena de suministro y la inflacion
llevaron a la sociedad a esta situa-
cion, segun el experto.

La empresa vendio en otofio de
2021 su participacion en Gas Gas a
KTM vy opto por relevar a la anti-
gua ctuipula con el fichaje de John
Dixon como consejero delegado. A
partir de ahora, la firma se concen-
trara en la venta de motocicletas
propias eléctricas baiio la ensefia
Muvi y motos eléctricas todo terre-
no para nifios. También se hara ma-
quila para la marca Rieju para apro-
vechar su capacidad industrial.

Atras quedan inversiones fallidas
que provocaron la necesidad de
afrontar una reduccion de capital
de 23,3 millones en mayo del afio
pasado en el marco de una opera-
cion acordeon por las perdidas acu-
muladas durante ejercicios.
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Calendario 2024

Ferias y Congresos

Enero
22 dic 23
=07 ere Juvenalia
16-18 Promoqgift
24-28  Fitur
29-31 Madrid Fusion
Febrero
06-0B Genera
07-09 KMO Moda
07-10 Intergift
0B-11 Bisutex
08-11 Madridplata y mas by Madridjoya
09-11 Momad
15-18 Mercedes-Benz Fashion Week Madrid
15-16 Expocidalberia
17-18 Japan Weekend Madrid
17-20 Intersicop
17-20 Coffee Fest
19-21 HIP - Hospitality Innovation FPlanet
26-27 World Olive 0il Exhibition
27-01 mar Sicur
Pte.fechas  Uiscovery Cosmos
Marzo
06-10 ARCOmadrid
06-10 Semana de |la Educacion
— Aula / 06-10
- Congreso Red +
Interdidac / 07-09
— Salon Intermacional de Postgrado
y Formacion Continua/ 07-09
— Madrid es Ciencia / 07-09
— School Day / 06-10
13-1% |berzoo + Propet
14-16 Expodental
14-17 Cinegetica
15-17 Interocio
19-21 Rebuild
19-21 Infarma Madrid
Abril
0B-14 Antik Passion Almoneda
10-12 Expofranguicia
10-12  Spain Skills
12-14 Expooptica
13-14  Scrapworld
18-18  Fruit Attraction Sao Paulo
21-24 Congreso Mundial de la WHF
22-25 Salon Gourmets
26-27 Feria del corredor del Zurich
Rock'n Roll Runing Series Madrid
Mayo
07-09 Feria Internacional del Juego
08-09 Architect & Work Madrid
20-21 Destila MAD
22-25 Sima
22-26 Madrid Car Experience
22-26 Madrid Mas Moto
23-26 ARCOlisboa

Junio
04-05 Ecolivinglberia
04-0% Organic Food Iberia
06 jun Congreso AWS Summit
11-16 Salon VO
12-16 Congreso EHA
18-20 FSMS - Foro de Medioambiente
y Sostenibilidad
= [ecma
- Foro de las Ciudades
- SER
20-22 Feria Internacional del Juguete
27-29 Motortec Santiago de Chile
Julio
22-27 Congreso Internacional
de Botanica
Agosto
21-23  ESS+Powered by Sicur Colombia
Septiembre
09-13 60° Congreso Anual de la
Asociacion Europea para
el Estudio de la Diabetes
11-185 |Intergift
12-16 Bisutex
12-1% MadridJoya
12-15 Mercedes-Benz Fashion Week Madrid
13-15 Momad
18-22 Madrid Expo Camper & Caravan
23-25 Farmaforum + Biotechforum +
Cosmeticaforum + Labforum
Pte.fechas  Japan Weekend Madrid
Pte.fochas F1SI0 ExXpo
Octubre
08-10 Fruit Attraction
16-17 Madrid Tech Show
17-20 Estampa
18-20 Salon Look
18-20 1001 Bodas
18-21 Guext
21-22 Ferma Forum
22-25 Fiaa
22-25 542 Reunion Anual de la Sociedad
de Continencia
Noviembre
05-08 EPower&Building
— Construtec
= Veteco
— Smart Doors
— Piscimad
05-08 Matelec
08-07 Accountex Espana
08-10 Madrid Comic Pop Up
16-17 Mibebéyyo
18-21 Global Mobility Call
19-21 Simo Educacion
19-21 Interihotel
20-21 Advanced Manufacturing Show
20-21 Composites Madrid
20-21 Robomatica Madrid

Siente la inspiracién.

21-24 Biocultura

23-01 gic Feriarte

27-28 Empack Madrid

27-28 Expo Foodservice

29-01 ¢ic Retromovil Madrid

29-01 gic IFEMA MADRID Horse Week

Pre. fechas  Salon Penin de los Mejores vinos

Pte.fechas Feria del Empleo para personas
con discapacidad

Diciembre

20-22 Gamergy

20 dic - ,
Mene2zs Juvenalia

Conciertos,
IFEMA

Espactﬂ'culns MADRID
y Exposiciones LIVE
90 sep'23- W ene Jurassic World

by Brickman
24 nov23= 2B ene Circlassica
13 ene Cantajuegos
03 teb Circoloco

22-23 mar Blackworks Festival

05 dic'23- 07 ae  Mundo Pixar Madrid

04 abr Valery Meladze

20 abr Horteralia

20 abr Outworld Klangkuenstler
08 jun | Love Reaggeton

22 jun | Love 90

29 jun Love the Twenties festival
01 ene = 3 ago Malinche El Musical

15 sep- 06 revzs Circo de los Horrores

04-05 oct Time Warp Festival
01 ene= 28 sep WAaH Madrid

12-22 aic Christmas by Starlite
Pte. techas Discovery Cosmos
Partners

(@berdola 1BERIA 4 Uber

ifema.es

Ed: JO/0V 2024

IFEMA
MADRID
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Grifols y Rovi tienen 48 horas para
unirse a la red de farmacos esenciales

Algunas farmacéuticas espaiolas tienen tratamientos que Europa quiere asegurar

Javier Ruiz-Tagle mapriD

El tiempo para formar parte de la
alianza de empresas y organizacio-
nes para asegurar el suministro de
farmacos clave para Europa se ago-
ta. El Ministerio de Sanidad, a tra-
ves de la Agencia de Medicamen-
tos, ha dado de plazo hasta el 16 de
febrero para inscribirse en la red que
garantizara la fabricacion de todos
los tratamientos que el Viejo Con-
tinente ha categorizado como estra-
tégicos. Se trata de un procedimien-
to opcional, pero que tiene ventajas
comerciales va que se aseguran ven-
tas de productos.

Entre las companias espafolas
gue tienen mucho que deciren la
produccion de algunas moléculas
se encuentran las dos firmas del Tbex:
Rovi y Grifols. La farmacéutica de
los Lopez-Belmonte tiene como ne-
gocio principal la comercializacion
de heparinas, uno de las moléculas
elegidas por Europa. No en vano, y
a expensas de los resultados anua-
les, durante los primeros nueve me-
ses de 2023 estos medicamentos le
supusieron 175 millones en ingre-
sos. En lo que respecta a Grifols, la
Union Europea ha considerado esen-
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Abierto el plazo de participacion en la Alianza de Medicamentos |
Criticos de Ila Unién Europea

= —

e ——

La Alianzs sobre Medicamentos Criticos estd ablerta a todas las organizaciones activas en &l ecodisterna
de los medicarmentos criticos: empresas y asociaciones comerciales, autoridades competentes de los
Estador miembro; instituciones, organismos y agencias de |1a UE; sautondades locales y regionales y sus
agencias. organzacones de interlocutores sociales, organizaciones no gubernamentales (ONG), ¥ grupos

Aunque los grupulﬂltaniominam pnrmrorlddnﬂhcnmﬂﬂhmﬂ-hmdt
fabricacién de la UE, la reserva estratégica, las compras publicas, la diversificacion de la cadena de
suministro, y la cooperacion y las alianzas internacionales.

Extracto del documento de la Agencia Espafola de Medicamentos. oanil arrovo

cial un paquete de firmacos hemoes-
taticos. Entre ellos se encuentran
varios que comercializa desde hace
afos la farmacéutica catalana. Al-
gunos factores de coagulacion asi
como la albumina han sido seleccio-
nados por la Agencia Europea del
Medicamento como farmacos a los
que se debe asegurar su fabricacion

v suministro, lo que convierte a es-
ta compaiia en uno de los preten-
dientes para este cometido.

Las dos firmas del Ibex 35 no son
las iinicas que pueden aportar a es-
ta red de suministro de medicamen-
tos. Por poner un ejemplo, este pe-
riddico adelanté hace una semana
que Espafia contara con una gran

fibrica de paracetamol para abas-
tecer a toda Europa. El nombre de
la empresa que liderara el proyec-
to atin no ha salido a la luz, pero to-
do apunta a que sera Galenicum,
una empresa catalana que tiene sus
instalaciones productivas en la Co-
munidad de Madrid. Una vez se
apunten las compaiiias farmacéu-

ticas que quieran antes de este vier-
nes, comenzara el proceso de crea-
cion de la alianza contra el desabas-
tecimiento. La Agencia Espanola de
Medicamentos y Productos Sanita-
rios explica que tendra una dura-
cion inicial de cinco afios y se espe-
ra que inicie sus trabajos tras la adop-
cion del reglamento interno duran-
te la primera reunion del foro de la
alianza en el segundo trimestre de
2024,

“Aungue los grupos de trabajo es-
tan aun por definir, pondran el foco
en el refuerzo de las capacidades de
fabricacion de la UE, la reserva es-

La primera reunion
entre paises y
empresas se
celebraraen el
segundo trimestre

tratégica, las compras publicas, la
diversificacion de la cadena de su-
ministro, v la cooperacion y las alian-
zas internacionales”, sefialan desde
la institucion dirigida por Maria Je-
suis Lamas, “Esta previsto que se pu-
bliquen las primeras recomendacio-
nes sobre las medidas que deben
adoptarse para mejorar el suminis-
tro de medicamentos criticos en oto-
fio de 2024”, afaden.

La institucion nacional formara
parte durante todo este afio de la
junta directiva de la alianza para fre-
nar la falta de medicamentos que
acucia al continente.

José Elias (Audax) entra en el negocio
de alimentacion natural para mascotas

Abre la cadena de tiendas Naturlove Petfood con su primer local en Barcelona

Estela Lopez BARCELONA.

El empresario fundador y propie-
tario de la energética Audax Reno-
vables, José Elias, ha sumado un
nuevo negocio a su cartera de in-
versiones, en este caso una ensefa
comercial especializada en la ali-
mentacion y complementos para
mascotas: Naturlove Petfood. Su
primer local abrio en enero en el
Eixample de Barcelona, y busca ha-
cerse hueco en este creciente nicho
de negocio ofreciendo alimentos
100% naturales para perros vy gatos.

Elias ha creado la marca desde
cero, de hecho, a partir de una so-
ciedad inactiva de Audax, si bien
nace aprovechando la estructura
de La Sirena, la cadena de congela-
dos que Elias compro en verano de
2021, y depende de la misma ma-
triz, Healthline Foods, segtin han
indicado a elEconomista.es fuentes
de La Sirena.

Healthline Foods fue creada por
Elias dentro de su holding inversor,
Excelsior Times, para vehicular in-
versiones en el segmento de la ali-
mentacion, v es donde ha ubicado
Naturlove Petfood, que por el mo-
mento descarta el modelo de fran-
quicias, para antes consolidar una
red propia que preve ir extendién-
dose como una mancha de aceite.,

Asi, al primer local de la calle Ara-
gon de Barcelona le seguira otro en
Gracia en las proximas semanas, y
asi hasta una decena en la capital
catalana y mas adelante poblacio-
nes del entorno, si bien la firma no
se marca limitaciones geogrificas
de futuro.

Seran locales urbanos de entre
100 v 150 metros cuadrados de su-
perficie de venta en barrios densa-
mente poblados, y que ofreceran
marcas de alimentacion natural pa-
ra mascotas, asi como complemen-
tos. Sus empleados cuentan con for-

v’

El empresario José Elias, presidente de Audax Renovables. (uis moring

macion veterinaria para poder ase-
sorar a los clientes, pero no tienen
marca propia.

La ensefa todavia no dispone de
pagina web -existe una de otro ne-
gocio de otro segmento-, pero ya
ofrece la posibilidad de venta onli-
ne en la Peninsula a través de las re-
des sociales, como Instagram y Ti-
kTok, directamente desde la tien-
da, mediante Correos Express, con
entrega en 24 o 48 horas.

Apuesta también en La Sirena
Pero Naturlove Petfood no es la tni-
ca apuesta de Elias por la alimen-
tacion para mascotas. De hecho, La
Sirena también ha incluido esta ga-
ma de productos en su nuevo con-
cepto de tiendas, que van mas alla
de los congelados y aspiran a satis-
facer toda la lista de la compra co-
mo un supermercado de proximi-
dad mas, incluyendo productos fres-
cos y panaderia.

Ellocal pionero fue el de la Ram-
bla Guiptizcoa de Barcelona estre-
nado el pasado verano, pero ahora
se extendera la gama de alimenta-
cion animal congelada a 38 tiendas,
segun detallan desde la marca, que
han visto como la categoria “fun-
ciona muy bien” y es una tenden-
cia clara de mercado, con datos co-
mo que en Espafia ya hay mas mas-
cotas que nifos, ejemplifican.



ell conomista.es MIERCOLES, 14 DE FEBRERO DE 2024

Web: www eleconomistaes E-mall mercados2@eleconomistaes 19

Bolsa & Inversion

Los gestores entran en bolsa al mayor

El miedo a un aterrizaje duro pasa a ser el cuarto ‘
mayor peligro para los encuestados por BofA

V. B. Moro / F. S. Jiménez MADRID.

La encuesta a gestores de fondos
que elabora todos los meses Bank
of America ha continuado en febre-
ro la tendencia que se empezo a ver
durante el primer mes del ejerci-
cio. Ya en enero se aprecio una me-
jora de los gestores sobre el pano-
rama macroeconomico, pero los re-
sultados en esta ocasion han sido
especialmente optimistas en este
sentido, vy han llevado a los encues-
tados a regresar a la bolsa, de for-
ma general, por primera vez en dos
anos, v a favorecer sectores ciclicos,
considerados de mas riesgo, como
la tecnologia o la bolsa estadouni-
dense, incrementando la exposi-
cion de este tipo de activos hasta
niveles que no se habian visto des-
de antes de que comenzase la subi-
da de tipos de la Fed y el BCE.

El posicionamiento mas inclina-
do por el riesgo que se ha visto en
esta encuesta tiene una base funda-
mental: la recesion ha desapareci-
do del escenario base de los gesto-
res por primera vez desde abril de
2022, y la opinion mayoritaria de
los encuestados es que en los pro-
ximos 12 meses se conseguira evi-
tar. Esto no significa que la econo-
mia vaya a mejorar en el proximo
afo, ya que la opinion mayoritaria
sigue siendo que la ralentizacion en
el crecimiento va a seguir produ-
ciéndose a 12 meses, pero ya no se
espera un crash en este periodo, si-
no un aterrizaje suave, uno de los
mejores escenarios posibles.

Algo ha cambiado en el animo de
los gestores en apenas un mes. La
posibilidad de ver “un aterrizaje du-
ro” de la economia era el principal
peligro que destacaban en enero, v
en apenas 30 dias ha perdido cua-
tro puestos en la lista de mayores
amenazas para el mercado. Un nue-
vo rebote de la inflacion se sitta
ahora en primera posicion. A pesar
de que el peligro inflacionista es un
riesgo real para los gestores, la ma-
yor parte no mantiene como esce-
nario base un nuevo repunte de los
precios, con un 69% neto de los ges-
tores esperando que la inflacién sea
mis baja que ahora en 12 meses. Es-
to es un ejemplo de que las nubes
se van disipando en el horizonte.

Las perspectivas macro de los en-
cuestados han mejorado tanto que
también se estin contagiando a las
estimaciones de crecimiento de be-
neficio empresarial que manejan:
ahora s6lo un 5% neto de los en-
cuestados cree que los beneficios

El ‘aterrizaje duro’ pasa de ser el mayor peligro a ser el cuarto

Porcentaje de gestores que espera una recesion mundial en 12 meses

ritmo en 2 anos al descartar la recesion

El riesgo vuelve a las carteras con valores de
tecnologia, activos americanos y consumo ciclico

Cambio mensual en el posicionamiento de las carteras (p.p)
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nejan 568.000 millones de dolares El informe de la encuesta hace mejor comportamiento cuando no
Un 69% de los en patrimonio entre todos, hanop- mencion expresa a las Siete Mag- hay un entusiasmo excesivo por la
tado por aumentar la exposiciona  nificas (Microsoft, le, Nvidia, situacion economica). Por primera
encuestados cree po Xp ( App ). Por p

que la inflacién
seguira cayendo
a 12 meses vista

empresariales se reduciran en los
proximos 12 meses, la mejor lectu-
ra desde enero de 2022, y un por-
centaje que contrasta con el pesi-
mismo que se llego a ver a media-
dos del afio pasado, cuando cerca
de un 80% neto de los gestores es-
peraba ver un deterioro del bene-
ficio empresarial a 12 meses vista.

Rotacién hacia la bolsa

El mayor optimismo de los gesto-
res por la situacién macroeconomi-
ca se ha visto acompafiado de una
rotacion de sus carteras hacia los
activos de mas riesgo. De media, los
209 gestores encuestados, que ma-

bolsa para aprovechar esta mejora
en el panorama macroeconomico
que ahora perciben, hasta el punto
de aumentar el peso de la renta va-
riable hasta niveles no vistos en dos
anos, en febrero de 2022. Ahora, el
21% neto de los gestores reconoce
sobreponderar bolsa.

De hecho, durante el tltimo mes
s0lo ha habido una categoria de ac-
tivos que ha aumentado mas su pe-
so en las carteras de los encuesta-
dos que la renta variable, y esta ha
sido la del sector de las telecomu-
nicaciones, con un incremento de
15 puntos porcentuales en la expo-
sicion de los gestores, La tecnolo-
gia también ha sido en febrero una
de las clases de activos favoritas de
los gestores, con un aumento de 10
puntos porcentuales en la cartera,
que las deja ahora con el mayor pe-
so que se ha visto desde agosto de
2020.

Amazon, Meta, Alphabet y Tesla)
como la posicion con mayor popu-
laridad, en un momento en el que
se habla del riesgo de valoraciones
de burbuja por el efecto de mega-
capitalizacion. El 61% de los en-
cuestados dice tenerlas en cartera.
Se trata de la mayor concentracion
desde que los gestores apostaron
en masa por el dolar a largo plazo
en octubre de 2022, También se se-
fiala que los activos estadouniden-
ses y los del sector de consumo ci-
clico ocupan el cuarto y quinto lu-
gar en el ranking de activos que mas
exposicion han ganado.

Febrero también ha dejado lec-
turas interesantes en cuanto a I.‘:’l
preferencia de los gestores entre
activos de estilo growth (de creci-
miento, activos que suelen compor-
tarse bien en los momentos expan-
sivos del ciclo econdomico), frente
al value (un estilo que suele tener

vez desde mayo de 2020 los gesto-
res creen ahora que el estilo growth
tendra un mejor comportamiento
que el value.

La rotacion hacia activos de mas
riesgo se ha hecho a costa de cua-
tro tipos de activos, principalmen-
te: los de mercados emergentes, en
primer lugar, cayendo hasta la ma-
yor infraponderacion desde noviem-
bre de 2022, seguido de los reits
(fondos que invierten en activos in-
mobiliarios), consumo basico y li-
quidez. La renta fija también ha ga-
nado algo de peso en el Gltimo mes,
pero nada comparado con la ten-
dencia que se venia viendo en el pa-
sado reciente. Sigue siendo el acti-
vo mas sobreponderado de las car-
teras si se compara con el posicio-
namiento histérico de los gestores,
y cuenta con una sobreponderacion
neta del 6% en este momento para
los encuestados.
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EL SECTOR EUROPEQ RETROCEDE UN 7% EN EL ANO

Las socimis del Ibex vuelven
a descuentos de casi el 50%

Con las caidas de 2024, Merlin y Colonial ofrecen
una rebaja media sobre el valor de sus activos del 46%

Violeta N. Quifionero MADRID.

El mercado aleman de oficinas su-
fria durante 2023 una caida de los
precios de mas del 10%, la mas pro-
nunciada desde que comenzaron
los registros en 2023 y, segtin reco-
gen desde Bloomberg, las perspec-
tivas para 2024 es un escenario de
nuevas caidas. En bolsa, el sector
europeo del real estate registra pér-
didas (-7%) con las que se sitiia en-
tre los mas bajistas de todo el Vie-
jo Continente en 2024. Entre sus
firmas se hallan dos espanolas: Mer-
lin v Colonial. Ambas acumulan
también fuertes retrocesos del 20%
y el 7%, respectivamente. Las per-
didas, sin embargo, vuelven a am-
pliar sus descuentos sobre el NAV
(valor neto de los activos) y ya co-
tizan con una rebaja media del 46%.

El escenario que el mercado ba-
rajaba a finales del afio pasado, en
el que el Banco Central Europeo co-
menzaria una politica de recorte de
los tipos de interés en 2024 (el mer-
cado llegd a descontar hasta seis ba-
jadas este afio) llevaron a los inver-
sores a sumarse a las acciones de
ambas socimis. Asi, Merlin y Colo-
nial finalizaban 2023 con ascensos
en bolsa alrededor del 15% y el 9%,
respectivamente. Ahora, sin embar-
go, se descuentan cinco bajadas de
tipos y se ha retrasado el comienzo
de esta politica a abril. Este marco
mas restrictivo que el inicial ha su-
puesto un castigo de las inmobilia-
rias en el parque.

Sobre los 10,88 euros por accion
en los que Colonial fijaba el valor
de sus activos en los ultimos resul-
tados semestrales sus acciones ofre-
cen una rebaja del 52%. La compa-
fila cotiza en minimos de octubre y
se coloca entre las firmas mas ba-
jistas del Ibex 35 en el ejercicio. El
consenso de expertos que recoge
FactSet espera que durante los pro-
ximos meses la firma sea capaz de
volver a los 6,68 euros por titulo.
Sobre precios actuales, esta valora-
cion le deja un potencial del 28%.

A finales de febrero, Colonial
anunciara sus cuentas de 2023. En
ellas, los expertos esperan que, pe-
se a proyectar un beneficio bruto
historico (305 millones de euros),
la compaiiia vuelva a reducir el va-
lor neto de sus activos. Ya lo hizo
en los ultimos resultados semestra-
les cuando pas6 de un NAV de 11,83
euros por accion a 10,88. Ahora, los
analistas esperan que la socimi co-
loque esta cifra en los 9,89 euros, lo
que supone una nueva rebaja del
9%. Ademas, esperan que su LTV

Tienen recorridos a doble digito

Las socimis del Ibex 35

B NAV* 2023 por accion (€)

Merlin Properties

Descuento
150 sobre NAV

(%)

— 39

93
NAV* 2022 por accion (€) 15,67
LTV** 2022 (%) 32,7
LTV** 2023 (%) 339
Recomendacion ©

Potencial en bolsa (%) 18

Precio de la accion (€)

Colonial
Descuento
1088 sobre NAY
1 (%)
— 52
5,22
NAV* 2022 por accion (&) 11,83
LTV** 2022 (%) 369
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(loan to value, en inglés, el nivel de
endeudamiento sobre los activos)
crezca en 2023 y supere el 41%, fren-
te al 36.9% de 2022. “Si bien la ra-
tio LTV se sitiia en el 39% a cierre
de septiembre, Colonial cuenta con
el 100% de la deuda a tipo fijo o cu-
bierta, mantiene un coste financie-
ro del 1,72% v, dada su estructura
de deuda y vencimientos, preve ase-

Dividendos
que rentan
sobre un 4%

Tras repartir 1,19 euros con
cargo a los beneficios de
2022, una cifra extraordinaria
apoyada por la venta de Tree
a BBVA (el pago extraordina-
rio se elevd a 0,75 euros por
accion), segun las estimacio-
nes de los expertos, Merlin
ofrecera sobre los beneficios
de 2023 un dividendo de 0,44
euros. Sobre precios actuales,
esta retribucion renta un
4,4%. Por su parte, Colonial
incrementara su dividendo
hasta los 0,26 euros, desde
los 0,24 de 2022, que otorgan
una rentabilidad del 3,9%.

gurar un tipo inferior al 2,5% en los
proximos 3 afios”, explican desde
Renta 4. Desde el equipo de inver-
sion destacan que “gracias a la ca-
lidad de los activos, Colonial logra
una estabilidad y resiliencia ante ci-
clos adversos”.

Por su parte, dado que su caida
no es tan elevada (-796), el descuen-
to que ofrece Merlin sobre su NAV
actual (de 15,36 euros por accion)
es menor, del 39%. Los expertos re-
comiendan aprovechar este des-
Censo como una nueva oportuni-
dad de entrada en el valor, al que
ven cotizando un 18% por encima
de los niveles actuales, hasta situar-
se en los 10,98 euros.

Aligual que Colonial, Merlin ren-
dira cuentas al mercado el proxi-
mo 28 de febrero. Los analistas di-
bujan para ella la misma hoja de
ruta que para su compafiera en el
Ibex y esperan que también recor-
te el valor neto de sus activos has-
ta los 14,02 euros. También apun-
tan a un aumento de su LTV des-
de el 32,7% de 2022 hasta el 36,9%.
Desde Renta 4 opinan que “de ca-
ra a 2024, y tras dos ejercicios de
buena marcha operativo, estima-
mos que Merlin compense las ren-
tas brutas y FFO perdidas por la
desinversion de las oficinas de
BBVA, dando visibilidad y recu-
rrencia al dividendo”.

MSCI expulsa a Naturgy
y Acciona Energia de
sus indices bursatiles

El cambio sera efectivo
al cierre de febrero al
no cumplir con los
requisitos minimos

S.M.F. maDrID

Las acciones de Naturgy y Accio-
na Energia se llevaron ayer otro
reves al haber perdido el respal-
do de Morgan Stanley Capital In-
ternational (MSCI). El responsa-
ble de configurar indices de refe-
rencia para la bolsa global exclu-
ve de sus listas, v de sus indices
MSCI a las dos acciones espano-
las vinculadas a la energia al no
cumplir con los criterios minimos
que fija el proveedor financiero
estadounidense.

En concreto, el criterio con el
que no cumplen ambas compa-
fiias espaiiolas es el de tener un
valor de su capital flotante infe-
rior al establecido por MSCL. Se-
gun las bases del configurador
de indices bursatiles, una com-
paiiia espafiola debe tener una
capitalizacion de mercado flo-
tante ajustada por free float (ac-
ciones susceptibles de ser nego-
ciadas) superior a los 1.500 mi-
llones de euros, un volumen de
negociacion medio diario supe-
rior al 15% de ese free float en los
ultimos seis meses y estar cons-
tituida en Espaiia.

La decision tiene relevancia pa-
ra Naturgy y Acciona Energia, ya
que muchos fondos, inversores
institucionales y gestoras tienen
en cuenta la inclusion de las ac-
ciones en indices de referencia a
la hora de configurar sus carteras
de inversion. Es decir, el no apa-
recer en grandes indices, como
son los del MSCI, que también
configuran selectivos con crite-
rios ESG o sectoriales, reduce la
posibilidad de captar mas finan-
ciacion en el mercado. Del mismo

modo, un recorte de rating puede
expulsar a una compaiiia de una
estrategia de inversion.

Por otra parte, la propia Naturgy
comunico a la Comision Nacional
del Mercado de Valores su exclu-
sion de la lista de MSCI y anadio
que “no tiene ninguna relacion
con su actual desempeno opera-
tivo y financiero”. La decision de
excluir a ambas companias de es-
tos indices no conllevo el desplo-
me de sus acciones en la sesion.
Eso si, en el afio Naturgy se deja
un 13% mientras Acciona Energia
retrocede mas de un 23% en 2024.

La expulsion de ambas compa-
fiias se hara efectiva al cierre del
mes de febrero, como muchas otras
compaiiias en el mundo que se
quedaran sin su lugar dentro de
los indices MSCIL.

3.

En 2024 Naturgy cede un 13%
mientras que Acciona Energia
pierde alrededor de un 23%

No fueron las tinicas revisiones
y expulsiones. La caida de la bol-
sa china de los altimos meses es-
ta provocando dos efectos: la fu-
ga de inversores y la caida del vo-
lumen de negociacion de sus va-
lores, a pesar de que en las (iltimas
sesiones entrd de nuevo dinero
aprovechando los bajos precios,
segun recogen desde Bank of Ame-
rica. Sin embargo, en esta revision
de febrero hasta 66 compaiiias del
gigante asiatico salen del MSCI
China, el que era la referencia de
la economia emergente antes del
impacto de la pandemia. Este in-
dice bursatil del gigante asiatico
se desploma mas de un 60% des-
de maximos del 2021 y pondera
en minimos historicos en el con-
junto de la bolsa global.

Las dos companias ceden en 2024

Evolucion en bolsa de Acciona Energia y Naturgy, en euros

" Acciona Energia = Naturgy
40

35
30
25

20

feb. mar abr may jun. jul

Fuente: Bloomberg.

2023 4 p 2024

ago. sep. oct nov. dic. ene feb

el conomista.




el conomista.es MIERCOLES, 14 DE FEBRERO DE 2024

21

Bolsa & Inversion

La gran fiesta de la deuda en EEUU: ya
paga un billon de dolares en intereses

En 2022 apenas estaba en 635.000 millones y ahora supera el gasto en Defensa

Alvaro Moreno M ADRID.

EEUU esta ante un verdadero pro-
blema con su deuda. El pais norte-
americano ha acudido a la misma
de forma agresiva para mantener su
gasto publico a pleno pulmon e im-
pulsar su economia. Un solido cre-
cimiento ha permitido que los nive-
les pasivos no se extiendan de for-
ma critica, pero EEUU ya esta pa-
gando esta fiesta de la deuda, que ha
venido de lamano de unos tipos de
interés desatados. El pais norteame-
ricano ahora se encuentra pagando
cerca de 1 billon de dolares al ano
solo en intereses de la deuda, sien-
do este el segundo mayor gasto de
todo su presupuesto, superando in-
cluso al coste de Defensa.

Los altimos datos de la Reserva
Federal muestran que el gobierno
va se deja 1,026 billones de ddlares
en pago de intereses. Es decir, solo
en hacer frente a estas facturas, la
Casa Blanca se deja casi cuatro ve-
ces el PIB de Portugal y cinco veces
el de Grecia. Respecto a su evolu-
cion, literalmente el pais ha dupli-
cado esta partida respecto a los mi-
nimos de 2021, donde apenas supo-
nia 500.000 millones de dolares en

Los costes ya superan el billon de délares

Evolucion del coste por intereses en el presupuesto federal de EEUU, billo. de $
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nes, el 21% del presupuesto). Sin em-
bargo, el hambre de deuda y unos ti-

pos de interés altos durante un pe-
riodo largo de tiempo podrian pro-
vocar que ascendiera al principal
gasto de la potencia mundial. El pa-
go de intereses ya ha superado a par-
tidas que parecian imbatibles, co-
mo el presupuesto de Defensa de
EEUU, que estd en el entorno de los
816.700 millones.

Fitch ya le retiro la
‘triple A’ por como
la carga de deuda
estaba poniendo en
riesgo su economia

un avance incontenible. En enero
de 2022 estos costes apenas supo-
nian 635.000 millones y a comien-
zos de 2023 ya estaba en los 873,000
millones. Sin embargo, a pesar de
haber tenido que negociar el techo
de la deuda de EEUU, puso este pro-
blema en el foco politico, la realidad
es que estas alzas han sido inconte-

nibles. Los mercados temen que Wa-

shington destine cada vez mas de
su presupuesto solo a ponerse al dia
con sus acreedores y su economia
acabe lastrada por ese peso.
Actualmente, de los 6,1 billones
de gasto realizado en 2023, el pago
de la deuda supone ya el segundo
mayor gasto de todo el presupues-
to solo por detras de lo que se in-

vierte en Seguridad Social (1,4 billo-

Todo esto supone un desafio que
preocupa a expertos vy agencias ca-
lificadoras. Fitch rebajo por sorpre-
sa este verano la calificacion de tri-
ple A hasta AA+ en una decision sin
precedentes. El motivo principal
que esgrimia ya por aquel entonces
era como la carga de deuda del go-
bierno estaba poniendo en riesgo su
economia.

El BoE retrasara su primer recorte a
agosto y tensa el mercado de renta fija

Los expertos solo esperan tres recortes en 2024 frente a los siete previstos en enero

S-M. F. maDRID

Los expertos asumen que los ban-
cos centrales no recortaran los ti-
pos de interes este afio ni tanto ni
tan rapido como se esperaba, pero
ninguno entre los grandes respon-
sables de las politicas monetarias
del mundo dilatara tanto su pivote
como el Banco de Inglaterra. Y eso
tensa el mercado de deuda britani-
ca, con los vencimientos inferiores
al afio por encima del 5% y el bono
a diez afios de nuevo en el 4%.

Al comienzo del 2024 el merca-
do esperaba hasta siete recortes de
tipos de interés en el Reino Unido,
segun Bloomberg. Ahora, el Banco
de Inglaterra (BoE, en inglés) solo
realizara tres movimientos a la ba-
ja este afo de 25 puntos basicos ca-
da uno, segun las ultimas previsio-
nes, lo que llevaria a la referencia
para la libra esterlina del 5,25% ac-
tual, el maximo en dieciséis afnos,

Las ventas tensan los retornos

Evolucion de la deuda britanica

B Rentabilidad bonos, en porcentaje (escala derecha)
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al 4,5% al cierre del ano. Y el pri-
mero de estos recortes se prevé pa-
ra agosto.

La ultima puntilla la dio el dato
de salarios medios en el Reino Uni-
do de diciembre, que fue superior
al esperado por el mercado. El BoE
no las tiene todas consigo para do-
blegar a la inflacion y eso eleva la
rentabilidad de todos los tramos de
la deuda. Ninguno de los vencimien-
tos por debajo de los doce meses
ofrece un rendimiento inferior al
5%. Y la expectativa es que no cai-
gan por debajo de esa referencia
hasta el segundo semestre del afo,
segun Bloomberg, a medida que se
acerquen los recortes del BoE.

No obstante, los bonos britanicos
a partir de los dos afos registran in-
crementos superiores a los 35 pun-
tos basicos lo que suaviza la curva
de deuda britanica aunque atin si-
ga invertida (mayor aversion al ries-
go a corto que a largo plazo).

Elinterésdelas
letras del Tesoro
a 3 meses toca
maximos de 2011

Se situa 40 puntos
basicos por encima
del bono a una década

elEconomista.es 112010

En un tiempo sera dificil reno-
var letras del Tesoro a intereses
tan altos, en un contexto en el
que bajaran los tipos de interés.
De ahi que muchos inversores
estén apurando los plazos mas
cortos, que son los que mas es-
tan ofreciendo.

El Tesoro Publico coloco el
martes 2.036 millones de euros
en letras a tres y nueve meses, pa-
gando intereses mas altos en am-
bas referencias. La demanda en
la emision triplico lo finalmente
adjudicado, seguin datos del Ban-
co de Espana (BdE). Las solici-
tudes totales de ambos activos
rebasaron los 6.261 millones de
euros. Por tanto, la ratio de co-
bertura alcanzd las 3,07 veces.

En detalle, el Tesoro ha capta-
do 440,87 millones en letras aun
trimestre, frente a una demanda
cinco veces superior (2.210 mi-
llones de euros), v en las letras a
nueve meses las peticiones han
escalado a 4050 millones (de las
que se han adjudicado 1.5954 mi-

llones de euros).

PO R{IEHTD
Es el interés medio que

exigieron los inversores a las
letras a 3 meses en la subasta

El Tesoro adjudico las letras a
tres meses con una rentabilidad
marginal del 3,74%, superando
el 3,538% de la subasta anterior
(celebrada hace casi un mes) y
marcando un maximo desde no-
viembre de 2011. El tipo de inte-
rés medio se situo en el 3,703%.

En cuanto a las letras del Te-
soro a nueve meses, el rendimien-
to marginal se incremento has-
ta el 3,504% desde el 3492% pre-
vio. En cuanto al tipo medio, fue
del 3,483%, quedandose por de-
bajo de los tres puntos y medio
porcentuales.

La subasta se celebro en un
dia que acabé con un repunte
en las principales referencias de
deuda en el mercado secunda-
rio, en el que cotiza la renta fija
tras ser emitida. La rentabilidad
exigida al bono espafiol a 10 afios
repuntaba hasta el 3,34% en una
jornada marcada por el dato de
IPC de Estados Unidos, que no
lograba bajar del 3% presionan-
do al alza los rendimientos de la
deuda.
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LA INVERSION EN INMUEBLES YA NO PREOCUPA TANTO

Las gestoras ven al deposito
como el granrival del fondo

Mas de la mitad de las entidades considera que sera
el principal competidor este afo, por delante de las letras

Cristina Garcia MADRID.

Hubo un tiempo en el que las gesto-
ras pensaban que la mayor compe-
tencia de los fondos de inversion era
la inversion en inmuebles —no es de
extraiiar si se tiene en cuenta que
buena parte de la riqueza de los es-
panoles se cimienta sobre ladrillo-.
Era justo antes de que el Banco Cen-
tral Europeo (BCE) iniciase, en julio
de 2022, una de las subidas de tipos
mas rapidas de la historia. Esas alzas
devolvieron el atractivo auno de los
productos favoritos de los espaiioles,
el depasito, que llevaba afios fuera de
juego. Tanto es asi, que hace justo un
ano, la industria se mostraba clara-
mente preocupada por suvuelta. Lo
que temian es que parte del ahorro
conservador prefiriese al depdsito.

No fue del todo asi por varias ra-
zones. La principal es que las gran-
des entidades bancarias no desem-
polvaron los depositos porque pre-
firieron seguir centradas en la venta
de fondos de inversion. Sobre todo
conservadores, por eso de ofrecer
una alternativa al deposito o a las le-
tras, por las que también hubo furor.
Este afio la rentabilidad de los depo-
sitos ya ha empezado a caer, ante la
expectativa de que el BCE empiece
un ciclo de bajada de tipos, y aun asi
la mayoria de gestoras vuelven a se-
falar al deposito como el principal
rival de los fondos.

El segundo contrincante, por de-
tras de los depositos, seria la inver-

El 37,4% del ahorro financiero esta en depositos

En porcentaje
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sion directa en bolsa y renta fija y, el Segin el iltimo Barémetro del Aho-
tercero, los planes de pensiones. La  rro publicado por el Observatorio In-
inversion en inmuebles ya no preo-  verco, casi seis de cada diez ahorra-
cupa tanto. Y no lo hace porque el  dores espafioles tienen un perfil con-
ahorrador conservador tiene asual-  servador, 9 puntos mas que hace dos
cance otras opciones para obtener afios. El porcentaje de ahorradores
rentabilidades, a diferencia de hace  conservadores supera el 50% en to-
unos afios en los que el BCE mantu-  das las generaciones, salvo entre los
vo los tipos al 0%. Entre ellas, los fon-  mas jovenes (en la Generacion Z, que
dos de renta fija a corto plazo, o in-  incluye a los nacidos a finales de la
cluso los monetarios; mas eficientes  década de los 90 e inicios de los 2000,

a nivel fiscal que los depositos.

el porcentaje es del 45%).

El 54% de los inversores
elevara el pesode la ESG
en cartera este ejercicio

Es la conclusion de una
encuesta de Morgan
Stanley entre cerca

de 3.000 minoristas

M.D. L. mADRID.

La exposicion de las carteras de
los minoristas a la inversion sos-
tenible es limitada, pero crecera
en los proximos meses, segun una
encuesta realizada por Morgan
Stanley entre unos 2.800 inverso-
res retail. El sondeo concluye que
solo el 14% de los inversores des-
tinan el 50% de sus carteras a la
inversion sostenible; la inmensa
mayoria esta por debajo de ese
50%. Otro 8% afirma, directamen-
te, no tener ninguna inversion ESG
(en base a criterios ambientales,
sociales y de gobierno corporati-
vo). Dicho esto, el 54% de las per-
sonas que respondieron esperan
aumentar su asignacion a activos
sostenibles en 2024, “lo que su-
giere oportunidades de crecimien-
to para los gestores de activos”,
destaca el informe. Morgan Stan-
ley entrevisto en total a cerca de
2.800 inversores en tres regiones:
1000 inversores en EEUU, otros
1.000, aproximadamente, en Eu-
ropa y cerca de 800 en Japon, to-
dos ellos con en torno a 100.000
euros disponibles para invertir.
Al mismo tiempo, apuntan al
greenwashing (ecopostureo) y ala
falta de transparencia y de con-
fianza en los datos como las dos
principales razones que han fre-
nado su exposicion a este tipo de

activos; su tercera preocupacion
seria el desempeifio financiero de
estas carteras. Por otro lado, el son-
deo también arroja la conclusion
de que uno de cada cinco inver-
sores (el 219) descarta invertir en
compaiias de gas o petroleo. El
51% solo se plantea invertir en em-
presas energéticas con robustos
planes para adaptarse a la transi-
cion verde y reducir sus emisio-
nes contaminantes.

Segun senialan desde el banco
de inversion estadounidense, in-
cluso aquellos inversores “que re-
conocen o asumen que sus inver-
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Es el porcentaje de encuestados
que ve el ‘ecopostureo’ como el
principal obstaculo para la ESG.

siones ESG [en base a criterios
ambientales, sociales y de gobier-
no corporativo] lo hicieron peor
que sus inversiones tradicionales
en 2022 han reconocido en esta
ultima encuesta “un interés cre-
ciente” en la inversion responsa-
ble. “Esto sugiere que los inver-
sores que se enfocan en la soste-
nibilidad tienden a tener horizon-
tes de mas largo plazo”, v estar
menos preocupados por las fluc-
tuaciones del corto, afirman des-
de el banco.

.:'.q-.;"".l *"ﬁ' . Mas informacion en

www.eleconomista.es/inversion-sostenible-asg

Dunas advierte de que 2024 no sera el ano de la deuda

La gestora se pone

en modo defensivo

y prefiere los plazos
cortos de vencimiento

Angel Alonso MADRID

Pese a ser un equipo de gestion de
perfil conservador, ya que su pri-
mer objetivo es preservar el patri-
monio de sus clientes, y pese al op-
timismo de las firmas de inversion
con los fondos de deuda gracias a
la normalizacion de tipos de inte-
rés, en Dunas Capital se salen del
consenso y advierten de que “2024
no va a ser el afio de la renta fija”,
en palabras de José Maria Lecube,
responsable de esta clase de activo
en la gestora.

Su vision de mercado no es tan
optimista como la de la mavyoria de
firmas, que descuentan el mejor de
los mundos, como fuertes bajadas
de tipos de interés en Estados Uni-
dos en un entorno de déficit fiscal,
al tiempo que se incrementan los
beneficios de las empresas gracias
al aumento de margenes y ventas,
mientras que en Europa se bajarian
aiin mas los tipos por un menor di-
namismo de la economia.

En la gestora consideran que
ocurra todo esto es altamente im-
probable. Alfonso Benito, director
de inversion de Dunas Capital, sub-
rayo durante la presentacion se-
mestral de la firma, que con un me-
nor nivel de globalizacion y con
mayores tipos de interés reales “ha-
ce falta mucha inversion en des-
carbonizacion e inteligencia arti-

En renta variable
apuestan por firmas
como Anima AM,
Logista o Total
Energies

ficial en un entorno en el que na-
die habla de reducir los déficits
ptiblicos y en el que habra un in-
cremento del gasto en defensa”,
con un crecimiento menor de la
economia.

Y es que, para la gestora, el mer-
cado esta ignorando los riesgos geo-
politicos que actualmente acechan,
como los conflictos bélicos, o el de
las elecciones presidenciales de pai-

ses como Estados Unidos.

“No creemos que sea el ano de la

renta fija porque los bonos estin ca-
ros, sobre todo los europeos”, sefa-
16 José Maria Lecube, responsable
de deuda en Dunas Capital, para
quien no obstante “la buena noticia
es que los tipos de interes estan en
el 4,5-5% y eso deja un refugio para
la inversion en bonos a corto plazo,
en deuda publica, crédito bancario
y algo de crédito de alta calidad”. A
su juicio, hay oportunidades en pla-
zos entre 6 y 36 meses de vencimien-
to que pagan entre el 4% y el 4,5%,
lo que permite “recuperar el dinero
justo a iempo para reinvertirlo” en
otras oportunidades de inversion.
Lecube explico que los proximos
trimestres se pueden enturbiar. “Hay
una exigencia de mayores rentabi-
lidades para el bono aleman, por-
que el Estado va a tener que afron-

tar un mayor gasto en defensa vun
incremento del déficit ptiblico. De
ahi que no veamos que sea el afio
de la renta fija, porque los gobier-
nos deberan pagar rentabilidades
mas altas”, explico.

En la parte de renta variable de
las carteras de los fondos, han in-
crementado el peso de las 25 com-
paiiias en las que habitualmente es-
tan invertidos, después de haber re-
ducido el peso de las mas ciclicas.
Entre sus apuestas estan la gestora
Anima, Logista o Total Energies,
Iberdrola, Santander o BNP Pari-
bas. “Estamos defensivos porque
los activos estian caros”, apunto Car-
los Gutiérrez, responsable de la car-
tera de renta variable de la gestora,
quién subrayo que “hay empresas
con valoraciones razonables. Y si
cae el mercado, tienen margen”,
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Ecotrader Bolsa & Inversion

Necesitamos mas OPVs

Analisis
Ricardo
Jiménez

HARMON

El pasado 1 de febrero, Ferrovial realizé una presenta-
cion para analistas e inversores en Nueva York en la se-
de del Nasdaq, el mercado donde cotizara en breve. Esa
misma semana debuto en la bolsa americana el gigante
del juego Flatter, con sede en Dublin, que también reve-
|6 que trasladara su cotizacion principal de Londres a
Mueva York. Siguen los pasos del fabricante inglés de
chips ARM vy la irlandesa de materiales de construccién
CRH que empezaron a cotizar en EEUU el afio pasado
buscando terrenos mds fértiles para
sus inversores. Parece que los han
encontrado, CRH sube un 25% y

cho que disminuyan los fondos gestionados y que mu-
chas de ellas se deslocalicen en Luxemburgo, con per-
juicio del mercado espafiol.

Ninguna medida explica por si sola el poco tamano
de los mercados financieros espafioles, pero todas su-
ponen crear distorsiones en el funcionamiento de estos
y en hacerlos menaos atractivos. El capital elige donde
invierte y es libre de moverse. Cual es el problema en
que Espaifa sea un destino atractivo para el capital fi-
nanciero, companias holding, etc. Este tipo de capital
trae consigo talento individual, innovacion, sueldos mas
elevados, riqueza y mayor capacidad de gasto, lo que
ayuda al desarrollo de los paises como muestra el
ejemplo de Irlanda.

Si miramos a la regulacion para potenciar el empren-
dimiento, nos encontramos que la ley de startup, da

una serie de incentivos fiscales gue
desaparecen cuando estas compa-
fiias empiezan a cotizar en mercados

ARM un 80% desde su traslado. Hay que atraer al regulados o en mercados como BME
Un‘reclente gstudm de EbamEerg mercado EEIJEIﬁU[ al Growth. Paf?ce que no gueremos te-
revelé que el numero de companias 2 - ner companias como Google, Ama-
cotizadas en Londres se ha reducido Inversor extranjem y zon, Tesla o Meta. Todas esas com-
un 25% en la Gltima década. Si nos evitar que el ahorro pafiias que hoy son las mayores del
trasladamos a Espania, el reciente Li- s mundo en valor en bolsa nacieron
bro Blanco publicado por BME mues- E:SpEll"Iﬂ' se marche como startup gracias a emprendedo-

tra que el nimero neto de companias
cotizadas en el mercado continuo ha
bajado de forma constante en los l-
timos diez anos. Allfunds, compafiia espafiola especiali-
zada en distribucién de fondos de inversién, decidid ini-
ciar su cotizacién en la bolsa de Amsterdam. Con un va-
lor inicial cercano a los 7.000 millones de euros, hubiera
sido la mayor OPV de una empresa espafiiola en los ulti-
mos diez afios. La bolsa espafiola se ha secado, lo cual
es muy grave para el futuro de un pais.

Hay una serie de factores comunes que explican el
menor peso de las bolsas europeas: las constantes ad-
quisiciones de compafiias cotizadas por parte de fon-
dos de inversion, la escasez de salidas a bolsa y el ni-
mero de companiias cotizadas europeas que empiezan
a emigrar a EEUU.

En el caso espaniol hay factores propios que agravan
el problema. El ahorro espafiol ha oscilado histérica-
mente entre los depdsitos, letras del tesoro y la inver-
sion en inmuebles. Ese es un esquema de paises poco
desarrollados financieramente y mas propio de entor-
nos inflacionistas. No se ha desarrollado un ahorro ni
una educacion financiera gue permita contar con mer-
cados financieros sdlidos y dinamicos que ayuden al
desarrollo y crecimiento de las em-
presas y de la sociedad en su conjun-
to. Las economias mas desarrolladas

res particulares y tuvieron acceso a

bolsa de capital financiero privado y

luego en mercados cotizados que les
permitieron crecer. Todas ellas fueron fundadas hace
menos de treinta afios.

Si analizamos la evolucioén de los principales indices
bursatiles en los lltimos diez afios desde 2013, vemos
que Espaia se ha quedado claramente atras con un 1%
de revalorizacién. En Estados Unidos, el indice S&P 500
ha subido un 1778%. Dentro de Europa, paises que han
favorecido el desarrollo de los mercados de capitales y
el asentamiento de empresas en sus territorios como
Irlanda y Holanda han subido un 145% y un 115% res-
pectivamente. Incluso paises mas industriales como
Alemania y Francia han visto subir sus indices bursati-
les un 102% y un 99%.

Existe también una percepcion de que el acceso a los
mercados de capitales es caro, complejo y con numero-
sas cargas administrativas. Un ejemplo lo tenemos en
las emisiones de renta fija de compafiias espariolas. Si
bien el volumen se mantiene estable en el mercado es-
panol, las mayores facilidades en cuanto a requisitos y
plazos de aprobacion de los folletos de emision hacen
gue las de mayor importe se realicen en jurisdicciones

extranjeras a pesar de tratarse de
companias espafolas.
Los reguladores son conscientes

cuentan con mercados financieros Hacen faltan de estas trabas en el proceso de in-
cuyo valor supone un importante pe- medidas detalladas corporacion y van rebajando requisi-
so sobre el PIB del pais. Este porcen- tos o creando nuevos tipos de mer-
taje se situa en el 174% en Estados para que el ahorro cado con mayores facilidades de ac-
Unidos, 100% en Reino Unido a pe- minorista fluya ceso. Pero no solo hace falta asfaltar
sar de su debilidad tras el Brexit y so- . y quitar las curvas de la carretera

lo un 51% en Espana. Si nos fijamos hacia las empresas gue puede llevar a las compaiiias es-

en instrumentos de inversion como . .
los fondos de pensiones, estos ape-

nas pesan en Espafia el 9% sobre el

PIB, frente al 53% de los paises de la OCDE o del 80%
que pesan en Chile.

Otro aspecto que juega en contra de Esparia es la re-
gulacion que se aplica a muchos productos y operacio-
nes financieras. Parece destilarse un cierto sesgo anti-
mercado, con independencia del color del gobierno. Es-
pafia adoptd de forma unilateral el impuesto sobre
transacciones financieras que no se ha hecho de forma
comun en la Unién Europea. Este mayor coste de com-
prar y vender acciones perjudica a las empresas espa-
folas frente a otras comparables. Tampoco se permite
en Espafia el préstamo de valores a las Instituciones de
Inversion Colectiva, practica habitual en los paises de
nuestro entorno. La regulacion sobre las sicavs ha he-

paiiolas de todos los tamaiios a los

mercados de capitales. Para que esas

carreteras hacia la prosperidad no
estén vacias hace faltan medidas, muy detalladas para
que el ahorro minorista fluya hacia las empresas y estas
cuenten con bolsas de liquidez, alternativas y produc-
tos de financiacion en el mercado doméstico. Hay que
volver a atraer al mercado espanol al inversor extranje-
ro y evitar que el ahorro espaiiol se marche fuera. El re-
cién publicado libro blanco sobre el impulso de la com-
petitividad de los mercados de capitales espanioles es
un buen compendio de estas,

En definitiva, relanzar los mercados financieros espa-
fioles deberia considerarse un tema estratégico para el
pais. Necesita contar con un decidido impulso politico,
mucha educacion financiera y muchas mas ofertas pa-
blicas de venta.

La operacion del dia oan Cabrero
Ordenes de compra en Philips en 17,50

Las acciones de Philips Kon -
JA\ f20
' 15

2023 '

llevan semanas cediendo po-
uH = '

siciones en una caida que
podria ser una réplica exacta
a la que desarroll6 entre
agosto y octubre pasado la
compaiia neerlandesa de
tecnologia, considerada una
de las mas grandes del mun-

do en su campo. Si eso tuvie- m ﬂdfah] -
ra lugar, para lo cual deberia l"'"" estratesia 250

profundizar la caida a los

17,50 euros, entiendo que :::ﬁ S > 15;
estariamos ante una oportu-

nidad magnifica para com-

prar el titulo, buscando que

desde ahi retome las alzas hacia al menos el techo del canal que apa-
rece ahora por los 23 euros. La pérdida de |la base de ese canal en los
17,50 euros no tendria mucho sentido, pero el stop lo situaria en los
15,50 euros, que es el soporte que en ningln caso deberia de perder si
queremos seguir confiando en alzas a medio plazo hacia 35 y los 50.

Melia fracasa en su directriz bajista

Las acciones de la cadena
hotelera Melia llevan varias
jornadas intentando batir la
zona de resistencia de los
6,40 euros, que es la tan-
gencia con la directriz bajis-
ta que surge de unir los ma-
ximos de 2022 y de 2023. El
alcance de esta directriz es-
ta frenando las subidas y ha provocado que la presién vendedora
vuelva a imponerse y seria preocupante que se perdiera el soporte de
los 6,19 euros, que ayer ya comenzo a ser cedido. Cuando digo preo-
cupante me refiero a que podria estar advirtiéndonos de la necesidad
de asistir a una consolidacion mas amplia antes de que asistamos a la
final ruptura de esta directriz, que es el escenario mas probable y de
ahi que si retrocede a los 5,75-5,85 lo veria como opcion de compra.

022 2023

Perfecto ‘throw back’ en Kion

Las acciones de Kion logra- v

ron el pasado 23 de enero - 40
romper la importante resis- i

tencia que presentaban en F: 30

los 40 euros, que es el techo .

del amplio lateral que acota- - 20

ba la consolidacion durante [ ;

los dltimos meses y que te- 2023 20K+

nia como base y soporte los

28 euros. Superando la resistencia de los 40 euros se abre |a puerta a
un contexto potencialmente alcista que al menos deberia buscar en
proximos meses objetivos en la zona de los 60 euros, gue es el que
surge de proyectar la amplitud del lateral descrito. Si no tienen accio-
nes de Kion pueden comprar aprovechando lo que parece ser una
perfecta vuelta atras a la zona de los 39-40 manejando un stop en los
34 euros, cuya pérdida no tendria sentido en un contexto alcista.

'mﬂ W 0 m {Ultimas modificaciones y estrategias mas recientes)

ULTIMAS MODIFICACKONES

PRECKD DIE ORETIVD SITLACION

PRECED EN EURDS AT Ty ) by~ INRCEAL S0P LDSY DE "TRADMNG
Procter and Gamble (alcista 158 175y 210 <140 Abrir
Unilever (aldista) 46,35 50-53 <4290 Abrir
Alstom (alcista) 1125 14.25-15 <10,50 Abrir
Global Dominion (alcsta) 342 4,20 y 4,80 <3 Comprar
Hellofresh (alcista) 175 751Y 900 <451 Abrir
LVMH (alcista) 683 750 Y 900 <450 Mantener
Paypal (alista) 65 8550y100 <5450 Mantanes
Civitas Resources (alcista) 70,31 83 y subida libre <6350 Abrir
Alnylam Pharma. (aldsta) 1683 240 y 300 <156 Mantener
Volkswagen (alcista) 1135 153 y 180 <03 Abrir

(*) Ajustado al pago de dividendos. () Precios en ddlares. elEconomistass

L i .1“:.,4..1-:]'.!". [l o ,g-_-u{u (A Mprsenian O sopories Lrona de precics en ot Que @ vakir podnd enconirae
apoyo para volver 3 subr) v e resistencias (pracios en los que se podrian detenes e subidas) Feloe andisic no
corstibien urd recomendsciin de comygra o vermla de valones. Fl Eeonomiss ss no s nespoinsabiling de lis ooy se
Cuenciat de suUuso Y no acepta ninguna recporsabidad derivada de su contenido
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El campo espanol pierde en tres anos

18.000 empresas y 132.000 empleos

El sector lo achaca a un descenso natural por la ‘
mecanizacion del campo y por causa de la sequia

Juan Ignacio Alvarez MADRID.

La principal consecuencia de la si-
tuacion que vive el campo espanol,
en su octavo dia de protesta, que
ayer culmino, entre otras acciones,
con el bloqueo de los dos principa-
les accesos a Mercabarna, en Bar-
celona, o el acceso al Puerto de San-
tander, es la pérdida de actividad
en el sector agrario. Asi, algunos de
los problemas que denuncian los
agricultores, como la competencia
desleal de las importaciones de ter-
ceros paises, pueden estar detras
de que en los ultimos tres afios se
hayan perdido en Espafia 17.906 so-
ciedades agrarias v 132.219 empleos
(tanto de trabajadores por cuenta
ajena como autéonomos), segiin da-
tos del Ministerio de Trabajo v Eco-
nomia Social.

Por su parte, la Union de Profe-
sionales y Trabajadores Autonomos
(Upta) habla de la desaparicion des-
de 2021 de 21.687 auténomos dedi-
cados al campo, de los cuales 4.000
desarrollaban su actividad o nego-
cio en poblaciones de menos de
10.000 habitantes, con el perjuicio
que ello conlleva para el campoy la
denominada Esparia vaciada. Esta
situacion, motivo que Elma Saiz,
ministra de Inclusion, Seguridad

Social y Migraciones, convocara una
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El sector agricola en Espana

Evolucion del nimero de empresas y trabajadores agricolas
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reunion con las principales asocia-
ciones agrarias (Asaja, Coagy UPA)
para abordar las causas de la pér-
dida de empleo en el campo. La re-
union se tenia que haber celebra-
do aver, 13 de febrero, pero fue sus-
pendida. Segin la ministra, fue di-
rectamente “rechazada”, y segin
los agricultores fue “por problemas
de agenda”. Una agenda copada por
el calendario de movilizaciones que

= ar s - A Tt r
Ty i ol i TR
g 10 A ngent IR | .
B R i X PN b

ol L My

se extenderan, en principio, hasta
el 21 de marzo con una protesta en
el Puerto gaditano de Algeciras.
En respuesta a la destruccion de
empleo en el campo, el presidente
de Upta, Eduardo Abad, explico que
los agricultores y ganaderos viven
una situacion compleja porque tie-
nen una relacion directa con la dis-
tribucién de empleo autéonomo en
otros sectores, por lo que, “cuantas

menos explotaciones ganaderas y
agricolas haya, menos autonomos
del sector servicios habra en el ru-
ral de Espana”. Una situacion que,
cree, podria llevar a la desaparicion
de la vida economica en el campo
y de miles de autonomos que han
ido desapareciendo en los ultimos
afnos en los sitios menos poblados.

Abad considera fundamental que
las politicas que se adopten por par-
te de los gobiernos consigan que las
actividades agricolas v ganaderas
sean “solventes” y tengan una re-
percusion economica positiva.
Apunto también la importancia que
reviste tomar medidas especificas
para mejorar la empleabilidad de
los autonomos y que sean mas com-
petitivos, lo que comprende una
mejor fiscalidad, la puesta en mar-
cha acciones de digitalizacion en el
ambito rural para que los autono-
mos sean mas competitivos y, final-
mente, el autoabastecimiento ener-
gético para poder tener ahorro y
efectivo en los gastos de explota-
cion de los negocios.

Por su parte, José Luis Miguel,
secretario técnico de Coag, achaca
la pérdida de empleos en la agricul-
tura tanto a factores estructurales
como coyunturales. “Hay una ten-
dencia natural a que descienda la

poblacion ocupada en la agricultu-

La concentracion agraria en explotaciones mas
orandes conlleva la pérdida de puestos de trabajo

ra, que ahora debe estar en torno al
4% del total, o por debajo. Otra ten-
dencia de fondo es una mecaniza-
cion o automatizacion del campo
porque hay un déficit en muchas
labores”.

El director técnico de Coag refie-
re también factores puntuales, co-
mo la sequia, la cual esta provocan-
do una disminucion de la produc-
cion de las explotaciones, con el
consiguiente descenso de la mano
de obra, “porgue hay zonas de re-
gadio que se han dejado de regar al
no haber agua”.

En UPA ahondan en la misma
idea cuando razonan que “la sequia
que venimos sufriendo en 2022 y
2023 ha tenido una incidencia cla-
risima en el empleo, con especial
atencion al sector del olivar”, Tam-
bién se refieren a la incidencia de
la mecanizacion, “que va generan-
do una pérdida de mano de obra, y
luego esti la concentracion de las
explotaciones agrarias en menos
manos. En este sentido, sefialan que,
segun el censo agrario, en 2020 ha-
bia 70.000 explotaciones agrarias
menos que en 2009. En Espafia se
esta produciendo un fenomeno de
pérdida de explotaciones agrarias,
tal vez las mas pequenas, e incre-
mentindose la media de hectareas
por explotacion en las grandes”.

Meloni recorta un 50% el IRPF a los agricultores italianos

1. A. MADRID.

El Gobierno de la ultraderechista
Giorgia Meloni anuncio ayer que
recortara el IRPF, entre otras me-
didas, a los agricultores que se ma-
nifiestan estos dias en toda Italia,
una decision que ayudara a descon-
vocar las protestas, aunque algunos
grupos han adelantado que conti-
nuaran con sus movilizaciones. La
reduccion del 50% del importe del
Impuesto sobre la Renta de las Per-

sonas Fisicas (IRPF) para los ingre-
sos agricolas de entre 10,000 y 15000
euros se sumara a la exencion fis-
cal para los de hasta 10.000 euros
tras el acuerdo alcanzado el lunes
por la mayoria gubernamental, se-
gun los medios locales.

Los ultras Hermanos de Italia, de
Meloni; la ultraderechista Liga y la
conservadora Forza Italia alcanza-
ron el pacto que desbloquea unos
200 millones de euros para los agri-
cultores tras varias horas de reu-

nion entre los lideres de los tres par-
tidos, que tenian posiciones diver-
gentes. Finalmente se incluira una
enmienda en ese sentido en el de-
creto ley sobre prorrogas normati-
vas y obligaciones fiscales, que aho-
ra debera pasar por el Parlamento,
donde la mayoria tiene mayoria ab-
soluta, y el Gobierno anunci6 tam-
bién el inicio de un diidlogo con los
agricultores en protesta.

“A la luz de la publicacion en el
sitio web del Ministerio de Agri-

cultura de la mesa técnica, estamos
listos para desmovilizarnos”, dijo
Maurizio Senigagliesi, un portavoz
de Rescate Agricola, una de las or-
ganizaciones convocantes de las
protestas, que anuncié para “den-
tro de dos o tres dias” la desmovi-
lizacion de los tractores en las ca-
rreteras. Sin embargo, no todas las
organizaciones estan de acuerdo
con detener las protestas y mien-
tras algunas mantendran sus mo-
vilizaciones, todavia se desconoce

qué posicion tomara el grupo mas
extremista, que por ahora sigue dis-
puesto a protestar hoy en el Circo
Miximo de Roma. Cuando hay que
encontrar soluciones, siempre las
encontramos”, dijo Meloni tras
anunciarse el acuerdo, restando
importancia a las diferencias en-
tre los socios de Gobierno y en par-
ticular de Matteo Salvini, lider de
la Liga, que queria que el umbral
de la exencion fiscal se elevase has-
ta las rentas de 30.000 euros.
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Las protestas agrarias se amplifican
hoy con mas de 40 movilizaciones

Planas se reunira manana en Madrid con las principales organizaciones del sector

J.1. A. / Agencias MADRID.

Las movilizaciones del campo se
amplificaran hoy, cuando estan pre-
vistas tractoradas y protestas en
Burgos, Cuenca, Guadalajara, Jaén,
Malaga, Palencia, Santiago de Com-
postela, Sevilla, Toledo, Valladolid,
el puerto de Motril (Granada) y Mer-
camadrid (Madrid). Las manifes-
taciones programadas por Asaja,
COAG, UPA y Union de Uniones de
Agricultores y Ganaderos supera-
ran las 40 acciones en febrero.
Por el contrario, pierden prota-
gonismo las protestas que se pro-
movieron inicialmente por redes
sociales v por la platatforma 6F, que
ahora habla de cambiar de estrate-
gia y planea soltar animales.
Ademas, los transportistas auto-
nomos y pymes agrupados en la Pla-
taforma Nacional para la Defensa
del Transporte desconvocaron el
paro indefinido al que habian lla-
mado este fin de semana. Si que
aprobaron unirse a las manifesta-
ciones del campo las patronales de
pescaderias Fedepesca y de la acui-
cultura Apromar, El gerente de es-
ta Gltima, Javier Ojeda, recaleo que,
“al igual que la ganaderia terrestre”,

LT — gl

Los agricultores se manifestaron ayer por octavo dia consecutivo en distintos puntos de Espana. e«

en el ambito de la cria de pescado
existe un “gran descontento” por
dos razones: por la burocracia ad-
ministrativa en Espafia que “asfi-
xia” a las empresas y por la desi-
gualdad entre las exigencias para la
produccion de la Union Europea
(UE) frente a sus competidores.
Por su parte, el ministro de Agri-
cultura, Pesca y Alimentacion, Luis
Planas, se reunira manana con los

representantes de Asaja, Coagy
UPA, en la sede del ministerio, des-
pues de que hoy lo haga el pleno del
Observatorio de la cadena alimen-
taria, donde estan representados to-
dos sus eslabones. El Ejecutivo ofre-
ce didlogo en un momento de mo-
vilizacion agraria en las calles y ca-
rreteras en el pais por la crisis del
sector y las politicas que le afectan.
En la jornada de ayer un grupo de

tractores bloqueo los dos principa-
les accesos a Mercabarna, en Bar-
celona, que apenas tiene actividad,
para denunciar que se permita co-
mercializar productos de paises ter-
ceros que no cumplen la normati-
va que se exige a los agricultores es-
pafioles.

Los agricultores de Unio de Pa-
gesos pactaron con los Mossos d'Es-
quadra y la direccion de Mercabar-

na mantener cerrado el acceso de
El Prat hasta las 16.00 horas y el mas
cercano a Barcelona hasta las 14.00
horas. Ademas, una primera colum-
na de tractores procedentes de las
Terres de I'Ebre llego al puerto de
Tarragona, que registro un 83% me-
nos de las entradas habituales de
camiones. La autopista AP-7, entre
Pontos y Borrassa, fue cortada tem-
poralmente por unos 350 agricul-
tores de las comarcas de Girona,
mientras que hubo marchas lentas
en esa misma via en Tarragona y
cortes en carreteras como la N-11
en Pontos.

En Cantabria, ganaderos y agri-
cultores de esa comunidad y Cas-
tilla y Leon se sumaron a las pro-
testa convocadas por la organiza-
cion agraria Aigas-La Union y cor-

Decaen las
movilizaciones
convocadas por

redes sociales
y la plataforma 6F

taron el acceso al puerto de
Santander. Las organizaciones agra-
rias trasladaron sus protestas a la
Feria Internacional de Maquinaria
Agricola (FIMA) en Zaragoza, pe-
ro sin perjudicar su celebracion.
Alli el presidente de Aragon, Jor-
ge Azcon, reclamo la convocatoria
de la Conferencia de Presidentes
para abordar los problemas que
arrastra el sector primario.
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Bruselas ultima un plan para aliviar

las trabas burocraticas del campo

Presentara la propuesta antes del Consejo de Agricultura del 26 de febrero

Lidia Montes sruseLAS

Las protestas del sector agricola
prosiguen. Se suceden las jornadas
de movilizaciones sin horizonte fi-
jo. Bloqueos en las vias, en los ac-
cesos a puntos tan relevantes como
Mercabarna o en la frontera con
Francia protagonizan titulares en
la segunda semana de manifesta-
ciones. Por lo pronto, Bruselas tra-
baja por aplacar el descontento de
un sector de especial relevancia en
el entramado comunitario. La Co-
mision Europea presentara, en las
proximas semanas, una propuesta
para reducir las trabas administra-
tivas del sector agricola.

Tal intencion la anuncio la presi-
denta del Ejecutivo comunitario,
Ursula von der Leyen, hace un par
de semanas: presentara una pro-
puesta para reducir las trabas bu-
rocraticas antes del proximo Con-
sejo de Ministros de Agricultura de
la UE del 26 de febrero.

“Tenemos que defender los inte-
reses legitimos de los agricultores
en nuestras negociaciones comer-
ciales, en particular a la hora de ga-
rantizar la igualdad de condiciones
en términos de normas cuando ce-
rremos acuerdos comerciales. Y soy
muy sensible al mensaje de que los
agricultores estin preocupados por
la carga administrativa”, dijo la ale-
mana tras un encuentro de lideres
de la UE marcado por las protestas
de 1.300 tractores que bloquearon
la capital comunitaria.

Las politicas verdes puestas en
marcha desde Bruselas chocan de
lleno con los intereses del sector
agricola. Las manifestaciones que
bloquean las principales capitales
europeas vieron escuchadas sus de-
mandas en una reunion entre la
agrupacion de cooperativas euro-
pea, Copa-Cogeca, con la presiden-
ta de la Comision Europea, el pri-

Flexibilizacion
de las tierras
en barbecho

La Comision Europea suspen-
did, durante 2024, la obliga-
cion de gue los agricultores
mantengan un porcentaje de
sus tierras cultivables en bar-
becho. Exime al campo de
uno de los requisitos para pa-
ra recibir el apoyo de la Politi-
ca Agricola Comun. Los agri-
cultores podran plantar culti-
vos fijadores de nitrogeno
como lentejas, guisantes o
habas o cultivos intermedios
sin productos fitosanitarios
en el 4% de sus tierras culti-
vables. En ese caso, se consi-
derara que cumplen con la
norma y podran recibir el
apoyo de la PAC. Los agricul-
tores que quieran mantener
tierra en barbecho pueden
hacerlo. Los Estados miem-
bros que deseen aplicar la de-
rogacion del barbecho deben
informar a la Comisién en un
plazo de 15 dias.

mer ministro belga, Alexander de
Croo, y el primer ministro de Pai-
ses Bajos, Mark Rutte, hace dos se-
manas. Las quejas se manifiestan
en diferentes frentes: las dificulta-
des del sector primario, reducir las
trabas burocraticas del sector, al re-
chazo por las politicas de sosteni-
bilidad dispuestas desde Bruselas
o las exigencias impuestas por la
UE a la produccion comunitaria
frente a la de otros origenes.

Este ultimo debate tiene su ex-
ponente mas reactivo en el acuer-
do de libre comercio con Mercosur.

Imagen de las manifestaciones del sector agricola. e

Los paises latinoamericanos recha-
zan de lleno las condiciones adicio-
nales requeridas por la UE. Son las
mismas que cumplen los agriculto-
res del bloque: en términos sanita-
rios y de sostenibilidad medioam-
biental. Sin estos requisitos, aque-
jan los agricultores europeos enca-
bezados por los franceses, los
productos de la UE estarian en de-
sigualdad de condiciones.

Ayer, la Comision Europea dio
otro paso para contentar al sector
y anuncio que flexibilizara el uso
de las tierras en barbecho. La ex-
cepcion parcial entra en vigor este
miércoles y se aplicara de forma re-
troactiva desde enero hasta diciem-
bre. Permitira que en ese 4% obli-
gatorio de tierras en barbecho o no
productivas, los agricultores culti-
ven plantas que fijen nitrogeno, co-
mo lentejas, guisantes o habas.

La jefa del Ejecutivo comunita-
rio ha reconocido la resiliencia de
un sector que ha formado parte de

Von der Leyen retird
la propuesta para
reducir los
pesticidas quimicos
hasta 2030

los pilares fundacionales de la UE,
con la politica agraria comiin. Igual
que sucede ahora con Ucrania, la
adhesion de nuevos paises al club
comunitario ha suscitado el recelo
del sector agricola: por un lado, au-
menta la competencia, por otro, im-
plica redistribuir las partidas de fon-
dos. En todo caso, Von der Leyen
ha reconocido la resiliencia del sec-
tor a la pandemia y a la crisis de los
precios de la energia. También la
importancia de este sector econo-
mico para la seguridad alimentaria.

Ha transcurrido poco mas de una
semana desde una de las concesio-
nes de Bruselas. Von der Leyen re-
tiro la propuesta para reducir el uso
de pesticidas, herbicidas e insecti-
cidas quimicos que se usan en la UE
hasta 2030. La propuesta se convir-
t10 en un simbolo de “polarizacion”,
segun la alemana, que pondra so-
bre la mesa un texto en la misma k-
nea, pero “mas maduro”.

El traspaso

Junto a Inmigracion
v homologacion de
titulos extranjeros

Maite Martinez 2iL8A0

La consejera vasca de Gobernanza
Publica y Autogobierno, Olatz Ga-
ramendi, afirmo ayer que las tres
transferencias acordadas con el Go-
bierno central —en el marco de la

investidura de Pedro Sanchez- y
previstas para marzo podrian com-
pletarse este mes de febrero. La ma-
teria mas relevante es la de Cerca-
nias de Renfe, “en la que ya esta to-
do detallado”, a la que se une ho-
mologacion de titulos extranjeros
y la competencia de Inmigracion,
negociada antes del debate abierto
en Catalufia.

Asi, el camino para que el lehen-
dakart, Ifiigo Urkullu, convoque las
elecciones autonomicas vascas se

va despejando de obstdculos y se va
llenando de objetivos cumplidos.
El presidente autondmico se com-
prometio a la aprobacion de leyes
como la de Educacion y de la Tran-
sicion Energética y Cambio Clima-
tico, y a completar estas tres trans-
ferencias antes de lanzar la convo-
catoria para los comicios.

Nuevo servicio en Alava
En el caso de Cercanias de Renfe,
la consejera vasca comento que se

incorporara como novedad la crea-
cién de un nuevo servicio en Ala-
va, que hasta ahora solo existia en
Vizcaya y Guiptuizcoa. Renfe conti-
nuara como operadora en las lineas
de Bilbao y San Sebastian hasta 2028,

Otro de los traspasos avanzados
es el de homologacion de titulacio-
nes extranjeras, de gran relevancia
ante la escasez de médicos en Euska-
di y la posibilidad de contratar a
profesionales extracomunitarios.
Quedan mas “flecos” en la compe-

de Cercanias a Euskadi se adelantara a este mes

tencia de Inmigracion, pero esta ya
definido que el Estado retendra sus
funciones constitucionales: permi-
sos, documentacion, asilo y prime-
ra acogida, y que la comunidad au-
tonoma gestionara la parte mas so-
cial de la llegada de migrantes.
Los tres acuerdos seran definiti-
vos y no delegaciones y tendran que
cerrarse en la Comision Mixta de
Transferencias, aunque antes se re-
uniran las ponencias técnicas para

la literalidad de los acuerdos.
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Moncloa prevé repartir 2.500 millones
en avales ICO para comprar vivienda

El Gobierno fija en 100.000 euros el patrimonio maximo para acceder al crédito

M. Medinilla m20RD.

El Consejo de Ministros aprobo ayer
la nueva linea de avales del 20% a
traves del Instituto de Crédito Ofi-
cial (ICO) para impulsar la compra
y ‘desatascar’ la dificultad para asu-
mir la entrada requerida para la ad-
quisicion de la primera vivienda a
jovenes y familias con hijos siem-
pre que los solicitantes residan en
Espana desde al menos dos anos an-
tes de la solicitud del préstamo. Es-
pera repartir 2.500 millones entre
50.000 viviendas habituales que de-
beran cumplir ciertas condiciones.

Asi lo adelanto el Gobierno tras
el Consejo de Ministros. La medi-
da, pendiente desde mayo pero pa-
ralizada por las elecciones genera-
les, ayudara a adquirir unas 50.000
viviendas gracias al apoyo sobre la
entrada de los jovenes solventes que
no pueden acceder a una casa pro-
pia, apoyando el adelanto de la en-
trada correspondiente ala parte del
importe que no cubre la hipotecaa
jovenes y familias que, pese a ser
solventes, no pueden acceder auna
vivienda. Ademas, dedicara otra li-
nea de 4.000 millones para ampliar
el parque de vivienda social.

La primera busca facilitar el ac-
ceso a la financiacion en la compra
de la primera vivienda dentro del
territorio nacional a colectivos que,
siendo solventes, no disponen de
ahorro previo y cubrira hasta el 20%
de los créditos hipotecarios. Esto se
traduce en que Vivienda comparti-
ra hasta el 20% del riesgo de la to-
talidad del principal de cada hipo-
teca con la entidad de crédito en
igualdad de condiciones.

Podran beneficiarse de ellos los
jovenes de hasta 35 anos y las fami-
lias con hijos menores a cargo. Es-
tos grupos pueden adherirse siem-
pre que tengan unos ingresos indi-
viduales de hasta 37.800 euros bru-
tos al afo (4,5 veces el Iprem) o el

Ingresos y patrimonio
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doble en el caso de que la vivienda
sea adquirida por dos personas, es
decir, los ingresos de los dos adqui-
rientes no podran superar en con-

junto, la suma del limite estableci-

do para cada uno. En cuanto al pa-
trimonio maximo sera de 100.000
euros, anadié Rodriguez.

Segin se plasmo en el texto pre-
vio, si la vivienda a adquirir dispo-

Debera ser la residencia habitual
del solicitante durante 10 anos

El plazo del aval otorgado por el Ministerio sera por un maximo de 10
anos, con independencia del periodo de amortizacion y de la existen-
cia o no de un tiempo de carencia; durante ese periodo, debera ser la
primera vivienda del avalado. Quienes quieran vincular su hipoteca a
esta linea de avales tienen de plazo hasta el 31 de diciembre de 2025,
con posibilidad de prérroga de dos afios en funcién de la demanda y
las circunstancias econdmicas, aunque habra que esperar para su en-

trada en vigor.

ne de una calificacion energética
minima D o superior, el Ministerio
podra avalar hasta el 25% del prin-
cipal del préstamo.

La ministra también confirmé
que para acceder a los avales del Es-
tado los solicitantes tendran que ser
residentes en Espana desde, al me-
nos, dos anos antes de la solicitud
del credito.

Ademas, incluye factores de me-
jora en funcion del numero de hi-
jos y en caso de hogares monopa-
rentales. En estos supuestos, el li-
mite se incrementara en 0,3 veces
el Iprem (2.520 euros brutos anua-
les) por cada menor a cargoy, ade-
mas, en el caso de familia monopa-
rental el limite se podra incremen-
tar en un 70% adicional.

Las empresas
deberan tener
plan de movilidad
en dos afnos

La estrategia de cada
firma se acordaraen la
negociacion colectiva

elEconomista.es 2010

El Gobierno dio luz luz verde al
anteproyecto de la Ley de Mo-
vilidad Sostenible, después de
que la anterior tramitacion le-
gislativa decayera con el cambio
de legislatura, comprometién-
dose ahora a aprobarla definiti-
vamente antes de que acabe 2024
tras las incorporaciones parla-
mentarias. La norma apremiara
a las empresas grandes, con 500
trabajadores o 250 por turno, a
contar con un plan de movilidad
para sus trabajadores en dos afos.

Estos planes de movilidad sos-
tenible deben ser negociados con
la representacion legal de las per-
sonas trabajadoras o, en su de-

8.000

MILLONES DE EUROS

Puente quiere ahorrar 8.000
millones de euros de gasto
ptblico con esta norma.

fecto, con una comision integra-
da por los sindicatos mas repre-
sentativos y representativos del
sector.

Por ello, se modifica el articu-
lo 85.1 del Estatuto de los Traba-
jadores, para incorporar dentro
del contenido obligatorio de los
convenios colectivos el deber de
negociar medidas para promo-
ver la elaboracion de planes de
movilidad sostenible al trabajo.

Contemplan el impulso de la
movilidad activa, el transporte co-
lectivo, la movilidad de cero emi-
siones, soluciones de movilidad
tanto compartida como colabo-
rativa o el teletrabajo en los casos
en los que sea posible, segun ex-
plica el Ministerio de Trabajo,

Montero aprueba la misma senda fiscal que ya veto el PP

La intencion es tener
los Presupuestos de
2024 “cuanto antes”

Alfonso Bello Huidobro v ADRID

Este martes, el Consejo de Minis-
tros ratifico una vez mas los obje-
tivos de estabilidad presupuesta-
ria y deuda publica para el perio-
do 2024-2026, junto con el limite

de gasto destinado a la elaboracion
del proyecto de Presupuestos Ge-
nerales del Estado (PGE) de 2024.
Esta aprobacion fue necesaria de-
bido al veto de la mayoria absolu-
ta del PP en el Senado la semana
anterior, que rechazo los objetivos
propuestos por el Gobierno. Por
consiguiente, fue necesario volver
a validar la senda fiscal a traveés del
Consejo de Ministros y someterla
nuevamente al proceso parlamen-
tario.

“Seguimos trabajando sin perder
un minuto para contar cuanto an-
tes con unos presupuestos que per-
mitan que nuestro pais siga en esa
senda de crecimiento y en esa crea-
cion tan potente positiva de em-
pleo”, defendié la portavoz del Go-
bierno y ministra de Educacion, For-
macion Profesional y Deportes, Pi-
lar Alegria, en la rueda de prensa
posterior al Consejo de Ministros.

De no ser aprobados los objeti-
vos por segunda vez, de acuerdo

con un informe de la Abogacia del
Estado, los objetivos de estabili-
dad presupuestaria serian los es-
tablecidos en el Programa de Es-
tabilidad remitido a la Comision
Europea el pasado mes de abril,
los cuales son mas rigurosos para
las comunidades auténomas y los
ayuntamientos.

El PP critica este “informe ine-
xistente” de la Abogacia del Esta-
do mencionado por el Ministerio
de Hacienda, el cual garantiza el

procedimiento de aprobacion de
los presupuestos ptiblicos en 2024.
Sin embargo, fuentes del ministe-
rio dirigido por Maria Jestis Mon-
tero aseguran se dara a conocer si
se vuelven a rechazar los objetivos.

A pesar de ello, el Gobierno tie-
ne la intencién de aprobar la ley de
Presupuestos para el afio 2024 du-
rante la primera mitad del afio, en
un momento caracterizado por la
reactivacion de las normas fiscales
europeas.
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Las bajas por incapacidad
temporal se duplican en diez ainos

Las enfermedades afectan al 4,1% de los ocupados y la
factura que asume la Seguridad Social sube al 1,4% del PIB

José Miguel Arcos MADRID.

En pleno debate por el importante
incremento de la factura que afron-
ta la Seguridad Social en prestacio-
nes por incapacidad temporal (IT),
las mutuas y los investigadores eco-
nomicos se unen para analizar las
causas y consecuencias. Poniendo
sobre el papel los datos, las bajas
por incapacidad temporal se han
duplicado en Espana durante la ul-
tima década: han pasado de repre-
sentar el 2% sobre el total de ocu-
pados en 2013 a situarse en el 4,1%
en 2023, Con esta tasa, Espafia, jun-
to a Francia y Portugal, encabeza el
ranking de absentismo laboral por
incapacidad temporal entre los pai-
ses de la Union Europea (UE).

El coste de las bajas por enferme-
dades comunes, que asciende al 14%
del PIB, esti en el ojo del huracan,
segun se refleja en el Estudio socioe-
condémico sobre la evolucion de la in-
capacidad temporal y la siniestrali-
dad en Espania, elaborado por Umi-
vale Activa y el Instituto Valencia-
no de Investigaciones Econdomicas
(Ivie). Tal y como avanzd la minis-
tra titular del ramo, Elma Saiz, la

Seguridad Social colaborara con las
mutuas para mejorar la gestion de
las enfermedades comunes por in-
capacidad temporal (IT), esencial-
mente en aquellas de origen trau-
matologico.

Ambas entidades han puesto en
marcha un proyecto para analizar
los determinantes del absentismo
laboral por incapacidad temporal

Espana encabeza
junto a Francia

y Portugal el
absentismo en

la Union Europea

en Espafia v por autonomias, por
contingencias comunes y profesio-
nales, que realizaran en 2024.

Se trata de datos extraidos de la
Encuesta de Poblacion Activa (EPA)
donde se observan dos fases “muy
diferenciadas” en el periodo com-
prendido entre 2007 a 2023 con un
punto de inflexién en 2012. En la
primera fase (2007-2012), la tasa de

absentismo desciende del 2.8% ini-
cial a un minimo del 2% en 2012.
Sin embargpo, a partir de ese afio, co-
mienza un periodo de crecimiento
ininterrumpido, acelerado por el
Covid-19, hasta alcanzar al 4,1% de
los ocupados en 2023.

Estas ausencias laborales por in-
capacidad temporal repercuten “ne-
gativamente y de modo directo” en
los trabajadores que se ven afecta-
dos, pero también en las empresas
v en el conjunto de la sociedad. El
impacto economico que tienen las
prestaciones por baja por I'T supo-
ne un 14% del PIB de Espaiia (mas
de 18.800 millones de euros toman-
do el PIB a precios corrientes de
2023). Este porcentaje se situa por
encima de la media de la UE (1,29)
y representa un crecimiento de 0,6
puntos desde 2014.

Todas las regiones sin excepcion
presentan niveles superiores a los
de hace 16 afios. La CCAA que en-
cabezan el ranking en 2023 coinci-
den con las que han experimenta-
do un mayor incremento: Pais Vas-
¢o, que ocupa la primera posicion
con una tasa del 5,8% (+2,1 puntos
desde 2007).

Ocupados que faltaron al trabajo por IT

Espana. 2007 y 2023. En porcentaje

’ Diferencia
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El 23% de las pymes espanolas
cerro el ano pasado en pérdidas

Los Gestores Administrativos apuntan hasta 700.000 empresas afectadas

Alfonso Bello Huidobro nm20riD

El 26% de las pequefias y medianas
empresas registro una disminucion
en su facturacion en 2023 en com-
paracion con 2022, mientras que el
47% experimento un aumento en
sus ingresos. Ademas, el 23% de es-
tos negocios termino el afio 2023 con
pérdidas, unas 700.000 pequefias v
medianas empresas, en contraste con
el 64% que lo cerrd con ganancias,
segiin los datos recopilados por el
Barémetro de la Gestores Adminis-
trativos (gA).

Durante la semana del 5 al 9 de
febrero, el Consejo General de los
Colegios de Gestores Administra-
tivos llevo a cabo una nueva edicion
del Barometro de la gA, a través de
una encuesta realizada entre los
6.000 Gestores Administrativos en
ejercicio. El alto mimero de respues-
tas garantiza la confiabilidad de los

datos obtenidos, con un nivel de

confianza del 95% y un margen de
error del 5%.

En opinion de Fernando Jests San-
tiago Ollero, presidente del Consejo
General de los Colegios de Gestores
Administrativos, “seguimos con mas
de 700.000 negocios en pérdidas,
600,000 con serios problemas de li-
quidez, y unos 700,000 negocios que
han incrementado su endeudamien-
to el pasado afio, el mismo niimero
de negocios que el pasado aio fac-
turaron menos que en 2022, Y aun-
que se ha reducido el porcentaje de
negocios que operan fuera del siste-
ma, hasta un 12%, sigue siendo un
niimero elevado y un dato tremen-
damente negativo”,

Reduccion de deuda

Un 39% de las empresas ha logrado
reducir su nivel de endeudamiento
durante el iltimo afio, mientras que
un 26% lo ha aumentado. Se estima
que alrededor de 600.000 pequefias

Mas de 600.000 negocios siguen con serios problemas de liquidez. istock

empresas continian enfrentando
graves problemas de liquidez, lo que
ha llevado al menos al 12% de ellas a
operar “en la sombra” del sistema.
En esta ocasion, la encuesta consul-
to sobre la practica de no declarar to-
dos los salarios pagados por los ne-
gocios, revelando que el 5% de las
empresas tienen al menos un salario
no declarado.

Segun los datos del Barometro de
lagA, el 79 de las empresas existen-
tes fueron creadas durante el afio pa-
sado. De estas nuevas constitucio-
nes, el 6% (042% del total de empre-
sas) procede de empresarios que an-
teriormente tenian un Negocio pero
lo cerraron debido a la pandemia.

Otro dato revelado por el Barome-
tro es que el 13% de las empresas han
solicitado Fondos Europeos Next Ge-
neration; el 76% de ellas ha recibido
una respuesta positiva, mientras que
un 6% ha visto denegada su solici-
tud. El 17% restante atin espera una
resolucion.

El 56% de los Gestores Adminis-
trativos admite tener clientes que po-
drian haber solicitado los Fondos
Next Generation, pero no lo hicie-
ron debido a la falta de informacion
transparente (55%, se permitieron
muiltiples respuestas), la percepcion
de que los tramites son demasiado
complicados (45%), 0 porque no cum-
plian con los requisitos exigidos (38%6).
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EEUU sigue sin doblegar la inflacion,
que se mantiene por encima del 3%

El indice subyacente cerrd enero en el 3,9% frente al 3,7% del mes de diciembre

M. Becedas / C. Asensio MADRID.

La inflacion de EEUU se resiste a
ser doblegada por completo. Las ci-
fras de enero confirman que la sen-
da de desinflacion prosigue en es-
te 2024, pero mas despacio de lo
que algunos esperaban. El Indice
de Precios al Consumo (IPC) desa-
celero el mes pasado menos de lo
esperado, hasta el 3,1% tras el re-
punte de tres décimas hasta el 34%
registrado en diciembre, segtin los
datos publicados ayer por la Ofici-
na de Estadisticas Laborales (BLS)
del Departamento de Trabajo de
EEUU. Los analistas esperaban un
retroceso hasta el 2,9% que hubie-
se significado la primera lectura
desde marzo de 2021 por debajo del
3%. La mas pegajosa inflacion sub-
yacente, (excluyendo energia y ali-
mentos), se ha quedado en el 3,9%
de diciembre frente al 3,7% pronos-
ticado por los analistas.

Estos datos hicieron reaccionar
alos mercados de manera muy dras-
tica. A media sesion de aver todos
los indices, tanto el S&P 500 como
el Down Jones y el Nasdaq cayeron
mas de un 1%. Todo ello después de
que el Nasdaq marcase, en los ulti-

Inflacion de EEUU

Evolucion interanual del indice de Precios al Consumo (IPC). En porcentaje
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mos dias, sus maximos historicos
incluso por encima de los 5.000
puntos basicos.

El mercado lo ha reflejado ense-
guida: si hasta ayer lunes los swaps
atin daban mas de un 50% de pro-
babilidades a un primer recorte de
tipos de la Fed en su reunion de ma-
yo, la lectura de IPC ha hecho que

los operadores hayan aumentado
las apuestas para junio como la fe-
cha sefalada. Los rendimientos de
los bonos del Tesoro tanto a dos co-
mo a diez afios repuntaron mas de
10 puntos basicos y el dolar pasé a
subir un 0,6% frente al euro.

Muy significativas en esta tesitu-
ra son las cifras intermensuales: el

IPC general subi6 un 0,3% frente
al 0,2% anterior y esperado, mien-
tras que el IPC subyacente acelero
hasta el 04% tras meses en un 0,3%.

El dafio en el informe de infla-
cion vino especialmente de una ace-
leracion del alquiler equivalente de
los propietarios (una figura como
la de los alquileres imputados en

Espaiia, para medir la inflacion en-
tre los propietarios) hasta el 0,6%
intermensual, con el alquiler real
aumentd un mas modesto 0,4%.
Ademias, los servicios de atencion
médica aumentaron un 0,7%, con
un salto del 1,6% intermensual en
los precios de los hospitales.

Todo ello, junto con un aumento
del 14% intermensual de las tarifas
aéreas y del 1,4% intermensual de
los seguros de automoviles, generd
una aceleracion de la inflacion de
los servicios basicos (sin incluir la
vivienda).

En el lado contrario, y pese a que
se esperaban fuertes subidas anua-
les de los precios de los bienes a
principios de aio, los de los bienes
duraderos cayeron un 0,3% inter-
mensual, ya que los precios de laro-
pa bajaron un 0,7% intermensual y
los de los productos sanitarios un
0,6% intermensual. Los precios de
los vehiculos usados, siempre bajo
vigilancia dada su influencia en el
indice global, bajaron hasta un 34%
intermensual.

“El inesperado aumento del 04%
intermensual de los precios del IPC
subyacente en enero alimentara el
discurso de que la ultima milla es la
mds dura, pero, aparte de una ace-
leracion del 0,6% intermensual del
componente del alquiler equivalen-
te al de los propietarios, que parece
muy sospechosa, sigue habiendo
mucha desinflacion en la economia”,
dijo Paul Ashworth, analista de Ca-
pital Economics. Basandose en el
estancamiento de las medidas de los
nuevos alquileres, el experto alin es-
pera ver pronto mas desinflacion.

Alberto Garzon apuesta por la

consultora del exministro Pepe Blanco

Se incorporara a Acento antes de Semana Santa en la direccion geopolitica

Maria Judrez MADRID.

Alberto Garzon, expropietario de
la cartera de Consumo v exlider de
Izquierda Unida, fichara por la con-
sultora del exministro Pepe Blan-
co. Garzon se incorporara a Acen-
to Public Affairs antes de Semana
Santa para ocupar el cargo de di-
rector de Prospectiva GeoPolitica,
seguin adelanto ayer El Confiden-
cial y confirmo este periodico. No
obstante, no todo esta cerrado. To-
davia falta el visto bueno de la Ofi-
cina de Conflicto de Intereses del
Gobierno.

Garzon fue diputado desde 2011
y ministro de Consumo desde 2020,
cuando entro al primer gobierno de
coalicion desde la vuelta de la de-
mocracia, como parte de Unidas
Podemos. Sin embargo, el pasado
mes de diciembre dio un giro a su
carrera y abandono definitivamen-
te la politica. “Vivimos tiempos sin-

gulares que requieren de un angu-
lar lo mas amplio posible”, expuso
el fundador de la compaiiia en un
comunicado. Ahora bien, el caso de
Garzon es uno mas entre todos los
politicos que tras abandonar la po-
litica, optaron por formar parte de
los grandes lobbys espanoles.

Puertas giratorias

La falta de regulacion al respecto
abrio de par en par las puertas gi-
ratorias, posibilitando la contrata-
cidn de antiguos ministros, secre-
tarios de Estado y diputados por
parte de firmas como Acento, LLYC
(antigua Llorente y Cuenca), Har-
mon, Kreab o Vicen Consulting.
Todas ellas siguen una misma li-
nea de trabajo: tratar de influir en
las decisiones politicas, econdmi-
cas y fiscales aprovechando los
contactos e influencias de sus car-
gos pasados en beneficio de sus
clientes.

Alberto Garzén, exministro de Consumo. A EeRTO MARTIN

La firma fundada por Blanco y
Hernando ha ido mucho mas alld y
ha contrato en los tiltimos tres afos
a politicos de distintas tendencias
para intentar acaparar todas las es-
feras de influencia posibles. Asi, en
su equipo trabajan también otros
dos exaltos cargos socialistas: Ele-
na Valenciano, que fue vicesecreta-
ria general del partido con Alfredo
Pérez Rubalcaba y cabeza de lista
en las elecciones europeas de 2014
v Valeriano Gomez, exministro de
Trabajo en el ultimo Gobierno de
José Luis Rodriguez Zapatero.

Por parte del Partido Popular fi-
guran Alfonso Alonso, exministro
de Sanidad durante el Gobierno de
Mariano Rajoy; Elena Pisonero ex-
secretaria de Estado de Economia,
Energia y Pyme con Jose Maria Az-
nar como presidente o José Maria
Lassalle, que fue secretario de Es-
tado de Cultura y de Agenda Digi-
tal. Y mas alld de los dos grandes
partidos, la plantilla de Acento la
completan, ademas, Marco Cande-
la, que fue diputado, portavoz ad-
junto y presidente del Grupo Par-
lamentario de Unidas Podemos en
la Asamblea de Madrid entre 2015
y 2019 y Miquel Gamisans, que pro-
viene de Esquerra Republicana de
Catalunya (ERC) v que fue secre-
tario de Comunicacion de la comu-
nidad auténoma hasta 2018.
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Hacienda ya permite a los auténomos
deducir en el IVA los gastos de vivienda

Podran minorar proporcionalmente los suministros de luz, agua, gas o Internet

Eva Diaz MADRID

La Agencia Tributaria cambia de
criterio y ya permite a empresarios
y autonomos deducirse en el IVA
los suministros de la vivienda, co-
mo luz, agua, gas o Internet, si uti-
liza parte del inmueble no solo pa-
ra uso privado sino también para
ejercer su actividad economica. Eso
si, solo podra minorarse estos su-
ministros de manera proporcional,
es decir, en lo que corresponda al
uso que hace de ella para su nego-
cio. Ademas, esta nueva posicion de
Hacienda abre la puerta a que los
contribuyentes reclamen lo paga-
do de mas en los ultimos cuatro ejer-
cicios.

El Tribunal Economico Adminis-
trativo Central (TEAC), en una re-
solucion del pasado 19 de julio, ya
realizo este cambio de criterio al
considerar que la ley del IVA espa-
fiola, que prohibe a los auténomos
y empresarios deducirse los gastos
de vivienda aunque se utilice en una
parte para la actividad economica,
es contraria a la Directiva europea
del IVA que en su articulo 168 si per-
mite minorar en el impuesto los gas-
tos del bien inmueble que se usa pa-
ra el negocio y para fines privados
de manera proporcional.

Ahora, la Direccion General de
Tributos (DGT), organo directivo
del Ministerio de Hacienda, acoge
el nuevo criterio del TEAC y ya per-
mite a los autébnomos y empresa-
rios deducirse de forma proporcio-
nal en el IVA los gastos de luz, agua,
gas e Internet de la vivienda, tal y
como expone en dos nuevas con-
sultas vinculantes que ha emitido y
que estan fechadas a 25 de septiem-
bre v 2 de octubre de 2023.

Recuperar lo pagado de mas

Fernando Matesanz, socio del area
fiscal de ETL Global, explica a es-
te diario que los autonomos y em-

)

Una persona hace calculos con varias facturas. is1ocs

La Administracion
abre la puerta a
reclamar lo pagado
de mas en los
ultimos cuatro anos

presarios pueden recuperar lo pa-
gado de mas en el IVA de los ulti-
mos cuatro afios (periodo no pres-
crito) porque Espana estaba apli-
cando mal la normativa comuni-
taria.

Segun Matesanz, el primer paso
es que el afectado calcule el IVA que
podria haberse deducido con este
nuevo criterio y despues debera so-

licitar la rectificacion de las decla-
raciones pasadas por perjudicar sus
intereses econdémicos. A su juicio,
también podria incluir esas deduc-
ciones en la siguiente declaracion
del IVA, aunque considera que se-
ria mas correcto rectificar las ante-
riores.

La Administracion tributaria atin
no ha definido cual sera el criterio
a utilizar para medir la proporcio-
nalidad de los gastos. Matesanz se-
fiala que, desde su punto de vista,
el criterio mas acertado es en fun-
cion de los metros cuadrados. “Si
tengo una vivienda de 100 metros
cuadrados y utilizo un pequefio
despacho de 20 metros, eso es la
quinta parte, pues yo diria que la
quinta parte de los suministros de

la casa seria deducible en mi decla-
racion del IVA como trabajador au-
ténomo. El TEAC no ha entrado
ahi, pero eso seria un criterio, en
mi opinidon, muy razonable”, de-
fiende el experto en fiscalidad al
respecto.

El Ejecutivo, a pesar de la reso-
lucion que indica que la Ley del IVA
espafiola es contraria en este aspec-
to a la Directiva europea del IVA,
aun no ha cambiado la norma na-
cional. No obstante, los expertos
prevén que finalmente se acabe mo-
dificando para adecuarla a la comu-
nitaria.

Mas informacion en

www.eleconomista.es/ecoley

Los abogados
hacen propuestas
a la futura ley de
justicia gratuita

El Ejecutivo pretende
reformar la norma
a lo largo de este ano

E. D. MADRID

El Consejo General de la Aboga-
cia Espafiola ha mantenido este
martes una reunion de trabajo
con las principales asociaciones
del sector para escuchar sus pro-
puestas en relacion con la refor-
ma de la futura Ley de Asisten-
cia Juridica Gratuita. Las pro-
puestas formuladas por las aso-
ciaciones profesionales se suman
a las que va estan siendo confec-
cionadas por los 83 Colegios de
la Abogacia y por los Consejos
Autonomicos para recoger to-
dos los puntos de vista e integrar
las singularidades del servicio
en todos los territorios.

El secretario de Estado de Jus-
ticia, Manuel Olmedo, ya ha tras-
ladado que la intencion del Mi-

Esta iniciativa ira
dentro del Plan anual
normativo de 2024
del Gobierno

nisterio es incluir una nueva ley
de Asistencia Juridica Gratuita
dentro del plan anual normati-
vo de 2024, que ain no se ha he-
cho publico.

El Consejo ya trabaja en las
propuestas para esta norma, aun-
que muchas de ellas ya figura-
ban en las conclusiones que se
aprobaron en el XIII Congreso
Nacional de la Abogacia, cele-
brado en mayo. No obstante, ha
querido actualizar las propues-
tas e incorporar aquellos aspec-
tos que no se trataron con sufi-
ciente detalle en las sesiones ce-
lebradas durante el desarrollo
del congreso nacional, segun in-
formo la Abogacia en un comu-
nicado.

Los ayuntamientos deben devolver el IBl
si se reduce el valor catastral del inmueble

E. Diaz M ADRID,

El Tribunal Supremo (TS) estable-
ce que los contribuyentes pueden
solicitar a los ayuntamientos direc-
tamente la devolucion de lo paga-
do de mas por IBI si el Catastro ha
reducido el valor del inmueble. En
dos sentencias, una del pasado 21
de diciembre y otra del 18 de ene-

ro de 2024, el Alto Tribunal sefiala
que los ayuntamientos deben atem-
perarse a la decision que adopte el
organo competente de gestion ca-
tastral v, si esta es anulatoria de la
valoracion que le permitio el tribu-
to, debe dejar sin efecto las liquida-
ciones correspondientes sin espe-
rar a que se produzca una expresa
modificacion del padron.

El fallo de este enero, del que fue
ponente el magistrado Isaac Meri-
no Jara, y que ya aplica la doctrina
de la sentencia de diciembre, de-
termina, por tanto, que en materia
de IBI, “si como consecuencia de
un procedimiento de subsanacion
de deficiencias [...] se reduce el va-
lor catastral de un inmueble que
afecta a liquidaciones firmes del

Impuesto sobre Bienes Inmuebles,
es posible solicitar directamente la
devolucion del ingreso indebido de-
rivado de lo anterior sin instar, res-
pecto de las liquidaciones, un pro-
cedimiento de revision”,

La sentencia recuerda que los
ayuntamientos deben actuar des-
de el principio de buena adminis-
tracion y no deben negarse a anu-

lar las liquidaciones del IBI cuando
han comprobado su ilegalidad. De
hecho, apunta a que deberian revo-
car de oficio sus liquidaciones cuan-
do han tenido constancia indubita-
da de que la base imponible sobre
la que se giraron era incorrecta.

El Supremo resuelve el caso de
una compaiia que pidio a un ayun-
tamiento la devolucién de lo paga-
do de mas por el IBI de 2017 a 2020
tras reducir el 6rgano catastral la
valoracion del inmueble. El ayun-
tamiento se nego al considerar que
las liquidaciones eran firmes y que
las decisiones del Catastro no tie-
nen efectos retroactivos.
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La jefa de Gabinete del presidente Suarez en los ainos de la Transicion.

Carmen Diez de Rivera, icono de
la Transicion y estrella de teatro

Tras su paso por Madrid, la obra teatral ‘Carmen, nada de nadie’, inspirada
en la brillante jefa de Presidencia de Adolfo Suarez, sale de gira por Espana

Ana Gémez Viflas MADRID.

Carmen, nada de nadie lo ha vendi-
do todo. La funcion, que dirige Fer-
nando Soto con dramaturgia de
Francisco M. Justo Tallon y Miguel
Pérez Garcia llena todos los dias el
Teatro Espaiiol de Madrid. Segtin
datos de la sala, mas de 3.000 es-
pectadores. Estara en cartel hasta
el 18 de febrero. Despues, empren-
de gira. Las primeras citas: en Ba-
rakaldo, Vizcaya (2 de marzo), Pon-
ferrada, Leon (7) vy Murcia (16).
La obra teatral nos remonta a una
Espaiia que echaba sus primeros
pasos en la democracia. Un viaje
iniciatico que tuvo su punto de in-
flexion en abril de 1977, cuando en
sabado santo Adolfo Suarez legali-
za el Partido Comunista de Santia-
go Carrillo. Como jefa de Gabinete
de la Presidencia, Carmen Diez de
Rivera (la actriz Monica Lopez).
Una mujer de 35 afios, intelectual,
culta, moderna, feminista e inspi-
radora. La musa de la Transicion,
como la definié Paco Umbral. Com-
parte tablas con Oriol Tarrason (co-
mo Sudrez); y Ana Fernandez (co-
mo marquesa de Llanzol).
Carmen Diez de Rivera nacio con
las cartas marcadas. Se crio entre
algodones, en el seno de una fami-
lia aristocrata madrilefia. A los 17

afnos, se enamora de Ramon Serra-
no Suiier Polo. Sera al solicitar la
partida de bautismo para con-
traer matrimonio, cuando le
comunican la gran mentira
que condicionara su vida.
Esa boda no se puede cele-
brar. Su novio es su herma-
no. Y el que creia su padre,
Francisco de Paula Diez de
Rivera y Casares, marqués
de Llanzol, no lo es. Una
tragedia griega que tiene
su origen en la relacion
de su madre, Son-
soles de Icaza y de
Ledn v su amante,
Ramon Serrano Su-
fier. Una explosion
mediatica que escan-
dalizo a aquella Es-
pafia: la marquesa
era amante del cu-
nadisimo (Serrano
Sufier era cufiado de
Carmen Polo, la mu-
jer de Franco). El
abogado de carrera,
uno de los arquitec-
tos del Régimen, fue
una figura fuerte del
dictador. Desempe-
o el cargo de minis-
tro de Franco en seis
ocasiones.

Monica Lopez, en el
papel de Carmen. en esta figura irrepe-

Con el corazon roto, Carmen tu-
vO que gestionar la gran mentira so-
bre su identidad. Renuncio a los pri-
vilegios de cuna y decidio escribir
su propia historia. Eligio la liber-
tad, la soledad y la incomprension.

Mientras trabajaba en la Revista
de Occidente, estudio Filosofia v Le-

tras y Ciencias Politicas. Se espe-
cializo en Relaciones Internacio-
nales. De una inteligencia bri-
llante, paso por La Soborna de
Paris y por Oxford en Rei-
no Unido. Un viaje a Afri-
ca le abrio la mente al
mundo v su amistad
con Juan Carlos de
Borbon le abrio las
puertas. Conocio a
Suarez, por entonces,
director general de

TVE. En 1976, cuan-

do es nombrado pre-

sidente de Gobier-
no, el politico abu-
lense forma el gabi-
nete de Presidencia
y nombra a Carmen
jefa. Un cargo que no
ha vuelto a desem-
pefar ninguna mu-
jer. Y aqui se centra
la trama de la obra:

tible, pionera e inspira-

Ana Fernandez da vida a la marquesa de Llanzol, madre de Carmen. roto Teatro espasiol

dora en “su lucha por una sociedad
mas justa”, desliza Fernando Soto
en el encuentro con los medios”.

En palabras de Ménica Lopez, un
personaje “complicadisimo, polié-
drico, contradictorio, pero por eso
es tan apasionante”. Afiade Lopez:
“Fue una época frenética, habia mie-
do, improvisacion”.

Muchas veces Carmen lucho so-
la. Y lo hizo en un escenario politi-
co dominado por los hombres en
uno de los periodos mas complejos
de la historia de Espafia. Poseedo-
ra de una voluntad firme, tuvo siem-
pre el propaosito de guiar a su pais
hacia la democracia. “Si tu defien-
des las causas con vehemencia que
ella defendia te vas a parecer a ella.

Cancelo su boda
con Ramon Serrano
Suner al descubrir
que su novio era

su hermano

Lo importante no es parecerme fi-
sicamente a ella, sino tener la cre-
encia de que esa luchava allegara
algiin sitio”, comenta la actriz.

Su fortaleza y arrojo puiblicos con-
trastaron con su tristeza para en-
contrar la paz interior, que se rom-
pio a los 17 afios con el secreto que
le atormento en vida. “Fue un trau-
ma personal brutal para ella (...) Es-
ta marcada por una clase social aris-
tocratica”, explica Ana Fernandez.
“Es una mujer que decide cual vaa
ser su camino... Una mujer que se
mueve en un mundo machista”, con-
tintia. “Se la ve intelectualmente su-
perior a los jefes que tenia”. *



