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Isabel Ayuso

’ ,ﬁ ’l Ayuso se compromete a bajar medio
punto el IRPF en la presente legislatura ssc »»

Ferrovial se alia con Iberdrola y

&a FCC con Endesa para el centro
de la EMT de La Elipa rac.15

Espana lidera la concesion de
crédito a empresas en Europa

La produccion interanual crecié un 15% hasta septiembre, solo superada por Grecia

A medida que los costes de los prés-
tamos se abaratan, lademanda de fi-
nanciacion aumenta, los bancos rea-
bren el grifo y el crédito vuelve a fluir
en las cuentas de las empresas. Tras
dos afios de tipos de interés elevados,

el relajamiento de la politica mone-
taria puesto en marcha por el Banco
Central Europeo (BCE) empieza a
traducirse en la economia real y an-
te un precio del dinero mas barato las
firmas ya estan mas dispuestas a pe-

dir préstamos. Un cambio de tenden-
cia que se hace alin mas patente en
aquellas economias en fuerte expan-
sion, como la espafiola, que gracias al
fuerte tiron del sector serviciosyala

buena salud del mercado laboral con-

sigue escapar la paralisis en la que es-
ta sumida Europa. De enero a sep-
tiembre, Espaiia fue el pais europeo
lider en la concesion de nuevo crédi-
to a empresas, solo por detris de Gre-
cia. PAG.6

Expediente de
laCNMV a'X'
por publicidad
enganosa

Al no comprobar si Quantum
Al podia prestar servicios

CNMYV desvelo la aperturade un
expediente sancionador a Twi-
tter (ahora X) por el posible in-
cumplimiento de sus deberes al
no comprobar si Quantum Al es-
taba autorizada a prestar servi-
cios de inversion. PAG. 16

'LAS SIETE MAGNIFICAS'
CRECERAN 10 PUNTOS
MAS QUE EL S&P 500

Las ganancias de estas ‘big techs’
mejoraran un 24% frente al 14%

que se espera para el indice. pAG. 18

Nvidia 53
Tesla 4‘[

Amazon.com | ;
Apple 18

Meta 11
Microsoft 11
Alphabet 1@
S&P 500 14

Las firmas mas baratas del Ibex triplican la rentabilidad del indice en 2024 r4c.1

El crecimiento de

los beneficios de

‘Las Siete Magnificas'
y el S&P 500.

Var. Beneficios 24-25 (%)

El euribor cierra
2024 con

la mayor rebaja
en doce anos
PAG. 29

Los accionistas

de Dia deciden hoy
la refinanciacion
de 885 millones

La Junta de Accionistas de Dia
abordara este viernes, de forma
telematica, el acuerdo de refi-
nanciacion de la deuda, por im-
porte de 885 millones de euros.
En el orden del dia también se
contempla la posible realizacion
de un contrasplit. PAG.M

Solo el 9,5% de las sociedades

afectadas por la DANA va al ERTE

Denuncian los problemas que les supone el blindaje ante los despidos

Pasados casi dos meses desde que
la DANA arraso varios municipios
de la Comunidad Valenciana, Cas-
tilla La Mancha, Murcia vy Anda-
lucia, pymes y autonomos encuen-
tran grandes dificultades para ac-
ceder a medidas como los ERTE
de fuerza mayor, y prefieren inclu-

so renunciar a ellas. Los datos ofi-
ciales, actualizados esta semana,
muestran que 2.846 empresas han
solicitado acogerse a un expedien-
te de ese tipo. Esa cifra “supone un
9,5%" del total de los negocios afec-
tados, segun explican fuentes del
sector a elEconomista.es.

El porcentaje es tan reducido de-
bido a los “duros requisitos” a los
que Trabajo ha sometido a los Er-
tes de fuerza mayor. La opcion al-
ternativa para los trabajadores por
cuenta propia, de acogersea la ayu-
da por cese de actividad tampoco
convence a los afectados. PAG. 24

Puente desbloquea el AVE
Madrid-Lisboa con una
linea por Toledo y Talavera

Reducira los tiempos de viaje a Extremadura

Transportes dio a conocer ayer el ul-
timo tramo que quedaba por concre-
tar en la linea de alta velocidad que
unira Madrid con Extremaduray
Portugal, que llevaba anos blogquea-
do por el gobierno de Page. PAG.8

B Proyecto de la futura linea
B Linea convencional

Talavera

Exolum producira hidrogeno
para movilidad en Reino Unido exn l um

Invertird 25 millones y desplegara alianzas para

el despliegue de la molécula PAG. 10

Hines coloca a la venta su
proyecto residencial estrella

Contrata a Savills y JLL para enajenar Skypark

Valdebebas, con 395 pisos en Madrid PAG. 12

Hines

Pau Ricos Director general de UCB lberia
“Nuestra nueva terapia contra

una enfermedad neuromuscular
aterrizara al inicio de 2025” PAG. 17
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Protagonistas

Joaquin Pérez Rey Francisco Reynés Isabel Diaz Ayuso Alejandra Kindelan César Gonzalez-Bueno
SECRETARIO ESTADO DE TRABAJO PRESIDENTE DE NATURGY PDTA. COMUNIDAD DE MADRID PRESIDENTA DE LA AEB CONS. DELG. DE BANCO SABADELL
Condiciones inasumibles ‘Premiada’ por los analistas Mas rebajas deimpuestos = Mayor crédito aempresas Cuantiosa revalorizacion
Menos del 10% de las pymes ylos  Naturgy deja de ostentar el inico ~ La presidenta madrilefia pondrda  Espafia se sitia en lavanguardia  Sabadell es uno de los valores del
autonomos afectados por la DA- consejo de venta otorgado porlos  en marcha el afio proximo casi de toda Europa en cuanto a la Ibex 35 que se revaloriza a doble
NA se acoge a los ERTEs de fuer-  analistas que siguen laevolucion  una decena de recortes tributa- concesion de créditos a empresas, digito en este ejercicio, vy que lo-
za mavyor de Trabajo. Condiciones del Ibex. Los resultados histori- rios, que ahorraran 150 millonesa  con un avance del 15% entre ene-  gra triplicar la rentabilidad del se-

tan severas como la prohibicion
total de despedir ponen en apuros
a los empresarios.

cos obtenidos en 2023 y las bue-
nas expectativas para los propios
de 2024 propician esta mejora.

los ciudadanos. Ademas, se com-
promete a recortar medio punto
el tipo de IRPF en esta legislatura.

ro y septiembre. La banca contri-
buye asi a fortalecer la capacidad
inversora de las compafiias

lectivo. En el caso de la entidad
dirigida por Gonzalez-Bueno su
cotizacion se eleva un 65%.
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FINANCIAL TIMES (REINO UNIDO)

Las ventas de vehiculos
de China al alza

Los automoviles fabricados en
China consiguen superar a los
rivales occidentales en cues-
tion de ventas e ingresos. Y es
que expertos y bancos esperan
que Pekin venda 12 millones
de vehiculos en 2025, 11 millo-
nes de ellos de combustion in-
terna. Mientras que la incerti-
dumbre sobre los subsidios gu-
bernamentales vy el creciente
proteccionismo afectan a los
fabricantes occidentales, los
pronosticos de la industria im-
plican que las fabricas chinas
que producen automaoviles con
motores tradicionales casi no
tendran mercado interno al
que atender durante la proxi-

ma década.

Quiosco

LES ECHOS (FRANCIA)

El aumento del
desempleo se acelera

Francia ha sufrido uno de los
peores afios a recordar en
cuestion de desempleo. Y es
que el nimero de solicitantes
de empleo en las instituciones
publicas aumento en 45.000
personas durante noviembre y
en 142.000 en tan solo tres me-
ses, Estas cifras empiezan a re-
flejar un cambio real en el
mercado laboral, debido al vals
de los planes sociales actuales,
aungue estan lejos de lo que
ocurrio en 2008 y durante el
covid. El flujo de altas tras fi-
nalizacion de contrato, cesion
temporal, cese convencional o
despido se mantiene estable
desde enero. Por lo tanto, el
aumento de los desempleados
que buscan empleo refleja un
cambio en el mercado laboral a

la mitad.

=

El Tsunami _.®

<Quién gand en audiencia
a Carles Puigdemont?

La television publica catalana
TV3 sigue fiel a su costumbre de
ofrecer periddicamente entrevis-
tas con el expresidente de la Ge-
neralitat fugado, Carles Puigde-
mont. En este mismo mes de di-
ciembre, hizo honor a esa
tradicion con un dialogo con
Puigdemont, en este caso condu-
cido por Ariadna Oltra. El pro-
blema estriba en que las palabras
de Puigdemont cada vez tienen
menos interés para los catalanes,
como demuestra el hecho de que
la audiencia lograda por TV3 en
esa ocasion se quedo en menos de
220.000 personas. Queda claro
que estan muy lejos los tiempos
en los que el lider de Junts podia
concitar a mas de 600.000 televi-
dentes en torno a la pequefia pan-
talla, como ocurrié en 2017, Pero
dicen que hay otra comparacion
que resulta especialmente moles-
ta para el propio Puigdemont. Se
trata del paralelismo establecido
con uno de los protagonistas in-
discutibles del afio que esta a
punto de terminar: David Bron-
cano. Al parecer el presentador
de La Revuelta en la television
publica espafiola vencio en cuota
de pantalla a Puigdemont, en el
martes que se emitio su entrevista
grabada en Bélgica. Se rumorea
que el lider secesionista no se ha-
cia muchas ilusiones en cuanto a
su capacidad de superar a Pablo
Motos en Atresmedia, pero si que
pensaba que podria hacerle cierta
sombra a Broncano, Finalmente,
los espectadores desmintieron
sus expectativas.

Nueva polémica con
los asesores de Sanchez

El ejercicio 2025 marcara la pues-
ta en marcha de las “celebracio-
nes”, asi las califican en La Mon-
cloa, del 50 aniversario del falleci-

El personal de
confianza del
presidente crecera
por los actos por el
final del franquismo

miento de Francisco Franco.
Sera un ejercicio prodigo en ho-
menajes, conferencias, comités
cientificos y otros actos, segiin
adelantd recientemente el presi-
dente del Gobierno, Pedro San-
chez. Ahora bien, lo mas criticado
en las redes sociales, incluso entre
quienes se muestran como mayo-
res enemigos de la dictadura, esla

El expresidente de la Generalitat, Carles Puigdemont. er:
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creacion de un nuevo “comite
asesor de expertos”. “;Realmente
necesita este Gobierno mas per-
sonal de confianza contratado a
dedo, en el ambito que sea?” es
una pregunta recurrente entre
muchos internautas.

El aceite mantiene
su atractivo navidefio

La crisis inflacionista que acom-
pano al inicio de la guerra de
Ucrania ya estd superada e inclu-
so productos como el aceite de
oliva muestran cierto abarata-
miento. Ahora bien, en el sector,
agradecen que este alimento estd
siendo, en 2024, otra vez el pro-
ducto estrella a la hora de regalar.

El pulso de U -
los lectores —
Sostener que China evita bajar

los tipos para tener ‘polvora se-
ca’ de cara al afio que viene
puede ser una simplificacion
excesiva. La politica monetaria
es compleja y responde a mul-
tiples factores economicos in-
ternos y externos, no solo ala
preparacion para conflictos co-
merciales futuros. La decision
de no bajar los tipos podria es-
tar influenciada por considera-
ciones como la inflacion, la es-
tabilidad del yuan y la salud
del sistema bancario, entre
otros.

@ JUAN VELAYOS

3Que sentido tiene que Trump
guiera comprar Groenlandia a
Dinamarca? ;Qué es lo si-
guiente, México, Panama...? Se
viene una emision de deuda

brutal para financiar todo eso.
@ ERNESTO REVELLD

Impuestos calculados sobre lo
que los recaudadores quieren
gue pagues no se debe... Esta-
mos llegando a un punto en el
que no importa la realidad, ni
el valor, ni el resto de cosas

@ GUILLERMO MORALES

Me alegra saber que hay ciuda-
des en las que se puede vivir de
forma confortable con 1.200
euros. He vivido en siete ciu-
dades distintas y dos pueblos a
lo largo de la geografia espafio-
la. En ninguna de ellas he visto
la situacion tan ahogante con
la relacion salario-alquiler tan
mal como ahora. Se trata de
una panorama muy triste.

@ MARIA JOSE MARTINEZ

Me pregunto si Cuba ha tenido
algiin buen afio en las ultimas
décadas. No tendria que ser
noticia su malo resultado de
este ano.

@ RICARD ACEITUNO
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En clave empresarial
La temeraria falta de controles en Twitter

La CNMYV expedienta a Twitter (la red social ahora llamada X) por
no ejercer la suficiente supervision sobre los anuncios que difunde.
Se trata de un presunto incumplimiento muy grave, en la medida en
gue X permitio en 2023 que se publicitara Quantum. Esta firma de
inversion estaba vigilada, e incluso recibio advertencias de la
CNMV por su opaca manera de operar. Las decisiones del supervi-
sor son publicas, y X debio consultarlas antes de dar acceso a su pla-
taforma a un operador relacionado con un dmbito tan sensible como
las inversiones de particulares. Es mas, existian ya sospechas de que
Quantum manipulaba tuits suplantando a personajes famosos y me-
dios de comunicacion, lo que constituye un fraude en toda regla. X
no puede ignorar practicas como éstas parapetandose en argumen-
tos como el que defiende que es un mero intermediario.

Exolum: prometedor paso en Reino Unido

Exolum desarrollara en Reino Unido un electrolizador para produ-
cir hidrogeno, con cinco megawatios de capacidad. Se trata, sin du-
da, de una cifra modesta, incluso para los estindares de una indus-
tria todavia en desarrollo como la dedicada a la generacion de ese ti-
po de combustible. Ahora bien, lo valioso del proyecto de Exolum es
su potencial en varios frentes. Por un lado, la empresa espafiola esta
en condiciones de crear un consorcio que lo vincule a socios tecno-
logicos y financieros locales. Ademas, la capacidad del electroliza-
dor es plenamente escalable, lo que permitira aumentarla con rapi-
dez segiin las necesidades de la industria. Por tltimo, Exolum se po-
siciona en el suministro de hidrogeno para transporte pesado, un
ambito en el que Europa ofrece un amplio campo para crecer.

Opinion

Trabas que asfixian a las empresas

“Protegemos a las personas trabajadoras” es el lema
en el que el Gobierno insiste desde finales del pasado
octubre, con objeto de poner en valor medidas como
la recuperacion de los ERTEs por fuerza mayor para
las zonas afectadas por la DANA. Ahora bien, la nece-
saria atencion a las plantillas no tiene por qué hacer-
se en perjuicio de las empresas que las sostienen. Sin
embargo, ésta es la estrategia por la que se decanta el
Ministerio de Trabajo. Solo de este modo se explica
que, dos meses después de la tragedia, menos de un
10% de las pymes y autdonomos afectados —en torno a
30.000, segiin las fuentes mas fiables del sector- ha-
ya solicitado este tipo de expedientes. El porcentaje
es también exiguo en lo que respecta a la peticion de
la ayuda por cese de actividad de los trabajadores por
cuenta propia. En el caso de los ERTEs, resulta espe-
cialmente claro que el blindaje contra el despido im-
puesto por Trabajo, que declara nulo cualgquier ajus-

Auténomos y te de plantilla y obliga a la total
pymes afectados  devolucién de las ayudas econd-
por la DANA micas recibidas, pone en serios
rehiyen la peti- apuros a las firmas. Este tipo de
cion de ERTEs por vetos ya planted problemas juri-
las duras exigen-  dicos en los afios del Covid-19,
cias que conllevan por atentar frontalmente contra

la libertad de empresa. Ahora, las

dificultades se multiplican, si se
considera que negocios que han perdido todo su stock
de existencias, v que pueden tardar meses —si no afios—
en recuperar su nivel de actividad ordinaria tendran,
ademas, que mantener la misma plantilla, como si la
DANA no hubiera existido. Unas trabas administrati-
vas tan desproporcionadas como éstas solo agravaran,
en el corto plazo, la ya critica situacion de las empre-
sas de la zona cero del temporal y dificultara todavia
mas su supervivencia futura.

Ocasion idonea para Hines en Valdebebas

Hines pone en marcha la venta del complejo residencial Skypark
Valdebebas, casi un afio después de que comenzara a hablarse de la
operacion. La gestora internacional se tomo su tiempo, pese al inte-
rés inversor que suscita el complejo residencial de casi 400 vivien-
das. Y esa calma tiene su recompensa. Ahora, en la eurozona esta
garantizado un escenario estable de tipos de interés bajos en el me-
dio plazo, que augura un ajuste al alza del valor de este tipo de acti-
vos y marca el mejor momento para Hines a la hora de desinvertir.

Impulso crediticio para
el tejido productivo

La concesion de préstamos a empresas crece un 15%
en Espafia en los nueve primeros meses de 2024, un
récord a escala europea solo superado por Grecia. El
buen dato espaiiol debe mucho a las rebajas de tipos
que el BCE comenzo antes del pasado verano y al
fuerte crecimiento del PIB de nuestro pais. No en va-
no este tipo de crédito apenas avanza en Francia y
Alemania, economias estancadas o en riesgo de re-
cesion. Ahora bien, en el caso espariol debe también
valorarse la influencia de otros factores de mas reco-
rrido, en especial el saneamiento financiero al que las
empresas se sometieron en la ultima década. El buen
trabajo hecho en esos afios da margen ahora para asi-
milar un mayor endeudamiento, en condiciones mas
ventajosas, capaz de estimular la inversion.

Hacia otro récord de
las grandes tecnologicas

No hubo en 2024 temporada de resultados en EEUU
que dejara de provocar vértigos sobre la evolucion
de sus tecnologicas. Sin embargo, las Siete Magnifi-
cas siguieron sin encontrar techo y sus perspectivas
de beneficios para 2025 son también muy positivas.
Asi, el promedio de las ganancias de firmas como
Nvidia o Alphabet crecera atin un 24%, diez puntos
mas que el conjunto del S&P, y llegara en varios ca-
s0s a los 100.000 millones. Pese a lo abultado de las
cifras, las apelaciones a una nueva burbuja tecnolo-
gica carecen todavia de rigor. Al contrario de lo ocu-
rrido a inicios de este siglo, el avance de este sector
no se basa en la mera especulacion, sino en el desa-
rrollo de una aplicacion informatica, la inteligencia
artificial, de alcance atin incalculable.

El grafico

China: precios
Variacion interanual, en porcentaje
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Fuente: CaixaBank Research, datos de la Oficina Nacional de Estadistica de China el

DESINFLACION GENERALIZADA EN EL GIGANTE ASIATICO. La
ralentizacidn de su crecimiento no es el tinico problema que afronta
China en los ultimos trimestres. A esa debilidad del PIB, se suma un IPC
en niveles completamente anémalos desde hace meses, como el 0,3%
que registro el pasado octubre, o los descenso continuados, a tasas de
casi el 396, que sufren los precios industriales desde hace dos afios.

La imagen

LOS DANOS EN EL AVION ESTRELLADO EN KAZAJISTAN APUNTAN A UN MISIL RUSO. Crecen los indicios de
que armas rusas volvieron a derribar un avién civil, como ya ocurrié en 2014. Varios agujeros en el fuselaje del
vuelo Baki-Grozni, siniestrado en Kazajistan, este miércoles, apuntan a un misil tipo ‘Pantsir’ del Ejército ruso. e
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Oportunidades en bolsa fuera de los ‘siete magnificos’

Miguel Angel

Garcia Ramos
Profesor de EAE Business Schoaol, CFA, PhD

prendio al alza y la inflacion se norma-

lizo lo que permitio a los bancos cen-
trales comenzar a bajar tipos de interés v los
activos financieros de riesgo comportarse
favorablemente (por ejemplo, el selectivo
espanol Ibex 35, un 19% de rentabilidad es-
te afio).

No obstante, los mercados financieros pro-
vienen de un periodo de fuerte prota-
gonismo de los valores tecnologicos de los
Estados Unidos en el S&P500. En concreto,
los denominados siete magnificos (Apple, Mi-
crosoft, Alphabet, Amazon, Nvidia, Meta y
Tesla). Aunque creamos que el crecimiento
macroeconomico de Estados Unidos va a
continuar, creemos existen excelentes opor-
tunidades en las bolsas globales fuera de Es-
tados Unidos. Ademas, concretamente en las
small y mid caps, que cotizan con un descuen-
to del 25% frente a las blue chips, maximo
spread del presente siglo segiin nuestros mo-
delos.

Por otro lado, las empresas de pequefia y
mediana capitalizacion suelen ser empresas
mas jovenes con negocios menos consolida-
dos y, por tanto, con modelos de negocio més
ciclicos.

En un escenario de recuperacion o estabi-
lizacion macroecondomica, estas acciones de-
ben rebotar derivado de su atractiva valora-
cion (el resiliente ciclo de actividad global va
a mantener un crecimiento algo por encima
del 3% en 2025 y nuestros indicadores eco-
nomicos adelantados indican aceleracion

E n 2024, el crecimiento economico sor-

alentados también por la previsible expan-
sion fiscal de Trump).

Ademas, sus balances y estructura finan-
ciera suelen ser mas sensible a tipos y deben
verse beneficiados en el escenario actual de
descenso de la inflacion y

positivos aun para Clinica Baviera. Consis-
tente en el crecimiento de beneficios a do-
ble digito, creemos sus beneficios pueden
crecer por encima del 20% en el préximo
afio para una valoracion atractiva por ratios

y elevada retribucion por

los tipos de interés. dividendo.

En gestion de carteras, . En utilities y como va-
nuestro foco se centra en Existen valores lor defensivo para inver-
un st;;:; picking;:;n t?nfn- atractivos en las sores adx;!erslt}s aflblje‘?gu,
que bottom-up. Por dreas = recomendamos Iberdro-
geogrificas, destacamos ~ DOIS@s globales mas 1 s un claro vencedor
que las bolsas europeas se alla de lo que ofrece en el escenario de mayor
encuentran en minimos Estados Unidos electrificacion v rapida

histéricos frente a Esta-
dos Unidos (Stoxx 600,
forward P/E 13.2x), cre-
emos que el miedo a los
aranceles norteamericanos es excesivo v las
bajadas de tipos del BCE deben ser muy po-
sitivas.

Por ejemplo, a pesar del comportamien-
to (43,4% en el afio en curso) estamos muy

descarbonizacion del nue-
vo modelo energético. Su
ventaja competitiva en re-
novables, su diversifica-
cion geografica y una estructura financiera
solida le permiten ser un claro ganador en el
escenario de transicion energética. Su plan
estratégico planea crecimiento de beneficios
anuales entre un 5-7%, pero creemos sor-

prendera al alza. En el universo de las micro-
caps, valores desconocidos pero que pueden
generar muchas alegrias existe uno que sa-
lio abolsa en junio en BME Growth v se en-
cuadra en un sector de fuerte potencial.

Se trata de empresa especializadas en am-
bitos como la fabricacion de cascos de mo-
tociclismo, que se encuentran ante un plan
de negocio de fuerte expansion en América
Latina y proxima en Asia, donde atin no es
obligatorio el uso del casco. La progresiva
concienciacion y regulacién mas estricta de
los organismos multinacionales (OMS y Na-
ciones Unidas) v mercado potencial en estos
paises convierten a empresas asi en un po-
tencial revulsivo con rentabilidades extraor-
dinarias para sus accionistas.

Es un sector muy desconocido en el par-
qué para el inversor minorista al ser la tini-
ca empresa cotizada pero no para el inver-
sor institucional consciente del potencial del
sector, al haber adquirido ya a sus competi-
dores directos.

ISTOCK

Palabras regias, ;oidos sordos?

~
"‘ﬂ José Maria

J o Triper

Periodista econdmico

to el dedo en la llaga de los problemas
y la realidad social y una dosis de sen-
satez hoy ausente en la politica espanola, ape-
lando a todas las Administraciones Publicas
y a la clase politica a atender la exigencia del
bien comiin, mientras llamaba a rebajar la
contienda politica y realizaba una demanda,
tan firme como necesaria, a la serenidad, pa-
ra impedir que la “discordia se convierta en
un constante ruido de fondo que impida es-
cuchar el auténtico pulso de la ciudadania”.
Utilizando la DANA como eje vertebral
Don Felipe lanz6 un mensaje de Navidad me-
dido y atinado, con el que ha culminado un
afio de aciertos, de prestigio personal y de
consolidacion de la monarquia, en el que ha
estado a la altura del gran pais que es Espa-
fia y muy por encima de una clase politica
decadente y caracterizada, salveo excepcio-
nes, por la mediocridad y el alejamiento de
los ciudadanos.

| l n afio mas, el Rey Felipe VI ha pues-

Serenidad, convivencia v bien comn fue-
ron, probablemente, las palabras mas signi-
ficativas de las utilizadas el rey en su discur-
s0, junto a la constante defensa del intereés
general y los valores y principios de la de-
mocracia liberal y de la Constitucion como
simbolo y garante de las libertades v la uni-
dad de Espafia. Un aviso tan cristalino co-
mo su declaracion de es-
peranza en la sociedad ci-

congenitas de las monarquias parlamenta-
rias como la espafola Felipe VI no podia, ni
debia, ir mucho mas alla de lo que fue en su
alocucion aunque leyendo entre lineas se
pueden deducir dos mensajes tan firmes co-
mo nitidos: la defensa a ultranza de la Cons-
titucion y la reivindicacion de la sociedad ci-
vil como motor y garantia del progreso y el
futuro de la nacion.
Se ha convertido tam-

vil de este pais muy por : - bién en altavoz de las prin-
encima de una clase poli- FEIIP'E VI pronuncio cipales reclamaciones de
tica que, sa:m l';]ﬂ:bn;m: un men SEjE que {ns espaiio noles p;diendn_l_t sn-l
excepciones, exhi - & uciones que faciliten e

caracteriza porsumedio. CUIMina un afio Siito s b viticiG
cridad y el desprestigio del de aciertos de ;i:mil;linnes:j asl:pﬂh]_es 0
que goza entre unos ciu- = problema de la inmigra-
dadanos, cada vez mas la Corona Espannia cion. Y tampoco eludio la
consciente de que quie- situacion economicaen la
nes debieran representar- que, en contraste con el
les solo se ocupan v preo- triunfalismo enredador del

cupan de sus ambiciones personales y sus
intereses partidistas.

Siendo conscientes de que los discursos
del Jefe del Estado son, por imperativo le-
gal, supervisados y revisados necesariamen-
te por el Gobierno, y que la neutralidad po-
litica del Rey es una de las caracteristicas

Gobierno, advirtio sobre “lo mucho que nos
gueda por hacer en materia de pobreza y ex-
clusion social”. Palabras con las que recogia
el reciente informe de la Comision Europea
que alerta de la situacion critica de Espafia
en indicadores como la tasa de riesgo de po-
breza y exclusion social, tanto general como

infantil y de la inoperancia de las prestacio-
nes sociales.

Un mensaje navidefio en el que lo tnico
decepcionante y lo preocupante es el silen-
cio del Gobierno ante los consabidos e in-
congruentes ataques de sus coaligados de
Sumar y sus aliados independentistas de la
Frankenstein a las palabras del Monarca, y
también sus oidos sordos a la defensa v el res-
peto de la legalidad constitucional, el Esta-
do de Derecho y la division de poderes, ame-
nazada hoy por las negociaciones y la entre-
ga del Gobierno, con su presidente al frente,
a unos socios cuyo unico objetivo es destruir
la nacion que él deberia gobernar.

Ataques estos de los independentistas que
mas parecen fruto de los efluvios espirituo-
sos propios de los excesos navidenos y del
odio a Espafia que de una reflexion seria y
responsable como deberia corresponder a
quienes como Jordi Turull, Oriol Junqueras
vy la portavoz de Sumar, Elizabeth Duval, os-
tentan cargos publicos que constituyen una
muestra de ese extremismo radical que les
caracteriza. Y con ellos el silencio de Santia-
go Abascal y Vox que siguen trabajando pa-
ra Sanchez. Los extremos se tocan, que dice
sabiamente el refranero.
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La produccion interanual de financiacion para ‘
las companias crecid un 15% hasta septiembre

Matteo Allievi r20DRID

A medida que los costes de los prés-
tamos se abaratan, la demanda de
financiacion aumenta, los bancos
reabren el grifo y el crédito vuelve
a fluir en las cuentas de las empre-
sas. Tras dos afios de tipos de inte-
rés elevados, el relajamiento de la
politica monetaria puesto en mar-
cha por el Banco Central Europeo
(BCE) empieza a traducirse en la
economia real y ante un precio del
dinero mas barato las firmas ya es-
tan mas dispuestas a pedir présta-
mos. Un cambio de tendencia que
se hace aiin mds patente en agque-
llas economias en fuerte expansion,
como la espafiola, que gracias al fuer-
te tiron del sector servicios v ala
buena salud del mercado laboral
consigue escapar la paralisisen la
que esta sumida Europa.

De enero a septiembre, Espana
fue el pais europeo lider en la con-
cesion de nuevo crédito a empre-
sas, solo por detras de Grecia, se-
gun datos del BCE recogidos por
Deutsche Bank. La produccion de
crédito crecio casi un 15% en los
primeros nueve meses de 2024
comparado con un afo antes, una
cifra superada ligeramente solo por
la Repiiblica Helenica. Paises Ba-
Jos se acerca a este ritmo de creci-
miento, pero las otras economias
del Viejo Continente se quedan muy
atras.

Portugal, Bélgica e Irlanda alcan-
zan un crecimiento de alrededor del
5%; Reino Unido e Italia apenas ven
un aumento; Alemania y Francia,
por su parte, registran una contrac-
cion. Esas diferencias se explican
por la diferente evolucion del Pro-
ducto Interior Bruto (PIB) entre los
paises y por el diferente grado de
optimismo de las empresas. Los ti-
pos de interés mas bajos deberian
impulsar el crecimiento de los prés-
tamos corporativos en toda Euro-
pa. Pero en ausencia de una buena
dosis de alegria desde las firmas, és-
tas no se lanzan a contratar présta-
mos solo porque sean mas baratos,

Por este motivo, Espafa y Grecia
salen bien paradas en la foto. “La
fortaleza de la economia espanola
se refleja en el crecimiento de sus
préstamos, mientras que el débil
crecimiento de los préstamos en
Alemania y Francia es consecuen-
cia de su menor crecimiento del
PIB"”, anota Johann Scholtz, analis-
ta de Morningstar. La Comision Eu-
ropea estima una expansion del PIB
del 3% este afio en Espafia, mas del
triple que la eurozona.

En Portugal

Espana lidera la concesion de crédito a
empresas en Europa, solo detras de Grecia

e Irlanda sube un 5%; Reino Unido
e Italia repiten saldo y cae en Alemania y Francia

La produccién de nuevo crédito a empresas se dispara en Espana

Crecimiento interanual del saldo vivo a empresas en octubre

Crecimiento interanual de la produccion de nuevo crédito a empresas
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Las cuentas le saldrian bienaGre-  crecio un 66%, hasta 1145 millones. to de Europa, al anotarse un creci- crédito se intensificaron en el seg-

cia también, con un crecimiento es-
timado del 2,1% por parte de Bru-
selas, Mucho menos euforicas re-
sultan las proyecciones para Fran-
cia (1,196), mientras que preocupan
aquellas para Alemania, donde se
pronostica una caida del 0,1%. Muy
dependiente de la manufactura y
del comercio exterior, la economia
de la que era la “locomotora de Eu-
ropa” languidece en el estancamien-
to, frenada también por la fuerte
competencia en China, como es evi-
dente en el sector automovilistico,

Mayor demanda de préstamos
El momento dulce que esta protago-
nizando Espafia junto a la flexibili-
zacion de las condiciones de finan-
ciacion alientan el incremento del
nuevo crédito. Eso si, no todos los
bancos espanoles desglosan en sus
cuentas los datos sobre la nueva pro-
duccion de crédito por lineas de ne-
gocio. Lo hacen CaixaBank, Sabadell
y Unicaja. De enero a septiembre, en
CaixaBank el nuevo crédito a em-
presas se elevo un 14% frente al afio
pasado, hasta 31.548 millones. En Sa-
badell ascendio a 11.413 millones, un
26% mas. En el banco malagueiio

Los buenos datos son coherentes
con la encuesta de préstamos ban-
carios del BCE de octubre, que mues-
tra que por primera vez desde el ter-
cer trimestre de 2022, las entidades
indicaron un aumento neto mode-
rado de la demanda de préstamos y
la disposicion de lineas de crédito
por parte de las companias,

Espaiia rezagada en saldo vivo
Sin embargo, en el saldo vivo a em-
presas Espaia no se encuentra tan

bien posicionada con respecto al res-

ISTOCK

miento interanual de apenas el 0,5%
en octubre, menos de lamitad de la
media de la eurozona (1,2%).

Aungue el erecimiento esté reza-
gado comparado con otras grandes
economias europeas, supone una
inversion de tendencia potente con
respecto a finales de 2023, donde las
caidas en el saldo a empresas eran
notables, de hasta tres o cuatro pun-
tos porcentuales.

En este cambio de comportamien-
to influyen tanto una concesion del
crédito mas elevada como una mo-
deracion en la salida del saldo. El

propio Banco de Espaiia recordo
en sus informes de estabili-

dad que el afio pasado
las salidas del

mento de empresas al estar amor-
tizandose los avales que se conce-
dieron durante la pandemia.

El mercado estima que la conce-
sion del crédito a empresas podria
seguir viendo cierto dinamismo el
proximo afio a medida que los tipos
sigan bajando hacia un entorno nor-
malizado del 2-2,5%. De su lado, los
bancos ya han advertido de que con-
fian en un aumento de los voliime-
nes, incluyendo el crédito tanto a
hogares como a empresas, para com-
pensar la esperada caida del mar-
gen de intereses por efecto de una
politica monetaria mas laxa. Caixa-
Bank, por ejemplo, prevé un aumen-
to del 4% en crédito a empresas se-
gun el plan estratégico 2025-2027.

Marta Alberni, consultora del area
de banca en AF], indica que la progre-
siva llegada de los fondos europeos se-
ra otro elemento que incidiraen la
evolucion del crédito a las corporacio-
nes. “Entendemos que van a tener un
efecto multiplicador en la concesion
del crédito bancario a medida que esos
fondos o se van a canalizar através de
las entidades o puede que tengan una
financiacion bancaria como comple-
mento”, ha sefialado.
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El Gobierno garantiza mas financiacion y
nuevas tareas para Correos hasta 2030

Sera retribuido por prestar servicios administrativos y financieros en zonas despobladas

V.E. / elEconomista.es maorin

El Gobierno de Espana oficializo el
pasado martes, en plena nochebue-
na, el inicio de la nueva Correos. Ese
dia se inchuyo en el Boletin Oficial del
Estado (BOE) el Real Decreto-Ley
de medidas urgentes que aprobo es-
te lunes en el ultimo Consejo de Mi-
nistros del afio, que incluye los nue-
vos contratos que amplian los vincu-
los actuales entre el Estado v la com-
pafila postal publica. Estos le
permitiran garantizar una financia-
cion recurrente en condicion de ope-
rador postal universal (SPU), vy su-
mara nuevas competencias que per-
mitiran ampliar sus ingresos pres-
tando servicios para la ciudadania.

millones de pérdidas v la enorme deu-
da acumulada en la ultima década
han dejado a Correos en una situa-
cion muy delicada, hasta el punto de
rozar la quiebra. De hecho, la intro-
duccion de estas medidas en el Real
Decreto-Ley 9/2024 son considera-
das por el Ejecutivo como “un todo
necesario para eludir en el corto pla-
z0" la causa de disolucion societaria.

Para evitarlo, el Ejecutivo ha am-
pliado en cinco afios la designacion
de Correos como operador encarga-
do de prestar el servicio postal uni-
ta 2025. Ademas, obliga a la compa-
fiia a prestar los llamados “servicios
de interés economico general” (SIEG)
en el dmbito rural, una serie de fun-
ciones administrativas y financieras
llamadas a evitar la exclusion finan-
ciera y social de los habitantes en zo-
nas con baja densidad de poblacion.
Esta figura, contemplada en la nor-
mativa europea, conlleva una retri-
bucion adicional por parte del Esta-
do que permitira aumentar los ingre-
s0s de Correos.

Entre las funciones asignadas den-
tro de esos SIEG, se encuentran las
comunicaciones postales, el acceso
a servicios financieros basicos, ala

Oficina de Correos. &t

El Gobierno extiende
5 anos su contrato
con la empresa para
llegar a cualquier
ciudadano del pais

licitudes en papel, entrega de docu-
mentos oficiales, pago de tributos v
multas, cobro de subvenciones o ayu-
das publicas o la acreditacion de iden-
tidad digital.

Todo ello se desarrollard en un Con-
trato-Programa plurianual a suscri-
bir antes del 24 de enero, que inclui-
ra anticipos economicos para gque Co-
Teos ]mgafrente aluscﬂﬁtes.ql.lepcs«

el caracter publico de Correos y per-
mitiran reorientar la mision de una
Compaiiia que, dada su amplia pre-
sencia territorial, debe ser un instru-
mento del Estado para fomentar la
cohesion social y territorial”. Ade-
mas, la norma da cobertura legal a
todas aquellas nuevas funciones que
se pacten entre el Gobierno v la com-
paiiia en el marco de su nuevo plan
estratégico con el fin de “situar ala
empresa en una senda sostenida y es-
table de rentabilidad”

Ademas, para cumplir las exigen-
cias de la CNMC, Correos debera lle-
var a cabo una contabilidad analiti-
ca de su servicio publico postal y se-
parar estas cuentas de las que reali-
ce en calidad de prestatario de los
servicios de interés economico ge-
neral, con el fin de evitar las correc-
ciones de fondos anuales a labaja que

puntualmente hace publico el 6rga-
no de Competencia. Ademas, fijauna
nueva formula de calculo para los
costes del servicio postal universal,
como exigia este organismo.

En el texto de la norma, el Ejecu-
tivo reconoce que Correos, “al igual
que otros operadores postales del
mundo, se estd enfrentando a impor-
tantes desafios estructurales que han
desequilibrado su operacion y su ne-
gocio y exigen acometer una trans-
formacion profunda y urgente de su
modelo de negocio™.

Esta debe, a juicio del Gobierno,
llegar “sin mas demora”, ya que “su
excesiva dependencia del servicio
postal, la ausencia de diversificacion
de ingresos y sus elevados costes es-
tructurales han provocado un ebit-
da negativo recurrente que actual-
mente condiciona la viabilidad eco-

nomico-financiera™,

Paradores lanza su
oferta de empleo
con 333 puestos
por toda Espaiia

Se pueden solicitar hasta
el 16 de enero para 79
establecimientos distintos

elEconomista.es \aDRID

Paradores de Turismo de Espa-
fia ha anunciado una oferta pa-
blica de empleo para cubrir 333
puestos laborales fijos en 79 de
sus establecimientos en todo el
pais. El proceso, que se enmar-
ca en la tasa de reposicion auto-
rizada a la empresa publica, bus-
ca reforzar plantillas en diver-
sas dreas y categorias profesio-
nales.

Entre los puestos ofertados fi-
guran recepcionistas, camare-
ros, cocineros, administrativos,
personal de mantenimiento y

25

PLAZAS DE NUEVA CREACION

Para el nuevo parador del
Monasterio de Veruela, en Vera
del Moncayo (Zaragoza)

perfiles especificos como caddie
master para los campos de golf

de El Saler (Valencia) vy Malaga
Golf, en Andalucia.

La convocatoria incluye 25 pla-
zas destinadas al futuro Parador
del Monasterio de Veruela, ubi-
cado en Vera del Moncayo, Za-
ragoza. Ademas, destacan 15 va-
cantes en el Parador de Alcald
de Henares (Madrid), 14 en Avi-
la, 11 en Baiona (Galicia) y 10 en
Benicarlo (Castellon).

El proceso de seleccion se rea-
lizara mediante concurso-opo-
sicion, y el plazo para presentar
solicitudes estara abierto hasta
el 16 de enero de 2025 a las 23:59
horas. Esta oferta forma parte
del plan de empleo de Parado-
res para cubrir vacantes en sus
establecimientos y garantizar el
servicio en la red de la cadena.

El BBVA completa la migracion de sus datos a la nube de Amazon

La entidad ha movilizado
decenas de miles de procesos
en Europa y Uruguay

elEconomista.es 1 ADRID

El BBVA ha completado la migra-
cion de su plataforma de datos al
cloud de AWS en Europa y Uru-
guay, convirtiéndose en uno de los
primeros grandes bancos del mun-
do en subir sus datos a la nube.
BBVA eligio a AWS en 2023 para

acelerar su transformacién basada
en datos y, un afio despueés, la pla-
taforma global de datos en la nube
del banco ya es una realidad, segtin
informo ayer la entidad en un co-
municado.

El proyecto ha implicado la tarea
de migrar decenas de miles de pro-
cesos y miles de usuarios de Euro-
pa y Uruguay, sin interrupciones en
el servicio, a la nube ADA (Analytics,
Data, AT) de AWS. Tras esta opera-
tiva, BBVA se prepara para expan-
dir en 2025 ADA al resto de paises

de América donde opera: México,
Colombia, Perti y Argentina.

ADA permite almacenar los da-
tos de forma mas eficiente y ofrece
la flexibilidad y la capacidad nece-
sarias para responder al crecimien-
to exponencial de BBVA. Ademas,
ADA aporta mayor seguridad al re-
positorio de datos de clientes v ope-
raciones de BBVA y proporciona a
las diferentes unidades del banco
informacion y conocimiento “a tiem-
po” sobre el negocio v el mercado,
lo que aumenta la eficiencia opera-

tiva y atrae nuevos clientes, Gracias
a la escalabilidad y la capacidad de
procesamiento de la nube, el iem-
po de disponibilidad de los entor-
nos de trabajo analitico de los usua-
rios finales en la plataforma se ha
reducido en un 94%. Ademas, ADA
permite a BBVA escalar dindamica-
mente los recursos para adaptarse
a la demanda en cada momento, op-
timizando costes v rendimiento.
ADA también permite un servi-
cio mas global y homogeéneo, con
una mayor capacidad de adapta-

cion a las necesidades de los clien-
tes en tiempo real, lo que permite
un despliegue mas rapido de nue-
vos productos e hiperpersonaliza-
cion en el servicio al cliente.

“Con la migracion va consolida-
da, estamos preparados para incor-
porar en la nube como AWS el pro-
cesamiento de datos en tiempo re-
al 0 la gestion de datos no estructu-
rados, para asi maximizar el
potencial de la IA”, sefiala Marta
Sanz, responsable global de Data
Engineering en BBVA.
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Puente desbloquea el AVE Madrid-Lisboa
con una nueva linea por Toledo y Talavera

Define el trazado definitivo de la ruta que conectari la capital con Extremadura y Portugal

Victor de Elena r120ri1D.

La ultima gran ruta ferroviaria de al-
ta velocidad por definir en Espafia
ya tiene proyecto. El Ministerio de
Transportes saco aver a informacion
publica el estudio informativo del
ultimo tramo que quedaba por con-
cretar en la linea de alta velocidad
que unird Madrid con Extremadu-
ray Portugal. Se trata del trimite ne-
cesario para que los trenes rapidos
circulen por Castilla-La Mancha,
mas concretamente por su capital,
Toledo, y por la ciudad de Talavera
de la Reina, una iniciativa que ha es-
tado bloqueada durante afios por la
negativa del gobierno regional de
Emiliano Garcia a levantar un
puente sobre el rio Tajo para el tra-
zado ferroviario.

El gabinete de Oscar Puente deci-
de asi pasar por encima de las dis-
crepancias del Ejecutivo castellano-
manchego, de su mismo color poli-
tico, que inicialmente abogo por lle-
varse la estacion actual —situada muy
cerca del casco historico y protegi-
da por su caracter histérico- al po-
ligono industrial de Benguerencia,
a 7 kilometros del centro, donde aho-
ra se construira un apeadero para los
trenes Avant que hoy ya conectan
Toledo con Madrid, y que se espera
que aumenten en el futuro.

De esta forma, Transportes man-
tendra la estacion en su ubicacion
actual y la ampliara con nuevas vias.
A continuacion, para salvar la dife-
rencia de cota con el rio Tajo, se le-
vantard un viaducto a baja altura que
respete la vision de la ciudad. Este
era uno de los argumentos esgrimi-
dos por el PSOE castellanomanche-
go para negarse al trazado finalmen-
te escogido. Ademas, se propone re-
formular urbanisticamente la zona
del Salto del Caballo y el parque del
Crucero con un semisoterramiento
que garantice el paso del tren por la
unica zona urbana afectada, donde
se sitiia el estadio municipal.

Futura linea de alta

velocidad Madrid-Lisboa

Nuevo trazado por Castilla - La Mancha
con paradas en Toledo y Talavera de la Reina
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Con los proyectos

de Toledo y Talavera
se recortara el
tiempo de viaje hacia
Badajoz y Lisboa

El Ministerio partio en cuatro tra-
mos el diseiio la linea de alta velo-
cidad a su paso por Castilla-La Man-
cha. El primer tramo contempla
una inversion de L.O0O millones en-
tre Toledo y Torrijos, donde se cons-
truird una variante a la linea con-
vencional que hoy parte el munici-
pio. Del segundo, que une Torrijos
con Talavera de la Reina; y del cuar-
to, que une esta ciudad con los mu-

nicipios de Oropesa y Talayuela
(donde ya esta construido el futu-
ro trazado de alta velocidad), no se
esperan grandes alegaciones ni com-
plicaciones, al discurrir mayorita-
riamente por suelos risticos.

Sin embargo, si existia otro con-
flicto politico en Talavera de la Rei-
na, que acoge el tercer tramo del
proyecto y cuyo ayuntamiento con-
diciond su apovo al proyecto si se
soterraba la linea ferroviaria de al-
ta velocidad, pese a que la linea con-
vencional por la que actualmente
circulan los trenes se sitiia en el ex-
trarradio norte de la ciudad, que ha
crecido hacia el sur, este y oeste.

El pasado 16 de diciembre, el Se-
cretario de Estado de Transportes,
José Antonio Santano, se reunio con
el alcalde de la localidad de la cera-

mica para anunciarle que el futuro
tren no ira bajo tierra, sino que se
ejecutara una integracion urbana.
Esta mantendra la estacion en su
ubicacion actual, ampliando la pla-
ya de vias y el edificio de viajeros
para dar cabida a los nuevos servi-
cios. Para minimizar el impacto vi-
sual, se reducira la cota del ferro-
carril progresivamente, en sintonia
con la prolongacion de la estacion.
Ademas, se extenderan los servi-
cios Avant actualmente prestados
por Renfe para conectar Talavera
con Madrid en una hora.

La aprobacion definitiva de la k-
nea esta pendiente del ok del Mi-
nisterio de Transicion Ecologica,
que debera otorgar su visto bueno
al proyecto con una Declaracion po-
sitiva de Impacto Ambiental

OHLA resucita su
demanda de 842

millones por un
hospital en Catar

Gana un recurso de
apelacion que le permite
recuperar el pleito

elEconomista.es mADRID

OHLA ha ganado un recurso de
apelacion en Catar que le permi-
te continuar con su proceso de
reclamacion de 842 millones de
euros frente a unos subcontratis-
tas de las obras de construccion
del Hospital de Sidra, en Doha.

En septiembre, la justicia cata-
ri anuld todos los procedimien-
tos abiertos entre entre OHLA y
sus subcontratistas por la ejecu-
cion de avales del proyecto del
hospital catari. La constructora
espanola recurrio y el 24 de di-
ciembre, la justicia revoco esa anu-
lacion, obligando al tribunal in-
ferior a pronunciarse sobre el fon-
do del asunto.

El litigio se remonta a agosto
de 2023, cuando la empresa con-
junta compartida formada por
OHLA (con un 55% del capital)
y Contract Cyprus (45%) presen-
t6 una demanda judicial contra
Doha Bank, reclamando 42,7 mi-
llones en concepto de principal y
3,8 millones en concepto de da-
flos y perjuicios, por su impago
ante la ejecucion de avales rela-
cionados con obligaciones de los
subcontratistas Kentz-Voltas.

En respuesta, Voltas presentd
una demanda judicial para recla-
mar la paralizacion de los avales
ejecutados por OHLA y para pe-
dir 2746 millones. Al mismo tiem-
po, Kentz solicitabo otros 301,6
millones, lo que suma unas recla-
maciones de 576,2 millones. En
respuesta, la joint venture de
OHLA amplio su reclamacion a
8421 millones, incluyendo 74,5
millones por dafios v perjuicios.

Los tribunales cataries acumu-
laron todos los procedimientos y
el pasado 29 de septiembre los
anularon. Tras la ltima decision,
ambos litigios siguen en pie.

CCOO reclama a Trilantic que acepte la oferta de Sidenor por Talgo

El fondo “no debe velar solo
por sus intereses”, opinan
desde el sindicato

elEconomista.es 1 ADRID

El sindicato Comisiones Obreras
(CCOQ), a través de su area de In-
dustria, ha reclamado al maximo ac-
cionista de Talgo, el fondo britinico
Trilantic, que deje de “especular”
con el futuro de las personas que for-
man la plantilla de Talgo v les ha re-

querido que aporten certezas y “de-
cidan pronto” respecto a la venta de
parte o toda su posicion accionarial
a la siderturgica vasca Sidenor en el
capital del fabricante de trenes.

El sindicato recuerda en un comu-
nicado emitido este jueves que “ha-
ce semanas que la opcion de com-
prade una parte del accionariado de
Talgo, el que esta en poder de Tri-
lantic, estd encima de la mesa”. Asi-
mismo, “el Gobierno central, el Go-
bierno vasco vy todas las institucio-
nes consultadas han hecho pablico

su parecer y posicion favorable a la
operacion”, explican.

Esto, junto a la entrada de Side-
nor, ayudaria a “que se empiecen a
tomar decisiones sobre planes in-
dustriales e inversiones que permi-
tan mirar al futuro con seguridad y
despejar la incertidumbre en la que,
parte de los accionistas de Talgo, tie-
nen a toda la compafiia v que empie-
za a desgastar los dnimos”, resaltan.

El sindicato considera que “la op-
cion de Sidenor podria hacer que la
empresa se ponga a generar ese plan

industrial de futuro”, frente a la po-
sible entrada del Estado de Polonia
a traves de su Fondo Polaco de De-

sarrollo, un interés que de momen-
to no se ha traducido en una oferta.

“Dtras opciones de entrada de fon-
dos de inversion extranjeros podrian
volver a generar dudas sobre la ex-
ternalizacion y continuidad de toda
la capacidad productiva que hoy Tal-
go tiene en Espaiia”, alegan.

En el mismo comunicado, la or-
ganizacion informa de que solicita-
ra reuniones con la direccion de Tal-

go, la de Sidenor y los Ministerios
implicados en la operacion, después
de que el encuentro solicitado con
el Ejecutivo no se produjera.

“Creemos que Trilantic tiene la
capacidad de decidir con su capital
mayoritario”, reconocen, pero tam-
bién apelan a que “no debe velar so6-
lo por sus intereses, sino también por
los de miles de personas que han ayu-
dado con su trabajo y conocimiento
a que sus acciones sean hoy un ele-
mento fundamental para el futuro
de la empresa”, concluyen.
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Exolum se lanza a la produccion de
hidrégeno para movilidad en Reino Unido

Invertira cerca de 25 millones y carbura su estrategia de alianzas para el despliegue de la molécula

Rubén Esteller / Pepe Garcia v ADRID.

Exolum pondra en marcha un pro-
yecto de produccion de hidrogeno
en Reino Unido que supondra una
inversion cercana a los 25 millones
de euros (entre 20 y 22 millones de
libras). Aunque el electrolizador de
hidrogeno, que se ubicara en el no-
reste de Inglaterra, tiene una capa-
cidad modesta -de 5 megavatios
(MW)- el proyecto posiciona a la
instalacion como una de las mas re-
levantes en lo que se refiere a sumi-
nistro de hidrogeno para el transpor-
te pesado en Europa v una de las pun-
tas de lanza para la nueva estrategia
de Exolum para desarrollar la mo-
lecula.

Junto a la planta de hidrégeno, la
antigua CLH instalard una terminal
de carga para camiones y autobuses,
asi como una red logistica para su-
ministrar hidrogeno en un radio de
hasta 80 kilometros. Este proceso
responde a la estrategia H2Road de
la firma, un consorcio liderado por
Exolum que busca posicionarse con
distintos actores en la produccion,
el desarrollo de infraestructurasy la
logistica de hidrégeno.

Nacho Casajus, Global Strategy &
Growth Lead de Exolum, explico
que la aproximacion de la firma ha
pasado a ser mas pragmatica. “No
podemos esperar a que llegue una
solucion perfecta que descarbonice
por completo, pero si podemos re-
ducir emisiones hoy. Este proyecto
nos permite catalizar eso, con una
infraestructura escalable que podra
crecer segun las necesidades de la
industria”, comento.

En este sentido, el modelo por el
que opta Exolum es por el de crear
un consorcio en el que haya socios
con los que aliarse para el desplie-
gue de la molécula, es decir, desarro-
llar un provecto con socios tecnolo-
gicos y financieros, ademas de crear
un entorno de clientes para dar es-
cala a los provectos de hidrogeno.

-

MNacho Casajus, Global Strategy & Growth Lead de Exolum. ic

500 millones de
libras para planes
sostenibles

Exolum firmé su primer prés-
tamo sostenible por un impor-
te total de 500 millones de li-
bras (600 millones de euros).
El préstamo fue financiado por
17 entidades bancarias. Los
fondos estaran destinados a
los proyectos de la compafiia
de descarbonizacion y que van
ligados, precisamente, al cum-
plimiento de KPls de reduccion
de emisiones y de salud y se-
guridad de la plantilla. La ope-
racion de financiacion ha sido
asesorada por Crédit Agricole
CIB, Linklaters, Santander,
CaixaBank y BBVA.

Con la experiencia acumulada en
Reino Unido, la compafia también
aprovechara para expandir sus ca-
pacidades en Espafia con modelos
similares. De hecho, el Global Stra-
tegy & Growth Lead afirmo que la
planta de hidrogeno de Torrejon pro-
bablemente reciba un revamping
|una modernizacion| para elevar su
produccion, la cual actualmente se
encuenira en los 0,6 MW.

Expansion por Oriente Medio

La estrategia de Exolum se basa
en la infraestructura energética,
pero para ello integran tres areas
en las que la firma desarrolla su
actividad. Por un lado, la firma bus-
ca ubicaciones estratégicas, como
hubs globales y terminales indus-
triales, donde desarrollar su acti-
vidad. En este sentido, ademds de
en Espaiia, la compaiia también
cuenta con presencia en ciudades

como Houston (EEUU) o el Puer-
to de Amberes (Paises Bajos).

Segun Casajus, la compaiiia esta
constantemente buscando oportu-
nidades de negocio, con el foco es-
pecialmente puesto en hubs globa-
les en Estados Unidos, merced al
buen desempeno que, asegura, esta
teniendo la terminal de Houston.

También esta en los planes Asia,
aungue en este caso el directivo de
Exolum prefiere mantener la cau-
tela. “Cuando uno va con cautela,
hay que subir los escalones uno a
uno. Lo logico es ir hacia el Este.
En Oriente Medio hay un poten-
cial de crecimiento increible. No-
sotros yva estuvimos en Oman. El
afio que viene miraremos a ver qué
encontramos. Nuestra mentalidad
es expansion geografica, diversi-
ficacion de porfolio v ser discipli-
nado: ir a sitios donde se aporte
valor”, concluyd Casajus.

Endesa destina
33 millones para

reforzar su red
este invierno

Prepara sus instalaciones
ante ¢l pico de demanda
por las bajas temperaturas

elEconomnista.es ADRID

La compaifiia Endesa ha desti-
nado este afio 33 millones de eu-
ros al refuerzo y mantenimien-
to de la red de distribucion den-
tro de la campafia de invierno,
con la que se preparan las insta-
laciones para hacer frente al in-
cremento del consumo por las
bajas temperaturas.

Segun informo ayer la compa-
fila eléctrica, con estas inversio-
nes también se preparan las re-
des para el impacto que pueden
tener en ellas fenomenos clima-

13.000

KILOMETROS

Es el tamafio de las lineas de
alta y media tension revisadas
por las compaiiia espanola

tologicos adversos (heladas, ne-
vadas, inundaciones o vientos).

Este afio se han revisado mas
de 13.000 kildmetros de lineas
de media y alta tension, se han
efectuado mas de 3.000 inspec-
ciones en subestaciones y 19000
en centros de distribucidn, labo-
res a las que se suman latalay
poda de arboles en 12.000 kilo-
metros de lineas aéreas.

La infraestructura electrica
gestionada por e-distribucion, la
filial de redes de Endesa, tiene
319,000 kilometros de red, mu-
chos de ellos aéreos, distribui-
dos por una extension que alcan-
za los 195.500 kilometros cua-
drados.

Asimismo, Endesa contempla
en su plan estrateégico para los
proximos tres afios una inver-
sion de 4.000 millones de euros
en sus redes de distribucion.

Ansasol producira 150.000 toneladas de metanol verde en Huelva

La planta tendra
una capacidad inicial de
200 MW de electrolisis

elEconomista.es 1 ADRID

Grupo Ansasol ha iniciado la tra-
mitacion de MetGreenPort, su nue-
vo megaproyecto de produccion de
hidrégeno y metanol verde, ubica-
do en el Puerto de Huelva. Esta plan-
ta, con una capacidad inicial de 200
MW de electrolisis, producira anual-

mente 150.000 toneladas de meta-
nol verde de alta pureza, destinado
a la descarbonizacion de la indus-
tria y el transporte portuario,

El proyecto busca aprovechar las
infraestructuras existentes v conec-
tarse al corredor energético H2Med,
clave para la exportacion de hidro-
geno verde desde la peninsula ibe-
rica hacia Europa. Ademas, Met-
GreenPort estara interconectado
con los principales proyectos de hi-
drogeno verde de Ansasol en Bada-
joz, Caceres y Salamanca, consoli-

dando una red descentralizada que
incrementara la capacidad total de
produccion y distribucion. En con-
junto, estas iniciativas sumaran mas
de 48.750 toneladas anuales de hi-
drogeno verde, posicionando a Huel-
va como un nodo estratégico en la
red europea de hidrégeno.

El proyecto, que requerira una
inversion inicial de 500 millones de
euros, incluye una primera fase que
integrara la produccién de hidro-
geno verde con su transformacion
en metanol de grado AA (>99,85%).

Carlos Cagigal, director de proyec-
tos estratégicos de Ansasol, sefialo
que “este proyecto aprovecha siner-
gias e infraestructuras con otros de-
sarrollos en tramitacion, estable-
ciendo un modelo de colaboracion
entre regiones”.

Tobias Greiling, CEO de la com-
pafiia, destaco que la iniciativa re-
presenta “un avance estratégico pa-
ra liderar la transicion energética
en Europa, generando un impacto
economico y social significativo™.
En linea con su apuesta por el em-

pleo de calidad, Ansasol prevé que
este megaproyecto impulse la crea-
cion de puestos de trabajo estables
y especializados.

MetGreenPort es un paso mas en
la hoja de ruta de Ansasol para li-
derar la transicion energética. En
2023, la empresa sumo a su carte-
ra tres proyectos fotovoltaicos y nue-
ve de hidrogeno verde, alcanzando

350 MW de capacidad de electro-
lisis. A ello hay que sumar su plan

para instalar 20 hidrogenerasen la
red nacional.
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Grupo Dia vota la refinanciacion de su deuda,
por un importe de 885 millones de euros

LLa cadena de supermercados decide hoy si realiza un ‘contrasplit’ y

elEconomista.es ADRID

Grupo Dia celebra hoy una junta
general extraordinaria de accionis-
tas donde se votara sobre el acuer-
do de refinanciacion de la deuda,
por 885 millones de euros v la agru-
pacion de acciones, proceso cono-
cido como contrasplit. La reunion
se llevara a cabo de manera telema-
tica, desde las 9:00 horas de este
viernes, seglin comunico la empre-
sa a la Comision Nacional del Mer-
cado de Valores (CNMV).

La compaiia ha apuntado que la
referida cuantia pretende reforzar
la estructura de capital del grupo,
asi como acelerar su plan de creci-
miento. Ademas, se destinara al re-
pago integro de la financiacion ac-
tual que consta de la deuda, bajo
los contratos de la financiacion sin-
dicada suscritos originalmente el
31 de diciembre de 2018, junto con
la deuda bajo los bonos emitidos
por la sociedad v la linea de finan-
ciacion bilateral. También cubri-
ran los costes asociados a esta re-
hnanciacion. Asimismo, por medio
de este acuerdo, Dia prevé refor-
zar su estructura financiera v ob-

50 accionistas
minoritarios piden
un representante
en el rgano rector
de la compaiiia

tener condiciones de financiacion
favorables en términos de plazos y
flexibilidad.

Asi, el vencimiento de la deuda
de la compaiiia se extiende hasta
un maximo de cinco afios y aumen-
ta su nivel de liquidez y, su sdlido
desempeno financiero le ha permi-
tido obtener unas condiciones de
financiacion que le permiten apo-
yar el plan de crecimiento para 2025-
2029 que se presentara al mercado
durante el primer trimestre del pré-
ximo ano.

El otro punto del dia sera la pro-
puesta de un contrasplit sobre la to-
talidad de las acciones de la socie-
dad. La compania ha explicado que
supondra la agrupacion y la cance-
lacion de las acciones en que se di-
vida el capital social de la firma al
tiempo de ejecutarse este acuerdo,
para su canje por acciones de nue-
va emision, en la proporcion de una
accion nueva por cada mil acciones
preexistentes, aumentando el valor
nominal de cada accion de 0,01 eu-
ro a 10 euros.

De igual importancia, se conse-
guiria situar el precio de cotiza-
cion de la accion de Dia en un va-

lor que esté en linea con socieda-
des cotizadas comparables en Es-
paia vy en el extranjero, ademas de
favorecer el traslado de la mejora
de los resultados financieros v ope-
racionales al valor de la accion. Ca-
be recordar que el cierre del acuer-

Descubrelo en

|anavidadenlosaeropuertos.com

do de refinanciacion de estar no
mas tarde del 30 de diciembre vy
cumplir ciertas condiciones sus-
pensivas habituales en este tipo de
operaciones,

Por otra parte, se han manifesta-
do alrededor de 50 accionistas mi-
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refuerza su capital

noritarios de Dia, que se han unido
liderados por Western Gate, han re-
clamado recientemente, en una mi-
siva, al consejo de administracion
un representante en el drgano rec-
tor de la compaiia y un plan estra-
tégico con objetivos a medio plazo.
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Hines poneala e S

venta su proyecto st~
. .

residencial estrella :‘fdhjm;d%%"l

con 395 pisos

Contrata a Savills y JLL para la desinversion
del proyecto Skypark Valdebebas, en Madrid

Alba Brualla maoriD.

Hines arrancara 2025 con la venta
de su proyecto residencial estrella.
Se trata de Skypark Valdebebas, una
promocion de pisos en alquiler que
fue su primer desarrollo de vivien-
das en Espafa y que ya esta listo pa-
ra ser desinvertido. Segiin ha podi-
do saber elEconomista.es con fuen-
tes del sector, la gestora de fondos
ha seleccionado a las consultoras
JLL y Savills como asesores del pro-
ceso de venta del inmueble.,

Skypark Valdebebas, que se en-
cuentra en los niimeros 51-53-55 de
la avenida de Juan Antonio Sama-
ranch, 51-53-55, en al madrilefio ba-
rrio de Valdebebas, cuenta con 395
unidades. Concretamente, se dis-
tribuyen en 136 pisos de un dormi-
torio, donde se incluyen varios du-
plex, 245 pisos de dos dormitorios
y 14 pisos de tres dormitorios. Ca-
da vivienda cuenta con terraza o
balcon privado, trastero y una pla-
za de aparcamiento asignada. Ade-
mas, los pisos se ofrecen tanto amue-
blados como sin amueblar.

El complejo proporciona hogar
a alrededor de 900 personas y cuen-
ta ademas con una zona ajardina-
da de 7500 m2 que miran al Parque
Central de Valdebebas. Asimismo,
tiene gimnasio interior y exterior,
una piscina de 27 metros de largo,
zona de coworking, pista de padel,
zona de juegos para nifios, huerto,
gastro bar, taquillas inteligentes y
servicio de recepcion.

La venta de este proyecto lleva
fragudndose desde inicios de afio,
si bien, Hines queria buscar el me-
jor momento para lanzar el proce-

so v la evolucion de los tipos ha si-
do un factor decisivo para le gesto-
ra, que ha esperado a la llegada de
un escenario estable de tipos bajos.

De hecho, el lanzamiento del pro-
ceso llega tras unos meses en los
que el sector residencial ha visto
como se reactivaba la actividad tran-
saccional en los proyectos de living
y en todas sus vertientes, incluido
el Build to Rent, que fue la modali-
dad que mas se vio afectada por el
encarecimiento de la financiacion.

Este factor era decisivode caraa
fijar el precio de la operacion, ya
que con la subida de los tipos se pro-
dujo un ajuste generalizado a laba-
ja del valor de los activos. De hecho,
esto ha llevado a muchos propieta-
rios a esperar al segundo semestre
del afio e incluso al iltimo trimes-
tre para iniciar procesos de desin-
version.

Hines, a través del fondo Hines
European Value Fund 2, adquirio
en 2020 este complejo alcanzando
un acuerdo de compra llave en ma-
no con Acciona, que le entrego el
provecto en noviembre de 2022,

IESEY

' = m Ml

Proyecto Skypark Ualedehehas, en Madrid, de Hines. i«

La firma que capitanea José Ma-
nuel Entrecanales compro en 2019
este suelo a Celteo Bussines por
unos 63 millones. Ahora se espera
en el sector que la venta de este pro-
yecto de Hines sirva como termo-

La inversion en el sector residencial
regresa con mucha fuerza este afo

La inversidn en el sector residencial, sin incluir residencias de estu-
diantes, alcanzd los 922 millones de euros hasta junio, acaparando
una cuota de mercado del 16,4% respecto al total de inversion en el
sector inmobiliario, segun los datos de Colliers. La modalidad ‘Flex Li-
ving’ lideré el segmento residencial con mas de 553 millones de euros
y "mantiene un fuerte impulso para los proximos meses”, destaca la
consultora. En el segundo trimestre mostré una mejora notable, con
703 millones de euros, frente a los 219 millones del primer trimestre.

‘Iig‘l
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metro del apetito inversor por este
tipo de proyectos en Madrid.

Por otro lado, la gestora estadou-
nidense tiene en marcha el proce-
so de venta de dos naves logisticas
ubicadas en el poligono industrial
de Atalayuela, en el distrito madri-
lefio de Vallecas. En este caso, la
compania contrato a la consulto-
ra Knight Frank para la desinver-
sion de estos activos que estan va-
lorados en mas de 55 millones de
euros.

Ademas, recientemente Hines ha
sido protagonista en el sector por
la opa lanzada por la socimi de cen-
tros comerciales Lar Espaiia. Con-
cretamente, a traves de Helios, so-
ciedad conjunta con Grupo Lar, han
logrado hacerse con el 92,1% del ca-
pital social de la socimi.

elEconomista.es 14DRID

El fondo francés Covivio, a tra-
vés de su filial Covivio Hotels,
ha anunciado la adquisicién del
hotel Iberostar Las Dalias en Te-
nerife (Canarias) a Starwood por
un total de 81 millones de euros,
seglin un comunicado.

En concreto, esta compraes la
primera adquisicion de propie-
dades hoteleras por parte de Co-
vivio desde 2020. Este mismo
afio ha aumentado su participa-
ciom en su filial hotelera un 8,7%
en el primer semestre, hasta el
52,5%, segun informa la agencia
Europa Press. Situado en la cos-
ta tinerfefia de Adeje, el activo

429

HABITACIONES

Son las plazas del hotel
Iberostar Las Dalias, con salas
de reuniones para 140 personas

cuenta ahora con 429 habitacio-
nes, un restaurante, tres bares,
tres piscinas, un gimnasio, pis-
tas de squash v voleibol, asi co-
mo dos salas de reuniones con
capacidad para 140 personas.

Cabe mencionar que el esta-
blecimiento fue construido en
1985 y reformado hace tres afios.
Actualmente, esta arrendado a
Iberostar en regimen de arren-
damiento triple neto hasta el afio
2041,

En sintonia con sus objetivos
anunciados en su Capital Mar-
kets Day 2024 en Paris a finales
de noviembre, Covivio contintia
reforzando su exposicion al sec-
tor hotelero, en particular en el
segmento de ocio en el sur de
Europa.

Linea Directa alcanza el hito de los 1.000 millones de ingresos por primas

Es la primera vez que la
aseguradora logra este objetivo
que se marco a inicios de ano

Aitor Caballero Cortés iv2DRID.

Linea Directa ha superado por pri-
mera vez la barrera de los LOOO mi-
llones de euros en ingresos por pri-

mas. La aseguradora del teléfono ro-
jo terminara el ejercicio de 2024 lo-
grando este hito que se marco a
inicios de afo a pesar de venir de un

afio anterior que obtuvo pérdidas
por valor de 4,4 millones de euros.
El afio pasado ya se quedo cerca
de estas cifras, al terminar 2023 con
una facturacion de 973,3 millones
de euros, lo que implicaba un au-
mento del 2,8% respectoa 2022.La
aseguradora ha seguido el ritmo, con
un crecimiento constante superan-
do el 2,5% en todo este afio para con-
seguir alcanzar esa cifra redonda.
Linea Directa Aseguradora (LDA)
argumenta que este récord se ha
sustentado “en el modelo de nego-

cio directo de la compaiiia, de ven-
ta de polizas solo por teléfono e in-
ternet, v en la estrategia de creci-
miento exclusivamente organico
mantenidos desde sus origenes”.
Ademas, LDA destaca la diversi-
ficacion de su cartera como el otro
meétodo para la consecucion del ob-
jetivo de los L.OOO millones. Lo cier-
to es que sigue siendo muy depen-
diente de automoviles, ya que a cie-
rre del tercer trimestre, el 81% de las
primas provienen de este negocio,
aungue hogar también esta crecien-

doaun 4,8% con 117 millones de eu-
ros de ingresos por primas y salud,
que es el que mas crece (+10%) pa-
sando a 26 millones de facturacion.
Sin embargo, el otro hito que atin
se le resiste es la recuperacion de la
cartera de clientes perdida por la
crisis de 2023, La aseguradora cuen-
ta a finales de este 2024 con 34 mi-
llones de clientes, aumentando su
cartera en casi 60.000 nuevos ase-
gurados entre enero y septiembre,
pero no alcanza los 3,5 millones que
tenia a principios del afo pasado.

Para ello, LDA afirma estar lle-
vando “una profunda transforma-
cion destinada a impulsar su creci-
miento, basada en una nueva vision
de cliente y una estrategia multi-
producto”. Asimismo, estrategias
como la promocion de coche+casa,
el seguro frente a la ocupacion ile-
gal de la vivienda o el seguro de mas-
cotas “han tenido una gran acogi-
da comercial”. Prueba de ello ha si-
do superar el crecimiento a doble
digito en ventas, alcanzando el 12%
entre enero y noviembre,
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Alucoil logra el certificado ‘Residuo
Cero’, referente en sostenibilidad

La multinacional de materiales de aluminio obtiene un porcentaje de
valorizacion del 98,83%, una referencia sin precedentes en la industria

elEconomista.es. VADRID,

Alucoil, multinacional espafola es-
pecializada en la fabricacion de ma-
teriales de aluminio tecnologica-
mente avanzados para los sectores
de la edificacién, el transporte v la
industria, ha obtenido el certifica-
do “Residuo Cero” otorgado por
Aenor, con un porcentaje de valo-
rizacion del 98,839%.

El alcance de la certificacion abar-
ca la fabricacion de sus paneles com-
posite Larson FR y paneles con mi-
cleo de nido de abeja de aluminio
Larcore. Este reconocimiento des-
taca el esfuerzo de Alucoil en la ges-
tion eficiente de residuos y refuer-
za su compromiso con la sostenibi-
lidad, lo que posiciona a la compa-
fiia como un referente de su sector
en este campo.

Con este nivel de valorizacion,
Alucoil demuestra su capacidad pa-
ra transformar casi la totalidad de
los residuos generados en las fabri-
caciones de los paneles Larson FR
y Larcore en nuevas materias pri-
mas, energia o productos reutiliza-
bles, minimizando significativa-
mente su impacto ambiental. “Es-
te porcentaje, que es notoriamen-
te dificil de alcanzar, sittia a la
compania muy por encima de los
estandares habituales en la indus-
tria, convirtiéndose en pionera en
pricticas responsables dentro de
su sector”, explica la compaiiia con
sede en Miranda de Ebro.

“Obtener este certificado con un
08,83% de valorizacion es un refle-
jo del esfuerzo, la innovacion y el
compromiso de todo nuestro equi-
po. Somos conscientes de lo desa-
fiante que es alcanzar este porcen-
taje,” sefialan desde Alucoil. Para
alcanzar este resultado la compa-
fiia ha apostado por el uso de ma-
terias primas y productos 100% re-
ciclables con el fin de que cualquier

Clemente Gonzalez Soler, presidente de Alucoil. atgerTo marTiN

La compaiiia
espanola exporta
sus productos a
mas de 90 paises
en todo el mundo

desperdicio pueda revalorizarse con
un bajo impacto ambiental. Asimis-
mo, han optimizado los procesos
internos para reducir al maximo la
generacion de residuos.

Por otro lado, han apostado por
las colaboraciones con socios estra-
tégicos especializados en la gestion
sostenible de residuos y han gene-
rado concienciacion interna y ex-
terna a través de programas de for-
macion sobre la correcta gestion de
residuos. “Seguimos trabajando con
rigor y esperamos pronto alcanzar
nuevas metas de sostenibilidad, in-

Innovaciones que nos per-
mitan seguir liderando el cambio
hacia un mundo mas limpio y res-
petuoso con el medio ambiente”,
concluye el equipo de Alucoil

Javier Botin lidera la compra
de Palacios Alimentacion en
sustitucion de MCH y Ardian

El fondo JB Capital
comparte consorcio con
GPF, lon-lon, Guadalmar
y Label Investiments

elEconomista.es raDrID

El fondo JB Capital, firma inver-
sora fundada por Javier Botin, ha
liderado al consorcio financiero
formado por GPF, Ion-Ion, Cor-
poracion Financiera Guadalmar
y Label Investments para ejecu-
tar la compra de Palacios Alimen-
tacion y sustituir asi en el accio-
nariado a MCH y Ardian.

La entidad ha detallado a través
de una nota de prensa que el gru-
po de inversores apoyara al equi-
po directivo, liderado por Pedro
Dominguez, quien reinvertira el
total de su participacion en la si-
guiente etapa del provecto empre-
sarial, segiin informa la agencia
Europa Press,

“La operacion —cuyo importe
no ha trascendido- se ha finan-
ciado a traveés de un préstamo ti-
po club deal con bancos de pri-
mer nivel que ha contado con una
alta demanda de entidades finan-
cieras espanolas e internaciona-
les”, ha puntualizado el comuni-
cado. El cierre de la operacion es-
ta sujeto a las preceptivas auto-
rizaciones de competencia y cuyo
resultado esperan que se mate-
rialice para el primer trimestre
del ejercicio 2025.

Comidas preparadas

Palacios Alimentacion es una em-
presa espafiola dedicada a comi-
das preparadas que factura cerca
de 400 millones de euros y que
tiene siete centros productivos re-
partidos entre Espafa, Estados
Unidos v Reino Unido.

En este contexto, la compaiiia ha
desarrollado un nuevo plan estra-
tégico hasta 2028 basado en con-
solidar su posicion en las catego-
rias y mercados en los que esta pre-

sente, asi como seguir impulsando
la mejora de sus productos y apos-
tar por la innovacion continuay la
eficiencia de sus operaciones. So-
bre este asunto, el director de in-
versiones de JB Capital, Rafael Ga-
rabito, ha apuntado que su priori-
dad como nuevos accionistas serd
ayudar al equipo directivo de la
compania en el despliegue de su
plan de negocio con el objetivo de
acelerar su crecimiento y fortale-
cer su lid en el sector,

Por su parte, el socio fundador
de MCH Capital, José Maria Mu-
foz, ha expuesto sobre su salida
del accionariado que estan “en-
cantados” de haber acompanado
y apovado a los ejecutivos de Pa-
lacios Alimentacion en esta fase
que finaliza.

“Un periodo que, a pesar de las
dificultades macroecondmicas vi-

400

MILLONES DE EUROS

Es la facturacion anual de
Palacios Alimentacion, con siete
centros productivos

vidas, ha supuesto una etapa de
extraordinario desarrollo y con-
solidacion, destacando la expan-
sion en productos y mercados que
seran esenciales para su futuro”,
ha afiadido Mufoz.

Entrando al detalle técnico de
la operacion, ha referido que en
la transaccion han participado
como asesores de los comprado-
res A&O Shearman, Roland Ber-
ger, KPMG v Chevez Ruiz Za-
marripa, en tanto que NewBrook
ha actuado como asesor de deu-
da.

Por el lado del vendedor, han
participado como asesores la fir-
mas AZ Capital y Garrigues, mien-
tras que el equipo directivo de la
compafiia ha estado asesorado por
PWC y Non Nominus.

Zerintia HealthTech desembarca en Oriente Medio con dos acuerdos

La espanola ha firmado
alianzas con El-Ajou y
Emitac Healthcare Solutions

R. Antolin maDriD.

La espanola Zerintia HealthTech
avanza en su estrategia de expan-
sion y se abre paso en Oriente Me-
dio. La tecnologica ha cerrado dos
acuerdos con dos proveedores. Uno
con El-Ajou en Arabia Saudi, tal y
como avanzo elEconomista.es; y otro

con Emitac Healthcare Solutions
en Emiratos Arabes Unidos. Am-
bas empresas se encargaran de co-
mercializar e implementar la pla-
taforma 4RemoteHealth en estos
mercados.

La herramienta digital de la spin-
off de Zerintia Technologies per-
mite conectar tanto a sanitarios en
distintos lugares como los disposi-
tivos médicos dentro de un espa-
cio clinico como el quiréfano o la
UCL. Tambien, gracias a ella, se rea-
lizo hace cinco afios la primera ci-

rugia asistida en remoto con 5G del
mundo.

Zerintia HealthTech ha apuntado
que la eleccion de estos mercados se
basa en la vision de los dos paises por
modernizar los sistemas de salud v
adoptar tecnologias digitales. “Tan-
to el plan Vision 2030 de Arabia Sau-
di comola ia de salud digital
de los Emiratos Arabes Unidos en-
fatizan la importancia de la teleme-
dicina, la gestién de patologias cro-
nicas y el acceso a servicios de salud
de calidad”, ha indicado.

Para el proximo afo, la tecnolo-

gica espera cerrar acuerdos de dis-
tribucion en Latinoamérica, con-
cretamente en Brasil, Colombia,
Meéxico y algunos paises de Cen-
troamerica, segun dijo el presiden-
te de la compaiia, Joaquin Fernan-
dez de Piérola, a este periddico. A
mediados del presente afio ya se en-
contraba en conversaciones preli-
minares. Cabe mencionar que ya
trabaja con el Mount Sinai Hospi-
tal de Nueva York (Estados Unidos)
v en Africa con la Fundacién NA-

MA de la Clinica Universitaria de
Navarra.

Hasta este momento, Zerintia se
habia centrado en crecer en Espa-
fa. Cuentan con una cartera de, al
menos, 13 clientes. A nivel nacio-
nal, prevé abrir dos centros tecno-
logicos. De momento, la mirada es-
ta puesta en Castilla y Leon, Casti-
lla La Mancha y Galicia como po-
sibles ubicaciones. También tiene
un acuerdo con Informedica para
distribuir 4RemoteHealth en Cana-
rias.
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Ferrovial se alia con Iberdrola y FCC con
Endesa para el centro de la EMT de La Elipa

Constructoras y energéticas se posicionan para la concesion del proyecto de autobuses eléctricos

J. Mesones 1 ADRID

Constructoras y grupos energeti-
cos perfilan los consorcios para con-
currir a uno de los escasos proyec-
tos de infraestructuras que hay en
ciernes en Espafia bajo un modelo
de concesion: el nuevo centro de
operaciones de la Empresa Muni-
cipal de Transportes (EMT) de Ma-
drid. La sociedad publica prevé lan-
zar la licitacion el proximo mes de
enero tras haber concluido la con-
sulta preliminar con el sector y el
posterior andlisis.

El proyecto atraera a la mayoria
de las principales compaiiias de cons-
truccion de Espana y a grandes gru-
pos electricos. Asi, ya se han forja-
do varias alianzas que prevén com-
petir por el contrato de concesién
de obra para la construccion, con-
servacion y explotacion del nuevo
centro logistico para aparcamiento
y mantenimiento de autobuses eléc-
tricos de la ciudad de Madrid, que
se ubicara en el barrio de La Elipa.

De acuerdo con fuentes del mer-
cado, Ferrovial ha unido fuerzas con
Iberdrola y FCC ha hecho lo pro-
pio con Endesa. La constructora an-
daluza Azvi y la gallega Puentes se
han aliade con Elecnor y Lantania,

Autobus eléctrico de la EMT. c¢

Aldesa y Copcisa han creado otra
UTE (union temporal de empre-
sas), si bien decidira si se presenta
cuando conozca los detalles del con-
trato. Acciona, por su parte, concu-
rrira en solitario, al igual que Sacyr,
que mantuvo conversaciones con
Repsol. Ambas companias aporta-
ran su experiencia tanto en el am-
bito de la construccion y operacion
de infraestructuras como en el ener-
getico. OHLA igualmente acudira

a la licitacion junto con un grupo
vinculado a la electrificacion. Otras
firmas que analizan el proceso son
ACS y Grupo Ortiz.

Las decisiones en firme sobre la
presentacion de ofertas se tomaran
una vez se publique el pliego de con-
tratacion, toda vez que el borrador
que traslado la EMT, elaborado por
KPMG, revela, segiin indican fuen-
tes empresariales, “un riesgo muy
elevado en la componente energe-

tica, dado que solo se permite la ac-
tualizacion de los precios una vez
cada cinco afios”.

La EMT, dependiente del Ayun-
tamiento de Madrid, planea licitar
el proyecto el proximo mes de ene-
ro. El valor de la obra ascendera,
presumiblemente, a 115 millones de
euros, con un plazo previsto de ope-
racion de 15 afios. El nuevo centro
exclusivo para autobuses 100% eléc-
tricos se ubicara en la parcelaen la

Empresas & Finanzas

que se situa el antiguo centro de La
Elipa, que cerro en 2022, y permi-
tira alcanzar los objetivos de reno-
vacion de flota de autobuses de 0
emisiones. A falta de conocer el plie-
go final, se prevé que el nuevo cen-
tro tendra una capacidad de apar-
camiento para 318 autobuses, 20 ar-
ticulados. La potencia eléctrica que
se instalara para canalizarla hasta
los pantografos invertidos de car-
ga rapida sera muy superior a la del
resto de los centros de operaciones
de la EMT.

El provecto inicial contempla una
plataforma de aparcamiento para
autobuses de 32.200 metros cua-
drados y un edificio de talleres de
6.180 metros cuadrados. Asimismo,
se proyecta una cubierta fotocata-

Acciona, Sacyr,
OHLA, Elecnor,
Azvi, Puentes y
Lantania también
se interesan

litica de 34.000 metros cuadrados
con efecto descontaminante de des-
composicion de oxidos de nitroge-
no (NOx). La futura instalacion con-
sumira energia de origen renova-
ble producida por la totalidad de
los paneles fotovoltaicos que se ins-
talardn en el tejado.

Tras el de La Elipa, la EMT tam-
bién prevé lanzar el proximo afio,
en régimen de concesion, otro cen-
tro de operaciones en Las Tablas.
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La CNMV amenaza a ‘X' conunamultade 340

millones por acoger publicidad enganosa

Abre expediente sancionador por difundir anuncios de ‘deepfakes’ del chiringito Quantum Al

Antonio Lorenzo /v ADRID

El Comité Ejecutivo de la Comision
Nacional del Mercado de Valores
(CNMV) desvelo ayer la apertura
de un expediente sancionador a la
compaiiia estadounidense Twitter
International, ahora conocida co-
mo X, por el posible incumplimien-
to de sus deberes en relacion con
los anuncios publicados por enti-
dades no autorizadas a través de su
plataforma online. En concreto, el
supervisor de los mercados espa-
fioles considera que la red social de
Elon Musk ha podido incurrir en
una infraccion continuada tipifica-
da como muy grave al no compro-
bar si Quantum Al estaba autoriza-
da a prestar servicios de inversion
por la CNMV. Ademas, Twitter tam-
poco ha verificado si la referida so-
ciedad aparecia en el listado de en-
tidades advertidas por laCNMV o
POT Organismaos supervisores ex-
tranjeros, todo ello en relacion con
los anuncios de pago publicados por
X en el mes de diciembre de 2023.

De acuerdo con la normativa ac-
tual, la comision de infracciones
muy graves pueden incluir la mul-
ta de hasta el 10% del volumen de
negocio anual de la entidad infrac-
tora, lo que supone una sancion de
hasta 340 millones de euros ya que
la facturacion de la compaiia alcan-
z0 los 3400 millones de euros. En
su argumentario, la CNMV sefiala
el presunto uso indebido por Quan-
tum Al v Twitter “de la imagen de
personajes publicos, mediante la
publicacion de tuits simulando una
noticia donde uno de estos perso-
najes revela haber obtenido altas
rentabilidades utilizando una apli-
cacion creada por una de estas en-
tidades”.

La CNMYV justifica su decision al
referirse a “un contexto de crecien-
te impacto del fraude financiero”,
con una alta relevancia mediatica
que coincide “con la publicacion de

Elon Musk, propietario de X. peutess

El supervisor de los
mercados advierte
del contexto
creciente de fraude
financiero en Espana

los anuncios de Quantum Al en la
plataforma X, que ha venido tenien-
do en la opinion publica la existen-
cia de una presunta estafa por par-
te de entidades no autorizadas v ad-
vertidas por la CNMV™.

En su comunicado de 12 de di-
ciembre de 2023, la CNMV ya aler-
taba “sobre un fraude financiero di-

fundido en redes sociales utilizan-
do la imagen de personas famosas
y medios de comunicacion”, para
advertir que ejerceria “todas las po-
sibilidades de supervision y sancion
que le otorga la legislacion vigente,
entre otras, la responsabilidad de
las web, medios v redes sociales que
difundan esa publicidad sin com-
probar que el anunciante cuenta
con licencia para ofrecer servicios
de inversion y que no esta adverti-
do como chiringuito financiero o
entidad pirata”. En ese momento,
la CNMYV ya sefialaba expresamen-
te a la entidad Quantum AI entre
las empresas que estaban cometien-
do este presunto fraude y que va ha-
bian sido objeto de advertencias es-
pecificas por parte de la CNMV.

Hace doce meses, la CNMYV re-
paro en el empleo de deepfake, es
decir, el uso de “videos falsos en los
que se simula la voz de un persona-
je o de un responsable publico pa-
ra recomendar estas inversiones
fraudulentas™, informacion falsa
que también se acompanaba de “di-
sefnos y apariencia de medios onli-
ne para acreditar falsas informacio-
nes sobre esos personajes”. En ese
momento, la CNMYV recordo a to-
dos los inversores que la utilizacion
de celebridades “con promesas de
faciles y rapidas ganancias o la si-
mulacién de medios o imdgenes rea-
les son sefiales inequivocas de que
se trata de un fraude financiero por
lo que recomienda que no se facili-
ten ningun tipo de dato personal, v
mucho menos fondos, a las entida-
des que no estan debidamente ins-
critas en los registros de la CNMV.

Las multas por infracciones muy
graves también pueden sancionar
con “el quintuplo del beneficio bru-
to obtenido o de la pérdida evitada
como consecuencia de los actos u
omisiones en que consista la infrac-
cion”, o el 5% vya sea de los recur-
sos propios de la entidad infracto-
ra o de todos los fondos totales,

Laventade US
Steel a Nippon
Steel se cerrara
en tres meses

La operacion de 14.400
millones esperaba
realizarse a final de ano

elEconomista.es ' ADRID

La sidertrgica japonesa Nippon
Steel Corporation ha ampliado
el plazo para completar la adqui-
sicion por casi 15.000 millones
de dolares (14.421 millones de
euros) de United States Steel Cor-
poration (US Steel) sobre la que
se espera que se pronuncie en
los proximos dias el presidente
de Estados Unidos, Joe Biden.
Por lo pronto, Nippon Steel ha
decidido extender el plazo has-
ta el primer trimestre de 2025
desde la anterior fecha orienta-
tiva del tercer o cuarto trimes-
tre de 2024. La adquisicion de
US Steel por Nipon Steel “atin se
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DiAs
Es el plazo que dispone el

presidente de los EEUU para
aprobar o tumbar la venta

encuentra bajo revision”, luego
de la decision del Comité de In-
version Extranjera en los Esta-
dos Unidos (CFIUS), que el lu-
nes decidioé remitir el asunto al
presidente del pais.

De este modo, Joe Biden de-
bera tomar una determinacion
final sobre si aprueba o no la ad-
quisicion dentro de los 15 dias
posteriores a la remision.

“Nippon Steel espera que el
presidente use este tiempo para
realizar una evaluacion justa y
basada en hechos de la adquisi-
cidén”, subrayo la compaiiia ja-
ponesa, que confia en que la tran-
saccion “protegera v hara crecer
a US Steel”, creando el mejor fa-
bricante de acero con capacida-
des lideres a nivel mundial.

Soltec nombra a cuatro nuevos miembros de su consejo de administracion

Ficha al ex de Enagis, Oreja
Arburua en medio de salidas
por el concurso de acreedores

elEconomista.es 1 ADRID

El consejo de administracion de la
empresa murciana de seguidores
solares Soltec aprobo ayer el nom-
bramiento por cooptacion de tres
nuevos consejeros independientes
y uno dominical, José Artero, Lui-
gi Pigorini, Marcelino Oreja Arbu-

rua vy Rubén Martinez Garcia, res-
pectivamente, hasta su ratificacion
en la proxima junta general de ac-
cionistas,

Martinez llega tras la dimision
por motivos personales de Marina
Moreno, que era dominical en re-
presentacion del grupo corporati-
vo accionista Sefran, informa la com-
paiiia en proceso de negociacion
con sus acreedores.

Artero fue director general de El
Confidencial v es socio y consejero
en empresas de sectores variados

como Vinces Consulting, Transpa-
rent Edge Services o Greenvolt Next,
donde se centra en la orientacion
estratégica, la gestion de equipos vy
el andlisis de oportunidades de mer-
cado, con un enfoque orientado a
innovacion y resultados.

Pigorini, con mas de 40 afios en
el sector financiero, liderd la trans-
formacion de operaciones en Eu-
ropa, Oriente Medio y Africa en
banca privada de Citigroup y su ex-
periencia incluye roles clave en ban-
ca de inversion, gestion de patri-

monios v mercados de capitales,
Forma parte de la comision de au-
ditoria de ESAS Holding.

Oreja es ingeniero industrial con
experiencia en el sector energético
v de construccion e infraestructu-
ras. Es “operating partner” en Ar-
dian y miembro del consejo de ad-
ministracion de GreenYellow tras
ser consejero delegado de Enagas
y director general de Comsa.

En los Giltimos 17 afios, Martinez
Garcia ha liderado equipos en au-
ditorias de empresas de diversos

sectores, incluyendo energia, trans-
porte y alimentacion, y ha partici-
pado en procesos complejos, como
fusiones vy concursos de acreedo-
res, en companias como ACR Au-
ditores. Ha sido director de admi-
nistracion en La Manga Club e In-
mogolf, donde ha gestionado cie-
rres contables, tesoreria y migracion
de sistemas. Hoy es director finan-
ciero en Zukan y coordinador fi-
nanciero en Sefran, donde imple-
menta estrategias economicas y fi-
nancieras.
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Pau Ricos Director general de UCB Iberia

“Nuestra nueva terapia contra una enfermedad
neuromuscular aterrizara a principios de 2025”

Alicia Sanchez Romero MADRID

La belga UCB llego a Espafia hace
50 afos v, desde entonces, ha lan-
zado mas de diez firmacos en este
pais. Sus principales dreas terapéu-
ticas son la Neurologia, la Inmuno-
logia —distinguiendo entre Derma-
tologia y Reumatologia—y las enfer-
medades raras. De hecho, su nue-
vo medicamento contra la miastenia
gravis, un tipo de enfermedad neu-
romuscular, va a aterrizar en el mer-
cado a principios de 2025. Asimis-
mo, la biofarmacéutica también in-
vestiga ahora sobre Alzheimer, se-
gun cuenta su director general en
Espaifia y Portugal, Pau Ricos.

éCuadles son los planes estratégi-
cos de UCB para 2025 en Espaiia?

Estamos muy centrados en el area
de Inmunologia y, dentro de aqui,
en el drea de Reumatologia y Der-
matologia. Para el afio que viene es-
tamos pendientes del lanzamiento
de un farmaco para miastenia gra-
vis, que es una enfermedad rara, y
que llegara a Espafa en el primer
semestre de 2025.

<Cudnto esperan facturar con este
nuevo farmaco?

Auin no se puede dar una cifra. Es-
tamos en el proceso de financia-
cion de precio-reembolso. Y no po-
demos tener una estimacion si no
sabemos qué precio se le va a asig-
nar. Pero no funcionamos tanto en
base a lo que pueda facturar el far-
maco, sino en proveer la solucion.
A partir de ahi, el objetivo es lle-
gar a un racional que sea justo pa-
ra el sistema, para UCB y para el
paciente.

<Y cuales son los planes para los
préximos cinco afos?

En enfermedades raras estamos
muy involucrados. También conti-
nuamos con epilepsia, que es nues-
tra drea de siempre. Estamos traba-
jando en un device de respiracion
no forzada para cortar las crisis en
90 segundos, que vendra en 2-3 afios
a nivel global. Por otro lado, esta-
mos muy esperanzados con dapi-
rolizumab, un farmaco para lupus,
que es un area que llevamos inves-
tigando muchos afios y para la que
es muy dificil sacar algo.

¢Cuanto invierte UCB en innova-
cion?

A nivel global, el 30% de la factu-
racion total, que el afio pasado fue
de 5.252 millones de euros, se des-
tina a I+D. Es un porcentaje muy
elevado. El circulo es este: invertir
para desarrollar estas soluciones
terapéuticas y ponerlas a disposi-

cion de los pacientes. Pero nuestro
trabajo también es asegurar que
hay un acceso equitativo, que sea
socialmente responsable. El siste-
ma no puede soportar la innova-
cion si no ponemos todos de nues-
tra parte,

<Y cual es la inversion en Espaina
en ensayos clinicos?

Espafia estd presente en 44 de los
60 ensayos que tiene ahora mismo
activos UCB a nivel global, lo cual
es un porcentaje muy elevado. Es-
tamos hablando de que invertimos
casi dos millones de euros, 1,89 mi-
llones, v colaboramos con mas de
60 centros de investigacion.

Espafia es uno de los paises euro-
peos que mas tarda en incorporar
innovacién, pero se prevé que el
Real Decreto de Evaluacion de Tec-
nologia Sanitaria acorte estos pla-
zos, ccomo valoran esta medida?
No solo estamos de acuerdo, sino
que estamos contribuyendo a ge-
nerar plataformas colaborativas pa-
ra visibilizar la necesidad de acor-

tar los plazos. También es necesa-
rio encontrar marcos de financia-
¢ion que permitan acortar los tiem-
pos de decision. Y, aparte, intentar
que ese acceso sea lo mas equitati-
vo posible. Es algo que no es res-
ponsabilidad ni de la administra-
cion ni de la industria farmacéuti-
ca ni de los pacientes, es colectivo
vy todos tenemos que poner de nues-
tra parte,

<Y cuales son esos marcos de fi-
nanciacion?

Nosotros tenemos muchos acuer-
dos de riesgo compartido clinico
puestos en marcha. Tenemos diver-
sos formatos, siempre buscando
que lo que se financie sea el valor
anadido que tiene ese tarmaco y pa-
gar por aquello que realmente es-
td beneficiando al paciente. Esta es
la filosofia del acuerdo de riesgo
compartido: pagar por algo que ver-
daderamente esta siendo eficaz.
También tenemos otros tipos de
acuerdo, como los financieros, que
establecen que haya un coste ma-
Ximo por paciente.

ALBERTLY MARTIM

También se acaba de aprobar el
Plan de la Industria Farmacéutica.
cTienen previsto traer una planta
de fabricacién a Espafia?

Esto es una decision de UCB glo-
bal, no nos corresponde solo a no-
sotros. Pero nuestra idea es seguir
fomentando en la medida de lo po-
sible la innovacion en Espafia por-
que, ademas, es un hub en este sen-
tido. Es el pais europeo donde mas
ensayos clinicos se generan.

¢Es rentable economicamente in-
vestigar en enfermedades raras?

Si juntas todas las enfermedades
raras hay mucha mas gente afecta-
da y que merece el mismo soporte
a nivel de investigacion que cual-
quier tipo de patologia. No hay que
mirar solo la rentabilidad, sino que
lo importante es proveer una solu-
cion en dreas que no estén cubier-
tas.

Entonces, éson necesarios mas in-
centivos en este sentido?

Todo lo que sea apoyar la investi-
gacion va a repercutir de manera

Empresas & Finanzas

Innovacion:

“Los estudios de
nuestro farmaco
para tratar el
Alzheimer avanzan
segun lo esperado”

Ensayos clinicos:
“Espana esta
presente en 44 de
los 60 ensayos que
tiene activos UCB a

nivel global”

Financiacion:
“Desde UCB
tenemos muchos
acuerdos de riesgo
compartido clinico
puestos en marcha”

positiva en la sociedad. Hay que
entender que el sistema de salud
hay que hacerlo de manera balan-
ceada y trabajando mucho conjun-
tamente porgue va a venir mucha
innovacion. También van a entrar
en juego las terapias génicas, en las
que también estamos trabajando.
Por eso, tenemos que disefiar un
modelo que sea sostenible a largo
plazo.

Roche decidié abandonar el code-
sarrollo de su farmaco contra el
Alzheimer, en el que se embarca-
ron en 2020, por razones estraté-
gicas de negocio. c¢Como es la si-
tuacién ahora?

El farmaco que hasta ahora lleva-
bamos con Roche es el bepranemab.
De momento, todo va como tiene
que ir v los ensayos avanzan con los
resultados esperados, Es muy pron-
to atin para poner fecha, pero ha-
blamos de afios. Va en la linea de
abrir nuevos mecanismos de accion
que den esperanza a esta enferme-
dad, como ha ocurrido con el leca-
nemab, aprobado ahora en Europa.

¢Qué balance hace UCB de estos
50 anos en Espana?

UCB entro en el pais comprando
un pequenio laboratorio que habia
en una farmacia en Barcelona en
1974. De aquello ha llovido mucho,
hasta ser ahora la biofarmacéutica
que somos. En este tiempo hemos
sacado mas de 10 farmacos y lleva-
do a cabo maltiples ensayos.
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El beneficio de ‘Las Siete Magnificas’ en
2025 crecera 10 puntos mas que el del S&P

Las ganancias de estas ‘big techs’ mejoraran ‘
un 24% frente al 14% que se espera para el indice

Violeta N. Quifionero MADRID

Una de las grandes incognitas que
entrana el 2025 es cOmo se va a com-
portar la tecnologia. Desde que se
inicid la fiebre por la Inteligencia
Artificial (aproximadamente a fi-
nales de 2022, con la aparicion de
ChatGPT), las big tech no han de-
jado de crecer ni en bolsa ni en sus
cuentas de resultados. Pero el mie-
do a una burbuja tecnologica que
recuerde a la del afio 2000 con las
puntocom no deja de sobrevolar en
el mercado. La situacion es, sin em-
bargo, radicalmente distinta a lade
entonces. Todas las previsiones de
los analistas continiian apuntando
a crecimientos de beneficios de las
gigantes tecnologicas en 2025. En
concreto, las conocidas como Las
Siete Magnificas incrementaran de
media sus ganancias un 24% en
2025. Esta cifra es 10 puntos supe-
rior a la que se espera para el pro-
pio S&P 500.

Este grupo (conformado por Nvi-
dia, Apple, Microsoft, Alphabet,
Amazon, Meta y Tesla) represen-
tan, de hecho, alrededor del 25% de
los beneficios que generari el indi-
ce, Esto es, si al crecimiento de las
ganancias que se estiman para el in-
dice se le resta ese 25%, el porcen-
taje queda reducido al 10,5%.

Entre todas ellas, Nvidia volvera
a liderar los mayores aumentos. La
fabricante de chips ganara en 2025
un 53% mas de lo que finalmente
lo hard este afio. Y la cifra de ganan-
cias que se proyecta para el proxi-
Mo ejercicio superara, por prime-
ra vez en su historia, los 100.000
millones de dolares.

Por estas ganancias de 2025 se
paga un PER (veces que el benefi-
cio se recoge en el precio de la ac-
cion) de 30 veces. Aungue pueda
parecer un multiplicador elevado,
lo cierto es que Nvidia cotiza en bol-
sa con un descuento de hasta el 95%
con respecto al maltiplo medio de
la Gltima década.

Un notable abaratamiento que se
produce, ademas, con las acciones
de la compaiia en cotas historicas
y tras revalorizarse de nuevo mas
de un 190% solo en este ejercicio.
Las estimaciones de los expertos
auguran que la subida atin se ha ago-
tado y que puede seguir extendién-
dose un 29% adicional en el proxi-
mo afio. Los analistas fijan en los
172,96 dolares por accion el precio
objetivo para sus acciones, una va-
loracién con la que la empresa de
semiconductores podria rebasar los
4 billones de dolares de capitaliza-

Tres empresas cosecharan mas de 100.000 millones

Evolucion de los beneficios de 'Las Siete Magnificas'

Nvidia

— 53% —‘
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Evolucion anual de ‘Las Siete Magnificas' en bolsa

Nvidia vuelve a liderar los mayores incrementos
y Alphabet sera la que menos aumentara
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cion, convirtiéndose en la primera  con la compafiia a raiz de sus dlti- millones de dolares este afio a su- mas de 100.000 millones de dola-

compaiiia del mundo en alcanzar
tal valor de mercado. La recomen-
dacion de los expertos es la de com-
prar sus acciones.

Como dice el refranero espafiol,
nadie daba un duro por Tesla. La
empresa dirigida por Elon Musk ha
atravesado en los tiltimos ejercicios

LareinadelalA
cosechara el
proximo ano
beneficios de mas
de 100.000 millones

una dura crisis v la firma ha estado
fuertemente castigada por la com-
petitividad china en cuanto a los
precios de los vehiculos eléctricos.
La situacion ha llevado a la empre-
sa a tener que rebajar en varias oca-
siones los precios de sus modelo.
No obstante, la euforia se desatd

mos resultados en los que superd
las estimaciones de los analistas.

Desde esas cuentas, que presen-
to a finales de octubre, sus acciones
se revalorizan un 110%, aunque los
expertos creen que este rally haido
demasiado lejos y Tesla cotiza sin
potencial de cara a 2025. La reco-
mendacion media continia siendo
la de mantener posiciones, pero el
porcentaje de aquellos analistas que
aconsejan comprar es el mas eleva-
do desde abril del 2022.

Pese al buen color de sus ultimas
cuentas, en los resultados de 2024
seguira pesando el dificil contexto
y los analistas esperan una contrac-
cion de los beneficios del 26% con
respecto a 2023. Esta retraccion se-
ra, sin embargo, puntual y Tesla re-
gresard a la senda de las ganancias
crecientes en 2025, para cuando los
expertos esperan una expansion de
sus beneficios del 41% hasta acer-
carse a los 11.400 millones.

Amazon pasara de cosechar unas
ganancias por debajo de los 55.000

perar los 67000 millones el siguien-
te ejercicio, lo que supone un incre-
mento del 23%. Ambas cifras cons-
tituirian para la firma ganancias his-
toricas,

En bolsa, las acciones de la em-
presa de ecommerce se hacen con
una recomendacion de compra por

También seran
‘cienmilmillonarias’
en 2025 Appley
Alphabet y
Microsoft en 2026

parte de los expertos v, tras revalo-
rizarse casi un 50% en 2024, los ana-
listas esperan subidas adicionales
del 5% en 2025,

El resto de las magnificas
Apple sera otra de las compaiiias
que en 2025 lograra ganancias de

res, uniéndose a la petrolera saudi
Aramco, la inica en cosechar tal
cantidad de ganancias en el mun-
do. Para la firma, esta cifra de be-
neficio supondra mejorar en un 18%
la que consiga este afio,

Meta y Microsoft seguiran ex-
pandiendo sus beneficios en 2025
un 11% en ambos casos en el proxi-
mo ejercicio. Las ganancias de la
firma presidida por Mark Zucker-
berg son las que se compran mas
baratas de este grupo de big techs,
aun PER de 23,9 veces en 2025, pe-
ro Microsoft duplica el potencial
alcista para el siguiente ejercicio,
del 13%. Ambas son un comprar.

Por ultimo, Alphabet también se
unira en 2025 al club de las cien-
milmillonarias (Microsoft entrara
en 2026) y los analistas cifran sus
ganancias cercanas a los 110.000
millones de dolares, un 109 mas de
los 99600 millones que esperan pa-
ra este afio. Con un recorrido del
11%, los analistas también aconse-
jan tomar posiciones en el valor.
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Las firmas mas baratas del Ibex triplican
la rentabilidad del indice durante este aiho

Las cinco companias que cotizaban a un menor PER a comienzos de curso sacan un 42%

Carlos Simén nmaDrID.

Hay muchos factores que condicio-
nan la toma de decisiones a la ho-
ra de elegir una compaiiia, sector o
indice en el que invertir. A veces se
utiliza un indicador en particular
o una seleccion de ellos. Es todo lo
contrario a hacer una cartera al azar,
Una de las métricas que mas se tie-
ne en cuenta en la seleccion de va-
lores son los multiplicadores de be-
neficios. El PER, que es el niimero
de veces que el beneficio se recoge
en el precio de la accion y que in-
dica, a grandes rasgos, como de ba-
rata o de cara esta una accion.

Pues bien, esta filosofia de inver-
sion, ligada al modelo value, no
siempre funciona, pero este afio
2024 si lo ha hecho. La prueba mas
clara es que si a comienzos de afio
se hubiese seleccionado una car-
tera con los cinco valores que por
entonces cotizaban con los multi-
plicadores mas bajos, la rentabili-
dad obtenida hasta ahora supera-
ria el 429, mas del triple de la evo-
lucion del propio Ibex 35, que se
anota algo mas de un 13%.

Estas compaiiias son IAG, Rep-
sol, Sabadell, Unicaja v Santander,
todas ellas con revalorizaciones de
doble digito en el afio salvo Rep-
sol, que se deja casi un 20%. Por el
contrario, si se hubiese hecho una
cartera con las cinco empresas mas
caras por PER a1 de enero, el ren-
dimiento se hubiese quedado por
debajo del 8%, 5 puntos menos que
el selectivo.

La firma que comenzaba el afio
con los beneficios mas baratos del

IAG es el valor mas alcista del Ibex este ano

Companias del Ibex mas baratas por PER a 1 de enero

Variacion en
Compainia bolsa (%) PER* 2024 a 1 de enero (veces) Potencial (%) Recomendacion
IAG 1072 4,6 6.2 ©
Repsol -18,1 47 305 )
Sabadell 65,7 5,0 20,5 ©
Unicaja 40,7 53 157 )
Santander 153 5,6 31,7 ©
CaixaBank 36,5 59 222 ™
Bankinter 272 6,2 16,4 ™
BBVA 131 6,3 244 ™
ArcelorMittal -133 6,7 30,4 ©
Mapfre 24,2 6,8 9,2 ™

* PER: Nimero de veces que el precio de la accidn recoge e beneficio.
** Recomendacion del consenso de mercado: ﬁ Comprar ﬂ Mantener . Vender

Fuenie: FactSel

|AG ha doblado su
valor en bolsa en un
ano que inicido como
la firma mas barata
de todo el indice

Ibex era IAG. La aerolinea anglo-
espaniola apenas cotizaba a un PER
de 4,6 veces después de varios anos
complicados a causa de la diges-
tion de los efectos derivados de la
pandemia sobre su negocio, la re-

cuperacion del trafico y la gestion
de la deuda. Todos estos vientos
han sido de cola este afio, en el que
ha doblado su valor. Y, pese a ello,
los analistas siguen recomendan-
do comprar sus titulos.
“Pensamos que se vera impulsa-
da por una demanda solida, vuel-
ta al dividendo, menores costes de
combustible y fortaleza del balan-
ce”, apuntan en Bankinter. “La ca-
pacidad v la ocupacion evolucio-
nan positivamente y reflejan la for-
taleza de la demanda”, siguen. “Una
vez descartada la compra de Air
Europa podria optar por TAP Por-

tugal, que podria permitirle apro-
vechar esta mayor demanda en
mercados en los que cuenta con re-

ducida presencia”, concluyen des-

de la entidad.

La siguiente firma que entrabaa
2024 con un PER mas bajo fue Rep-
sol, cuyos beneficios de este afio se
podian comprar por solo 4,7 veces.
En este caso eso no fue suficiente
para que los inversores apostaran
por este valor durante el curso, ha-
biéndose dejado casi un 20% de su
valor a causa de los vaivenes del
precio del crudovdel gasvdela
debilidad en el negocio del refino.

Bolsa & Inversion

“Tras unos resultados débiles en
el tercer cuarto del ano, afectados
por la caida del precio del petréleo
y menores margenes de refino, Rep-
sol sigue contando con un balance
saneado y cotiza a unos multiplos
atractivos, ofreciendo una elevada
remuneracion al accionista”, expo-
nen en Bankinter. “Sin embargo,
pesa la falta de atractivo del sec-
tor”, concluyen.

Los otros tres titulos que apare-
cerian en esta hipotética cartera
son bancos. Sabadell, Unicaja y San-
tander cotizaban, antes de comen-
zar el afo, a multiplos inferiores a
6 veces PER. Los beneficios del sec-
tor se habian disparado gracias al
entorno de tipos altos que el BCE
mantenia para contener la infla-
cion. Y, pese a que en el parqué ya

Repsol, Santander,
|IAG, Arcelor y BBVA
serian las elegidas
para la cartera

‘low cost’ de 2025

habian comenzado a repuntar, to-
davia se podian comprar muy ba-
ratas. Estas tres compaiiias se han
revalorizado este afio un 65%, un
40% v un 15%, respectivamente.

Los ‘chollos’ de 2025

Una vez demostrado que comprar
barato sale rentable, al menos en
2024, ;qué cartera de cinco valo-
res habria que comprar para ini-
ciar 20257 Tres de ellas repetirian:
Repsol, Santander e TAG, vy se su-
marian ArcelorMittal y BBVA. Es-
ta ultima se ha quedado rezagada
de las subidas del sector bancario
de este afio al ser penalizada porla
opa lanzada sobre Sabadell. Los
analistas le dan cerca de un 20%
de recorrido al alza de cara a los
proximos 12 meses.

Los fondos de ‘criptos’ se acercan al 80% de revalorizacion

La revalorizacion del
bitcoin aupa a los productos
de inversion que los tienen
como subyacentes

Angel Alonso 1ADRID

El bitcoin va a terminar 2024 con
una revalorizacion cercana al 130%,
a falta de escasas sesiones para que
termine el ejercicio. La victoria de
Donald Trump ha impulsado no so-
lo a este criptoactivo, sino a muchos
otros que han visto en la eleccion
del nuevo presidente de Estados
Unidos a un mandatario muy pro-
clive a su expansion, hasta el pun-
to de que el bitcoin logro superar
este mes la barrera de los 100.000
dolares por primera vez, aunque
después ha corregido la subida.

Y este extraordinario rendimien-
to ha ayudado a aupar la rentabili-
dad de los fondos que tienen como
subyacentes a los criptos. Entre ellos
se encuentran Criptomonedas, un
hedge fund especializado de la fir-
ma de banca privada A&G, que ga-
na casi un 84% en el afo,

Este vehiculo, que se lanz6 en oc-
tubre del afio pasado gestionado
por Roman Gonzalez y Ruben Avu-
so, junto al Renta 4 Cripto maneja-
do por Javier Pineda son de los po-
cos fondos de inversion libre espe-
cializados en las criptodivisas, v al
ser productos domiciliados en Eu-
ropa utilizan ETP sobre criptos pa-
ra tener acceso a este universo de
inversion.

El bitcoin se ha convertido en uno
de los grandes protagonistas del
afo, impulsado por la llegada de los

El bitcoin se revaloriza un 128% en el ano
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primeros ETF sobre este activo en
Estados Unidos. Firmas como
BlackRock va estudian la manera
de trasladar este éxito a Europa,

aprovechando la entrada en vigor
en 2025 de MiCA, la nueva norma-

tiva que regulara el mercado de crip-
toactivos. Y otras firmas de inver-

sion también se estan planteando
la forma de dar acceso a unos pro-
ductos que solo en el caso del bit-
coin manejan un volumen patrimo-
nial cercano a los 130.000 millones
de dolares.

Pero no solo los fondos especia-
lizados en criptos estian sacando
provecho de su revalorizacion. Fon-
dos centrados en pequefias y me-
dianas compaiiias globales como
Gestion Boutique VI Opportunity,
asesorado por Santiago Moreno y
Pedro Javier Caballero para
Andbank, rozan el 74% de rentabi-
lidad gracias a tener entre sus prin-
cipales posiciones a Galaxy Digital
Holdings, Coinbase Globall, Ether
Capital, MicroStrategy o Marathon
Digital Holdings, empresas relacio-
nadas de manera directa o indirec-
ta con los criptoactivos.
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Ecobolsa

El suplemento de los sabados
para tomar sus decisiones de inversion

Donde apunta la brajula en 2025:
perspectivas de mercado para el proximo ano
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+Bolsas y renta fija Qué expectativas hay y cuales son
los paises y los bonos con mas recorrido esperado

«ldeas de inversion En qué valores nacionales ven mas
oportunidad los expertos y qué esperar en ‘small caps'’
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Descarga los sabados desde tu dispositive ¢ plemento en. www.eleconomista.es/kiosco/ecobolsa/ el cononnstaes
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Naturgy deja de ser el unico consejo
de venta de todo el selectivo espanol

La gasista espanola arrastraba esta recomendacion desde septiembre del ano 2021

Paola Valvidares 1+ 20rID

A pesar de estar en los ultimos ester-
tores del afio, los analistas que siguen
la evolucion del mercado no dejan
de revisar valores. Uno de los tlti-
mos cambios es en la recomenda-
cion de Naturgy, algo significativo
para la firma, ya que el algoritmo que
genera este medio con el consenso
de expertos que congrega FactSet
la eléctrica nacional, algo que ocu-
rre por primera vez desde septiem-
bre del afio 2021. De esta manera, la
empresa deja de tener el tinico con-
sejo de venta de todo el Ibex, por lo
que las compariias de la bolsa espa-
fiola pasan a tener solamente colga-
dos carteles de comprar o mantener.

En bolsa, este no ha sido el mejor
afio para Naturgy. A tan solo unos di-
as para el cierre del ejercicio, la co-
tizacion de la gasista nacional se man-
tiene en terreno negativo, con un re-
troceso del 14%, desde los 27 euros
con los que empezo este afio, hasta
el entorno de los 23 euros en los que
se encuentra actualmente. En este
2024 entra dentro de las 10 firmas
mas bajistas del afio, ya que Naturgy
se vio especialmente perjudicada es-
te afio al no darse la oferta publica
de adquisicion (opa) por parte del
grupo abudabi Taga y Criteria Caixa,
que rompieron a mediados de julio
sus negociaciones, haciendo mella
en su cotizacion.

Cabe destacar que, en el afio 2023,
la firma obtuvo beneficios historicos
de 1.986 millones de euros, y aunque
las previsiones del consenso de ana-
listas que recaba FactSet estdn un
6% por debajo de estos niveles para
2024 frente a los del afio anterior, los
datos para este 2024 también son
positivos, va que ascienden los 1.865
millones de euros. A nivel de ebitda
(beneficios antes de restarle intere-
ses, impuestos, déficits y amortiza-
ciones), el consenso espera que las
ganancias alcancen los 5.350 millo-
nes de euros, frente a los niveles his-
toricos que obtuvo en 2023, con 5475
millones de 2025,

Dentro de las altimas revisiones
hechas por los analistas, destaca el
cambio de consejo de JP Morgan,
que ha pasado de recomendar desha-
cerse de las acciones de Naturgy a
mantener directamente a principios
de mes. Aun asi, la firma de andlisis
deja su valoracion de la firma en 25
euros, ligeramente por encima del
precio objetivo que le da el consen-
so de mercado.

El analista encargado de seguir la
cotizacion de esta firma de analisis,
Javier Garrido, argumenta que exis-
te dos factores fundamentales para
haber llevado a cabo esta mejora en
la recomendacion de Naturgy. Ga-

La firma logra el consejo de mantener

Ultimas revisiones de Naturgy de las firmas de analisis

Cambio de Precio objetivo

Entidad Recomend. recomend. (€) Crecimiento
CaixaBank Mantener = 23,0 -1,03
Grupo Santander Vender = 23,2 0,08
Bernstein Mantener = 24,0 3,270
BNP Paribas Mantener = 24 8 6.71
Morgan Stanley Mantener = 24,0 3,27
JB Capital Mantener = 25,0 1.57
Mediobanca Mantener = 26,0 11,87
JP Morgan Mantener (. sube 25,0 1.57
Estimaciones de beneficios (millones de € )
1.986
1.867
100 1.608 1.511 1.547
2023 2024* 2025* 2026* 2027* 2028*
Estimaciones de ebitda (millones de € )
5.475 5.353 5.013 5.014 5.056 5.193
2023 2024~ 2025* 2026* 2027 2028~

Evolucion de Naturgy este 2024, en euros

28

26

24

22

20

18

‘ene. feb. mar abr may. jun.

ju. ago. sep. oct nov dic.

Recomendacién del consenso de mercado: ﬁ Comprar @ Mantener . Vender.

Fuente: Bloomberg y FactSet. * Previsiones.

el

rrido explica que “el rendimiento
de las acciones ha sido un 14% infe-
rior al del indice europeo de empre-
sas de servicios publicos en lo que
vade afio, en gran parte debidoasu
escasa liquidez v a los riesgos de so-
breendeudamiento”, pero que, por
lo tanto, “el valor de las acciones de-
beria disfrutar de un buen momen-
tum con los beneficios entre 2024 vy
2026 gracias a los boyantes precios
del gas en Europa, la escasa oferta
y la demanda mundiales de GNL
(Gas Natural Licuado) y 1a resisten-

cia de los precios de la electricidad”,
sefala el experto.

Desde la entidad estiman que “la
fortaleza de los beneficios se hara
patente en febrero de 2025, cuan-
do la empresa presente sus resul-
tados correspondientes al ejercicio
fiscal 2024”, que deberian superar
su objetivo de al menos 1.800 mi-
llones de euros en un 10% segun sus
estimaciones. Ademads, Garrido ana-
de que deben venir acompanados
junto con “una actualizacion del
Plan Estratégico, que deberia bus-

Alantray GVC
Gaesco: las casas
que mejor la ven

Dentro de las entidades ban-
carias que ven con mayor en-
tusiasmo la cotizacién de esta
firma, de cara los proximos
meses, laque mas brillaes la
valoracion de Alantra Equi-
ties. Esta casa de analisis esti-
ma que un titulo de esta com-
pafiia tiene un valor de 27,43
euros, lo que supone un po-
tencial del 18%, el mas alto
del mercado. Mientras que
GVC Gaesco valora en 27 eu-
ros a esta compania gasista,
lo que supone un recorrido
para los praximos meses de
mas del 16%. Morningstar
tiene la tercera mejor valora-
cion del mercado, ya que esta
casa de analisis valora en 25,7
euros a la gasista, lo que su-
pone un recorrido del 10,5%.

car a medio plazo alcanzar en tor-
no a los 2,000 y 2.100 millones de
euros en beneficios”.

Desde Barclays, afirman que -ya
en noviembre- “Naturgy reitero es-
tos niveles, tanto sus previsiones de
beneficio neto y ebitda para 2024,
espera un ebitda superior a 5.300 mi-
llones de euros y beneficio neto su-
perior a L.800 millones de euros”. E
incluso desde la entidad consideran
que “estas previsiones son conser-
vadoras, a la luz del ebitda de 4.292
millones de euros registrado en los
nueve primeros meses de 2024” y
esperan un crecimiento que este “im-
pulsado principalmente por la me-
jora continua del ebitda de las redes
latinoamericanas y unos resultados
mejores de lo previsto en las activi-
dades minoristas de gas y electrici-
dad en la peninsula ibérica, en linea
con los solidos margenes minoristas
que estamos observando entre los
competidores”.

en los tiltimos dias al me-
nos siete firmas mas han actualiza-
do sus datos sobre la compania, so-
lamente el Banco Santander hace
un cambio en su valoracion de Na-
turgy. El banco espaiiol ha empeo-
rado el precio objetivo de la firma
casiun 8%, desde los 25,15 euros que
le daba anteriormente hasta los 2322
euros, y esta por debajo de los 24,95
euros del consenso de mercado.
Mientras que, dentro de esas firmas
que han revisado en los tltimos di-
as, sobresale la valoracion que le da
Mediobanca, un 4% por encima del
consenso de mercado de 26 euros
por titulo.

Bolsa & Inversion

El banco central
turco baja tipos
por primera vez
en casi dos anos

Los deja en el 47,5%,
tras una reduccion
de 250 puntos basicos

elEconomista.es \ADRID

El Banco Central de Turquia de-
cidio ayer bajar al 47,5% los ti-
pos de interés, con una reduc-
cion de 250 puntos basicos, en
la que es la primera bajadaen 22
meses, Los tipos se sittian asi li-
geramente por encima de la in-
flacion interanual, que ha caido
de forma casi imperceptible en
los ultimos tres meses hasta si-
tuarse en el 471% el pasado no-
viembre. Durante todo el afio
2022 el banco emisor estuvo ba-
jando los tipos de interés, hasta
que en febrero de 2023 los redu-
jo del 9 al 8,5%. A partir de junio
de ese afio inicio una serie de su-
bidas hasta dejar el precio del di-
nero en el 50% el pasado mes de
marzo, un nivel que se ha man-
tenido hasta ahora.

Todo lo contrario de lo que ha
hecho el Banco Popular de Chi-
na en su ultima reunion del afio,
celebrada este miércoles, en la

158.000

MILLONES DE DOLARES

Es el volumen de liquidez que ha
retirado el banco central chino
del sistema financiero

que ha optado por dejar los ti-
pos en el 2% y retira 158.000 mi-
llones de délares del sistema fi-
nanciero, la cantidad mas eleva-
da que se ha visto desde 2014,
para tener la capacidad de inyec-
tar estimulos el afio que viene en
caso de que comience una gue-
rra comercial,

Estimulos

Pekin esta tratando de rotar el
enfoque de los estimulos, dando
mis peso a la politica fiscal fren-
te a la politica monetaria en los
ultimos meses del afio. Sin em-
bargo, de cara al afio que viene,
las autoridades del pais estin an-
ticipando un aumento de los es-
timulos, con la intencidn de pa-
liar el impacto negativo que pue-
da tener un conflicto comercial
con Estados Unidos.

El drenaje de liquidez que es-
ta llevando a cabo el banco cen-
tral puede quedar parcialmente
compensado por otro tipo de he-
rramientas que utiliza para man-
tener la liquidez en el sistema.
El mes pasado inyectd 1 billon
de yuanes a través de los acuer-
dos de ‘repo’ v de la compra de
bonos del Gobierno.
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Ensenanzas de 2024

Analisis

> Jesus Sanchez-
4 g Quinones

Consejero director general de Renta 4

Como cada fin de afio, es momento de hacer balance del
ejercicio y extraer las ensefianzas que nos ha dejado.

- Los mercados se equivocan. A principios de ano, los
mercados descontaban que tanto la Fed como el BCE
bajarian los tipos de interés entre 6 y 7 veces, entre un
1,50% y un 1,75%. Finalmente, en ambos casos las bajas
han sido solo cuatro, o un 1%. Un afio mas, los mercados
se equivocan en sus previsiones.

- Los tipos de interés a largo plazo suben. A pesar de los
recortes de tipos de interés por parte de los bancos cen-
trales, los tipos de interés de los bonos soberanos a 10
afos en paises como Francia, Alemania y Estados Unidos
han aumentado. Los incrementos han
sido de 52 pb, 26 pb y 64 pb, respec-

se habia beneficiado del dividendo de la paz, al reducirse
las cantidades dedicadas a defensa desde el 4,2% del
PIB global a menos del 2%. Ahora, independientemente
de la duracién de la guerra en Ucrania, los gastos en de-
fensa se volveran a situar al menos en el 3% del PIB,
aungue Trump ya ha anunciado que exigira a los miem-
bros de la OTAN llegar al 5%. Lo que se dedica a defen-
sa no se puede dedicar a otro gasto o inversion. Ade-
mas, la economia de guerra es altamente inflacionista,
- Efimero crash de agosto. Todos los afios los merca-
dos financieros suelen dar alguna oportunidad de
compra. En agosto, la bolsa nipona cayo un 20% en
apenas tres dias, provocando descensos del 10% en
las principales bolsas mundiales. La reaccion de los
mercados mostro la interconexién de las bolsas, la rec-
tificacion del Banco de Japon (Bol) respecto de suin-
tencion de subir mas los tipos de interés y el nivel de li-
quidez y apetito por la renta variable en las bolsas
mundiales. En las bolsas de Estados Unidos y de Euro-
pa la oportunidad de compra duré
menos de una semana.

tivamente. La bajada de tipos de los Las previsiones del - El peligro japonés. La deuda publica
raue baenios tpos aiagopam, | iEFCado al inicio E B o o ek ol o
- Bancos centrales: estabilidad antes del afio con los tian deuda, controlando el 57% del total.
ﬁ!.IE IIzl u;ﬂaclgnlf rs:uc;mn dﬁ I:E de interés fueron E:tinrt;'ltu de s:uthiu:a ;d;[:frs tgitdi

c;:s: Zn gl;]nz-:i;err]{:- alz:lml:;rrzl ;% demasiado bﬂjiStEE ;ﬁ?:tns?;g:i;a I::Tes en?::s rnuefn:;a:-}Ir

de objetivo sera el tramo mas dificil
del camino. En cualquier caso, ante
posibles turbulencias en los mercados de deuda, los
bancos centrales seguiran primando la estabilidad finan-
ciera sobre la consecucion del 2% en la tasa de inflacion.
- Deuda estadounidense insostenible. Alguien tiene que
comprar la creciente deuda estadounidense. Los gran-
des tenedores de deuda publica americana son los in-
versores extranjeros y la Fed. Ambos estan reduciendo
su posicion relativa en la deuda del Tesoro americana.
Las familias y los fondos de inversion han sido los gran-
des compradores estos tres Gltimos afios, pero dificil-
mente podran mantener dicho ritmo de compras en el
futuro. De forma directa o indirecta, la Fed tendra que
volver a intervenir.

- Sanciones a Rusia: percepcion y realidad. Las sancio-
nes de la UE solo cubren el comercio bilateral entre la UE
v Rusia, no todo el comercio internacional. Ante la au-
sencia de sanciones secundarias, una parte significativa
del comercio prohibido con Rusia se ha triangulado a
través de terceros paises. A modo de ejemplo, la expor-
tacion de coches alemanes a Kirguistan se ha incremen-
tado en mas de un 5.000% desde la invasion rusa de
Ucrania. Algo similar ocurre con el petréleo. China e In-
dia han pasado a ser receptores del 90% del petréleo
ruso, e India se ha convertido en un gran exportador de
petréleo a la UE.

- El suicidio de Alemania y de Europa. Ante el trilema
energético entre seguridad del suministro energético,
asequibilidad de |la energia y sostenibilidad medioam-
biental, Europa parece priorizar la sostenibilidad me-
dioambiental frente a la seguridad del suministro y la
asequibilidad de la energia. Alemania, habiendo renun-
ciado voluntariamente a la energia nuclear y sin contar
mas con el gas barato ruso, es el gran perjudicado, con
un nivel de produccion industrial un 17% por debajo de
los niveles de 2017. Sin un cambio de rumbo de la poli-
tica energética europea dificilmente se revertira la
situacion.

- Adios al Dividendo de la Paz. Desde el final de la gue-
rra fria, la economia global, especialmente la europea,

a 9

dos globales. Japdn es el mayor

acreedor neto del mundo. Mantiene
3,3 billones de délares invertidos en el exterior. El peligro
japonés no es tanto el impago de su deuda publica, sino
la posible repatriacion de una parte relevante de las in-
versiones en el exterior, que provocaria convulsiones en
los mercados de bonos y acciones de los paises occiden-
tales.
- Fragilidades chinas. Ante su crisis inmobiliaria interna,
la debilidad del consumo privado y la caida de la inver-
sion externa hasta niveles negativos, China esta expor-
tando su sobrecapacidad al resto del mundo, con nume-
rosas acusaciones de dumping, o venta de los productos
por debajo de coste o con fuertes subvenciones estata-
les. A modo de ejemplo, en 2025 China tendra capaci-
dad para producir 36 millones de vehiculos eléctricos,
mientras las ventas previstas en su propio territorio son
de 15 millones. Sobran mas de 20 millones de vehiculos
que inundaran los mercados globales a bajos precios.
Mo es el dinico sector. La UE ha elegido un modelo de
transicion energética que le hace depender de China,
tanto en el suministro de minerales procesados como en
placas fotovoltaicas o baterias de litio. Las tensiones co-
merciales con China parecen inevitables.
- Los mercados se acostumbran a casi todo. A pesar de
todas las incertidumbres y riesgos vividos en 2024, las
bolsas cierran un afio favorable. Ni la prolongacion de la
guerra de Ucrania con ataque incluso dentro de la Fede-
racion Rusa, ni la extension de la guerra en Oriente Me-
dio desde Gaza, al Libano vy Siria, ni los ataques mutuos
de Irdn a Israel y de Israel a Irdn, han sido suficientes pa-
ra descarrilar un afo positivo en las bolsas.

La practica totalidad de los puntos comentados son
validos para el nuevo aio. Sin duda, 2025 estara marca-
do por la politica que desarrolle la nueva administracion

Trump con implicaciones economicas y financieras
globales,
Feliz Navidad y feliz afio nuevo. Dios lo quiera.

2025

Invertir con ‘ell .conomista.es’
Ecotrader
Cartera modelo (Gltimos cambios y estrategias para abrir)
Rentabilidad
Compania Objetivo ‘Stop loss’ acumulada (%)
Uber Technologies 90 y subida libre Semanal <55 1,20
Técnicas Reunidas 16yl18 <9 -5,04
eDreams Odigeo 1,75Y10 <b 0,00
Ence 3504 <250 636
Nano-X Imaging 101080 y 14 <5,50 950,69
Wacker Chemie 97y 140 Semanal <70 96,85
Brookfield Renewable 40-45Y 60 <20 -1047
Indra 20217 <1580 241
Acerinox 10,70-11,10 y subida libre <8B40 589,90
Unity Software 50-60 <1550 2424
Ecotrader
Exposicion a renta variable Europa
b5% 220
Liguidez Emergentes
35% 7.0
Materias primas EEUU
36,0
Fundamental
Estrategias del Top 10 (Espana) Hm%
Rentabilidad Rentabilidad por PER* 2024
Compaiiia acumulada (%) dividendo 2024 (%) (veces)
Logista B 101,10 764 1152
IAG 60,84 3,06 452
CAF 49,13 317 13,59
Ebro Foods 14,36 453 1297
Viscofan 14,02 0,99 20,16
CIE Automotive 1,04 3,64 0
Grenergy -1,76 0,00 20,79
Acerinox -3,88 6,52 9.01
Sacyr -394 399 14,03
Cellnex -10,91 0,16 0
Estrategias de ‘elMonitor’ (internacional) c/Moniter
Compaia acumuiada () dividendo 2024 (%) - (veces)
Mercadolibre I 2542 000 10843
Howmet Aerospace 1801 0,22 63.68
Zalando 1446 0,00 8538
Meta 13,75 0,35 38,57
Enel 1338 6,89 1856
Paddy Power Bet 1194 0,00 78,15
American Tower FAL| 312 6541
Pinduduo 4,79 0,00 1537
ArgenX 368 0,00 0
GE Aerospace 244 0,53 8237

Datos a cierre del mercado europeo.
* Nimero de veces que el precio de la accién recoge el beneficio.

Fuente: Ecotrade:r

ell conomista.
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Mercado continuo
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Datos a media sesion del 24 de diciembre

Ibex 35
PRECID AR (B0 CANEID WOLUMEN DE FENT a0y PR PRECED CONSERD
DNAEID (%) TF MESES (5 Fartl R NEGDCID AVER' 004 R it DEETHD
© Acciona 10970 037 -1667 -17.00 776 480 1616 1494 ©
©  Acciona Energia 1823 -016 -3428 -3508 M43 2B 1915 465 ©
© Acerinox 928 011 -1262 -1295 1591 6,60 10,25 1299 O
@ MS 45 110 2014 192 2021 443 1857 24 O
© Aena 19860 015 2080 2102 1443 4,58 15,59 2210 ©
@ Amadeus 6818 095 492 509 10.268 203 373 Al O
© ArcelorMittal 223 050 -1481 -1338 895 2.5 7,03 BN 0O
> Banco Sabadell 185 118 6353 6617 2620 9.19 6,31 22 0
€ Banco Santander 434 016 1393 1479 20.770 4,84 582 51 0
© Bankinter 743 022 2523 2812 1.076 702 7,24 858 Q
© BBVA 9.9 <013 1275 1291 8.800 8.57 579 1158 ©
© CaixaBank 513 027 3790 3279 5541 9.21 6,79 6232 O
© Cellnex 3061 036 -1428 -1399 3.449 0.20 - 498 0O
© Enagis 11.80 08 -2424 -2270 6.471 8,97 16,30 1592 O
© Endesa 2051 059 597 1111 2581 588 11,90 B1 ©
O Ferrovial 03 05 B89 223 6382 1,90 48,80 261 O
@ Fluidra 2380 -058 2262 26,26 1435 253 2045 %0 O
O Grifols 926 063 -3515 -4008 2034 0,00 1521 1566 ©
@ Iberdrola 13,12 031 1067 1058 13.757 4 62 1464 1435 ©
@  Inditex 94 002 278 2660 22.139 332 25,88 B33 O
© Indra 1659 012 1850 1850 1838 175 10,62 5363 0
@  Inm. Colonial 515 049 -2157 -2145 1.036 521 15,98 690 O
© A6 362 017 9967 10399 11832 209 6,62 12 0
& Logista 2922 000 2145 1936 1.415 7.02 13,02 B0 O
@ Mapfre 243 008 2442 2506 865 6,75 835 2655 ©
@ Merlin Prop. 10,01 0,25 160 160 768 417 178 B1 O
© Naturgy B2 05 -1418 -1393 1316 6,02 11,89 474 Q©
© Puig 1768 060 - . 1.168 - 182 %9 @
© Redeia 1644 018 964 1026 1256 519 17,66 18983 ©
@ Repsol 125 121 -1749  -1636 10765 825 422 1441 @
© Rovi 6155 032 336 224 1261 187 2006 %050 @
@ Saogr 312 176 0,19 0,32 1.2n 4,46 16,75 413 0
© Solaria 801 031 -5648 -5696 1404 0,00 10,65 1361 ©
@ Telefonica 392 020 940 1095 14,685 7,68 13,16 429 @
© Unicaja 126 032 4045 4LM 1799 891 5,71 14 @
Ibex 35 Otros indices Dk maita
]_‘Ld?gm ﬂ 3&_2[' n,m m (MR {CEER DRARND CEMEID M %
{IHEFIIEr VAR PTL VAR VAR MM m ]_124,1-': ujz E?ﬂ
Puntos Paris Cac 40 1.292.84 0,28 -3.32
Francfort Dax 40 19.848,77 -0,18 1849
EuroStoecx 50 4.860,71 0.16 1.50
Stoox 50 4.276,89 0,25 445
Londres Ftse 100 8.136,99 0,42 522
Nueva York Dow Jones™  43.310,26 0,03 1491
MNasdag 100~ 21.775,55 -0,10 2947
30nov. 2012 24 diciembre 2024 Standard and Poor's 500* 6.037,03 -0,05 26,57
Mercado continuo
Los mas negociados del dia Los mejores Los peores
'ﬂ]LLUuEI. DE VOLLMAESR BAEDA0 VAR % VAR §
LA SES DN SETS MIESES
Banco Santander 40,904 610 118.028.700 DF 6,02 Nyesa 5,71
Inditex 28.576.600 107 520,600 OHLA 3.80 Urbas 3,70
Iberdrola 23.999.140 139.049.000 GAM 321 Pescanova -3.03
Telefdnica 18370490 50.661.310 Elecnor 118 Sanjose -2,95
Repsol 16.754.240 54.478.520 Global Dominion 2,74 Vocento -1.29
BEBVA 14.994.910 93.708.730 Neinor Homes 2,46 Cox -1,04
Los mejores de 2024
LA MALCIRAD M IRAD PALOR Edi VOLEREN pig FER, PEFOUTT  DEubds
MM 1 MESES 13 MESES goLsde SEN" X biiTa g ERIThA"
1 1A6 104,55 EW) | 165 17.682 13504 6,64 5.93 000 -
2 Pharma Mar 9790 8640 571 145 2386 20487 2884 104931 2058
3 Neinor Homes 7798 1670 888 129 1481 1786 1711 11116 157
4 Alba 75714 8560 4564 4993 958 2198 2065 200 952
5 Banco Sabadell 66,67 2.05 109 10.092 4027 6,33 65 190 -
£co10 Eco30
gonc MY (006 s ivs B el |
Diatos a media sesidn

*El BooW) s& cormpone de los 10 valores, equiponderados. oon mas peso
de la Cartera dee consenso de dbconomista, elaborada a partir de [ ne-
comendaciones de 53 anafisias, Se constituyo el 16 de umio de 2006

Puntos

*£ BooFes un indice mundal creado porsfbconomisia. Utliza datos
de [a consullon en consenso de mercado FactSel, estl calculadno por [
gesiora de la bolsa alermana y forma parte de b familia de ndices Stowo

PRECID (CAREERD) CAMEN) CANELD WOLUNEN DE EENT =iy FER PRECH] (ONSERD
DRI 09 T MESES [5) 2 %) NEGOOID AYER 1 E Y] Pt DEJETND
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Sélo un 9,5% de empresas afectadas
en la DANA pide un ERTE por las trabas

Pymes y autonomos denuncian los problemas que ‘
les supone el blindaje de Trabajo ante los despidos

Esther Zamora MADRID

Pasados casi dos meses desde que
la DANA arraso varios municipios
de la Comunidad Valenciana, Cas-
tilla La Mancha, Murcia y Andalu-
cia, pymes y autonomos encuen-
tran grandes dificultades ac-
ceder a medidas como los ERTE de
fuerza mayor, y prefieren incluso
renunciar a ellas. Los datos oficia-
les, actualizados esta misma sema-
na, muestran que 2.846 empresas
han solicitado acogerse a un expe-
diente de ese tipo. Esa cifra “supo-
ne un 9,5%" del total de los nego-
cios afectados, segin explican fuen-
tes del sector a elEconomista.es.

El porcentaje es tan reducido, de
acuerdo con esas mismas fuentes,
debido a los “duros requisitos” a los
que Trabajo ha sometido a los ER-
TEs de fuerza mayor. La opcion al-
ternativa, abierta para los trabaja-
dores por cuenta propia, de acoger-
se a la ayuda por cese de actividad
tampoco convence a los afectados.
Hasta el punto de que el porcenta-
je de autonomos que la ha tramita-
do es también inferior al 11% de los
propietarios de negocios arrasados
por las riadas.

Entre las principales preocupa-
ciones, y uno de los motivos clave
por los que las empresas no solici-
tan los ERTE, radica en la imposi-
bilidad de despedir a los trabajado-
res si hay que hacer reajustes cuan-
do se vuelva a trabajar con norma-
lidad. Esta situacion se debe a la
especial proteccion con la que cuen-
ta la medida que pone a disposicion
de las empresas el Ministerio de
Trabajo.

Requisitos de las prestaciones

En concreto, una de las condicio-
nes de los ERTE por fuerza mayor
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la prestacion por
cese de actividad

es la prohibicion de despedir a los
traba]adnres por causa de fuerza
MAayor, economicas, técnicas, orga-

nizativas v de produccion, deriva-
das de la situacion extraordinaria
que se viva en ese momento, como

ya paso afo atras con el Covid-19.
En caso de incumplir uno de los re-
quisitos para ser beneficiario de ER-
TE, las empresas deberdn devolver
la ayuda recibida v el despido se ca-
lificara como nulo, Situacion simi-
lar ocurre con la prestacion por ce-
se de actividad que solicitan los au-
tonomos, que solo ha sido reclama-
da por 3411 trabajadores por cuenta
propia, cuyo principal motivo para
no hacerlo han sido las trabas con
las que se encuentran los autono-
mos si logran ser beneficiarios y que
pueden ser suspendidos de la ayu-
da si no comparecen ante el SEPE

para realizar actividades formati-
vas, de orientacion profesional y de
promocion de la actividad empren-
dedora a las que te convoque, o por
la realizacion de un trabajo por cuen-
ta propia o ajena en un periodo in-
ferior a 12 meses, entre otros moti-
vos que establece Trabajo.

Las lineas de avales ICO fueron
otras de las medidas que el Gobier-
no puso a disposicion dias mas tar-
de de la catastrofe natural y que tan
solo ha sido solicitada por 2.673 per-
sonas, ya que la incertidumbre so-
bre cuando los negocios podran vol-
ver a operar con normalidad impi-

de a los empresarios saber si po-
dran cumplir con los plazos impues-
tos para devolver la cantidad pres-
tada, que ronda los 5.000 euros,
Los requisitos que se imponen a
la hora de solicitar v ser beneficia-
rio de las ayudas que pone a dispo-
sicion el Gobierno en situaciones
excepcionales, hace que los empre-
sarios v trabajadores auténomaos
opten por el rechazo de dichas me-
didas, ya que la incertidumbre y
complicaciones que podrian sufrir
a nivel financiero, podrian compli-
car atin mas las situaciones en los

negocios.

Las ayudas para renovar maquinaria agraria son inferiores a 10 millones

E. Zamora MADRID.

El Ministerio de Agricultura, Pes-
ca y Alimentacidn, con un presu-
puesto de 9,7 millones de euros, pu-
blico el pasado jueves las bases re-
guladoras de una convocatoria de
ayudas extraordinarias para la re-
novacion de la maquinaria agrico-
la afectada por la Dana.

Estas ayudas forman parte del
Plan de Respuesta Inmediata, Re-
construccion y Relanzamiento an-

te los efectos de la Dana puesto en
marcha por el Gobierno, con un to-
tal de 444.5 millones de euros pa-
ra el sector agroalimentario.

El plazo para la presentacion de
solicitudes sera de dos meses a con-
tar desde la fecha de publicacién
del extracto de la convocatoria en
el BOE, que se realizara en los pro-
ximos dias. No obstante, las perso-
nas interesadas en recibir la ayuda
pueden iniciar ya el tramite previo
necesario de la peritacion de los da-

fios. Los solicitantes deben ser ti-
tulares de las maquinas afectadasy
estar en situacion de alta en el Re-
gistro Oficial de Maquinaria Agri-
cola (ROMA) con fecha de 28 de
octubre de 2024. La ayuda se cal-
culara sobre la base de los dafios to-
tales incluidos en el informe de pe-
ritacion, calculado en funcion del
numero total de solicitantes elegi-
bles y de la disponibilidad presu-
puestaria destinada a la convocato-
ria. Ademas, el importe subvencio-

nable podra superar el importe de
los daiios tasados hasta un maximo
del 150 % por beneficiario. La con-
cesion de las subvenciones previs-
tas en esta orden se realizara en re-
gimen de concesion directa. Estas
ayudas son compatibles con la per-
cepcion de otras subvenciones, ayu-
das, ingresos o recursos para la mis-
ma finalidad, procedentes de cual-
quier administracion o ente publi-
co o privado, incluidas las que hayan
podido percibir por el consorcio de

compensacion de seguros como re-
sultado de su pdliza de seguro.

Los beneficiarios se comprome-
ten a adquirir e inscribir en el RO-
MA la maquinaria nueva en el pla-
zo de un afio desde que se reciba la
ayuda. Y para las maquinas que pue-
dan repararse, este compromiso se
sustituira por la presentacion ante
la Direccion General de Produccio-
nes y Mercados Agrarios de una fac-
tura de reparacion en el plazo de
un ano.
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El 30% delos
despidos colectivos
incluye la prejubilacion
a los 55 anos

Este proceso afecta al 20% de los empleados
que pierden su trabajo en un cese masivo

Javier Esteban mADrID.

Las prejubilaciones se han conver-
tido en el elefante en la habitacién
cuando se habla de las politicas de
empleo dirigidas a los trabajadores
de mayor edad. Una figura que pre-
muia la salida del mercado laboral
de los trabajadores varios afios an-
tes de alcanzar su edad de jubila-
cion, casa bastante mal con el re-
chazo social cada vez mayor del eda-
dismo o la apuesta por la prolonga-
cion voluntaria de la vida laboral
que defiende el Gobierno. Aun asi,
es una medida recurrente que, se-
gun un estudio de Cuatrecasas se
incluye en un 30% de los despidos
colectivos, con el foco puesto en los
trabajadores a partir de los 55 afios.

Un 62% de los procesos que ha
analizado el despacho, antiguamen-
te conocidos como expedientes de
regulacion de empleo (ERE), in-
cluye un porcentaje de prejubila-
dos de entre el 16% y el 24 % del
total de afectados. Otro 31% sitia
la cifra por debajo del 15% de la
plantilla despedida. Solo en un 8%
de los casos analizados, el volumen
de prejubilados superd la cuarta
parte del total de trabajadoras afec-
tados. Asi las cosas, se puede esti-
mar que las prejubilaciones alcan-
zan, de media, a dos de cada diez
de los trabajadores que pierden su
empleo en los despidos colectivos
donde se incluyen.

Cuando hablamos de prejubila-
ciones, hablamos de una figura que
no esta regulada como tal, v sobre
la que no existen estadisticas publi-
cas (las cifras de regulaciones de
empleo que cada mes publica el Mi-

nisterio de Trabajo ni siquiera cla-
sifican a los afectados por edad), pe-
ro tiene un innegable peso en los
procesos de ajuste de plantillas.

Lo confirma el estudio de Cua-
trecasas, que tampoco ofrece cifras
de trabajadores, pero si estima la
frecuencia con la que las empresas
recurren a una formula con la que
buscan “facilitar la salida ordena-
da y menos traumatica de las per-
sonas trabajadoras mas senior”, al
tiempo que favorece la “renovacion
generacional” y la “adaptacion de
la plantilla” a las necesidades pro-
ductivas v organizativas de la em-
presa.

Otro 20% incluye a ‘seniors’

Aunque este impacto puede pare-
cer incluso menor del que sugieren
los propios anuncios de acuerdos
de despidos colectivos: a fin de cuen-
tas, las empresas y los sindicatos
destacan el peso de las prejubila-
ciones mas que el de los ceses ordi-
narios porque son mas defendibles.
La razon son las ventajas para los
afectados, aungue no todas las em-
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La ministra de Inclusion y Seguridad Social, Elma Saiz. curora press

presas tienen las mismas capacida-
des para ofrecer prejubilaciones en
las condiciones mas atractivas.

De hecho, las prejubilaciones se
presentan como una “adscripcion
voluntaria™ del trabajador al pro-

Es la edad media a la que acceden ala
jubilacién ‘involuntaria’ sin penalizacion

La edad media de acceso al programa se sittia en torno a los 55 afios
‘de media’ (son raras las prejubilaciones que se producen antes) y se
extiende hasta los 63 afios en todos los casos. Este margen permite
que los afectados por la prejubilacion puedan acceder a la jubilacion
anticipada ‘involuntaria’, la que deriva de un despido colectivo y se
hace en condiciones mas ventajosas que la voluntaria, como una pe-
nalizacion menor en su pensién. Algo que no disfrutan los prejubila-
dos que no han pasado por un despido, por no tener derecho a paro.

ceso de despido colectivo a cambio
de una “compensacion economica”
gue, mas alla de la indemnizacion
propiamente dicha, les permite man-
tener “un cierto nivel de ingresos”
hasta alcanzar la edad de jubilacion
ordinaria o anticipada. Esta insis-
tencia en el caracter voluntario bus-
ca quiza asimilarlas a los planes de
“bajas incentivadas”, que también
son prejubilaciones, pero no se en-
marcan en procesos de despidos.
Cuando una prejubilacion se en-
marca en los antiguos ERE contem-
plan un plan de rentas que garanti-
za un porcentaje de salario neto “en
torno al 80% de media en todos los
casos”. En muchos casos, viene apo-
vado por el encadenamiento de pres-
taciones y subsidios por desempleo
abonados por el SEPE.

Economia

La ‘clausula

Telefonica’ deja un
millén en ingresos
desde el afio 2013

JLE. MADRID

“Este dato pone de manifiesto la
recurrencia con la que, entre las
personas trabajadoras afectadas
por despidos colectivos, suele in-
cluirse a personas trabajadoras
con una edad de 55 afios o supe-
rior”, explica el informe, que se-
fiala que el caleulo de afectados
tiene en cuenta el “impacto que
puede tener que se alcance la
desproporcion desencadenante
de la obligacion de aportacion
economica al Tesoro Piiblico™.
Es decir, la conocida cldusula Te-
lefonica, que se aplica desde 2013,

La clausula se aplica si, aun-
que la empresa cumple los re-
quisitos de causas economicas,
técnicas, de organizacion o pro-
ductivas, ha registrado beneti-
cios en un determinado periodo
de referencia, e incurra en una
“afectacion desproporcionada”™
de personas trabajadoras con una

La cuantia no disuade
a las empresas por ser
un coste menor frente
al conjunto del ajuste

edad de 50 o0 mas afios. El impor-
te abonado equivale al coste de
la proteccion por desempleo de
cada persona trabajadora que su-
pere dicha edad. Como hemos
contado en elEconomista.es, des-
de 2013 a 2023, el Estado ha in-
gresado 997 millones (aungue la
cuantia reclamada asciende a
1.040 millones) de 102 empre-
sas que han despedido a mas de
31.000 trabajadores mayores de
50 afios (aunque la edad media
se acerca mas a los 55 afos). La
cuantia parece reducida compa-
rada con el coste general de los
programas de ajuste de las em-
presas y no parece haber disua-
dido a las empresas de esta prac-
tica. Telefonica presento otro en
2023 tras pagar 305 millones.

El SEPE reclamara el paro recibido por error si supera los 18 euros

El Ministerio de Trabajo
prepara una orden para
modificar el umbral minimo

Noelia Casado mADRID.

El Ministerio de Trabajo trabajaen
una orden para situar en el 3% del
Indicador Publico de Renta a Efec-
tos Multiples (IPREM) la deuda
que los trabajadores estardn obli-
gados a subsanar con el SEPE si han

percibido indebidamente la pres-

tacion o el subsidio por desempleo.
El texto presentado sometido a au-
diencia publica la semana pasada
por el departamento de Yolanda Di-
az y que tendra que aprobarse ya
en 2025, libera de esta obligacion a
los ciudadanos que tengan una deu-
da inferior a 18 euros, puesto que
este indicador se sitiia en 600 eu-
ros desde hace dos afios.

“La cuantia que se estima como
insuficiente para la cobertura del

coste de la exaccion y recaudacion
de las deudas existentes con la en-

tidad gestora de las prestaciones
por desempleo, se fijaen el 3 por
100 del IPREM mensual vigente en
el momento de la respectiva liqui-
dacion” detalla el borrador de la or-
den por la que Trabajo desarrolla
la clausula incluida en la Ley Gene-
ral de la Seguridad Social y la de
Proteccion por Desempleo. Una vez
sea aprobado este cambio, si se cum-
ple esta condicion y la suma total
de la deuda del trabajador con es-
te organismo no llega a 18 euros, no
se iniciara el procedimiento de re-

integro o se paralizara, si va habia
sido iniciado.

No obstante, se establece una ex-
cepcion para los casos en los que
esta deuda haya sido heredada tras
el fallecimiento del trabajador al
que se le habia concedido la ayuda.
En este supuesto, el umbral escala
hasta los 120 euros, siempre que el
IPREM se mantenga en 600 euros
mensuales, dado que se vincula a
un porcentaje. “En los casos de res-
ponsabilidad por sucesion mortis
causa el indicado limite se fija en el

20 por 100 del IPREM mensual a
efectos de iniciacion del oportuno
expediente de derivacion de res-
ponsabilidad por causa de muerte”,
detalla el borrador.

El Gobierno publico el borrador
de la orden el pasado 19 de diciem-
bre y los actores interesados podran
hacer aportaciones al texto hasta el
14 de enero, tras lo que se aproba-
ra una vez recabados los informes
de las secretarias técnicas de Tra-
bajo, Hacienda, Seguridad Social y
Transformacion Digital.
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La actividad turistica alcanza los 184.002

millones en 2023, un 17% mas que en 2019

El sector senala a la reduccion de la jornada a 37,5 horas como el gran desafio del proximo ano

C. R. MADRID

Espaiia sigue elevando el peso que
el turismo tiene sobre el PIB. La ac-
tividad del sector escalo en 2023 a
los 184.000 millones de euros, una
cifra muy superior —un 17% mayor-
a la mostrada en el afio previoala
pandemia, cuando se alcanzaron
los 157.355 millones de euros, segin
el Instituto Nacional de Estadisti-
ca (INE). De esta manera, el turis-
mo confirma que 2023 fue un afio
récord en riqueza. No ocurrio lo
mismo con la ocupacion. 2019 si-
gue siendo —hasta ahora- el mejor
afio para el empleo turistico, cuan-
do se registraron 2,67 millones de
afiliados, algo mas de los 2,5 millo-
nes alcanzados el afio pasado, el
11,6% del total.

Segin el INE, el componente de
mayor peso en el consumo turisti-
co interior en 2023 fue el gasto tu-
ristico receptor, con el 55% del to-
tal, lo que supuso 2,1 puntos mas
que en el afio anterior.

De cara al cierre de 2024, Esta-
distica anticipa unas cifras histori-
cas, tanto en turistas internaciona-
les como en gasto turistico. Espa-
fia estd encaminada a alcanzar un
nuevo afio récord, por lo que supe-
rara los mas de 84 millones de via-
jeros extranjeros y los mas de
108.000 millones de euros. Hasta
octubre, el pais recibio 82,9 millo-
nes, lo que supone un 10,8% mas
que los registrados en el mismo pe-
riodo del afio anterior, con un gas-
to de 110.984 millones de euros, es
decir, un 16,8% mas.

El buen todo va se dejé ver el pa-
sado verano. El periodo de julio a
septiembre registrd unos niimeros
mejores a lo esperado, con la gene-
racion de 77156 millones de euros
de actividad turistica, lo que supu-
s0 maximos de contribucion eco-
nomica. Exceltur prevé que el PIB
turistico real pueda cerrar el tercer
trimestre de 2024 con un alza del

La economia eleva su dependencia del turismo
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el

4 8%, con respecto al mismo perio-
do de 2023. Lo mismo ocurre con
el empleo. La entidad adelanta que
en el tramo estival se crearon 79.000
empleos mas, de los que 66.000 fue-
ron contratos indefinidos. “Como
resultado de ello y con datos a sep-
tiembre, el sector turistico genero
el 15,6% del total de creacion de em-
pleo en verano en Espaifia, con un
nivel de contratacion indefinida que
alcanza el 91.4% del total de los afi-
liados del sector, a pesar de la esta-
cionalidad de la actividad del vera-
no”, confirma Exceltur.

No obstante, el sector observa va-
rios desafios de cara al proximo afio,
Entre ellos, sefiala a la reduccion de
la jornada laboral a 37,5 horas. “Su
aprobacion supondria un coste to-
tal anual de 2.348 millones de eu-
ros para las empresas de los distin-
tos subsectores relacionados con la
actividad turistica”, afirma la enti-
dad, que asegura que el impacto de
la medida sera especialmente ne-
gativo entre aquellas pequefias y
medianas empresas. Cabe recordar
que la vicepresidenta segunda, Yo-
landa Diaz, se ha propuesto impul-

2,56

MILLONES DE EMPLEOS

La ocupacién en las ramas
economicas caracteristicas
del turismo alcanzd los 2,5 mi-
llones de puestos de trabajo
en 2023. Ello supuso el 11,6%
del empleo total de la econo-
mia, 0,1 puntos mas que en
2022. La tendencia al alza se-
guira este afno. Solo el pasado
mes de septiembre el turismo
sumd 79.000 afiliados mas
que el mismo mes de 2023.
Esto indica que en el noveno
mes del afo un 15,6% del em-
pleo lo generd el sector.

sar la norma antes de que conclu-
va el proximo afio, meses que tra-
tard de utilizar para armar una ma-
yoria parlamentaria que le permi-
ta impulsar la norma en el Congre-
50.

De cara a la recta final del anio, el
sector espera que el ritmo mostra-
do en los meses de verano se man-
tenga. Los indicios asi lo indican.
Las reservas registradas por las em-
presas de transporte de pasajeros
o de las agencias de viajes han vis-
to como sus servicios se han eleva-
do entre un 10% y un 5% durante
estos ultimos meses, con respecto
a la recta final del afio pasado.

De hecho, Exceltur confian en
que la actividad turistica cierre 2024
con un crecimiento del 6,3% con
respecto al dato alcanzado en 2023,
Todo ello, elevaria la aportacion del
turismo al crecimiento real de la
economia al 29.4%. “El turismo con-
solidaria la senda de recuperacion
iniciada en 2022 y posibilitaria que
la contribucion del turismo volvie-
ra los niveles previos a la crisis sa-
nitaria, con una aportacion final al
PIB del 13.4%", confia la entidad.

Los alquileres vacacionales se encarecen casi un 8%

Londres se consolida como
el destino con las tarifas
turisticas mas elevadas

Agencias MADRID

El auge de los alquileres vacaciona-
les contimia transformando el pa-
norama del turismo europeo, espe-
cialmente durante las celebracio-
nes de fin de afio. Un nuevo estu-
dio de The Data Appeal Company -
Almawave Group revela que los pre-

cios de los apartamentos y vivien-
das privadas han experimentado
un crecimiento de casi el 8% en com-
paracion con el afio anterior en 25
capitales europeas, superando el
aumento del 2,71% registrado en los
hoteles.

Ciudades como Innsbruck han
visto como la demanda de alquile-
res vacacionales ha impulsado los

precios por encima de los hoteles,
con tarifas medias que alcanzan los

417 euros, frente a los 323 euros de
los alojamientos hoteleros, Esta ten-

dencia refleja la creciente preferen-
cia de los viajeros por opciones mas
flexibles y personalizadas.

Para los viajeros, la eleccion en-
tre un hotel y un alquiler privado
depende no solo del presupuesto,
sino también del tipo de experien-
cia que buscan. Segun los datos, la
popularidad de los alquileres a cor-
to plazo no muestra signos de de-
saceleracion.

En cuanto a los destinos europeos
mas caros, Londres se consolida co-
mo la ciudad con las tarifas mas al-

tas tanto para hoteles (510 euros)
como para alquileres vacacionales
(467 euros). Por otro lado, Liver-
pool y Atenas ofrecen alternativas
mas economicas, con precios pro-
medio de 168 euros v 156 euros res-
pectivamente.,

El estudio también destaca au-
mentos en los precios de los alqui-
leres vacacionales en ciudades co-
mo Madrid (43%) y Brujas (212),
mientras que Paris experimenta una
caida del -27% debido a un exceso
de oferta y nuevas regulaciones.

Lainflacion
industrial crece un
0,9%y rompe con
20 meses de caidas

La subida se dio, en parte,
or el incremento de
os precios de la energia

E. Zamora MADRID,

Los precios industriales subie-
ron un 0,9% el pasado mes de
noviembre en relacion al mismo
mes de 2023, frente al retroceso
del 3,9% que experimentaron en
octubre, segiin informo el pasa-
do jueves el INE.

Con el ascenso interanual del
pentiltimo mes del afio, la infla-
ci6n del sector industrial pone
fin a un periodo de 20 meses con-
secutivos de tasas negativas.

La subida de los precios fue
consecuencia de la evolucion de
los costes de la energia, que ele-
vO su tasa interanual 15,3 pun-
tos, hasta el 2,4%, la mas alta des-
de febrero de 2023, por el aba-
ratamiento, entre otras cuestio-
nes, del refino de petroleo. Por
contra, entre los sectores indus-
triales con influencia negativa
destacaron los bienes de consu-
mo no duraderos, que recorta-
ron su tasa un punto con respec-

La tasa de variacion
anual, excluyendo la
energia, disminuyo dos
décimas, hasta el 0,2%

to a la de octubre, hasta el 0,5%,
a causa de que los precios de la
fabricacion de aceites y grasas
vegetales y animales bajaron,
frente al incremento en noviem-

bre del afio anterior,
Por su parte, la tasa de varia-

cion anual de los precios indus-
triales, excluyendo la energia,
disminuyo en noviembre dos dé-
cimas, hasta el 0,2%, situandose
asi 0,7 puntos por debajo del in-
dice general.

En tasa mensual (noviembre
sobre octubre), los precios in-
dustriales subieron un 2,7% tras
caer los precios de la fabricacion
de aceites y grasas vegetales y
animales (-8,5%) v los de la fa-
bricacion de productos basicos
de hierro, acero y ferroaleacio-
nes (-1,6%), y aumentar los de la
produccion, transporte y distri-
bucion de energia electrica
(+18,4%) y de la fabricacion de
productos para la alimentacion
animal (+0,7%).

En los 11 primeros meses de
2024 los precios industriales
subieron un 1,2% respecto al
mismo periodo de 2023, con los
de suministro de luz y gas au-
mentando un 7,7% y los de co-
queria y refino del petroleo ba-
jando un 8,3%.
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Ayuso se compromete a bajar medio

punto el IRPF en la presente legislatura

Aplicara hasta nueve rebajas fiscales en 2025 para ahorrarle 170 millones a los madrileios

Carmen Delgado n2DrID

Rebajar el IRPF fue una de las ma-
yores promesas electorales de Isa-
bel Diaz Ayuso en mayo de 2023y
la sigue manteniendo. La presi-
denta de la Comunidad de Madrid
hizo ayer balance de 2024, un afio
en el que va ha cumplido o tiene
en marcha el 93% de todas las me-
didas de su programa de Gobier-
no. La madrilefia saco pecho al re-
cordar que estrenara 2025 con nue-
ve bajadas de impuestos centra-
das en la compra y alquiler de
viviendas v en la atraccion de in-
versores extranjeros.

Pero durante este balance, no in-
cluyo la rebaja de medio punto del
IRPF que anuncio el afio pasado y
que vya fue aplicada en 2022, No
obstante, al ser preguntada tras la
rueda de prensa posterior al Con-
sejo de Gobierno, la lider del eje-
cutivo autondmico mantuvo su pa-
labra y aseguro que la iran imple-
mentando “segiin vaya pasando la
legislatura”. Ayuso hizo hincapié
en que primero entraran en juego
las demas deducciones fiscales, asi,
aclaro, “segiin veamos la oportu-
nidad” se anunciara la nueva reba-
ja en la renta para que se ejecute
todo “de manera equilibrada”.

En cuanto a esas nuevas deduc-
ciones fiscales, la lider madrilena
destaco que serdn un total de nue-
ve las que se implementen a lo lar-
go de 2025, un afio que contard con
el presupuesto mas alto de la his-
toria de la Comunidad de Madrid
pero para el que tampoco esta con-
templada la deflactacion del IRPF,
como si sucedio el anterior, porque
“la inflacion no esta desbocada”.

Estas nueve bajadas de impues-
tos supondran, en palabras de Ayu-
so, un ahorro de 170 millones de
euros para los contribuyentes ma-
drilefios en 2025. A las que hay que
sumar también las nuevas rebajas
fiscales en Sucesiones y Donacio-
nes, que traeran consigo otros 130
millones de euros de ahorro. Ayu-
so contintia asi con el compromi-
so de seguir siendo la region con
los impuestos mas bajos de Espa-
fia, ademas de ser la tinica que ca-
rece de gravamenes propios.

Segiin adelanto a elEconomista.es
la Comunidad de Madrid, de las
nueve rebajas de impuestos pre-
vistas para 2025, siete son incenti-
vos para facilitar el acceso a la vi-
vienda, una bonificacion para los
afectados de la linea 7B del Metro
en San Fernando de Henares que
adquieran un inmueble que susti-
tuya al danado, asi como una reba-
ja en la cuota autondémica del IRPF
para atraer inversiones de nuevos
contribuyentes procedentes del ex-

La presidenta de la Comunidad de Madrid, Isabel Diaz Ayuso. 7t

tranjero. Las deducciones fiscales
podran ser aplicadas por los decla-
rantes que cumplan los requisitos
en la proxima campania de la Ren-
ta, asi como tres bonificaciones so-
bre Transmisiones Patrimoniales
(ITP) y Actos Juridicos Documen-
tados (AJD) .

La primera de las deducciones
supondra 1.000 euros por el arren-
damiento de viviendas vacias, v se
la podran aplicar los pequefios pro-
pietarios que firmen contratos con

una duracion efectiva de, al menos,
tres anos. Cerca de 20.000 benefi-

ciarios podran ahorrarse 20 millo-
nes. La segunda tiene como obje-
tivo amortiguar el incremento de
las cuotas de los préstamos varia-
bles por la subida de los tipos de
interés tomando como referencia
el euribor a diciembre de 2022, con
un limite de 300 euros y siempre
que se trate de la vivienda habitual.

Esta no debe haber costado mas de
390.000 euros vy la renta familiar

La ofensiva tributaria de la lider
madrilefia cumple cinco anos

Desde que Isabel Diaz Ayuso es
presidenta de la Comunidad de
Madrid, su Gobierno ha imple-
mentado un total de 30 bajadas
de impuestos, a las que se su-
maran en 2025 las dos previstas
en el nuevo proyecto de ley que
contempla bonificaciones en
Sucesiones y Donaciones para
familiares de tercer grado.

De este modo, se elevara al
50% la bonificacién para las
operaciones entre hermanos y
entre tios y sobrinos por con-
sanguinidad, que actualmente
se encuentra en el 25%. De he-
cho, la Comunidad de Madrid
serd la primera region que intro-
ducira esta medida en ambas
modalidades del impuesto para
este grado de parentesco.

Ademas, se establecera una bo-
nificacion del 100% en el caso
de las donaciones esporadicas
entre particulares que sean infe-
riores a 1.000 euros. También se
eliminara el requisito formal de
otorgamiento de documento
publico para aplicar las ya exis-
tentes. El Gobierno regional es-
tima que con estas nuevas reba-
jas de impuestos habra un aho-
rro fiscal de casi 130 millones de
euros anuales que beneficiaran
a alrededor de 13.000 madrile-
fios. Ademas, desde su llegada
al poder, Ayuso no ha dejado de
allanar el camino de acceso al
capital extranjero aprobando
numerosas bonificaciones para
todos aquellos que decidieran
establecerse en la region.

per capita no superar los 30.930
euros. Se estima que alcanzara a
450.000 hipotecados y la reduc-
cion para sus beneficiarios sera de
90 millones. Ademas, se ampliala

deduccion por arrendamiento de
vivienda habitual, elevando la edad
maxima para poder aplicarla de 35
a 40 anos.

Atraer capital extranjero
Avuso explicé la nueva rebaja en
la cuota autonomica del IRPF pa-
ra atraer inversiones de nuevos
contribuyentes procedentes del ex-
tranjero. Esta rebaja sera del 20%
de la aportacion realizada en obli-
gaciones, bonos, letras del tesoro,
acciones de sociedades cotizadas
y no cotizadas o aportaciones en
sociedades limitadas, entre otras,
y sera aplicable a los cambios de
residencia realizados desde el pro-
pio ejercicio 2024,

Destacan otras deducciones, co-
mo las aprobadas con el objetivo
de combatir la despoblacion de los
municipios rurales, como las ayu-
das a los menores de 35 afios que
cambien a estas localidades su re-
sidencia habitual. Ademas, los Pre-
supuestos de la region para 2025
contemplan una nueva bonifica-
cion del 100% en Transmisiones
Patrimoniales para inmuebles de
segunda mano, y en Actos Juridi-
cos Documentados dirigida a aque-
llos afectados de la linea 7B del Me-
tro de Madrid en San Fernando de
Henares que adquieran un inmue-
ble que sustituya al dafado.

Economia

Madrid concede
mas de 80 millones
en ayudas al sector
primario este afo

Agencias MADRID

La Comunidad de Madrid ha des-
tinado en 2024 un total de 80,82
millones de euros en ayudas al sec-
tor primario para “garantizar su
competitividad y supervivencia”.
Mas de 3.500 agricultores y gana-
deros son beneficiarios de estas sub-
venciones de la Consejeria de Me-
dio Ambiente, Agricultura e Inte-
rior. Entre ellas se encuentran las
que suman cerca de 8 millones de
euros para hacer frente a la sequia
0 los 1,6 millones para las pérdidas
derivadas de la Enfermedad Hemo-
rragica Epizootica, que afecta prin-
cipalmente al ganado vacuno.
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Anuncio de Segregacion de Hijos de Juan
Pujante, S.A.
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cBuscas la casa de tus sueinos?

Calcula tu cuota y gastos con nuestro nuevo

Simulador de hipotecas
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Simulador de hipoteca: calcula tu cuota mensual y otros gastos

{.) Ahorratiempo y dinero.

{.) Encuentra la cuota mas reducida.
(1) Aclaratus dudas mas comunes.
() Datos 100% actualizados.

() Prueba, es totalmente gratis.

Calcula tu cuota mensual y otros gastos, aqui:
www.bit.ly/simulador_hipotecas
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El euribor cierra 2024 por debajo del 2,5%
con la mayor rebaja de hipotecas en 12 anos

El indice de referencia ha retrocedido mas de 1,2 puntos porcentuales desde el inicio del afo

Francisco S. Jiménez 1/ ADRID

El euribor termina 2024 rompien-
do todos los esquemas de los ex-
pertos. El indice, a falta de dos se-
siones para cerrar diciembre, se
dispone a cerrar el afio en el 2471%,
1,208 puntos porcentuales menos
respecto a hace un afio. Va a supo-
ner la mayor caida anual a cierre
de ejercicio desde 2012. Tanto los
analistas como los mercados finan-
cieros apuntan que 2025 estara
marcado por mas caidas para el eu-
ribor, aunque mucho mas mode-
radas.

Las previsiones no funcionan co-
mo una bola de cristal. Sirven para
trazar el escenario futuro que tie-
ne mavor probabilidad de ocurrir,
pero siempre existe la posibilidad
de que haya sorpresas. Y el euribor
ha sido uno de los indicadores que
ha sorprendido con su comporta-
miento. Los pronosticos de princi-
pio acertaron en que 2024 iba a ser
un afno de caidas para el indice hi-
potecario, pero donde no fueron del
todo precisos fue en la intensidad.

Pero antes de profundizar en por
queé el consenso de los expertos no
vio venir la velocidad de la caida del
euribor, hay que repasar el afio que
va a terminar. El ejercicio de 2024
comenzo de una manera tumultuo-
sa para los tipos de interés. Los mer-
cados financieros descontaban una
avalancha de recortes, tanto para el
Banco Central Europeo (BCE) v la
Reserva Federal, cuando ni siquie-
ra las instituciones habian dado se-
fiales claras para bajar el precio del
dinero. E] BCE no dispard6 hasta el
pasado mes de junio y la Fed no hi-
zo lo propio hasta septiembre.

Algo se habia roto en la conexion
entre las expectativas del mercado,
los analistas y los propios bancos
centrales. Los mercados financie-
ros descontaban una serie de baja-
das de tipos que solo encajaban con
un escenario de gran recesion para

El euribor cerrara 2024 por debajo del 2,5%

indice euribor a doce meses. En tasa porcentual.
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las grandes economias del mundo
y nadie mas lo veia, pero el euribor
si empezo a dibujar este escenario.
El indice a doce meses no ha para-

do de cotizar mucho mas bajo que
el resto de plazos y lo empezo6 a ha-
cer justo a principios de afo.

La explicacion tiene que ver con

El indice seguira bajando en 2025,
pero lo hara a un ritmo mas pausado

Parece que las dos fuerzas que rodean al euribor, las expectativas del
mercado y las previsiones de los expertos, han comenzado a conver-
ger sobre la velocidad de las caidas del euribor para 2025. Seran me-
nores a las experimentadas este afio, pero el consenso prevé que
puedan situarse en el entorno de los 50 puntos basicos. Los contra-
tos de futuros con vencimiento a diciembre de 2025 se sitian en el
1,9%. El consenso de analistas de ‘Bloomberg’ habla del 1,85% para
final de afio. Si los prondsticos se cumplen, el euribor deberia termi-

nar ligeramente por debajo del 2%.

la perspectiva de los recortes de ti-
pos. Los bancos centrales, a pesar
de la presion del mercado, tardaron
en bajar tipos, pero a final de afo
las perspectivas del mercado no es-
taban muy desencaminadas. Por
ejemplo, el BCE ha terminado eje-
cutando cuatro bajadas de tiposen
2024 de 25 puntos basicos, para
arrastrar la tasa de deposito, la prin-
cipal referencia de tipos para el mer-
cado, del 4% al 3%.

Lo que no hubo fue un colapso
de la economia, pero si una pers-
pectiva mas sombria para Europa,
sobre todo en Alemania; el motor
economico de EEUU fue enfrian-
dose v las presiones inflacionistas
fueron desapareciendo. En lo que
respecta al euribor, las grandes ba-

Economia

jadas comenzaron terminada la pri-
mera mitad del ano, cuando las pro-
mesas de recorte de tipos se con-
virtieron en realidad. El indice ha
pasado de rozar el 3,6% a concluir
el afio por debajo del 2,5%.

Los analistas anticipaban que la
bajada de tipos iba a llevar a la ba-
ja al euribor, pero no que el famo-
so indicador corriera mucho mas
rapido que el BCE. El panel de Fun-
cas de enero de 2024, que recoge
las previsiones de los 19 servicios
de estudios de Espaifia, situaba al
euribor a final de afio en el 3,27%,
inchuso estuvieron mucho mas cer-
ca que el consenso de analistas de
Bloomberg que apuntaba a que el
euribor terminaria en el 3,4%.

A pesar de que las apuestas del mer-
cado del euribor fluctuaron mucho
en la primera mitad del afio, ante una
economia estadounidense i
table y una zona euro boyante en la
periferia; los contratos de futuros del
euribor en enero de 2024 casi acer-
taron sobre como iba a terminar el
euribor. Solo fallaron por pocas dé-
cimas. Los vencimientos de diciem-
bre de este afio anticipaban que el eu-
ribor iba a terminar sobre el 2,3%.

El BCE ha ejecutado
cuatro bajadas
de tipos en 2024

arrastrando la tasa
de depésito al 3%

Un euribor al 247% significa que,
para una hipoteca de 140.000 eu-
ros a 30 afios con un diferencial del
1% y con revision anual, la cuota ba-
jara sobre los 98 euros. Mientras en
diciembre de 2023 la mensualidad
ascendia a 724,33 euros, ahora se
pasardn a pagar 626,32 euros.

De cara a 2025, todo apunta, y
salvo sorpresa todavia mas mayus-
cula que la de 2024, a que el indi-
ce que gobierna las hipotecas de
interés a tipo variable seguiran ba-
jando, aunque a un ritmo menor.
Se descuenta una rebaja cercana al
medio punto porcentual o 50 pun-
tos basicos para el indice. Los swaps
financieros anticipan que el BCE
llevara los tipos al 1,75% el proxi-
mo octubre.

Ultiman el traspaso a Euskadi de los permisos de trabajo a extranjeros

Unas 5.000 personas esperan
esta transferencia para entrar
al mercado laboral vasco

Maite Martinez ciL820

Los Gobiernos espafiol y vasco man-
tuvieron ayer una reunion técnica
para definir distintos aspectos re-
lativos al traspaso de los permisos
de trabajo a extranjeros -uno de los
27 que quedan pendientes de trans-
ferencia- y determinar lo que se va

a tramitar desde Euskadi. Ambos
ejecutivos ya alcanzaron un acuer-
do politico sobre este traspaso en
la Comision Mixta de Transferen-
cias celebrada el pasado 16 de di-
ciembre.

En principio, la estimacion del
Gobierno vasco es que, una vez asu-
mida esta competencia, se puedan
empezar a tramitar los primeros
permisos de trabajo desde Euska-
di en 2025.

El Gobierno autonomico quiere
agilizar estos permisos va que, se-

gun explico la portavoz y conseje-
ra de Gobernanza, Administracion
Digital y Autogobierno, Maria Uba-
rretxena, “tenemos 5.000 personas
formadas en el servicio vasco de
Empleo-Lanbide que no se pueden
incorporar al mercado laboral por-
que no tienen permiso de trabajo y
Euskadi necesita trabajadores y tra-
bajadoras”.

Por esta razon, la consejera vas-
ca afirmé que “queremos garanti-
zar y facilitar la insercion laboral
de las personas extranjeras para que

puedan llevar a cabo su proyecto de
vida en Euskadi”. La comunidad
autonoma tiene politicas activas de
trabajo, pero se trata de dar un ser-
vicio integral, segun el Gobierno
VASCO.

Agilizar las autorizaciones

Por su parte, el viceconsejero de
Empleo e Inclusion del Ejecutivo
autonomico, Alfonso Gurpegui, ex-
plico ayer que confia en que se agi-
licen los procesos para las autori-
zaciones de los permisos de traba-

jo a extranjeros, una vez que Euska-
di asuma esta competencia. A su
juicio, teniendo “una mavor cerca-
nia al mercado laboral, como se tie-
ne desde el Servicio publico de Em-
pleo, se podria ganar en agilidad”.
Alfonso Gurpegui considera que to-
dos los procesos que tienen que ver
con la regularizacion de personas,
como puede ser la formaciono la
experiencia laboral, podran ser “mas
agiles” y se conseguira aliviar la fal-
ta de mano de obra que tiene la co-
munidad autonoma.
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Normas & Tributos

Hacienda cambia la forma de devolver el IRPF
a los mutualistas y solo hara un pago por ano

En 2025 se podra pedir la compensacion de 2019; en la de 2026, la de 2020 y asi sucesivamente

Eva Diaz mADRID.

La Agencia Tributaria cambia la
formula para hacer las devolucio-
nes del IRPF a los jubilados que en
su dia aportaron a antiguas mutua-
lidades. Todas aquellas personas a
las que el fisco atin no les ha paga-
do lo tributado de mas por los afios
2019, 2020, 2021 y 2022 (ejercicios
para los que Hacienda habilité un
formulario por internet en marzo
para pedir la devolucion en bloque),
a partir de 2025 solo se les devol-
vera un afio por cada Renta.

Es decir, a partir del 1 de enero
de 2025 los formularios que los ju-
bilados o sus hijos o nietos en re-
presentacion suya rellenaron para
pedir la devolucion por aportar a
mutualidades laborales y que Ha-
cienda ain no haya pagado quedan
sin efecto. De modo que si atin tie-
nen pendiente cobrar estos perio-
dos, los solicitaran afio por afio y
por orden de antigiiedad.

La Administracion va a habilitar
a partir del proximeo ejercicio y, den-
tro del plazo para presentar la de-
claracion de la Renta (que suele ser
en primavera) un formulario nue-
vo, también online, para pedir estas
devoluciones. De esto modo, los
contribuyentes que aiin tengan pen-
diente que se les devuelva lo corres-
pondiente al afio 2019 podran soli-
citarlo este 2025: la devolucion de
2020, se pedira en 2026; la de 2021,
en 2027; y la de 2022, en 2028,

Asi lo aclara la Administracion
en la nueva forma de tramitacion a
seguir para realizar estas devolu-
ciones que se ha aprobado dentro

P

Oficina de la Agencia Tributaria. i»

de la misma ley que saca adelante
el nuevo impuesto del 15% para mul-
tinacionales.

“La tramitacion de los procedi-
mientos se presentaran, prestaran
y realizardn en funcion de la anti-
giiedad del periodo impositivo al
que corresponden a razon de un
periodo impositivo por cada afio
natural iniciado a partir de 2025, A
efectos de lo dispuesto en el parra-
fo anterior, las devoluciones del pe-
riodo impositivo 2019 y de los pe-
riodos anteriores no prescritos se-

w

ran exigibles a partir de 1 de enero
de 20257, apunta el texto.

De este modo, cuando en la pri-
mavera de 2025 se vaya a realizar
la Renta correspondiente al ejerci-
cio 2024, los antiguos mutualistas
veran en la declaracion el ajuste en
el IRPF correspondiente a dicho
ejercicio 2024 vy, ademas, deberan
rellenar el formulario de devolu-
¢ion correspondiente a 2019 y afios
previos si no les han prescrito.

No obstante, cabe recordar que
seran pocos los mutualistas afecta-

dos por este nuevo método para de-
volver lo tributado de mas por las
aportaciones hechas a antiguas mu-
tualidades, ya que Hacienda ya ha
devuelto el grueso de lo demanda-
do en las solicitudes online de esta
primavera.

Segun el ultimo informe de re-
caudacion de la Agencia Tributa-
ria, hasta el cierre de noviembre, va
habia pagado a los jubilados 1.325
millones de euros como respuesta
a la presentacion de estos formula-
rios o bien a través del ajuste que

ya aparecia reflejado directamente
en la Renta de 2023.

Los pagos que quedan pendien-
tes por hacer se deben a la dificul-
tad del fisco a acceder a los datos
de determinadas mutualidades, an-
te los afios que han pasado desde
Sus cierres.

Por otro lado, Hacienda recuer-
da que para pedir la devolucion del
IRPF por estas aportaciones solo
hay dos meétodos: realizar una rec-
tificacion de la declaracion de la
Renta del afio que se quiera pedir
la devolucion o solicitar una devo-
lucion de lo pagado de mas al fisco.

Es decir, si en su dia, por ejem-
plo, en el afio 2020, se presento la
declaracion de la Renta pero aho-
ra se sabe que Hacienda debe de-
volver parte del IRPF, se hace una
rectificacion de esa declaracion. Y
en el caso de que no se presentara
la declaracién en 2020 (por ejem-
plo, porque no se llegaba a los in-
gresos minimos para hacerlo), pe-
ro el fisco debe devolver la parte co-
rrespondiente de las mutualidades,

Deja sin efectos

los formularios para
abonar los ejercicios
de 201922022y
sacara otros nuevos

se hace una solicitud de devolucion
de ingresos indebidos.

Los pensionistas que hicieron
aportaciones a las mutualidades
entre 1967 v 1978 deben minorar
en el IRPF el 25% de la parte de su
pension que corresponda a estas
contribuciones, mientras que la
parte de la prestacion que corres-
ponda a aportaciones previas a 1967,
no tributa,

@ Més informacién en
WIAW,

El Supremo advierte que la pension a la pareja tras
el divorcio es compatible con que pueda trabajar

También senala que debe
concederse aunque
la persona pueda acceder
a una ayuda publica

E. Diaz MADRID.

El Tribunal Supremo (TS) sefala
que una pareja tiene derecho a per-
cibir una pension economica del
otro conyuge tras el divorcio aun-
que pueda trabajar o pedir una ayu-
da publica.

El alto tribunal, en una senten-
cia del 28 de noviembre de la que
fue ponente el magistrado Antonio
Garcia Martinez, sefiala que la com-
pensacion busca corregir el dese-

quilibrio en el que se queda la per-
sonas respecto al otro conyuge o
que se sitile en una situacion peor
a la que estaba en el matrimonio.

Segun la jurisprudencia del Su-
premo, el hecho de que la persona
que se queda en peor situacion no
esté impedida para trabajar o pue-
da acceder a una ayuda publica pa-
ra subsistir, no supone ni que vaya
a encontrar trabajo, ni que vaya a
acceder a la ayuda.

El tribunal resuelve el caso de un
matrimonio divorciado en el que
ella exige una pension de 700 eu-
ros al mes, tras 33 anos casada, cui-
dar a los hijos y al ya exmarido, con
problemas de vision, con el alcohol
y las drogas. El hombre se negaba,

La compensacion
busca corregir el
desequilibrio de
quien peor quede
tras la separacion

a pesar de cobrar una pension de
invalidez de 2.300 euros al mes, ale-
gando que la mujer no estaba im-
pedida para trabajar.

El Supremo, sin embargo, sefia-
la que la mujer se dedicd durante
el matrimonio al cuidado de la fa-
milia, tiempo en el que mermaron
“sus posibilidades de formacion y

desarrollo profesional”. “En el mo-
mento actual, tanto su edad (58
anos) como su falta de cualificacion
academica y profesional limitan de

manera evidente su insercion en el
mercado laboral y su capacidad pa-

ra generar de forma personal e in-
dependiente recursos economicos
suficientes”, indica la sentencia. Y
anade que el exmarido percibe una
pension con la que puede hacer
frente a las necesidades de ambos.

“No es dbice a lo anterior el he-
cho de que la recurrente no esté fi-
sicamente impedida para trabajar.
Que pueda trabajar no significa, por
las razones de edad y falta de for-
macion mencionadas, que vaya a
encontrar trabajo, ni que pueda in-

corporarse facilmente al mercado
laboral, mi que pueda hacerlo en sec-
tores que ofrecen ingresos suficien-
tes para su subsistencia”, apunta.

Ademas, seniala que la pension
tampoco depende de las posibili-
dades de que la mujer acceda a ayu-
das piblicas “cuya obtencion siem-
pre depende de requisitos y trami-
tes administrativos que, para el ciu-
dadano comun, no siempre son
sencillos, y que, ademas, no es in-
mediata ni estd asegurada”.

El Supremo concluye que la pen-
sion tiene como objetivo corregir
el desequilibrio econdmico causa-
do por la separacion, no suplirlo con
recursos estatales que estan esta-
blecidos y destinados para atender
situaciones de vulnerabilidad. La
posibilidad de que la recurrente ac-
ceda a ayudas publicas —afiade—, no
elimina el desequilibrio econdmi-
co ni exime al recurrido de su obli-
gacion de contribuir a corregirlo
mediante una pension.
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La industria de la broma florece en
el pequeno comercio con la Navidad

La oferta de articulos humoristicos supone una gran fuente de ingresos para las tiendas
que proliferan en los mercados junto a las tradicionales casetas de adornos navidefos

Sara Tejada maDRID.

Con la llegada del Dia de los Santos
Inocentes cada 28 de diciembre, la
tradicion de gastar bromas se revi-
taliza en Espaifia, especialmente en
Madrid, donde la Plaza Mayor se
convierte en el epicentro de la com-
pra de articulos de broma. Desde
bombas fétidas hasta excrementos
falsos, pasando por confetis y cuca-
rachas de pega, estos productos son
protagonistas de una industria que,
aunque modesta, tiene un impacto
economico significativo,

Aungue no existen datos oficiales
precisos sobre el volumen de nego-
cio de los articulos de broma en Es-
pafia, se estima que el sector genera
varios millones de euros anuales. Es-
te mercado se concentra principal-
mente en las semanas previas al Dia
de los Santos Inocentes y durante las
testividades navidefias, cuando la de-
manda de estos productos aumenta
considerablemente,

Tipo de articulos

Detalle de un puesto con diferentes articulos de broma a la venta. tr

En Madrid, la Plaza Mayor alberga
tradicionalmente numerosos pues-
tos que ofrecen una amplia varie-
dad de articulos de broma. Sin em-
bargo, en 2008, el Ayuntamiento
decidio trasladar estos puestosa la
Plaza de Santa Cruz para reorgani-
zar el espacio v dar mayor protago-
nismo a los productos navidefios
tradicionales en la Plaza Mayor. *

Los articulos de broma abarcan
una amplia gama de productos, des-
de los clasicos excrementos falsos,
los polvos para estornudar, las bom-
bas fétidas o la tinta mdgica hasta
confetis y bichos de o la flor
del payaso que lanza un chorro de
agua cuando un inocente se acerca
a observarla. Los precios de estos

cilando entre 1 v 5 euros por uni-
dad, lo que facilita su adquisicion
por parte de un publico amplio y
diverso.

Por ejemplo, una bomba fétida
puede costar alrededor de 1,50 eu-
ros, mientras que un paquete de
polvos para estornudar se vende
por aproximadamente 2,35 euros.

ven a la popularidad de estos pro-
ductos durante las festividades.
El auge en la venta de esta amal-
gama de articulos durante la tem-
porada navidefia representa una
fuente de ingresos significativa pa-
ra los comerciantes locales, espe-
cialmente aquellos ubicados en los
populares y concurridos mercados

Mayor de Madrid. La afluencia de
turistas y residentes en busca de es-
tos productos impulsa las ventas y
dinamiza la economia local.
Ademas, la venta de articulos de
broma complementa la oferta de
productos navidefos, como figuras
de belén y adornos, enriqueciendo
la experiencia de los visitantes v fo-

mentando una mayvor diversidad en
el comercio estacional.

Tendencias y desafios
A pesar de la popularidad de los ar-
ticulos de broma, el sector enfrenta
desafios, como la competencia de
las tiendas en linea y la necesidad de
adaptarse a las nuevas tendencias y
preferencias de los consumidores.
La innovacion en los disefios v la in-
corporacion de elementos tecnolo-
gicos pueden ser claves para man-
tener el interes del puiblico y asegu-
rar la continuidad de esta tradicion.

Por otro lado, la regulacion mu-
nicipal y las politicas de ordenacion
del espacio puablico, como las im-
plementadas en Madrid, pueden in-
fluir en la distribucion y venta de
estos productos, afectando directa-
mente a los comerciantes y a la ac-
cesibilidad de los articulos de bro-
ma para el publico.

la industria de los articu-

los de broma no representa una por-
cion dominante de la economia, su
relevancia cultural y su contribu-
cion al comercio local durante las
festividades son innegables. El gas-
to anual en estos productos refleja
una tradicion arraigada en la socie-
dad espafiola, donde el humor vy la
celebracion se entrelazan, especial-
mente en fechas sefialadas como el
Dia de los Santos Inocentes.

Mantener viva esta tradicion no
solo aporta alegria y diversion, sino
que también sostiene a pequefos
comerciantes y artesanos que, afio
tras ailo, ofrecen estos singulares
productos que arrancan sonrisas y
fomentan la convivencia festiva.

articulos suelen ser asequibles, os-  Estos precios accesibles contribu-  tradicionales como el de la Plaza
. & '
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