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Editorial

La falsa temporalidad en el sector publico

a justicia europea se pronuncio
ayer de forma clara y contun-
dente contra el uso abusivo de
los contratos de interinidad du-
rante un plazo superior al legal y
para un objetivo diferente al que
es propio de este tipo de contrato, un viejo
vicio de la Administracion publica espanola,
fuertemente arraigado y que se ha converti-
do en una practica casi comun en la mayor
parte de las Administraciones. El fallo del
tribunal concluye que Espana incumple el
acuerdo marco europeo sobre el trabajo de
duracion determinada en lo que se refiere a
este colectivo -los empleados publicos inte-
rinos— v no contempla medidas adecuadas

para prevenir los abusos derivados del enca-
denamiento de contratos temporales, entre
ellos los indefinidos no fijos prorrogados de
forma sucesiva, que son los que atanen a es-
tos trabajadores. La sentencia considera que
la solucion para corregir los abusos pasa por
convertir esos contratos en fijos, lo que para
Espana equivale a abordar la regularizacion
de mas de medio millén de empleados pua-
blicos interinos de larga duracion.

No es la primera vez que la jurisprudencia
europea aborda este problema como res-
puesta a cuestiones prejudiciales planteadas
por tribunales espanoles. Tanto la legislacion
espanola como la europea establecen que el
encadenamiento de contratos temporales

para cubrir tareas permanentes es un abu-
s0 y fijan como sancion o bien una indem-
nizacion adecuada al dano causado o bien
la conversion en fijo del contrato temporal.

Pese a la claridad de la norma, el sector
publico ha seguido contratando v mante-
niendo personal interino, tanto laboral como
funcionario, no para solucionar situaciones
temporales y urgentes, como preve la ley,
sino para cubrir puestos y vacantes per-
manentes, en ocasiones con una duracion
de hasta 20 anos. El conflicto no esti en la
temporalidad, legitima también en la funcion
publica si se utiliza para las situaciones y los
plazos que la ley contempla, sino en utilizarla
para cubrir falsas necesidades provisionales.

La sentencia, cuyos efectos practicos
estin alin por concretar, no solo cuestiona
el estatus de los interinos, sino también la
indemnizacion prevista en la legislacion
espanola y los procesos de estabilizacion
regulados por Espana. La cuestion, que de-
bera resolver el Gobierno, es como y cuando
se ejecutara la decision del tribunal europeo
y qué modificaciones legislativas debe aco-
meter Espana para ajustarse a la sentencia.
Junto a esa tarea, el fallo deberia servir de
acicate para reformar con urgencia la ges-
tion de los recursos humanos en el sector
publico con el fin de ajustarlos, de una vez
por todas y de forma eficiente, a las nece-
sidades reales.

Las claves

Economia

El mercado de la vivienda,
enun ‘impasse’ ante la
incertidumbre de los tipos
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El mercado de la vivienda esta en un periodo de im-
passe ante la incertidumbre sobre la evolucidn de
los tipos de interés. La caida del poder adquisitivo
de los ciudadanos y el encarecimiento de las hipo-
tecas frend bruscamente este tipo de créditos el
ano pasado: un 19,4% menos de capital prestado en
total. Las operaciones bajaron solo la mitad de eso,
un 9,7%, gracias a las compras en efectivo.

La posibilidad cierta de que los tipos empiecen
a bajar este ano hara que muchos aspirantes a una
hipoteca intenten esperar un poco para conseguir
mejores condiciones, ya sea en un préstamo a tipo
variable o en uno a tipo fijo. Pero quiza acaben te-
niendo que tomar la iniciativa igualmente, porque
desde el BCE se siguen enviando mensajes con-
tradictorios, fruto de las dudas que plantea una

\ﬂvlendas de nueva construccion en Logroio. gre

Agricultura

Las protestas de
los agricultores

consiguen que la
UE afloje su puno
burocratico

Parece que protestar
sirve de algo, al menos
en las democracias.

La Comision Europea
aliviara los requisitos
ambientales que deben
cumplir los agriculto-
res para acogerse a las
ayudas de la PAC, asi
como las inspecciones
a las que tienen que
someterse (por ejem-
plo, monitorizando las
granjas y cultivos con
imagenes por satélite).
Se trata, sobre todo,
de reducir la burocra-
cia, algo que tampoco
vendria mal extender a
otros sectores produc-
tivos; aunque para ello,
y no es por dar ideas, a
lo mejor deberian salir
también a las calles y
bloquear el trafico de
las ciudades (algo que
es mas facil de hacer
con tractores).

inflacién y una economia, la de la zona euro, que
sorprende por su resistencia cuando parece que va
a rendirse de forma definitiva al endurecimiento
monetario. Del mismo modo, los vendedores que no
puedan aguantar quiza se vean obligados a bajar el

precio.

Internacional

La crisis argentina
enfrenta alos
pobres con los
que son solo algo
menos pobres

La situacion economica
de Argentina es basica-
mente catastrofica, pero
a este punto se ha llega-
do tras decadas de mala
gestion y corrupcion de

8

Lifestyle
Elreto de
encontrar
nombres para

los preparados
vegetales

No esta muy claro de
donde viene el nom-
bre hamburguesa: una
teoria es que empezo
a comercializarse en
Hamburg (Nueva York),

unos y otros Gobiernos. Alos inversores o que proviene de la
Los abundantes planes no les importa ciudad alemana de ese
de ayudas estatales no moralmente nombre. 5i se da por
han impedido que los cierto que es una evo-
ciudadanos sean cada :: ;f;nﬂg:ie::: o lucién del sandwich.
vez mas pobres, y se X = E igual que hay sand-
sientan perjudicados negociosenRusia.  iches vegetales (jse
respecto a, por ejemplo, Ylas que se llama asi incluso a los
los funcionarios. Eso vendieron que tienen atun!), tam-
explica que Javier Milei, acabaron todas bién hay hamburgue-
el presidente elegido en en manos de sas vegetales, pero esa
noviembre, haya arre- : . combinaciéon seman-
metido frontalmente amigos de Putin. tica no convence, por
contra los sindicatos El dinero que ejemplo, a la cocinera
de la sanidad, la educa- generany que se Begona Rodrigo, que
cion y el transporte, con destinaala guerra busca una nomencla-
el apoyo de la opinion tura alternativa para
publica. Tampoco los €5 I"I'Il.lCl"_lﬂ mayor los preparados hechos
empleados del Estado que los impuestos de verduras. Los fans
deben de ser particular- que pagamos de la carne suelen des-
mente ricos (salvo quiza nosotros merecer, de hecho, a
unos pocos entre ellos), la comida vegetariana
pero como contaba la por utilizar expresio-
pelicula Ladrén de bici- Dirk Van de Put nes més propias de la
cletas, la miseria acaba CEO DE MONDELEZ carne.

enfrentando a los pobres Hay una oportuni-
con otros que son solo dad ahi para los exper-

algo menos pobres.
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Telefonica entra en pérdidas en 2023 por
el saneamiento en Reino Unido y el ERE

La compania, que no cerraba un ano en numeros rojos desde 2002, habria ganado 2.369 millones,
un 17% mas, sin extraordinarios » Obtiene los mayores ingresos desde 2020 y confirma el dividendo

SANTIAGO MILLAN

MADRID

Telefdnica registré en 2023
sus primeras pérdidas anua-
les desde 2002. La operado-
ra arrojo un saldo negativo
de 892 millones, como con-
secuencia del impacto del
saneamiento de 3.107 mi-
llones de libras (unos 3.600
millones de euros) en la fi-
lial britanica Virgin Media
02 (VMO2), y de la provision
de 1.300 millones por el ERE
en Espana, para 3.400 per-
sonas. El impacto para Te-
lefénica por el deterioro en
Reino Unido es de 1.786 mi-
llones, dada su participacion
del 50% del capital de la filial.

Sin los extraordinarios, el
beneficio neto ordinario de
Telefénica alcanzé los 2.369
millones, un 17,1% mas que
en 2022. Las acciones de la
operadora subieron ayer un
1,6%, hasta 3,74 euros.

En 2002, en los inicios
de la presidencia de César
Alierta, Telefonica registro
unos numeros rojos de 5.576
millones, tras contabilizar
impactos extraordinarios
de 16.217 millones por los
saneamientos vinculados a
los activos y gastos de rees-
tructuracion por las licen-
cias de telefonia movil UMTS
adquiridas en Europa con
un alto coste, Terra Lycos,
Pearson y Telefonica Deuts-
chland. También sufrié pér-
didas en el cuarto trimestre
de 2015, 2019 y 2021, por las
provisiones para afrontar los
sucesivos planes de bajas
voluntarias, pero en el con-
junto de cada uno de esos
anos registrdo beneficios.

Las cuentas vienen en
un momento de fuerte sa-
cudida en Telefdnica, con la
entrada en el capital de Sau-
di Telecom Company (STC)
v su compra de un 9,9% del
capital (atin pendiente del
permiso del Gobilerno) y el
retorno del Estado al capital,
una vez que la SEFI ejecute
el mandato para adquirir
hasta un 10% de las acciones.

Al margen de extraordi-
narios, Telefénica mantiene
la tendencia de crecimiento.
Asi, obtuvo unos ingresos

de 40.652 millones, un 1,6%
mas que en 2022 y el volu-
men mas alto desde 2020.
En el cuarto trimestre, las
ventas se situaron en 10.153
millones. La operadora indi-
cO que el negocio empresa-
rial (B2B) se consolidé como
una importante palanca de
crecimiento, con un aumen-
to organico de los ingresos
del 6,3% en el ejercicio.

El beneficio operativo
antes de depreciaciones y
amortizaciones (oibda) su-
bi6 un 1,4% en 2023, con un
avance del 1,6% entre octu-
bre y diciembre. Telefonica
Espania volvio a registrar un
crecimiento orginico de su
oibda, un 0,1%, en el altimo
trimestre de 2023, algo que
no ocurria desde 2019.

En su informe financiero,
Telefonica dijo que cumplic
todos los objetivos estable-
cidos para 2023, que fueron
revisados al alza en el segun-
do trimestre. Los ingresos y
el oibda crecieron de manera
organica un 3,7% v un 3,1%.,
respectivamente, y las inver-
siones se limitaron al 14% de
las ventas. Tambien supero
la prevision de flujo libre de
caja, que, con 4.227 millones,
supero las estimaciones.

Objetivos para 2024
Telefonica comunico sus
objetivos para 2024, primer
ejercicio completo del plan
estratégico GPS, presenta-
do en noviembre: un cre-
cimiento de los ingresos
en torno al 1%; entre el 1%
v el 2% de ebitda, y de la
caja operativa (ebitdaal-ca-
pex) tambien entre el 1% y
el 2%. La operadora contem-
pla también una inversion
sobre ingresos de hasta el
13% v un incremento del flujo
de caja libre superior al 10%.
La teleco confirmd su di-
videndo en efectivo de 0,30
euros por accion, junto con
la amortizacion del 1.4% del
capital, el equivalente a la
autocartera existente a 30
de junio de 2023.
Telefonica cerro el ejer-
cicio con una deuda finan-
ciera neta de 27.349 millo-
nes, un 2,5% mas que a final

El presidente de Telal‘ﬁ-nlca. José Maria Alvarez-Pallete. pasLo MonGE

Pallete asegura que no tienen
noticias nide STC ni de la SEPI

de 2022, con un ratio de en-
deudamiento de 2,60 veces.

La compania afronto en
2023 movimientos de ca-
lado, como la opa sobre la
participacion que no con-
trolaba de su filial alema-
na, con un impacto de 881
millones de euros.

La teleco defendio su
capacidad de anticipacion
v la prudencia aplicada a
la gestion de la deuda, que
han reforzado su posicion
financiera. En 2023, la com-
pania acometio una labor
de financiacion por impor-
te de 5.296 millones de eu-
ros que le permite mante-
ner una “sélida” posicién de
liquidez de 19.531 millones.
Enesta linea, el grupo tiene
cubiertos los vencimientos
de los préximos tres anos,
mas del B0% es a tipo fijoy
mantiene una vida media
de la deuda cercana a los
11,6 anos. El coste medio
de la deuda se situd a final
de 2023 en el 3,B0%, frente
al 3,96% de final de 2022.

Telefonica cerrd 2023
con 387,8 millones de ac-
cesos, con los accesos de
fibra y de contrato movil
aumentando un 13% vy un
3%, respectivamente.

5. M.

MADRID

El presidente de Telefoni-
ca, José Maria Alvarez-Pa-
llete, afirmo ayer que no
tienen constancia de que
la teleco saudi STC haya
presentado solicitud de
aprobacion al Gobierno
para alcanzar el 9.9% del
capital, y dijo que es bue-
no que haya inversores

a los gque Telefdénica y

sus planes de negocio les
parezcan atractivos. En
relacion a la SEPL, preciso
que tampoco tienen cono-
cimiento ni de los plazos
ni de los instrumentos
financieros que vaya a uti-
lizar para la compra del
10% del capital.

El directivo destact que
la accion de Telefonica es
muy liquida vy da lugar a
que se puedan hacer ad-
quisiciones de titulos en
el mercado. Pallete defen-
dié el fuerte componente

de inversores minoristas
espanoles en el capital de
Telefénica, “gue nos ha
dado estabilidad en los ul-
timos anos”.

Volviendo a la estrate-
gia, Pallete destaco tam-
bién el dividendo de 0,30
euros por accion en efec-
tivo que, con el crecimien-
to del flujo libre de caja,
serda un “suelo para los
proximos anos”. Ademas
recordo el compromiso
para reducir el ratio de
apalancamiento hasta un
rango entre 2,2 y 2,5 veces
el ebitda en 2026.

Con respecto a Espaiia,
aseguro gue con la fusion
de Orange y MasMoavil se
ha perdido una oportu-
nidad por los remedies,

e incidioé en que se ha
tardado mas de 18 meses
en decidir sobre la opera-
cion, sometiendo al sector
a una gran volatilidad. El
directivo reclamdé un cam-

A

bio en la regulacion para
gue se deje competir a Te-
lefénica. “Podriamos me-
jorar nuestra competitivi-
dad porque tenemos los
mejores equipos y redes”,
anadio Pallete, que critico
gue se obligue a Telefoni-
ca a tener gue presentar
sus ofertas al regulador
para que las apruebe.
Angel Vila, consejero
delegado, indic6, por su
parte, que Telefonica tie-
ne la opcion de renego-
ciar con Digi los contra-
tos mayoristas antes de
que concluya su vigen-
cia. El directivo admitid
gue Telefonica dejara de
ser el mayor operador
en Espana por niimero
de clientes en movil vy
banda ancha fija, si bien
ese escenario supondra
la aparicion de oportuni-
dades de crecimiento via
adquisiciones que antes
no se podian plantear.
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Galan arremete contra los tributos
y el tope para invertir en redes eléctricas

El presidente de Iberdrola dice que el sector soporta 40 gravamenes distintos » La compania
aumento su beneficio casi un 11% en 2023, hasta 4.800 millones

CARMEN MONFORTE

MADRID

El presidente de Iberdrola,
Ignacio Sanchez Galén, arre-
metio ayer contra la “enor-
me” cantidad de impuestos
gque existen en Espana, casi
40 diferentes, e insistio en
que mantener el gravamen
a las energéticas “no tiene
ningtn sentido”. En una con-
ferencia de analistas para
presentar los resultados de
2023, que se han saldado con
un beneficio neto de 4.800
millones de euros, un 10,7%
mas qgue en 2022, el ejecutivo
pidio que Espana se alinee
con el resto de paises de la
UE, “puesto que queremos
hacer este pais totalmente
atractivo”.

En la informacidn remi-
tida a la CNMV, Iberdrola
destaca que su contribu-
cion fiscal en los paises en
los que opera fue de 9.300
millones de euros, lo que
supuso un 24% mas que el
ano anterior. De esta cifra,
casi 3.500 millones se desti-
naron a Espana, un 35% mas
que en 2022. En el caso del
polémico impuesto por las
ventas de energia en Espana
(excepto las de los negocios
regulados), la aportacion de
Iberdrola el ano pasado fue
de 213 millones.

Precisamente, las ventas
del grupo descendieron un
8,6%, hasta 49.335 millones,
caida mucho mas pronun-
ciada en el caso de Espana,
qgue lo hizo en un 22%, por el
descenso de los precios de la
energia. Galan recordod que
este impuesto extraordinario
por dos anos (que grava los
ingresos y no los beneficios
como en el resto de Europa)
ha sido recurrido por las
companias ante la justicia.

Por otro lado, el presiden-
te de Iberdrola senald que
si los activos regulados se
mantuvieron constantes en
Esparia en 9300 millones de
euros el afo pasado es por
el limite legal a la inversion
en redes. Un tope que pidi6
eliminar: "Se trata de una
ley que tiene una década v
gue se basa en algo que no
tiene mucho sentido”, como
es relacionar el PIB con la
inversion en redes, si bien,
confié en que el Gobierno
abra la posibilidad a que
reconsidere dicho maximo.

En cualquier caso, y vol-
viendo a los resultados, el

Iberdrola

Ignacio Sanchez Galan,
presidente de Iberdrola.

CEDIDA POR LA COMPARTA

Iberdrola pagara
0,202 euros por
accion con cargo al
beneficio de 2023,
un 10,8% mas

El ano pasado
logro una cifra
récord de
inversiones de
11.382 millones

ebitda de Iberdrola ascen-
dié en el dltimo ejercicio a
14.417 millones de euros, un
9% superior al registrado en
2022, Conello, el consejo de
administracién propondra a
la junta general una remu-
neracion complementaria
de 0,348 euros brutos por
accion, lo que, sumado al di-
videndo a cuenta de 0,202
euros abonado en enero,
supone un total de 0,550
euros por titulo con cargo a
los resultados de 2023, con
un incremento del 10,8%.

En 2023, Iberdrola acele-
ro sus inversiones hasta un
récord de 11.382 millones de
euros, un 6% por encima de
2022. En Espana pago mas
de 2.300 millones de euros.
Gracias a ello, el grupo cerrd
el ultimo ejercicio con una
capacidad instalada renova-
ble de 42.187 MW en todo el
mundo (62.883 MW suman-
do todas las tecnologias), al
anadir a su cartera 3.250 MW
verdes, con una inversion de
5.000 millones de euros, el
60% en edlica marina e hi-
droeléctrica.

Por su parte, la base de
activos de redes ha aumen-
tado un 8%, alcanzando los
42 210 millones de euros. La

empresa que preside Ignacio
Sanchez Galin cuenta con

1,3 millones de kilébmetros
de lineas eléctricas y seguira
invirtiendo “en regiones con
nuevos marcos regulatorios
como Estados Unidos, Rei-
no Unido y Brasil”, senalé
en una nota de prensa. El
ano pasado Iberdrola firmo
contratos a largo plazo de
energia renovable (PPA) por
1.000 MW vy mejord la cuota
de mercado en la Peninsula
Ibérica, con 8,3 millones de
clientes. En total, Iberdrola
suma 10,5 millones de con-
tratos, de los cuales el 84%
estan en el mercado libre y
el resto, en el regulado.
Actualmente, la compa-
nia, que cuenta con 42.300
empleados en el mundo, ha
completado su plan de ro-
tacion de activos y alianzas
para 2025, "lo que ha per-
mitido reforzar el balance
y maximizar el acceso a
nuevas oportunidades de
crecimiento”, sefiald. Iber-
drola ha recibido las auto-
rizaciones para la venta del
55% del negocio de México,
principalmente de centrales
de gas, que le han permitido
abtener alrededor de 6.000
millones de ddélares (unos
5.600 millones de euros) y
cuyo cobro prevé para el
proximo 26 de febrero. Iber-
drola mantiene el 45% del ne-
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Hasta un 7% mas
de ganancias
previsto para 2024

» Inversiones. Iberdrola
se ha comprometido a
invertir este afo 12.000
millones de euros, lo que le
permitira incrementar su
capacidad instalada reno-
vable terrestre en 2.000
MW, a la que se uniran los
nuevos proyectos edlicos
marinos actualmente en
construccion. Ademas, la
empresa seguira invirtien-
do en redes, contando con
nuevos marcos regulato-
rios en los paises en los que
opera (Estados Unidos,

el Reino Unido y Brasil), y
tiene cerrada la venta del
100% de su energia para
este ejercicio.

» Resultado. La firma pre-
vé en 2024 un crecimiento
del beneficio neto de entre
el 5% y el 7%, excluyendo
plusvalias por rotacion de
activos, y estima que el di-
videndo aumente en linea
con los resultados.
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gocio y todo el potencial de
crecimiento en renovables,
con una cartera de mas de
6.000 MW edlicos y solares.
En los ultimos meses la em-
presa ha firmado alianzas de
coinversion con socios como
Norges Bank, Masdar y GIC,
que han coinvertido 2.200
millones de euros.

Considerando el cierre
de la operacién de México,
la deuda neta de Iberdrola
baja hasta situarse en una
horquilla de entre 42.000
v 42.500 millones de euros
v el ratio de generacion de
caja sobre deuda neta mejo-
ra hasta el 25,8%; el flujo de
caja operativo, enun 8%, has-
ta 11.096 millones refuerza
su balance con mas de 14.700
millones de nueva financia-
cion. La liquidez se sitvia en
20900 millones.

El pasado 2 de enero, el
grupo espanol dio carpetazo
al largo proceso por hacerse
con la energética de Nuevo
México PNM Resources. Ese
dia, Avangrid, filial estadou-
nidense de Iberdrola, anun-
cid su decision de resolver el
contrato de fusion suscrito
con PNM en octubre de 2020,
al no haberse cumplido en
plazo las condiciones pre-
vistas en el mismo para el
cierre de la operacion.
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Repsol reduce su deuda en mas de 4.000
millones en los tres anos de crisis energética

La petrolera apuesta por una tregua con el Gobierno tras meses de confrontacion: “Creo
que tienen una clara determinacion de modificarlo”, dice Imaz sobre el impuesto

IGNACIO FARIZA
MADRID
En noviembre de 2020, cuan-
do Repsol presentd su, hasta
ayer, ultimo plan estratégico,
Espana contaba con ansia
los dias para recibir las pri-
meras dosis de la vacuna y
poner asi punto final a los
dias mas oscuros de la pan-
demia. El futuro de su cuen-
ta de resultados pintaba mal:
aquel ejercicio acabaria con
pérdidas de casi 3.300 millo-
nes de euros, encadenando
dos anos consecutivos de
numeros rojos. La deuda ro-
zaba los 6.800 millones. Na-
die atisbaba por aquel en-
tonces, ni remotamente, la
concatenacion de factores
que desataria la mayor cri-
sis energética de la historia
de Europa, que desimanta-
ria la brajula de los merca-
dos petroleros y gasistas, v
gue cambiaria por comple-
to el rumbo de las empresas
energéticas.

El giro de guion empezo
a cristalizar pocas semanas
despues de aquella presen-
tacion. El preciodel crudo v,
sobre todo, del gas natural,
empezaria a subir con fuer-
za. Una nueva tendencia que
se confirmaria vy prolonga-
ria en los meses posterio-
res: Repsol cerrd 2021, el afio
antes de la invasion rusa de
Ucrania, con un beneficio
neto de 2.500 millones de
euros v la deuda por debajo
de los 5.800. Aun quedaba
mas. En 2022, con los merca-
dos va completamente patas
arriba por la guerra, las ga-
nancias de la mayor petro-
lera espanola se dispararian
hasta su maximo histérico
sin extraordinarios —4.251
millones, un 70% mas-, con
su endeudamiento neto ca-

vendo a menos de 2.300 mi-
llones, minimos hasta donde
alcanzaba la memoria.
Lejos de culminar, esa
historia de éxito continuo
en 2023. Pese a la bajada en
el precio del petroleo y, sobre
todo, del gas, las ganancias
de Repsol se han demostra-
do resistentes: la empresa
que dirige Josu Jon Imaz se
anotd un beneficio de 3.168
millones de euros en 2023,
segun los datos publicados
ayer. “Un ano extraordina-
rio”, en palabras de su con-
sejero delegado. Uno mas,
en realidad, también en el
plano de la deuda, que cerrd

La nueva hoja de ruta de Repsol
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El consejero delegado de Repsol, Josu Jon Imaz. ANDREA COMAS

por debajo de los 2.100 millo-
nes de euros, la cuarta parte
que a finales de 2019 y casi
4.700 millones menos que
a cierre del aciago 2020 del
Gran Confinamiento.

Por entonces, la direccién
de la petrolera se confor-
maba, en su flamante plan
estratégico, con "mantener
la deuda neta” entre 2021 y
2025. Un ano antes de que
concluya ese periodo, la re-
duccién ronda ya los 4.700
millones, gracias, en gran
medida, a la fuerte genera-
cion de flujos de caja por la
buena marcha de sus dos
principales negocios: refi-
no —con margenes histoérica-
mente altos-, v exploracion
y produccion.
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Tal es el grado de control
de la deuda que la empre-
sa no solo no se ha fijado un
objetivo de reduccion en su
nueva hojade ruta,deaquia
2027: sus grandes anuncios
han sido sobre la retribucion
al accionista y las inversio-
nes. “En esta casa, por de-
bajo de un 20% de apalan-
camiento convivimos muy
bien”, respondio Imaz ayer
a preguntas de este diario.
A cierre del ano pasado esa
variable no llegaba ni al 7%.

Dividendo superior

La nueva senda de dividen-
do v de recompra de accio-
nes, mucho mas ambiciosa
(hasta 10.000 millones en el
cuatrienio en ambos asun-
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tos), recibio el aplauso de
los inversores en la sesion
de ayer, en la que Repsol ce-
ITo con su mayor subida en
Bolsa desde noviembre de
2022: un 545%. Pero tanto
la conferencia con analistas
como la posterior rueda de
prensa de presentacion del
plan estratégico giraron, en
gran medida, en torno a la
nueva fase en la que pare-
ce entrar la petrolera en su
relacion con el Gobierno de
Pedro Sanchez.

Tras meses de enfrenta-
miento —en particular entre
el tandem Josu Jon Imaz-An-
tonio Brufau, presidente no
ejecutivo, vy la vicepresiden-
ta tercera y ministra parala
Transicion Ecologica, Teresa
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BELEN TRINCADO [ CINCO DIAS

LOS SALARIOS DE
IMAZY BRUFAU

P Josu Jon imaz, seem-
bolsé el ano pasado 3,93
millones, casi un 5% me-

nos que en 2022, segunla
informacion remitidaala
CNMV. De esta cantidad,
1.2 millones fue retribu-
cion fija; 354.000 euros,
por pertenecer al conse-
jo; 1,005 millones fue re-
tribucion variable a corto
plazo, v 1,009 millones
fue variable a largo. Por
su parte, Antonio Brufau
percibio 2,093 millones
en 2023. Pese a bajar el

25,5% respecto a 2022, es
el presidente no ejecutivo

mejor pagado del Ilbex 35.

Ribera-, el consejero dele-
gado de Repsol dejo entre-
ver una mayor cordialidad
desde el compromiso del
Ejecutivo a modular el im-
puesto extraordinario sobre
las energeticas. "A finales
de noviembre, la Comision
Europea dijo que los grava-
menes extraordinarios no
tenian sentido y perjudica-
ba las inversiones. El presi-
dente del Gobierno ha dicho
algo similar. Creo que tienen
una clara determinacion de
modificarlo”, deslizo ayer el
consejero delegado en la rue-
dade prensa. “Tenemos una
bateria de provectos pre-
parados y esperamos que
haya condiciones para llevar
adelante nuestra inversiéon

industrial en Espana”. “Soy
optimista. Las cosas han
cambiado algo v tengo una
vision mas positiva que hace
unas semanas. Si tenemos la
confirmacion de ese giroy
un marco predecible, esta-
mos listos para invertir”, dijo
poco antes Imaz, en ingles,
v en conversacion con los
analistas que siguen el dia
a dia de Repsol. Un giro en
la relacidn con las autorida-
des espanolas tan incipiente
como evidente: “Tenemos un
didlogo abierto con todos los
Gobiernos, con el de Espana
con el que mas. Espero que
las reflexiones de la Comi-
sion Europea y del presiden-
te [Pedro Sanchez] no caigan
en saco roto”,

Mas inversion organica
Mas alla del aumento del
dividendo y de las recom-
pras de acciones, la nueva
hoja de ruta de Repsol pasa
por redoblar sus inversio-
nes, a entre 16.000 y 19.000
millones de euros. En espe-
cial, en energias renovables,
donde aspira a llegar a los
seis gigavatios (GW) de po-
tencia instalada a finales de
2025, el doble que hoy. Todo,
sin grandes adquisiciones.
“Siempre hemos huido de
ellas: la forma de crear va-
lor no es comprar parques
en operacion, sino desarro-
llarlos”, indicd el primer eje-
cutivo de la petrolera, que
aspira a que el 15% de los
flujos de caja procedan va
de lo que llama “negocios
bajos en carbono”.

Repsol trabaja sobre la
base de una bajada del pre-
cio del crudo desde los 83
dolares actuales al entorno
de los 70, con un suelo de
55. Un incentivo mas para
pensar en la fotovoltaica,
la edlica v los bombeos de
agua para apuntalar su futu-
ro. "Tenemos la credibilidad
v la solidez de los activos
para aprovechar las opor-
tunidades de la transicién
energética”, esbozo el pri-
mer ejecutivo de Repsol.
Con todo, la demanda pe-
trolera “seguira creciendo” a
corto plazo, con una “proba-
bilidad baja de que la econo-
mia esté electrificadaen 15
anos”. “Nunca he dicho que
hava que ralentizar la tran-
sicion energetica. "Lo que
digo es que hay que ser mas
inteligentes”, zanjé Imaz.
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Santander da explicaciones por Iran en EEUU
v admite que tiene 17 cuentas bloqueadas

La entidad detalla que el incumplimiento de las normas de blanqueo de capitales
y una cobertura mediatica negativa podria “tener un efecto adverso material”

HUGO GUTIERREZ

MADRID

Banco Santander rinde
cuentas ante el supervi-
sor norteamericano y ad-
mite que tiene 17 cuentas
bloqueadas en el Reino Uni-
do, Bélgica y Brasil de clien-
tes sancionados por terro-
rismo en Estados Unidos a
cierre de 2023, un repaso
obligatorio que tiene que
hacer cada ano en el pais.
Este hecho se conocio ayer,
solo unas semanas después
de que se publicase el caso
de las cuentas de Irdn en
el Reino Unido, que no se
incluye en estas 17, va que
se trataba de un ciudada-
no britanico no sancionado,
aunque ejercia de empre-
sa pantalla para el régimen
irani, por lo que se cerré su
cuenta bancaria.

El detalle de estas 17
cuentas bloqueadas las
facilitdé el grupo en la no-
che de este miércoles en
un documento remitido a
la Comision del Mercado
de Valores de Estados Uni-
dos (la SEC, por sus siglas
en inglés). Ahi se explica
gue tiene ese cortafuegos
activado sobre una serie de
clientes sancionados por
EE UU por sus vinculos con
el régimen irani, la mayoria
de ellos yva blogueados por
el banco a cierre de 2022.

“El grupo ha tomado me-
didas significativas para re-
tirarse del mercado irani,
como cerrar su oficina de
representacion en Iran y
cesar todas las actividades
bancarias alli, incluidas las
relaciones corresponsales,
la captacion de depositos
de entidades iranies y la
emision de cartas de crédi-
to de exportacion, excepto
por las transacciones lega-
do descritas anteriormen-
te”, asegura la entidad en
el documento.

Las cuentas que detalla
el Santander, que el banco
reporta cada ano a la SEC,
estan al margen del caso
irani que avanzo el diario
britanico Financial Times.
Segun este medio, Iran ha-
bria utilizado cuentas de
Santander UK v Lloyds para
mover fondos, saltandose
el veto que hay contra el
regimen de Teheran por
sus programas de desarro-
llo nuclear. En ese caso, la
cuenta se cerro, pero no

Exterior de la sede de Banco Santander en Boadilla del Monte (Madrid). ceTTy tmaces

se incluye en la lista por-
que no incumplia ninguna
sancion, al ser de un cliente
britanico establecido en el
Reino Unido. Es decir, no
estaba directamente san-
cionado.

Sobre las medidas para
prevenir el blanqueo de ca-
pitales, el grupo dice que
existen “graves consecuen-
cias legales y reputaciona-
les” si se incumplen estas
normas, aunqgue no hace
referencia explicita a nin-
guno de los casos de algun
mercado en concreto. Eso
si, esta advertencia llega en
un momento delicado para
el banco por el caso irani.

*Hemos estado, y pode-
mos estar en el futuro, suje-

La entidad
recuerda que ha
tomado medidas
significativas para
retirarse de Iran

También advierte
contraun

posible dano

a la cotizacion

de la accion

tos a cobertura negativa en
los medios sobre nosotros
o nuestros clientes, incluso
con respecto a supuestas
conductas como no detec-
tar y/o prevenir cualquier
actividad de delito finan-
ciero o no cumplir con las
regulaciones de FCC [el
supervisor de delitos de
blanqueo estadouniden-
se]. La cobertura media-
tica negativa de este tipo
sobre nosotros, sea o no
merecida, podria afectar
material v adversamente
nuestra reputacion”, expli-
ca el documento. Y cuenta
con un posible golpe sobre
la cotizacion de la accidn:
“El dano reputacional a
nuestro negocio y marca
global podria ser severo si
se descubre que hemos vio-
lado los requisitos de AML
[ prevencion del blanqueo
de capitales], antisoborno
y corrupcion”.

Segun consta en la in-
formacion remitida la pa-
sada noche, el Santander
mantiene siete cuentas blo-
qgueadas (de cinco clientes
diferentes) en su filial del
Reino Unido. Estos clien-
tes, reconoce, “estan de-
signados por EE UU bajo
el programa de sanciones
de Terroristas Globales Es-
pecialmente Designados”.

El banco dispara sunumero
de directivos millonarios

H. G.

MADRID

La nueva estructura de
Santander y unos bene-
ficios anuales historicos
llevan a la entidad a su-
mar casi un 30% mas de
banqueros que ganan
mas de un millén de eu-
ros. En un contexto en el
que los sindicatos pre-
sionan en la negociacion
colectiva, se conoce que
en 2023 hubo 357 direc-
tivos millonarios en el
grupo. Esto es, 79 mas
que un ano antes, se-
gun consta en el altimo
informe con relevancia

prudencial de la entidad.

De hecho, dos de ellos in-
cluso cobraron més que
la presidenta, Ana Botin,
debido a las primas de
fichajes, segin fuentes
del banco.

Existen diferentes
factores que han pro-
vocado esta situacion,
que no es excepcional
para el grupo, yva que en
2022 también registro

un repunte importan-

te del numero de estos
banqueros millonarios.
“El numero de personas
incluidas en esta tabla
se ha incrementado a
357 en 2023 (278 en 2022)
principalmente debido,
por un lado, a las nuevas
contrataciones en EE UU
¥, por otro, v de manera
general, a los mayores
bonus en este ejercicio,
fruto de los buenos re-
sultados de la entidad®,
reconoce el texto.

De esta forma, hay
dos cuestiones que son
las que mis pesan. Uno
de ellos, los pluses pa-
gados por la consecu-
cion de objetivos tras
los resultados récord.
De hecho, el banco logro
superar por primera vez
la barrera de los 10.000
millones de ganancias en
un ano (11.076 millones,
un 15% mas). Aunque no
se pueden menospreciar
otras cuestiones como la
competencia que tiene

de los grandes bancos
globales, la presion de
la inflacion, principal-
mente en América La-
tina donde los salarios
estian ligados al IPC, v
la relevancia del salario
de los nuevos fichajes,
impulsados por la rees-
tructuracion del grupo
que preside Ana Botiny
la apuesta por la banca
de inversion, donde los
salarios son mas altos.
“Esta tabla incluye
una concentracion espe-
cialmente alta de ejecu-
tivos gque desarrollan su
actividad en EE UU v Rei-
no Unido (32% v 15%, res-
pectivamente), con ele-
vados salarios locales v
una fuerte competencia
por el talento”, sostiene
el documento. Entre los
fichajes, cabe recordar
gue muchos de ellos fue-
ron en EE UU e incorpo-
raciones de perfiles coti-
zados de ex Credit Suisse
tras su crisis y posterior
absorcion por UBS.
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Pelayo Cortina Koplowitz
redobla el pulso
a Jobandtalent por el
valor de sus acciones

El empresario
recurre la
sentencia que
estimo su demanda
parcialmente

Cree que el precio

de sus titulos
en 2016 era mas

de 800.000 euros

NURIA MORCILLO
MADRID
Pelayo Cortina Koplowitz
mantiene el pulso a Joband-
talent por el valor de sus ac-
ciones. El empresario v su
padre, a través de la socie-
dad Cinainvest Holding, in-
sisten en que el monto que
los fundadores de la plata-
forma de busqueda de em-
pleo reintegré por la reventa
de sus participaciones a un
tercero no era el de mercado.
Por ello, la familia Cortina
Koplowitz ha presentado un
recurso de apelacion contra
la sentencia del Juzgado de
Primera Instancia nimero
12 de Madrid, que condeno
a Juan Urdiales, Felipe Navio
v Félix Ruiz por incumpli-
miento de contrato, con el
objetivo de lograr una com-
pensacion por estos titulos
superior a los 818.853,02
euros que la juez reconocio.
Segiin informaron fuen-
tes juridicas a CincoDias,
el recurso se presento el
pasado 16 de febrero ante

la Audiencia Provincial de
Madrid e incide en que exis-
te una gran diferencia entre
el precio asumido por los de-
mandados (consignado ante
notario) y el valor real de las
acciones en el momento de
su reventa.

En concreto, el escrito
argsumenta la arbitrariedad
de las pruebas documen-
tales, falta de motivacion
e indefension. Los Cortina
Koplowitz demandaron a
los fundadores de Joband-
talent en 2020, al entender
que el precio de sus accio-
nes, vendidas al fondo Ato-
mico, asciende a B,1 millones
de euros. Una cifra estimada
a raiz de que algunos accio-
nistas como Entrecanales,
Kibo, Qualitas, Luca de Tena
o Polanco, incluso uno de los
directivos de la compania,
vendieran sus participacio-
nes en las mismas fechas a
un precio superior, hasta “2.5
veces mayor™ en algunos ca-
s0s, segun indicaron fuentes
cercanas a los empresarios.

Lallegada de los Cortina
Koplowitz en la startup, en
2014, relanzo el proyecto, ya
que nuevos inversores de re-
nombre pusieron la mirada
en la plataforma. En mayo
de 2015, el grupo inversor
del hijo pequeno de Alberto
Cortina y Alicia Koplowitz
liderd la ronda de financia-
cion de 23 millones de euros.
Justo un ano despueés, y ante
el interés de los fundadores

de Jobandtalent en que Ato-
mico entrara en el capital,
Pelayo Cortina y Cinainvest
vendieron la totalidad de sus
acciones, gque representaba
conjuntamente el 12,47% del
capital social, por 6.27791
euros cada una de ellas.

Asimismo, cedieron a los
fundadores del portal de em-
pleo temporal los derechos
econdmicos del 3% de la em-
presa, representado por 315
participaciones de las que
eran titulares, a cambio del
3% del capital social de Jo-
bandtalent UK, que corres-
pondia a 315.000 acciones
de la firma britinica donde
reside todo el negocio na-
cional e internacional de la
compania desde 2016.

Dichas acciones no eran
libremente transmisibles,
por lo que en el contrato de
prima por venta se inclu-
yveron clausulas que esta-
blecian la obligacion de los
demandados a pagar las can-
tidades que percibiesen por
su venta, en un plazo no su-
perior a los 15 dias; el dere-
cho a la ejecucion de compra
de los antiguos propietarios
en el momento que no exis-
tieran restricciones, v dentro
del periodo de cinco anos; y
el compromiso de los direc-
tivos de la firma a comunicar
cualquier pacto alcanzado
sobre la transmision de las
acciones.

La sentencia del Juzgado
de Primera Instancia nume-

ro 12 de Madrid, con fecha
del pasado 18 de eneroy a
la que ha tenido acceso Cin-
coDias, recoge estas estipu-
laciones, al tiempo que da
por acreditado que el 28 de
mayo de 2016, “tan solo dos
dias después” de la firma del
contrato de compraventa
de participaciones sociales
v del canje de acciones, los
creadores de Jobandtalent
vendieron 312.000 de estos
titulos al inversor interna-
cional, pero sin informar
de ello.

Fuentes cercanas a los
Cortina Koplowitz aseguran
que los demandantes tuvie-
ron conocimiento tres anos
después, por la prensa, de
que Juan Urdiales, Felipe Na-
vio y Félix Ruiz (cofundador
de Tuenti, Playtomic o Auro)
habian vendido 12 millones
de euros en acciones.

Juan Urdiales y Felipe
Navio, cofundadores de
la empresa Jobandtalent,
en 2015, sAMUEL SANCHEZ

El recurso
se presento

el pasado
16 de febrero

Los demandantes
aseguran que se
enteraron por la
prensa de la venta
a un precio mayor

Tras varios requerimien-
tos de informacién y la dis-
cusion de discrepancias,
los fundadores aceptaron
abonar a los demandan-
tes 818.852,02 euros, segun
consta en un acta notarial
del mes de enero de 2020,
consultada por este diario.

Este precio resulto ser el
equivalente a la ventade las
acciones por el importe de
844.396,80 euros, que con el
descuento de los impuestos
quedd en 693.701,64 euros,
mas los intereses de demora
aplicados.

No obstante, los Cortina
Koplowitz no se mostraron
en absoluto de acuerdo con
la cantidad que finalmente
les trasfirieron, por lo que
presentaron una demanda
ante los juzgados de Madrid,
que ha sido estimada par-
cialmente.

Abertis gana 767 millones en 2023, un 15% mas,
después de incrementar las tarifas y el trafico

CINCO DiAs
MADRID
Abertis obtuvo un benefi-
cio de 767 millones de euros
en 2023, lo que supone un
aumento del 15% respecto
al afio anterior, impulsado
por los incrementos de las
tarifas de peaje como con-
secuencia de la inflacion, asi
como por el mayor trafico re-
gistrado en sus carreteras.
Seguin las cuentas anua-
les de Hochtief, la filial de
ACS que controla el 20% dela
concesionaria espanola, las
tarifas subieron un 8,6% de

media en todos los mercados
en los que opera, al mismo
tiempo que el trafico medio
diario aumenté un3 4% alo
largo del dltimo ejercicio.
La compania constata
asi la escasa incidencia que
ha tenido la resolucion del
Tribunal Supremo, que re-
chazaba su reclamacion al
Estado de 4.000 millones
por las obras hechas en la
AP-7 en 2006. En concreto, el
impacto neto fue de 29 millo-
nes en las cuentas del ultimo
trimestre del ano, tras tener
en cuenta otras reversiones

de provisiones e ingresos ex-
traordinarios.

Al margen de esta inci-
dencia, Abertis ingresd5.532
millones, un 8% mas, y ge-
nerd un resultado bruto de
explotacion (ebitda) de 3.893
millones, un 10% mas que
en 2022, recoge EP. Por geo-
grafias, Francia concentra
el 36% del ebitda del grupo,
seguido de Mexico, con un
15%; de Brasil y Chile, cada
uno con un 12% de cuota;
de Espana, donde genera
el 11% del resultado opera-
tivo; v de Italia, con un 7%,

mientras que el resto de los
mercados representan entre
todos el 7%.

En cuanto a la evolucion
del trafico, en Brasil se dis-
pard un 5%; en EE UU, un 4%,
en Francia, Italia y México,

El beneficio neto
de Hochtief fue
de 523 millones,
tras subir los
precios un 8,6%

un 3%, v en Espana, un 2%,
frente a la caida del 3% que
experimentd en el mercado
chileno.

Para el proximo ano, las
previsiones de la empresa
apuntan a un mantenimien-
to de la actividad, por lo que
la aportacion de 80 millones
de Abertis en 2023 a Hoch-
tief seguira en ese mismo ni-
vel, un 19% porencima de la
aportacion de 2022

En cuanto a las cuentas
de la alemana, que también
anticipan los resultados que
ACS presentard la proxima

semana, el beneficio neto no-
minal fue de 522,7 millones
el ano pasado, un 8,5% mas
gue en el anterior ejercicio.
Las ventas de Hochtief as-
cendieron a 27.756 millones,
tras elevarse un 5,9% en el
ultimo ano, v su ebitda fue
de 1.230 millones, un 3,9%
superior, con un récord de
adjudicaciones de 36.700 mi-
llones; la cartera aumento
hasta los 55.300 millones.
Para este ano, la compania
espera alcanzar un beneficio
operativo de 560-610 millo-
nes, un 10% mas que en 2023.
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La Audiencia confirma dos multas a Mercadona
por comprar leche por debajo de coste

Desestima los recursos interpuestos contra las sanciones impuestas por la Agencia de Informacion
y Control Alimentarios (AICA) en 2022. La compania ha presentado recurso de apelacion

JAVIER G. ROPERO
MADRID

La Audiencia Nacional ha
confirmado dos multas
impuestas a Mercadona
en 2022 por comprar le-
che por debajo de coste a
uno de sus proveedores de
marca blanca, Covap, segun
consta en dos sentencias
fechadas en octubre. Estas,
firmadas por los juzgados
centrales de lo contencio-
s0 numeros 7 v 9 del citado
tribunal, desestiman dos
recursos de alzada inter-
puestos por la compania
de supermercados ante dos
resoluciones de la Agencia
de Informacidn y Control
Alimentarios (AICA), eleva-
das despues por la Secreta-
ria General de Agricultura
y Alimentacion. El importe
de cada una de ellas es de
66.000 euros.

Las mismas, firmadasen
mayo de 2022, apuntan a
la relacién comercial entre
Mercadona y Covap, me-
diante la que esta ultima
suministraba a la primera
leche entera UHT para su
comercializacion bajo la
marca Hacendado, en for-
mato de un litro. Ambos ex-
pedientes administrativos
detallan que el "pago de las
mercancias” se “realizo, por
parte de la actora, a un pre-
cio de 0,493 euro/litro” en
el periodo comprendido en-
tre enero y marzo de 2021,
en un caso, y entre eneroy
abril de ese mismo ano en

el otro, "resultando inferior
al coste efectivo de produc-
cion incurrido o asumido
por Covap para la fabrica-
cion del producto en ese
mismo periodo”.

Algo que, como senala-
ban las resoluciones, esta
tipificado como infraccion
grave en el articulo 23.2 de
la ley de la cadena apro-
bada en 2013, y que era la
vigente en el momento de
los hechos investigados. El
mismo senala que “con el
fin de evitar la destruccion
del valor en la cadena ali-
mentaria, cada operador
de la misma debera pagar
al operador inmediata-
mente anterior un precio
igual o superior al coste
efectivo de produccion de
tal producto en que efecti-
vamente haya incurrido o
asumido dicho operador”.
El Gobierno aprobd en di-
ciembre de 2021 una refor-
ma de la norma, obligando,
por ejemplo, a formalizar
todos los contratos por es-
crito.

La compania presidida
por Juan Roig sustentaba
sus recursos en los mismos
argumentos: la incompe-
tencia de la Secretaria Ge-
neral de Agricultura para
dictar las sanciones: la in-
correcta tipificacion de las
mismas, y la vulneracion de
los principios de respon-
sabilidad, del derecho de
defensa y del principio de
proporcionalidad. Las sen-
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tencias de la Audiencia Na-
cional, practicamente idén-
ticas, rechazan los mismos.
Y son especialmente duras
en lo referido al principio
de responsabilidad que ale-
gaba Mercadona.

En este punto, los magis-
trados explican que la ley
de la cadena contempla la
destruccion de valor como
una practica comercial des-
leal, "que no esta sujetaala
libertad contractual de las
partes”. Ahondan apuntan-
do que "el incumplimien-
to se produce por pago de
un precio inferior al coste
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Clientes de Mercadona
compran productos
lacteos en uno de sus

supermercados.

PABLO MONGE

La empresadice
que “siempre
hemos cumplido
las condiciones
pactadas”

efectivo de produccién y
no por el precio pactado en
el contrato alimentario, v
la destruccion de valor es
contraria al buen funciona-
miento de la cadena alimen-
taria y dicha conducta es
sancionable”.

Y rematan que la deman-
dante, Mercadona, "no ha
actuado con la diligencia
exigible ya que la norma
no permite pactos entre
las partes que pudieran
matizar la prohibicion de
destruir valor de la cadena”.

Otro de los puntos de de-
fensa de Mercadona senala-

ba el caracter confidencial
de los datos recogidos por
la AICA, v que sustentan
las sanciones. En los pro-
cedimientos que esta inicia
entre los actos de la cadena
alimentaria, la AICA pue-
de ordenar en cualquier
momento el secreto de los
datos o documentos que
considere confidenciales.
Las sentencias de la Au-
diencia Nacional senalan
gue "el coste efectivo de
produccion ha de incluirse
en la categoria de informa-
cion financiera susceptible
de proteccion por ser con-
siderada secreto comercial
y con oportuna declaracion
de confidencialidad”.

A consultas de Cinco-
Dias, Mercadona confirma
la presentacion de un re-
curso de apelacion ante la
Audiencia, “porque siem-
pre hemos cumplido con
las condiciones comercia-
les acordadas con nuestros
proveedores, y estos no han
manifestado que los pre-
cios pactados no cubran
sus costes”.

La compania de distri-
bucion defiende que, junto
a Covap, ha aportado toda
la documentacion requeri-
da por la AICA, a la que re-
quirieron acceso a la infor-
macion en la que basaron
sus sanciones. "Acceso gque
nos fue denegado alegando
que se trataba de informa-
citn comercial sensible y
confidencial®, senalan.

Pablo Isla renovara como consejero

de Nestlé por un nuevo mandato

). G. R.
MADRID
Pablo Isla, expresidente de
Inditex y actual asesor del
fondo Cinven, se presentara
a la reeleccidn como conse-
jero de Nestlé, puesto que
ocupa desde 2018 v cuyo
mandato expiraba este ano.
La compania de alimen-
tacion, que presento aver
sus resultados anuales, ha
anunciado que dos de sus
actuales consejeros no se
presentaran a la reeleccion.
Son Henri de Castries, pre-
sente en el 6rgano de go-

bierno los Gltimos 12 anos,
v Kimberly A. Ross, que ha
estado los tltimos seis. “El
resto de miembros del con-
sejo vy el presidente seran
propuestos para la reelec-
cidn individual”, ha apun-
tado la compania, lo que
incluye automaticamente
a Isla.

Este también es presi-
dente de su comision de re-
tribuciones. En 2023, Isla
se embolsd una compensa-
cion total de 674.900 fran-
cos suizos, unos 708.000
euros, por surol en el con-

sejo, segun la documenta-
cion presentada ayer. Cerca
de la mitad de esa cifra la
cobra en efectivo v la otra
€n acciones.

Pablo Isla fue nombra-
do consejero por la junta
de accionistas de Nestlé
en abril de 2018. La com-
pania destact su “extensa
experiencia en el sector
del retail”, especialmente
en el comercio electroni-
co, ademas de sus conoci-
mientos en la cadena de
suministro, innovacion y
gobernanza.

La compania
propondra

su reeleccion en
la proxima junta
de accionistas

La firma obtuvo en
2023 un beneficio
de 12.000 millones,
el 21% mas

Desde entonces se ha in-
corporado a distintos pro-
yectos. Desde el 1 de enero
es asesor global del fondo
Cinven, asi como presiden-
te de una de las companias
participadas por este, la
firma de renovables Ama-
ra Nzero. Isla tambien es
presidente del consejo rec-
tor de IE University, asesor
del private equity General
Atlantic, v miembro de va-
rios patronatos.

En paralelo, Nestlé ha
presentado sus resulta-
dos anuales del ejercicio

2023, que muestran un cre-
cimiento del beneficio neto
del 21%, alcanzando los
11.200 millones de francos
suizos, unos 11.750 millones
de euros al cambio actual,
aunqgue con una caida de
los ingresos del 1,5% hasta
93.000 millones de francos
suizos, 97.500 millones de
euros. Ello, pese a que el
incremento de los precios
al cierre del anio alcanzo el
7.5% respecto al ano ante-
rior, lo que indica una caida
en los volumenes comer-
cializados.
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Las energias renovables,

el tesoro verde y limpio de Aragon

El Grupo Forestalia trabaja para que esta riqueza llegue a toda la sociedad. En la autonomia,
impulsando su desarrollo. Y en Espana, colaborando en la lucha contra el cambio climatico

L

n un pais tan rico, va-
riado y singular como
es Espana, las comu-
nidades autdnomas
se afanan por encon-
trar caracteristicas
propias para impulsar sectores
que contribuyan a construir una
economia fuerte que genere ri-
queza v empleo.

Aragon ha encontrado en la
naturaleza dos fuentes inagota-
bles de valor, el sol y el viento,
que la sitdan en una posicién pri-
vilegiada para liderar las energias
renovables.

El cierzo, ese viento fuerte
y constante al que ya se referia
Marco Porcio Catdn en el siglo 1l
a. de C. como "capaz de derribar
a un hombre armado o a una ca-
rreta llena de heno”, y que sopla
con fuerza en Zaragoza una me-
dia de 150 dias al ano, y ese sol
gue supera en Teruel y Huesca las
3.000 horas anuales conforman
un tesoro verde y limpio.

La suma de ambos convierte a
Aragon en un terreno fértil para
el desarrollo de las energias reno-
vables. Un sector que, ademas de
impulsar la economia autonomi-
ca, extiende sus beneficios mas
alla de sus fronteras, llegando a
toda la sociedad, reduciendo la
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MOLINOS DE VIENTO EN UNO DE LOS PARQUES QUE FORESTALIA TIENE EN LA COMUNIDAD AUTONOMA DE ARAGON. FOTO CEDIDA POR PEDRO ETURA / FORESTALIA
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dependencia de los combustibles
fasiles y siendo esencial en la lu-
cha contra el cambio climatico y
en los procesos de descarboni-
zacion que tienen que acometer
los paises que integran la Unidn
Europea (UE).

El Grupo Forestalia ha sido
uno de los principales impulso-
res de identificar primero, y de
aprovechar después, este teso-
ro, situando a Aragon como lider
en este sector, para construir
una estrategia de crecimiento
con un impacto sobre la econo-
mia local y autondmica que be-
neficia de forma solidaria a otras
comunidades.

Esta estrategia ha producido
rendimientos importantes en la
economia local, por la ventaja
competitiva que es para la in-
dustria, el sector agroganadero,
la logistica o la innovacion. ¥ a
nivel nacional ha colocado a Ara-
gon como la segunda comunidad
autdonoma en produccidn edlicay
lider en generacion fotovoltaica
de la mitad norte peninsular.

Forestalia ha extendido este
beneficio, llevando esa energia
limpia a comunidades autono-
mas con mas poblacién y consu-

mo como Cataluna o Pais Vasco,
contribuyendo a alcanzar los ob-

Unreto que no
para de crecer

La apuesta de Forestalia
por Aragon mira hacia el
futuro con los pies bien
firmes en el presente.
Muestra de ello son los
planes que tiene para
invertir cerca de 2.000
millones de euros en 64
parques de energias reno-
vables en la region en los
proximos afos y que con-
tardn con una potencia de
2 GW. La compaiiia ha co-
menzado a dar los pasos
para convertir estos pla-
nes en realidad. Hace solo
unos dias halogrado la
autorizacion administra-
tiva previa del Ministerio
de Transicion Ecoldgicay
Reto Demogrifico (Mite-
co) para estos planes

jetivos de descarbonizacion dela
Union Europea.

Retos ambiciosos

Forestalia no se detiene aqui y tra-
baja ya en una serie de ambicio-
s0s retos en materia de inversion
v de generacion de empleo, y con
planes sociales vy medioambienta-
les que lleguen a toda la sociedad.

La construccion de nuevos
parques son ingresos economi-
cos y empleos, tanto directos
como indirectos, donde se hacen.
Del empleo directo, alrededor de
la mitad se crea en el ambito au-
tonomico, y cerca de un 10%, en
el local, ayudando a fijar y atraer
nueva poblacion en lugares donde
la despoblacion es protagonista.
A esto hay que anadir la atraccion
de otras empresas, al ser las reno-
vables un sector tractor para su
instalacion.

En los planes de responsabili-
dad social de Forestalia destacan
su proposito de dotar de consumo
eléctrico gratuito a los vecinos de
un centenar de municipios donde
se desarrollan renovables y opti-
mizar la utilizacion del suelo vy de
las redes de evacuacidn, con una
treintena de proyectos de hibrida-
cion de instalaciones fotovoltaicas,
edlicas y de almacenamiento.

~

Se evitara
la emision de cinco

millones de toneladas

de CO; a la atmosfera

En el aspecto medioambiental,
sobresalen las soluciones que se
destinan a las plantas edlicas y so-
lares, como los dispositivos antico-
lision para proteger a la avifauna,
la vigilancia ambiental, |a correc-
cion o compensacion de impactos,
la mejora de tendidos eléctricos y
la mejora de habitats de especies.

Forestalia potenciara estos
planes en los proyectos propios y
participados que tiene en cartera,
algunos de ellos con otros opera-
dores como Repsol, Copenhagen
Infrastructure Partners (CIP), Light-
Source BP y Bruc Management,
gue suman mas de 4 GW. Cuando
entren en funcionamiento evitaran
la emision de 5 millones de tonela-
das de CO; a la atmdsfera. Sera la
aportacion de Forestalia para lograr
los objetivos de energias renova-
bles previstos en la normativa in-
ternacional, nacional y autonomica.
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Patron y Eurofund se suman
a la fiebre vendedora
de centros comerciales

La cartera engloba
cuatro activos

con un valor

de 70 millones

La rentabilidad
de la operacion
se situaria entre
el 9% y el 10%

ALFONSO SIMON

MADRID

Nueva operacion en prepa-
racidn en el recuperado mer-
cado de centros comerciales.
El fondo britanico Patron Ca-
pital y el familiy office espa-
fiol Eurofund han puesto a
la venta su cartera de cen-
tros en Espana, que englo-
ba a cuatro activos, en una
transaccion que podriaron-
dar los 70 millones de euros,
revelan fuentes del mercado
inmobiliario. Se suma a las
recientes grandes operacio-
nes de Islazul en Madrid y
de Salera en Castellén, mos-
trando que vuelve el apeti-
to de los inversores por este
tipo de activos.

Los activos en venta por
Patron y Eurofund son los
de Alzamora en Alcoy (Ali-
cante), Mirador de Cuenca,
Odedn de Ferrol (A Coruna)
v Los Alcores en Alcala de
Guadaira (Sevilla). Los pro-
pietarios han encargado el
proceso de busqueda de
compradores a la consulto-
ra CBRE por alrededor de 70
millones, segiin fuentes de
mercado, que indican que los
vendedores ya negocian el
traspaso con un family offi-
ce de origen mexicano. Este
precio marcaria una yield o
rentabilidad de entre el 9% y
el 10% para el comprador, se-
gin las fuentes de mercado.

Patron adquirio en 2015 el
centro comercial de Odedn
de Ferrol vy reinvirtio alre-
dedor de 10 millones en su
reposicionamiento. En ese
complejo tienen tiendas
Zara, Bershka, Lefties, Pull
& Bear, Stradivarius, Kiabi,
H&M vy Mango. Mis tarde,
Patron y Eurofund se hicie-
ron con las otras tres pro-
piedades, todas de tamario
mediano v pequeno. Euro-
fund, vehiculo propiedad
de Ian Stanford, ejerce de
socio inversor minoritario
y de gestor de los activos.
Desde esta firma se decliné
hacer comentarios sobre el

Centro comercial Odedn, en Ferrol (A Corufia). IMAGEN CAPTURADA DE UN VIDEO PROMOCIONAL

proceso de venta. En el acti-
vo de Cuenca (el mayor de la
provincia) operan Carrefour,
JD Sports, Cortefiel, Stradi-
varius, Lefties, H&M, Pepco,
Sprinter y Kiwoko, entre sus
60 tiendas. En Los Alcores
estian presentes Lefties, Pull
& Bear, Bershka, Stradiva-
rius, JD Sport, Pepco, H&M,
Family Cash, Women'secret
vy Burger King entre otros. En
Alcoy tienen tienda Spring-
field, Women'secret, Pepco,
JD Sports, Kiabi, Mayoral y
Foster’'s Hollywood.

Patron es una gestora de
fondos londinense que ha
levantado en su historia al-
rededor de 5.000 millones
para invertir en inmobiliario
en Europa. En Espana, ade-
mas de las inversiones con
Eurofund, ha destinado sus
recursos a varios proyectos
residenciales. Por su parte,

Patron ha
levantado 5.000
millones de euros
para invertir

en Europa

Las recientes
ventas
demuestran que
vuelve el interés
por el sector

Eurofund es un vehiculo con
amplia experiencia en cen-
tros comerciales en Espana.
Levantd, por ejemplo, Puerto
Venecia en Zaragoza, ade-
mas de tener grandes pro-
yectos en la Costa del Sol y
en Valencia. Cuenta también
con inversiones en centros
en Alemania, Reino Unido
(Silverburn, en Glasgow)
o Lisboa (el centro Ubbo).
También posee intereses
en logistica como casero de
Amazon en Girona y Costco
en Torija (Guadalajara).

Los expertos del sector
ven un cambio en la dinami-
ca del mercado de centros
comerciales tras la ventade
Islazul a Henderson Park en
Madprid por alrededor de 200
millones y Salera a los suda-
fricanos de Lighthouse en
Castellén por 170 millones,
ambas operaciones adelan-
tadas por CincoDias.

Estas ventas han demos-
trado que hay inversores dis-
puestos a hacerse con cen-
tros comerciales después de
anos de paralisis por las du-
das ante el auge del comer-
cio electrdnico, sobre todo
por la pandemia de Covid-19.
Ademas, el ripido alza de ti-
pos de interés frend la inver-
sion inmobiliaria, debido a
que los compradores pedian
mas rentabilidad, es decir,
menores precios, y los pro-
pietarios de los inmuebles
no han estado dispuestos a
ceder en muchas ocasiones.

Por eso, desde el merca-
do se ve como positivo que
se hayan cerrado operacio-
nes como la de Islazul, Sale-
ra o Equinoccio en Madrid
(comprada por Atitlan por 35
millones), ya que marca las
yields de referencia para el
sector. Ademas, se destaca
que con la bajada de precios
asumida por los vendedo-
res, los inversores pioneros
en este tipo de propiedades
de retail van a conseguir re-
tornos elevados que se acer-
quen al 8%, 9% y 10% incluso
en los mejores complejos.

También esta en venta
el 50% del centro comercial
Xanadi en Madrid que co-
rresponde a Intu, el opera-
dor britanico en concurso
de acreedores, por alrededor
de 200 millones, tal como
avanzd Expansion. Esta tran-
saccion tiene el componente
complejo de que existe otro
duernio del activo, el fondo
estadounidense Nuveen.

En el mercado también
han estado otros activos en
venta sin encontrar compra-
dor, como Splau en Cornella.
El mismo caso ocurre con
Zielo Shopping, uno de los
complejos mas vip de Ma-
drid, de UBS.

Fuentes del sector sena-
lan que Ares y Redevco bus-
can compradores para Los
Fresnos en Gijon. Y Kennedy
Wilson negocid con Indo-
tek el traspaso de Moraleja
Green en Madrid.

Tropicfeel dobla
ventas en dos anos,
hasta los 27 millones

La marca espanola de moda prevé abrir
diez tiendas fisicas en 24 meses

CARLOS MOLINA

MADRID

La marca espanola de
moda Tropicfeel, funda-
da en 2018 y especializa-
da en calzado y mochilas
para viajeros, se dispone
a dar el salto desde el ca-
nal online a las tiendas fi-
sicas para convertirse en
una compariia multicanal.

En una entrevista con
CincoDias, el fundador y
consejero delegado de la
compania, Alberto Espinds,
reconoce que a la tienda
fisica que tienen en Bar-
celona v la pop-up store
(tienda temporal) de Lon-
dres se van a unir otras en
breve. “El objetivo es sumar
3 tiendas este ano y otras
7 en 2025 hasta alcanzar
11°, recalca. A la creciente
red de tiendas propias se
sumara tambien la impor-
tante presencia previstaen
tiendas multimarca. “En la
actualidad se pueden en-
contrar nuestros productos
en 75 de ellas y el objetivo
es llegar a 140 al final de
2024 y a 250 en 2025".

La firma cerrd 2023 con
una facturacion de 27 millo-
nes de euros, lo que supuso
duplicar los 13,5 millones
de 2021, v con los primeros
beneficios de su historia.
Para este ejercicio, los obje-
tivos se centran en superar
los 30 millones de factu-
racion, lo que supondria
un crecimiento de doble
digito, volver a mejorar el
resultado neto v ampliar
la oferta. "Vamos a lanzar
el proximo 6 de marzo un
producto con tecnologia
propia y creemos que to-
davia hay recorrido para
seguir creciendo en calza-
do y mochilas, nuestros dos
principales productos”.

En 2023, Tropicfeel al-
canzo su maximo histori-
co en ventas, con 351.000
productos comercializados
en 65 paises. “E1 47% de los
ingresos procedieronde la
venta de calzado, el 43% en
mochilas y accesorios y el
10% restante en ropa para
hombre y mujer”. El conse-
jero delegado resalté que
la estrategia a medio plazo
pasa por elevar el peso de
las mochilas, con un tique
medio de 200 euros, frente
a los 120 euros de las za-
patillas.

Para afianzar ese giro
en las ventas confiesa que
sera crucial seguir ahon-
dando en la internaciona-
lizacion de la compainia.
"Los resultados de 2023
se han logrado tras posi-
cionarnos en paises cla-
ve como EE UU, que se ha
convertido en el principal
mercado, conun 20% de la
facturacion, seguido por
Alemania y Reino Unido”,
explicé.

En sus seis anos de his-
toria, la compania ha levan-
tado 9,5 millones de euros
en distintas rondas de fi-
nanciacion. La altima se
cerrd hace un afio, con una
ronda de serie A de cinco
millones de euros liderada
por Fondo Bolsa Social v
por otros de los accionistas
actuales de la compania,
como Ona Capital.

La principal fuente de
financiacién de la compa-
nia ha sido la plataforma
de crowdfunding Kicstar-
ter, a través de la que han
levantado dinero en tres
rondas. La primera se ce-
rro en 2018 (2,1 millones de
euros), la segunda, en 2019
(2 millones) y la tercera, en
el ano 2020 (1,9 millones).

Alberto Espinds, consejero delegado de Tropicfeel.

IMAGEN CEDIDA POR LA COMPANIA
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Chery: “Los coches europeos gozaron de un trato
de favor por parte de Pekin durante muchos anos”

Defiende que haya
un terreno de juego
nivelado en Europa
v en China

MANU GRANDA

MADRID

El grupo automovilistico chi-
no Chery, uno de los mayo-
res fabricantes de coches
del pais, se muestra contra-
rio a laimposicion de trabas
arancelarias a las automo-
vilisticas chinas por parte
de la UE.

“Durante muchos anos,
las companias extranjeras
en China gozaron de un trato
de favor en comparacion con
las propias companias chi-
nas. Los europeos, durante
decadas, hicieron negocios
alli vendiendo sus vehicu-
los. En China, la actividad
esta abierta al 100% para el
sector automovilistico”, de-
fendié ayer en un encuentro
con un reducido grupo de
periodistas en Madrid, entre
los que estuvo CincoDias,
el vicepresidente del grupo
Chery, Charlie Zhang.

El directivo respondi6 asi
a las quejas de automovilis-
ticas europeas, como Ste-
llantis, que afirman que las
condiciones en China para
los europeos no son las mis-
mas que tienen las marcas
del gigante asiatico en el
Viejo Continente. En China,
por ejemplo, Volkswagen se
alié con productores locales
como SAIC Motor (duena de
MG) para desarrollar su ac-
tividad.

“En China no hay va
restricciones para los fa-
bricantes [extranjeros], es
una percepcion erronea. Por
ejemplo, Tesla es duena del
100% de su actividad alli”, de-
fendio el directivo, que ase-
guro querer “un terreno de
juego nivelado para todos".

Zhang senald, a su vez,
que la intencion de la auto-
movilistica es conseguir un
crecimiento sostenible en
Europa a largo plazo. "No
queremos ser solo un ven-
dedor de coches, sino jugar
un papel muy importante
en el desarrollo econémico
v social, tratar de ser parte

de las comunidades locales
aqui”, anadid.

El grupo ha elegido Es-
pana como su puerta de
entrada al Viejo Continen-
te, con el envio a Barcelona
en diciembre de su primer
cargamento con 700 unida-
des de sus marcas Omoday
Jaecco. La primera de ellas
se estrend ayer de forma ofi-
cial en un evento en Madrid,
con su Omoda 5, un vehiculo
de combustion que se ven-
dera desde 27.900 euros,
mientras que la version mas
equipada se comercializara
por 29.900. Ambos precios
son sin ningun tipo de des-
cuento o promocion.

Mis tarde, antes del co-
mienzo de verano, también
se ofrecera la version eléc-
trica por menos de 40.000
euros, con el nombre de
Omoda E5. Por su parte, en
el segundo cuatrimestre, el
grupo pondra a la venta el
Jaecco 7, que tendra version
de combustion e hibrida en-
chufable.

En el ultimo cuatrimes-
tre de este afio, la compania

Un Omoda 5 eléctrico que en Espaiia se comercializara con

el nombre de Omoda E5.

pondra a la venta el Omo-
da 9, un SUV grande de 4,8
metros de largo con version
hibrida enchufable. Por Glti-

mo, en 2025, llegara el Jaecco
8, también en version hibri-

“En China no hay
ya restricciones
para los
fabricantes
extranjeros”

da enchufable. El grupo ex-
plico, a su vez, que analiza
la posibilidad de ofrecer una
version hibrida autorrecar-
gable (coches que no se en-
chufan y que cuentan con
la etiqueta Eco de la DGT)
del Omoda 5 en el mercado
europeo, aunque es algo que
todavia no esti decidido.
Por otra parte, la com-
pania sigue sin confirmar
si produciria o no en las
instalaciones de la antigua
Nissan Barcelona, donde se
encuentran el fabricante de

v

motos eléctricas Silence, v
el hub de electromovilidad
compuesto por BTechy QEV.
Chery asegurd contar con
diferentes opciones enci-
ma de la mesa ademas de
Barcelona, tanto en Europa
como en Espana, para locali-
zar produccion, pero se mos-
tro “optimista” de cara alas
negociaciones que mantiene
con el huby con las Adminis-
traciones publicas catalanas
v el Gobierno central.

"Hay muchas opciones,
estamos tratando de dar lo
mejor para tener un nego-
cio viable en términos de
produccion local en Espa-
na”, indicé Zhang. “Espe-
ramos para finales de este
ano contar con conclusio-
nes. Con suerte, tener la
decision tomada antes de
entonces”, insistio.

De esta forma, la empre-
sa pone suspense una deci-
sidn que se esperaba para
finales de 2023. Eso si, en
caso de llegar a Barcelona,
el directivo afirmé que ne-
cesitaran 1.000 o mas tra-
bajadores para su actividad.

Newsletter
L ASELECCION DE LA DIRECTORA DE CINCO DIAS

Claves para un tiempo econdmico excepcional

Amanda Mars nos cuenta los principales asuntos econdmicos de la semana.

La actualidad empresarial y financiera, los grandes reportajes de fondo
y los mejores anadlisis, cada semana en tu correo.
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El Premio Mujer y Liderazgo
reivindica el talento femenino

Los galardones, impulsados por Deusto Business School v CincoDias, reconocen
la labor de la oncologa Clara Eito y la ingeniera Olalla Garcia

MANME CUERRA

MADRID

La Il edicion del Premio
Mujer y Liderazgo, impul-
sado por Deusto Business
School v CincoDias con
la colaboracion de Banco
Santander, celebrd ayer
su acto de entrega de ga-
lardones en la sede madri-
lefia de la escuela de ne-
gocios. El primer premio,
consistente en una matri-
cula gratuita para cursar
el Executive MBA o cual-
quier otro programa de la
cartera de Deusto Business
School Executive Educa-
tion, lo ha recogido Clara
Eito Valdovinos, jefa de On-
cologia Radioterapica del
Instituto Oncolégico de la
Clinica IMQ Zorrotzaurre
(Bilbao).

De ella el jurado destaco
su destacada trayectoria
profesional en un sector
como el sanitario, que, a
pesar de tener una impor-
tante presencia femenina,
no cuenta con tantas muje-
res en puestos directivos y
de gestion. Una realidad a
la que Eito hizo referencia
en su discurso. “Las muje-
res nos enfrentamos a dia-
rio a obstaculos invisibles
que no nos permiten as-
cender en nuestra carrera
profesional. Y no se trata
de tener privilegios, se tra-
ta de que no haya impedi-
mentos”, asegurd al hablar
del techo de cristal.

A este respecto, Aman-
da Mars, directora de Cin-
coDias, recordod en su in-
tervencion que las mujeres
espanolas tienen un 65%
menos de posibilidades de
ascender que los hombres,
seglin un estudio del Foro
Econdmico Mundial en co-
laboracion con LinkedlIn,
v que la brecha salarial
"se mantiene en un tozu-
do 28%". "A cualquiera que
tenga un interés por una
economia competitiva, li-
bre, abierta y préospera le
tiene que preocupar que la
mitad de la poblacion esté
sujeta a estos obstaculos”,
anadio.

El accésit, que consiste
en un 60% de descuento
en la matricula del progra-
ma de la cartera de Deusto
Business School que ella
prefiera, lo recibid Olalla
Garcia Perez, directora de
proyectos en Kawasaki

L eusto

Leusta
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D eusto

aa,

[eusto

Ceusia

Beu-

Buwmes E.-._...-;_.

MUJER "5,

Veusto

LIDERAZGO

: A LA PROFESIDNAL
R CON ALTO POTENCIAL

De izquierda a derecha: Jestis Ponce, presidente del grupo Novartis en Espafia y miembro del jurado; César Vargas, director general de negocios
en Pascual y miembro del jurado; Almudena Eizaguirre, directora general de Deusto Business School Executive Education; Amanda Mars, directora
de CincoDias; Clara Eito, ganadora del primer premio; Cani Fernandez, presidenta de la CNMC; Olalla Garcia, ganadora del accesit; Errose Montoya,
directora de instituciones en el Pais Vasco de Banco Santander, y Alvaro de la Rica, decano de Deusto Business School. saxT surcos

Abiertala
tercera edicion

P Hasta mayo. Almudena
Eizaguirre aprovecho su
discurso de clausura en

la entrega de galardones
para anunciar que ya esta
abierta la convocatoria de
la 1l edicién del Premio
Mujer y Liderazgo. Las
interesadas pueden pre-
sentar sus candidaturas
hasta el mes de mayo en
la pagina web de Deusto
Business School.

» Talento. Alvaro de la
Rica destacd "el nimero

y la calidad de las candi-
daturas recibidas” enla
segunda edicion, lo que
demuestra el gran talento
femenino que hay en las
organizaciones y empre-
sas, "que puede estar ocul-
to en el dia a dia".

Rail Car, por su desempe-
no profesional en un mun-
do, el ferroviario, con poca
presencia femenina.

“Este premio simboli-
za esfuerzo, dias sin dor-
mir, lagrimas v enfrentar-
se a muchos retos. Pero
tambieén significa trabajo
en equipo, colaboracion,
muchas risas y aprendizaje
de todos los profesionales
con los que he podido tra-
bajar. Sirve, ademas, para
que las mujeres podamos
dejar de lado el sindrome
del impostor que tenemos
v que nos valoremos”, rela-
td Garcia.

Trayectoria

En el acto tambiéen se hizo
entrega del premio en la
categoria de mujer con una
trayectoria contrastada a
Cani Fernandez, presiden-
ta de la Comision Nacional
de los Mercados vy la Com-
petencia (CNMC). Fernan-
dez fue la primera mujer
en acceder a dicho puesto

v una de las pioneras en
el despacho de abogados
Cuatrecasas, siendo la se-
gunda mujer en alcanzar el
puesto de socia. Por ello, el
jurado considerd que es un
ejemplo para las futuras
generaciones de directivas.

“Las mujeres que esta-
mos en puestos directivos
tenemos varias responsa-
bilidades especiales. La
primera, visibilizarnos
para que las jovenes se-
pan que se puede llegar.
La segunda es que tenemos
que convertir la cima en
un lugar al que las mujeres
quieran llegar. No tiene que
ser una lucha en la selva,
teniendo que competir. No
es necesario. Deben ser lu-
gares virtuosos donde todo
el potencial del talento, de
hombres y de mujeres, se
pueda desplegar”, aseguro.

El objetivo de este pre-
mio es distinguir a profe-
sionales con alto potencial
y romper con la inercia de
que sean mas hombres que

Cani Fernandez,
presidentadela
CNMC, premiada
por su trayectoria

El objetivo es
impulsar la carrera
profesional de las
mujeres a través
de la formacion

mujeres los que se siguen
formando a lo largo de su
vida profesional, una vez
acabados sus estudios de
grado. “"Queremos impulsar
la carrera profesional de
las mujeres a traves de la
formacion y darle visibili-
dad en su papel de agente
de transformacion desde
sus organizaciones y em-
presas. Y queremos que
sirva de escaparate para
animar a mas mujeres a
que ejerzan un buen lide-
razgo”, explicd Alvaro de
la Rica, decano de Deusto
Business School.

El broche del acto lo
puso Almudena Eizagui-
rre, directora general de
Deusto Business School
Executive Education, que
alentd a las mujeres a dejar
a un lado "el sentimiento
de culpabilidad™ que les
puede surgir a la hora de
conciliar vida personal con
su carrera profesional, y a
seguir formandose durante
toda su vida.
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La OEPM valora positivamente el primer ano
del tramite expreés para retirar marcas ilegales

El nuevo procedimiento para anular o caducar signos enganosos, falsos o
prohibidos es mas rapido y barato » Ahora los interesados evitan pisar el juzgado

JOSE MIGUEL EARJOLA
MADRID

Bimba y Bimba, Kike o Doce
y Caballos se parecen a
Bimba y Lola, Nike o Dolce
& Gabbana, pero no son lo
mismo. Las primeras son
marcas ilegales, que inten-
tan vivir del prestigio ajeno;
mientras que las segundas
son marcas originales, re-
conocidas por todos. La su-
pervivencia en el mercado
de las primeras, las suce-
daneas, se ha complicado
desde que la Oficina Espa-
nola de Patentes y Marcas
(OEPM) estrenase hace un
ano un procedimiento ex-
prés para instar la nulidad y
caducidad de signos distin-
tivos que pudiesen campar
por el mercado.

Doce meses después
de su puesta en marcha,
el nuevo procedimiento ha
demostrado su solvencia. El
nuevo proceso es mas bara-
toy rapido. La gran novedad
radica en que desde que la
OEPM asumio la tarea de re-
solver estas reclamaciones,
los titulares evitan acudir al
juzgado para proteger sus
intereses. La anterior legis-
lacién les obligaba a acudir
a la via judicial, lo que era
sindnimo de eternizar el
papeleo.

En cambio, el nuevo me-
canismo, puramente admi-
nistrativo, ha supuesto un
ahorro en tiempo y un de-
sahogo para los jueces: las
plazas mercantiles son las
mas saturadas y con mayo-
res listas de espera. Un ano
después de asumir esta ta-
rea, el balance de la OEPM
es positivo. Seglin los datos
facilitados, la oficina publica
ha recibido un total de 253
solicitudes de nulidad (la
que se solicita cuando un
signo incurre en una causa
de prohibicién) y 211 de ca-
ducidad.

De estos, la oficina ha
podido resolver v contes-
tar la mitad de los expe-
dientes recibidos (236 de
463). "Hemos facilitado a
los usuarios el acceso a este
tipo de impugnaciones, les
hemos acercado el proce-

Sede de la Oficina Espaiiola de Patentes y Marcas, en Madrid. FoTo cEDiDA POR LA OEPM

La oficina publica
ha recibido

253 solicitudes
de nulidad y

211 de caducidad

El organismo ha
podido resolver y
contestar la mitad
de los expedientes
(236 de 463)

dimiento y, por supuesto,
hemos reducido los plazos y
ahorrado en costes”, valora
Aida Fernandez, directora
de la Oficina Espanola de
Patentes v Marcas. Aunque
la duracion del proceso de-
pende de la complejidad del
asunto, para Fernandez es
un hito que su organismo
haya podido publicar las
primeras resoluciones de
conflicto solo seis meses
despues de echar a rodar
en esta tarea. “Nuestro obje-
tivo es ser eficientes v acor-
tar los tiempos”, uno de los
grandes dolores de cabeza
para los empresarios. “Lo

estamos consiguiendo”, ana-
liza Fernindez.

Este procedimiento ex-
prés cuenta, en sintesis, con
dos variantes. En primer
lugar, el procedimiento de
nulidad permite que cual-
quier interesado solicite
a la oficina publica anular
el registro de una marca,
nombre comercial o marca
internacional en Espana por
incurrir en algin motivo de
prohibicion (los recoge la
ley). Por ejemplo, que una
marca sea enganosa e in-
duzca a error al publico.
Esta nulidad puede ser ab-
soluta (como si nunca hu-

biese existido) o relativa
(con efectos a partir de la
declaracidon). Por otro lado,
el segundo procedimiento,
el de caducidad, permite a
un interesado solicitar la re-
tirada de signos que estén
en desuso. Ambos procesos
tienen un coste de 200 eu-
ros, pero si se tramita online
el precio baja a 170.

Valoracion

Para Carmen Gonzalez Can-
dela, directora de marcasy
brand intelligence de Pons
IF, que la OEPM haya asumi-
do esta tarea es una buena
noticia para los empresa-
rios a la vista de los bue-
nos resultados. Las venta-
jas son evidentes, analiza
la experta.

En primer lugar, es un
avance en términos de cos-
tes. “El ahorro medio ron-
da entre un 40% y un 60%",
frente a los costes de la via
judicial, donde también ha-
bia que asumir los gastos de
procurador.

“En cuanto a los tiem-
pos”, continda la abogada,
"tenemos ya resoluciones
en casos tan complejos
como los que implica mala
fe donde la oficina ha tar-
dado menos de un ano en
resolver”. Casos que “"en la
primera instancia de la via
judicial hubieran tardado
casi dos anos en ser resuel-
tos, dependiendo del juz-
gado”,

Para la abogada de Pons,
que este procedimiento sea
rapido es esencial, pues esta
en juego pararle los pies a
terceros que puedan regis-
trar a su nombre marcas
que no les pertenecen. La
tardanza en resolver este
tipo de procesos contradic-
torios puede ser una rémora
para los empresarios que
para operar en el mercado
“necesitan identificar con
marcas sus actividades o
sus productos”. En este sen-
tido, apostilla Gonzalez, el
nuevo mecanismo de la
OEPM “ayudara a esclare-
cer situaciones que pueden
obstaculizar la actividad
normal de una empresa”.

Pasos para anular
una marca ilegal

» Solicitud. Puede re-
querirse la nulidad absolu-
ta de una marca (cuando
se anula es como si el
registro del signo nunca
hubiese existido) o la nuli-
dad relativa (el signo deja
de tener efectos desde

la declaracion); o bien la
caducidad (retirada del
registro por falta de uso,

por ejemplo).

» Traslado. Se interpela
ala contraparte para que
pueda defenderse. Tendra
un plazo de dos meses
para contestar.

» Pruebas. El titular de la
marca impugnada puede
exigir que se demuestre
que su signo es nulo; o
probar que esta haciendo
uso de la marca. En ambos
casos hay un nuevo plazo
de un mes para que solici-
tante o titular presenten
alegaciones.

> Requerimientos. La
QEPM actia como tercero
imparcial que resolvera el
conflicto. Puede exigir pe-
dir nueva documentacion
y pruebas en un plazo de
entre 10 dias y un mes.

> Resolucion. Al fin de
la fase contradictoria, la
OEPM falla concediendo

o no la nulidad o la cadu-
cidad.

P Recurso. La decision
de la oficina publica
puede ser recurrida ante
el mismo organismo en
alzada. El plazo es de un
mes desde que se publica
la resolucién en el Boletin
Oficial de la Propiedad In-
telectual. Esta resolucion
puede ser recurrida en tri-
bunales cuando se agota
la via administrativa.

» Precio del proceso.
170 euros online; 200 si se
realiza presencial.
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Ebury, controlada por Santander,
fia su salida a Bolsa al recorte de tipos

La ‘fintech’ especializada en cambio de divisas acelera para montar la estructura de empresa
cotizada con la intencion de obtener una valoracion superior a 2.000 millones

RICARDO SOERINO

MADRID

Ebury, la fintech especializa-
da en pagos internacionales
y cambio de divisas contro-
lada por Santander, aguarda
la bajada de tipos para salir
a Bolsa. La entidad, que ya
anuncié el pasado mes de
noviembre sus planes para
debutar sobre el parqué,
busca obtener una valora-
cidn superior a 2.000 millo-
nes de euros y su intencién
es |lograrlo cuando los ban-
cos centrales den un giro a
su politica monetaria para
reducir las tasas y resultar
mas atractiva de cara a los
inversores.

*“Tengo conocimiento de
varias empresas preparadas
para dar el salto a Bolsa y
lo han parado de momen-
to porque cuando los tipos
estin altos hay otros sitios
donde invertir que permiten
sacar una buena rentabili-
dad. Si estan bajos los tipos
es mayor la probabilidad de
exito enunasalida a Bolsay
ahora mismo hay cola. Algu-
nas empresas saldran por
necesidad de financiacion,
pero las companias que fi-
nancieramente estamos en
una posicion mas saluda-
ble v que podemos espe-
rar a salir a Bolsa cuando el
mercado esté mejor, pues
esperaremos hasta que sea
necesario”, explica Duarte
Libano Monteiro, director
general para el sur de Europa
de Ebury.

En principio, el salto al
parque esta planeado para
2025, evitando asi sumarse
ala media docena de empre-
sas espanolas que preparan
su debut bursitil para este
ano tras la sequia de los ul-
timos ejercicios. Para ello, la
fintech ha contratado al ban-
co de inversion Perella Wein-
berg Partners, que esta pre-
parando la estructura para
convertirse en una empresa
cotizada. Y aunque Ebury
esta fundada por los ingenie-
ros espanoles Juan Lobato
v Salvador Garcla, su sede
esta radicada en Londres y
previsiblemente debutara
en la Bolsa britanica.

La debilidad econdmica
del Reino Unido, por otra
parte, ha retrasado hasta
ahora el debate inicial sobre
un posible recorte de los ti-
pos por parte del Banco de
Inglaterra. “Estamos en fase
de preparacion. Tenemos el
apoyo de un banco boutique
qgue nos esta ayvudando a
preparar el proceso inter-
no, de gobernanza y muchas
cuestiones internas que tie-
nes que tener cuando pasas
a ser una empresa publicay
que no tienes cuando no co-
tizas. Estamos montando los
procesos internos con todo
el reporting que hay que ha-
cer trimestralmente”, detalla
el directivo.

La compania fue funda-
da en 2009, Desde entonces,
ha crecido hasta contar con
mas de 1.700 empleados que
operan desde 40 oficinas
en 25 paises. Segun expli-
ca Duarte Libano Monteiro,
la entidad tiene pendiente
abrir operaciones en México,
Hungria, Chipre e Irlanda. Y
ademas tiene puesto el foco
en nuevos destinos. “Nos
gusta Nigeria porque hay
muchos voliumenes, pero
el problema es el control
de capitales y la dificultad
para mover el dinero en el
pais. Nuestras operaciones
pasan por America Latina
y estamos mirando algunos
paises de Oriente Medio y el
sudeste asiatico”, apunta. El
directivo destaca los nom-
bres de Peril v Colombia.

La fintech ha crecido a
base de compras en los ul-
timos anos. En 2023 desem-
bolsd 100 millones de euros
para hacerse con la brasilena
Bexs. El afno pasado también
se hizo con Trans Skills In-
vestments en Emiratos Ara-
bes Unidos, por unos siete
millones de euros. A la hora
de entrar en nuevos mer-
cados, Ebury cuenta con
el respaldo de Santander.
En 2019, el banco se hizo
con una participacion del
50,1% después de desem-
bolsar unos 350 millones
de euros. Posteriormente,
elevd su presencia hasta el
54% actual.
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Astara, Puig y Hotelbeds calientan motores
en la parrilla de estrenos bursatiles

ALVARO BAYON

MADRID

El mercado se prepara
para las primeras salidas
a Bolsa en mas de afio y
medio de pertinaz sequia.
La altima compaiia que
debutd en el mercado

fue OPDE, en el verano
de 2022, y abandonara
proximamente el parqué
en virtud de la opa que
ha lanzado Antin. La gran
operacion que aguarda

el mercado es el debut de
Puig, con una horquilla
de valoracion de entre
10.000 y 15.000 millones
de euros v con Goldman
Sachs y JP Morgan como
coordinadores globales de
la transaccion. Las fuen-
tes del mercado consulta-
das coinciden en apuntar
que, de todos los posibles
debuts, es la que presen-
ta mis credenciales para
protagonizar un estreno
exitoso, tanto por el tama-
no como por el atractivo
que el sector del lujo y los

cosméticos representa
para los inversores.

Otra de las companias
en la pole position es As-
tara, la filial de movilidad
del grupo de concesiona-
rios Bergé, que aspira a al-
canzar una capitalizacion
de unos 2.000 millones
con una ampliacién de ca-
pital, combinada por una
colocacion de titulos en
el mercado de sus accio-
nistas Bergé y Mitsubishi,
por unos 400 millones.
Lazard es el asesor finan-
ciero, con BNP Paribas,
HSBC vy Morgan Stanley
liderando la operacion
como coordinadores glo-
bales. El calendario gue
manejan los inversores
pasa por que la compa-
nia lance en las proximas
semanas la transaccion
v debute tras la Semana
Santa. La tercera tran-
saccion en liza es Hotel-

beds, el supermercado
online de camas de hotel

gue esti en manos de los

fondos de private equity
Cinven, CPPIB y EQT. Tras
haber declinado una su-
basta con otros fondos de
capital riesgo, la empre-
sa ha enfilado el camino
de la Bolsa y también se
plantea debutar esta mis-
ma primavera, con valo-
raciones de mis de 4.000
millones de euros. Everco-
re, como asesor financie-
ro, junto a Morgan Stan-
ley, Citi v Bank of America
son los encargados de pi-
lotar esta operacion. Esta
transaccién tiene un per-
fil ligeramente diferente
a las dos anteriores, dado
que la Bolsa se muestra
como una solucion para
que los fondos desinvier-
tan la compania, mientras
gue tanto en los casos de
Astara como el de Puig
son companias familiares
en fase de crecimiento.
Otras sociedades
aguardan para lanzar
su propia transaccion
una vez estas tres firmas

prueben la temperatura
del agua de los mercados.
Una de ellas es Tendam,
donde CVC y PAI bara-
jan una OPV como una
solucion para finiquitar
un periodo de 20 afios al
frente del duenio de Cor-
tefiel. Tras algan intento
infructuoso en el pasa-
do, en esta ocasion han
encomendado la tarea

a Citi, BNP Paribas y JP
Morgan. Otro de los nom-
bres clisicos de posibles
salidas a Bolsa, Volotea,
vuelve a plantearse esta
alternativa. Menos avan-
zado parece el intento de
Cirsa, donde Blackstone
estd proximo a cumplir
seis anos como dueno del
grupo de juego que montd
Manuel Lao, un ciclo de
inversion mas largo del
habitual para los fondos
de private equity. Tam-
bién esperan noticias
otras companias como

la empresa de hidrogeno
verde Calvera.
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Nvidia toca maximos y apuntala los

récords en las Bolsas de Europay EE UU

La tecnolodgica dispara su capitalizacion en mas de 200.000 millones en una jornada
y ayuda a prolongar el rally de la renta variable » Las ‘utilities’ limitan el alza del Ibex al 0,3%

A.SANCHEZ / G. ESCRIBANO
MADRID

El riesgo de defraudar era
muy alto. Después de subir
un 225% en los ultimos 12 me-
ses y superar la capitaliza-
cion de Amazon y Google,
dos dignos representantes
del club del billon de ddla-
res, el mercado aguardaba
con nerviosismo las cuentas
del que para algunos es ya
el valor mas importante del
planeta. Pero los inversores
pueden respirar tranquilos.
Un crecimiento de los ingre-
sos v del beneficio de tres
digitos fue suficiente para
despejar cualquier atisbode
duda sobre las valoraciones
de Nvidia. El fabricante de
tarjetas graficas se anotaba
una subida del 15% al cierre
de las Bolsas europeas mien-
tras recibia una avalancha
de mejoras de precio objeti-
vo por parte de los analistas.

Basto un solo dia para
gue Nvidia aumentara en
230.000 millones de dblares
(unos 210.000 millones de
euros) su valor, superando el
alza de 196.838 millones re-
gistrada a principios de mes
por Meta gracias a la publica-
cidn de sus cuentas. A pesar
de este empujon, Nvidia se
mantiene anclada en el ter-
cer puesto de empresa mas
valiosa. Por encima se sitian
Apple y Microsoft. "Cuando
una empresa registra un cre-
cimiento interanual de los
ingresos del 265% como lo
hizo Nvidia merece una va-
loracién prémium”, senald a
Bloomberg James Demmert,
director de inversiones de
Main Street.

Los resultados de Nvi-
dia fueron la gasolina que
necesitaban las Bolsas para
abandonar la apatia y dejar
atras las dudas que generan
las expectativas de tipos
altos durante mas tiempo.
El tiron de las tecnologicas
permitié a los indices de
EE UU, Europa v Asia —el Ni-
kkei revalidod sus maximos
34 anos después- pulverizar
todos los récords en la que
puede considerarse una jor-
nada historica. El Stoxx 600
siguid la estela de la renta
variable estadounidense y
tras subir un 0,82% marco
nuevos récords. Algo que
también lograron ayer el
Dax aleman (147%) vy el Cac
francés (1,27%). Aunque en
estos ascensos las empre-

Nvidia lleva al Stoxx 600 a marcar maximos

indice Stoxx 600 desde 2023
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sas europeas de semicon-
ductores jugaron un papel
protagonista, las tecnologi-
cas (3,1%) compartieron el
protagonismo con las auto-
movilisticas en una jornada
marcada por los resultados
de Mercedes en el dispara-
dero. Aunque la compania
gano un 1,7% menos en 2023,
los inversores aplaudieron el
programa de recompras por
valor de 3.000 millones y sus
titulos sumaron un 4,7%. El
sector avanzo un 2,48% en
la jornada, convirtiéndose
en el segundo mas alcista.
En una jornada en la que
la campana de resultados
acaparo todas las miradas
el Ibex 35 se sumo a la co-
rriente compradora, pero se
quedo a la zaga de sus com-
parables europeos. El selecti-
vo espanol sumod un 0,31% en
su cuarta sesion consecuti-
va al alza. Las utilities, sobre
las que vienen advirtiendo
algunas firmas de analisis,
fueron el lastre de la Bolsa
espanola. Coincidiendo con
su presentacion de resulta-
dos, Iberdrola bajé un 1,69%.
Un dia antes de desfilar por
la pasarela de resultado Citi

El Nikkei ha
logrado recuperar
niveles de

hace 34 anos

Abr May. | Jun. | Jul. Ago | Sep | Oct. Now. | Dic
2023

22 feh. 2024 Evolucion de los indices en el afo En %
495,1

27 jul. 2023
471,74

10 oct, 2023

431.,2

aprovechaba el nuevo en-
torno de tipos v la caida de
los precios energéticos en
Europa para colgarle el cartel
de venta. Por encima de la
eléctrica que preside Ignacio
Galan se situd Enagas. La ga-
sista puso fin a tres sesiones
consecutivas al alza y cedio
un 2,33%. En este descenso
jugod un papel destacado la
presidn de los bajistas. En las
ultimas 24 horas BlackRock v
Point 72 subieron su apuesta
contra la compania y suman
ya posiciones cortas sobre el
2,82% del capital.

En el lado opuesto se
situd Repsol. La mejora de
la retribuciéon al accionista
via dividendos v recompra
de acciones sirvi6 para que
la petrolera se anotara un
545%, la mayor subida des-
de noviembre de 2022. Tele-
fonica, la otra cotizada que
presento ayer cuentas, es-
capo a las caidas y se anoto
un 1,6% pese a haber regis-
trado las primeras pérdidas
desde 2002.

Las actas de la pasada
reunion de la Reserva Fede-
ral y el BCE estin pasando de
puntillas sobre el mercado.
Los inversores son conscien-
tes de que la rebaja de los
tipos no serd inminente y los
futuros descuentan recortes
inferiores a los 100 puntos
basicos, frente a los 150 fina-
les de 2023. La rentabilidad
del bono espanol se mantu-
vo estable en el 3,3% con el
estadounidense en el 4,3%.
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Supera previsiones con resultados
espectaculares gracias alaIA

MIGUEL JIMENEZ
WASHINGTON
Las cuentas de Nvidia se
recibieron el miércoles
como termometro de la
pujanza del negocio aso-
ciado a la inteligencia
artificial. Y el gigante de
los microprocesadores
comunicd unos resulta-
dos espectaculares, por
encima de lo que espera-
ba el mercado, y publicé
también unas ambiciosas
previsiones. La compa-
nia logré un aumento
del 265% en los ingresos
trimestrales, hasta los
22.103 millones de doélares
(unos 20.400 millones de
euros) y sus beneficios se
dispararon un 769%, has-
ta 12.285 millones de do-
lares, cifras récord para
la tecnoldgica. En el ano,
sus ingresos subieron un
126%, a 60.922 millones de
ddélares, y su beneficio un
581%, a 29.760 millones.
Nvidia seguira cre-
ciendo a un fuerte ritmo.
Espera que los ingresos
se sitiien en torno a los
24.000 millones de ddla-
res, con unos margenes
brutos del 76,3% y unos
gastos de explotacion de

unos 3.500 millones y
2.500 millones. Esas pre-
visiones son mas ambicio-
sas gue las que manejaba
el mercado. Implican méas
que triplicar los 7.192 mi-
llones de ingresos del pri-
mer trimestre del pasado
ejercicio y se traducen en
unos beneficiosal alza a
un ritmo espectacular.

Nvidia es el gran gana-
dor de la fiebre de la IA,
pues disefia los micropro-
cesadores mas potentes.
La insaciable demanda de
sus productos ha crecido
de forma exponencial con
las altas necesidades de
computacion asociadas a
la IA generativa. La fiebre
de la IA no da senales de
agotamiento y Nvidia la
convierte en oro.

Por negocios, los ingre-
s0s de la division de cen-
tros de datos, la mas pu-
jante, alcanzaron la cifra
récord de 18.400 millones
de délares, un 27% mas
gue el trimestre anterior
v un 409% mas que hace
un ano. Los ingresos de
todo el ano subieron un
217% hasta la cifra record
de 47.500 millones. En su
negocio de videojuegos, el

segundo en importancia,
los ingresos del cuarto
trimestre ascendieron a
2900 millones, sin cam-
bios frente al trimestre
anterior y un 56% mas
que hace un ano. Los
ingresos de todo el ano
crecieron un 15%, hasta
10.400 millones.

“La aceleracién compu-
tacional v la IA generativa
han alcanzado un punto
de inflexion. La demanda
esta creciendo en todo
el mundo, en empresas,
sectores y paises”, dijo
Jensen Huang, fundador
y CEO de Nvidia. “Nues-
tra plataforma de centros
de datos esta impulsada
por factores cada vez mas
diversos: la demanda de
procesamiento, entrena-
miento e inferencia de
datos por parte de gran-
des proveedores de ser-
vicios en la nube y otros
especializados en GPU, asi
como de empresas de sof-
tware e internet de consu-
mo. Las industrias verti-
cales —encabezadas por la
automocion, los servicios
financieros y la sanidad-
mueven va miles de millo-
nes de dolares™.
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Los espanoles son los grandes propietarios de las
letras del Tesoro: compraron en 2023 el 34% del total

El saldo ascendia
en diciembre a

24.428 millones,
record absoluto

NURIA SALOBRAL
MADRID
La adquisicion de letras del
Tesoro por parte de los pe-
quenos ahorradores espa-
noles no ha dejado de cre-
cer con el alza de tipos de
interés y ha marcado un
record sin precedentes al
cierre de 2023, alcanzan-
do los 24 428 millones de
euros, segun los datos pu-
blicados ayer por el Banco
de Espana. La fiebre com-
pradora situ6 de hecho a
los particulares como los
grandes propietarios sin
discusion de letras del Te-
SOro, ya que en sus manos
esta el 34% del total en cir-
culacion, muy por delante
del volumen que poseen
empresas, Administracio-
nes publicas o inversores
extranjeros.

En 2023 se produjo un
verdadero estallido en la

compra de letras del Tesoro
por parte de los pequenos
ahorradores espanoles. El
alza de los tipos de interés
ha elevado la rentabilidad
de este activo de deuda a
corto plazo a niveles supe-
rioresal3% aunanoyloha
convertido en el producto
estrella para el ahorro con-
servador. Los depositos no
han sido rival en rentabili-
dad en ningun momento,
con la banca espanola reti-
cente a trasladar el aumen-
to del precio del dinero a la
remuneracion del pasivo
v solo con un punado de
entidades online y extran-
jeras compitiendo en ren-
tabilidad.

El pasado ano comen-
z0 con colas a las puertas
del Banco de Espana para
adquirir letras del Tesoro
vy con la web del Tesoro co-
lapsada ante la avalancha
de peticiones para acudir a
la subasta. Ambos cauces,
la compra presencial en las
oficinas del Banco de Es-
pana y online en la pagi-
na web del Tesoro, son los

mas baratos para el parti-
cular, con una comision del
0,15%. Ante la demanda, se
establecid la compra en el
Banco de Espana con cita
previa, el Tesoro reforzo
su operativa de compra
online y las propias enti-
dades financieras también
comenzaron a dar repues-
ta a las peticiones de sus
clientes de adquirir letras
en las subastas. Algunos
brokeres, como Auriga
Bonos, también lanzaron
servicios para acudir a las
subastas a través de esta
plataforma.

Asi, el ano pasado la te-
nencia de letras se dispardé
desde los apenas 1.826 mi-
llones en manos de particu-
lares en diciembre de 2022
a los 24.428 millones de di-
ciembre de 2023. La cifraes
un record sin precedentes
v si bien diciembre fue el
mes del afno en que menos
aumento esa tenencia en-
tre particulares, en solo 451
millones, ese freno se debe
unicamente a un factor es-
tacional propio del cierre

Colas en el Banco de Espafia
para comprar letras del
Tesoro. GETTY IMAGES

La subida de tipos
ha convertido
alas letrasenel
producto estrella
para el ahorro
conservador

de ejercicio. En las subastas
de enero y febrero volvio
a apreciarse con fuerza la
demanda de letras entre
los particulares.

De hecho, la esperada
rebaja de tipos de interés
para este ano no ha mer-
mado la rentabilidad que
el Tesoro paga en las su-
bastas, después de que las
expectativas de esa rebaja
en el precio del dinero se
hayan enfriado y se espere
el primer recorte del BCE
hacia el verano. Asi, en la

subasta de febrero el Te-
soro pago el 3,359% por las
letras a 12 meses y el 3,688%
a 6 meses.

Los particulares se han
convertido este ano en los
grandes propietarios de le-
tras del Tesoro. Tienen el
34% del saldo vivo en cir-
culacidn, frente a los 16.529
millones de euros que po-
seen los inversores extran-
jeros, los 4.262 millones de
las Administraciones pua-
blicas o los 5.544 millones
en manos de las empresas.

Newsletter
MI DINERO

Una guia paralas grandes y pequenas decisiones economincas

Cada semana, te ayudamos a afrontar las decisiones econdmicas que
condicionan nuestras finanzas personales y a tomar las mejores decisiones

de inversion para minimizar los riesgos no deseados.
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Panicos bancarios, redes sociales
y la historia que se repite

La salida de depoésitos es el flanco débil de la banca de EE UU, pero
no es un fenomeno fruto de la tecnologia ni mucho menos inevitable

entro de pocos dias se
cumplira un ano de la
caida del Silicon Valley
Bank, en lo que fue pro-
bablemente el colapso
mas rapido de una en-
tidad financiera. El B de
marzo de 2023 la enti-
dad anuncio nimeros rojos de 1.800 millones
de dolares al vender a pérdida buena parte
de su cartera de deuda publica. En paralelo,
anuncid una ampliacion de capital de 2.200
millones de ddélares para fortalecer el balan-
ce de la entidad, si bien la pérdida suponia
apenas el 1% de los activos del banco.

Hasta ese momento ni la accidn ni el bono
de Silicon Valley Bank sirvieron de predictor:
la accion cotizaba en 262 dolares; habia caido
el 20% en un mes, pero estaba por encima
de los niveles de enero. La deuda sénior co-
tizaba al 96% del nominal. Pero el anuncio
abrio la caja de los truenos a una velocidad
endiablada. Al dia siguiente la accion abrid
con una caida del 60%, y el desplome acelerd
la salida de depdsitos. La fuga de dinero, ob-
viamente, no se frend, sino que se acelerd. El
dia 10 de marzo la Administracion Federal de
Depasitos, la FDIC, intervino el banco. Para
el 13, todos los depoésitos fueron transferidos
a la FDIC. En apenas un dia habian salido el
25% de los depaositos (unos 40.000 millones
de ddlares) v la entidad tenia érdenes para
reembolsar un 62% en el dia siguiente.

Que un banco pasara de un estado nor-
mal al colapso en apenas 48 horas rompiod
los esquemas del mundo financiero, y rapi-
damente se cred un estado de opinion para
explicar el fendmeno: las redes sociales.
La version digital del boca a boca prendio
la mecha y las aplicaciones para transferir
dinero desde el mavil habrian hecho el res-
to. Una lectura comoda que no incidia en
la laxa supervision a la gque estaba sujeto
el banco. Tampoco casa con el pertil de la
entidad ni, de hecho, con el sentido comiin.
Primero, porque si las redes sociales fueran
predictor o generador de eventos, la banca,
v el mundo en general, habria implosionado
hace tiempo. Y, en segundo lugar, porque
cuando hay miedo a gque un banco colapse, la
prioridad es saber si hay que sacar el dinero
v, en todo caso, tomar la decision. Airearla
no es, en este contexto, prioritario.

Hace poco mis de 10 anos habia aflo-
rado el mayor indice de riesgo financiero
conocido: las preguntas de café. En plena
crisis del euro el gran interrogante entre
los ciudadanos con ahorros era si habia que
sacar el dinero al extranjero. La pregunta
era mas frecuente, pero no exclusiva, entre
la minoria de personas con més de 100.000
euros de ahorros, v probablemente le fuera
formulada a algunos de los lectores de esta
columna (doy fe de que quien la escribe la
escuchd en numerosas ocasiones).

Cabria pensar que esta fuga de depodsitos
provoco la catistrofe financiera de 2012. Pero
no fue asi, o solo a medias. De acuerdo con

Sede del Silicon Valley Bank, en Santa Clara (California). reuters

los datos de la entidad, en 2012 (afio del res-
cate) Bankia perdio unos 23.000 millones de
euros en depésitos de residentes, pasando
de 128100 a 105.635 millones de euros. No
fueron los particulares preocupados los que
torcieron el brazo a la banca espanola, sino
los inversores institucionales. La banca ce-
rro el grifo de los préstamos interbancarios
y el sector se vio obligado a acudir al BCE:
la apelacion de la banca esparniola al BCE se
dispard hasta los 388.000 millones de euros
en agosto de 2012, cinco veces mas que un
ano antes. La caida de los depositos explica
menos de un tercio de las nuevas necesi-

dades de liquidez. Nada muy distinto de
Silicon Valley Bank. Por mas que las redes
sociales aparecieran con asiduidad en los
comentarios, la realidad es mas prosaica,

y tiene mucho que ver con un punado de
grandes cuentas y poco con padres v madres

1.

Las autoridades
estadounidenses
estan barajando
obligar alabanca
a usar la ventanilla
de liquidez de
emergencia

sacando depdsitos desde el movil después
de consultar Twitter. Un puniado de fondos
de capital riesgo, firmas de criptoactivos y
tecnolégicas; en torno al 90% de los depé-
sitos del banco estaban por encima de la
garantia publica (250,000 délares), con un
buen numero de clientes con cuentas de
nueve o mas digitos.

“Al parecer, los depositantes del Silicon
Valley Bank recibieron consejos de sus inver-
sores de capital riesgo para retirar fondos y
se comunicaron entre si durante la corrida,
aprovechando las conexiones preexistentes
entre ellos™, segin un informe de la Fed de
San Luis. Otros informes han apuntado alos
sistemas de mensajeria financiera como el
canal de comunicacion por el que se extendio
el panico. Nada nuevo bajo el sol: pensar que
los inversores se enteran de las noticias en
pie de igualdad y en plataformas piblicas
es conocer el mercado bastante poco. El
dinero institucional siempre se mueve el
primero; lo contrario diria mas bien poco
de la profesionalidad del sector. Pasd con
Silicon Valley, en la crisis del euro vy en la
gran crisis financiera.

Tampoco la tecnologia ha cambiado tanto.
Como recuerda este estudio, el banco Con-
tinental lllinois registro el primer colapso
silencioso en 1984: la entidad habia sido
pionera a la hora de facilitar las transaccio-
nes electronicas al conjunto de sus clientes
(no solo a los profesionales): mientras las
oficinas de la entidad estaban en calma, la
sala de transacciones electrdnicas era pre-
sa del panico. El banco cay6 en siete dias
hibiles. Por eso, las medidas que plantean

los supervisores un ano después de la ca-
tastrofe son tirando a tradicionales. El su-
pervisor federal de la banca (Comptroller of
the Currency), dependiente del Tesoro de
EE UU, ha lanzado varias propuestas. Una
de ellas es obligar a que los bancos operen
al menos una vez al ano con la ventanilla de
emergencia de la Fed, una facilidad que es
considerada un estigma en el sector y que,
por este motivo, los bancos son reticentes a
usar precisamente para no desatar el panico
que se espera prevenir. Silicon Valley Bank
ni siquiera tenia acceso a esta ventanilla.

También estd sobre la mesa obligar a que
las entidades tengan una determinada can-
tidad de liquidez para atender peticiones de
depositantes. O, incluso, mantener suficiente
colateral en el banco central para cubrir los
depositos no asegurados. La crisis de Silicon
Valley Bank, el contagio a otros bancos re-
gionales, la caida de Credit Suisse y el foco
del mercado sobre el New York Community
Bank estin mostrando que, al menos hoy
por hoy, el riesgo de liquidez de los bancos
parece mas dificil de manejar que el riesgo
de solvencia.

El BCE ha insistido (con razdn) en que los
criterios de supervision son mas solidos en
la eurozona (la autoridad bancaria supervi-
sa la cobertura de liquidez, las fuentes de
financiacion y el riesgo de tipos de interés).
El deterioro del capital, la incapacidad de
absorber pérdidas, era la guerra que tenia
que librar el sector financiero en tiempos
de resaca inmobiliaria, y la que podria tener
que afrontar en el futuro. Hoy la batalla esta
en otro sitio, pero no es nueva en absoluto.
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El BCE sufre sus primeros nimeros rojos
en 20 anos por el aumento de los tipos

La autoridad monetaria registra unas pérdidas de 1.266 millones tras provisionar otros
6.620 millones » Lagarde cobro como presidenta 445.000 euros en 2023, un 4% mas

LL. PELLICER / N. SALOBRAL
MADRID
Elvolantazo quedioel BCEa
partir de julio de 2022 se ha
traducido en una sangria en
sus cuentas anuales. La au-
toridad monetaria europea
cerrd el ano pasado con unas
pérdidas de 1.266 millones
tras provisionar otros 6.620
millones. Por primera vez
desde 2004, la institucion
que preside Christine Lagar-
de registra niimeros rojos, a
los que ha llegado a causa
de la abrupta subida de los
tipos de interés después de
casiuna década de dinero ul-
trabarato. El Eurobanco atin
espera incurrir en pérdidas
en los proximos anos, pero
preve irlas drenando a me-
dida que siga reduciendo el
tamano de su balance y re-
bajando los tipos de interes.
Sus niimeros rojos no
han sido ninguna sorpresa.
Los resultados de los ban-
cos centrales, dentro y fue-
ra de la zona euro, se estin
viendo tefiidos de rojo por el
rapido endurecimiento de la
politica monetaria para apla-
car la inflacion. Tras la crisis
financiera, Francfort llevd
a cabo una politica ultraex-
pansiva para sacar a Europa
de la penuria econdmica, con
una receta que consistia en
tipos de interés bajos v com-
pras masivas de deuda. Sin
embargo, la elevada inflacién
llevd al instituto monetario
a cambiar por completo esa

dinamica, elevando el precio
del dinero del 0% al 4,5% en
poco méas de un afno y medio.
En ese periodo, la facilidad
de depdsito subid del -0,5%
al 4%, por lo que tuvo que
elevar la remuneracién por
las reservas bancarias a la
vez que los ingresos por los
rendimientos de la deuda en
balance seguian siendo muy
inferiores.

Enrealidad, el BCE ya ce-
rrd su ejercicio de 2022 con
un resultado de cero euros.
Sin beneficios ni pérdidas.
Eso si, logrd ese equilibrio
tras provisionar 1.627 millo-
nes. Rompia una racha de
casi 20 anos de ganancias
en las que acumuld unos
beneficios de 33.600 millo-
nes. En el ejercicio pasado,
las provisiones cubrieron el
grueso de unas perdidas que
alcanzaron los 7.800 millo-
nes. La principal consecuen-
cia de los numeros rojos es
que “no habra distribucion
de beneficios a los bancos
centrales nacionales de la
zona del euro para 2023".

El BCE recordd que las
pérdidas reflejan “las medi-
das politicas necesarias del
Eurosistema para cumplir
con su mandato principal
de mantener la estabilidad
de precios” y que no “tienen
ningun impacto en su capa-
cidad para llevar a cabouna
politica monetaria eficaz”
El Eurobanco resalto6 la for-
taleza de su patrimonio, de

La presidenta del BCE, Christine Lagarde, en una rueda de prensa en Francfort. reuTers

44 500 millones. Segun la
entidad, el mayor gasto se
debid a la subida de los tipos
de interes de las operaciones
principales de financiacion,
que pasaron el 0,6% en 2022
al 3,8% en 2023. Por el lado de
los ingresos, aumentaron los
de sefioreaje, es decir, por los
euros en circulacion.

Las cuentas del BCE reco-
gen también la reduccion del
balance que ha ido haciendo
la entidad desde que empe-
z6 la crisis inflacionista. Ya
en 2022 lo rebajo de 8,56 a
7.85 billones y el ano pasa-
do lo dejo en 6,9 billones.
El grueso de ese drenaje se
debe a la disminucién de las

operaciones de preéstamos
del Eurosistema, de 1,3 bi-
llones a 410.000 millones
gracias a los vencimientos
v reembolsos anticipados
de las lineas de liquidez ba-
rata que el BCE concediaala
banca, las llamadas TLTRO.
A esa reduccion también
contribuyeron el fin de las
compras y reinversiones vin-
culadas al programa de com-
pra de bonos lanzado por
Mario Draghi, que hizo que
esas tenencias cayeran en
228.000 millones, hasta los
3 billones. La ralentizacion
del otro plan, vinculado ala
pandemia (llamado PEPP)
también redujo esa cartera

en 15.000 millones, hasta
los 1,6 billones. Las reinver-
siones de ese plan seguiran
vivas este ano, pero iran ra-
lentizidndose hasta acabara
finales de 2024.

El BCE desvelo el salario
basico anual de Christine
Lagarde en 2023 como pre-
sidenta, que fue de 444 984
euros, un 4% mas que el ano
anterior. El aumento esti en
lalinea de la directriz marca-
da en Espana por sindicatos
y empresarios en el Acuerdo
Interconfederal de Negocia-
cion Colectiva. Por su parte,
Luis de Guindos cobré como
vicepresidente 381.444 eu-
ros, también un 4% mas.

La rebaja de tipos,
a debate en marzo

Las compuertas parala
rebaja de tipos en la zona
euro comenzaran a abrirse
en marzo, en la cita que
celebrara el dia 7 el consejo
de gobierno del BCE y en la
que sera el momento en el
que, esta vez si, empezar
a debatir el recorte. Asi lo
apuntan las actas de la reu-
nion de enero, en las que
Christine Lagarde no mos-
troé prisa alguna por bajar
el precio del dinero y si
insistio en la necesidad de
contar con mas datos, en
especial en relacion con las
revisiones salariales, para
tomar una decision.

Iniciar el debate sobre
esa rebaja no significara
un recorte inminente, pero
en marzo el BCE ya tendra
los indicadores necesarios
para abordar el cambio
de ciclo en su politica mo-
netaria. El banco central
sefala que el proceso de
desinflacion es aan "fragil”,
v las actas insisten en que,
antes de dar por derrotada
a la inflacién, la variable cla-
ve son las perspectivas de
precios a medio plazo. En
ellas sefnalan que "el riesgo
de recortar los tipos dema-
siado pronto sigue siendo
mayor gue el de hacerlo
demasiado tarde”.

Ciencia y Salud

Informacion rigurosa para una vida mas sana

Encuentra toda la informacion y las dltimas noticias sobre el
avance de la ciencia. Descubre el recorrido que las industrias
tecnologica y farmaceéutica siguen hacia la mejora de la salud.

Con toda la actualidad y reportajes sobre la prevencion
y el tratamiento de las enfermedades mas frecuentes.

Farmacos
que se
activan
con laluz
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El TJUE considera que la legislacion espanola no incluye medidas en las Administraciones publicas
para prevenir y, en su caso, sancionar el abuso de la temporalidad

RAQUEL PASCUAL
MADRID

El Tribunal de Justicia de la
Unién Europea (TIUE) dictd
ayer una sentencia en la que
considera gue Espana esta-
ria incumpliendo el Acuerdo
Marco europeo sobre el tra-
bajo de duracion determina-
da, en lo que se refiere a la
situacion de los empleados
publicos interinos. Pese a
qgue el Gobierno espanol ha
legislado para indemnizar
a estos trabajadores tem-
porales, la justicia europea
considera que la legislacion
espanola sigue sin recoger
medidas adecuadas para
evitar la utilizacion abusi-
va de contratos indefinidos
no fijos, como son los de los
interinos.

En consecuencia, en res-
puesta a una cuestion preju-
dicial presentada por el Tri-
bunal Superior de Justiciade
Madrid, el TIUE responde
que a falta de medidas ade-
cuadas para prevenir v, en su
caso, sancionar, segun dice la
normativa europea, los abu-
sos derivados del uso sucesi-
vo de contratos temporales,
incluidos los contratos inde-
finidos no fijos prorrogados
sucesivamente, convertir
esos contratos temporales
en fijos puede ser la solucidén
gue corrija este abuso.

Esto supondria un fuer-
te varapalo a Espana, va
que el TIUE estaria ins-
tando mas claramente al
Gobierno a que convierta
en fijos, a todos los efec-
tos, a un numero aun no
determinado de emplea-
dos publicos interinos de
larga duracion (personal
laboral indefinido no fijo)
que segun distintas fuentes
podrian llegar a varios cien-
tos de miles. En concreto,
a todos aguellos que lleven
mas de tres anos prestando
servicios en una plaza va-
cante, segin aclara Javier
Arauz, abogado de Arauz
v Belda que lleva varios
anos litigando por la fijeza
de este colectivo de traba-
jadores. 5i bien, ain estan
por determinar este y otros
detalles.

El Gobierno acordo en
2021 con los sindicatos
CC 00, UGT y CSIF llevar
a cabo procesos de estabi-
lizacion en las Administra-
ciones para hacer fijas antes
de terminar 2024 las plazas
que entonces ocupaban al-
rededor de 300.000 trabaja-
dores v que no han cesado
de incrementarse. Segun
explico el Gobierno enton-
ces, estos procesos estaban
orientados a reducir. ak 8%
la tasa de temporalidad en
el sector publico que ahora
afecta amés de un tercio de
sus plantillas y, segun distin-
tas fuentes sindicales, dicha
estabilizacién va extrema-
damente lenta.

Por el contrario, fuentes
de la Secretaria de Estado de
Funcidon Publica niegan este
tltimo punto y aseguran que
va se ha cumplido el 75% del
compromiso de estabilizar a
300,000 temporales antes de
finales de 2024.

Ademas, desde el Ejecu-
tivo, cuando firmaron este
compromiso de estabiliza-
cidn en 2021, yva atribuyeron
esta situacion abusiva de la
temporalidad ptblica a las
limitaciones a la reposicion
de efectivos derivadas de
las leyes presupuestarias,
principalmente entre los
anos 2012 y 2015. Ahora, el
nuevo ministro responsa-
ble de Funcidn Publica, José
Luis Escriva, anuncid recien-
temente que dicha tasa se
eliminara en 2025, pero esto
no solucionaria los casos de
los interinos afectados hasta
la fecha. De hecho, el propio
TIJUE especifica en su sen-
tencia que los procesos de
convalidacion no distinguen
entre la temporalidad abu-
siva, los indefinidos no fijos
y el resto.

En cualquier caso, el tri-
bunal comunitario sigue sin
encontrar todas estas me-
didas efectivas. Por eso,
anadio en esta sentencia
que, ademas de convertir al
colectivo en fijo, correspon-
dera al tribunal nacional
“modificar la jurispruden-
cia nacional consolidada si
esta se basa en una inter-

Manifestacion en Madrid
en febrero de 2020 de
trabajadores interinos
del sector pablico para

protestar contra la
precariedad, el fraudeenla

cantratacién y el abuso de
la temporalidad. ere

El 75% del pacto
para estabilizar a
300.000 interinos
se ha cumplido,
segtin el Gobierno
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pretacion de las disposi-

'‘¢iones nacionales, incluso

constitucionales, incompa-
tible con los objetivos de la
Directiva 1999/70 y, en par-
ticular, del Acuerdo Marco
europen” que regula las me-
didas paraimpedir que las
Administraciones abusen
del empleo temporal.
Precisamente esta par-
te de la sentencia es la
que lleva al catedratico de
Derecho del Trabajo de la
Universidad de Sevilla Je-
sas Cruz Villalon a asegu-
rar que se trata de un fallo
“contundente y muy bien
construido” porque deja
poco margen —primero al
TS5J de Madrid y, posterior-
mente al Tribunal Supremo,
en caso de que este proce-
dimiento llegue a él- para
volver a respaldar la figura
del indefinido no fijo, que el
TIJUE rechaza tacitamente
al asegurar que optar por
dicha modalidad contrac-
tual “podria comprome-
ter el objeto, la finalidad
v la efectividad de dicho
acuerdo marco gue persi-
gue evitar los abusos de la
temporalidad”.

B, TEWPORALES
£ FRAIDE E LEY

Rechazo ala indemnizacion
y los procesos de estabilizacion

P Extincion del contra-
to. La sentencia considera
que el pago de 20 dias de
salario por cada ano traba-
jado, con el limite de una
anualidad, a todo trabaja-
dor cuyo empleador haya
recurrido a una utilizacién
abusiva de contratos inde-
finidos no fijos prorroga-
dos sucesivamente no se
ajusta a la normativa co-
munitaria, “cuando el abo-
no de dicha indemnizacion
por extincion de contrato
es independiente de cual-
guier consideracion rela-
tiva al caracter legitimo o
abusivo de la utilizacion de
dichos contratos”.

» Sancion. Especifica
que esa medida indemni-
zatoria no resulta adecua-
da para sancionar debida-
mente dicha utilizacion
abusiva y, por consiguien-
te, no parece constituir,
por si sola, una medida
suficientemente efectiva

y disuasoria para garan-
tizar la plena eficacia de
las normas adoptadas por
el Gobierno espanol para
cumplir con la ley comu-
nitaria.

» Consolidacion. El
tribunal considera que

la convocatoria de los
procedimientos de con-
solidacion prevista en el
derecho esparniol no resulta
adecuada para sancionar
debidamente la utilizacién
abusiva de sucesivas rela-
ciones laborales indefini-
das no fijas vy, por lo tanto,
eliminar las consecuencias
del incumplimiento del de-
recho de la Union.

» Utilizacion abusiva. El
tribunal comunitario insis-
te en que la legislacion es-
panola no recoge "medida
legal equivalente alguna
para evitar la utilizacion
abusiva de contratos inde-
finidos no fijos".
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La compra de viviendas
cerro 2023 con una
caida del 10%, afectada
por la subida de tipos

Pese al retroceso
en la concesion

de hipotecas (-18%),
el mercado vivié

su tercer mejor
ejercicio desde

el ano 2007

JOSE LUIS ARANDA

MADRID

El Instituto Nacional de Es-
tadistica (INE) ya ha puesto
cifras al retroceso que ex-
perimento el mercado hipo-
tecario el ano pasado. Las
compraventas de casas ca-
yeron un 9,7% con respec-
to al anio anterior, segun los
datos oficiales difundidos
este jueves, v la constitucion
de hipotecas sobre vivienda
se desplomo casi el doble
(-17.8%) en un contexto de
fuerte subida de los intere-
ses bancarios. Pese a ello, el
ejercicio se saldd con cerca
de 587,000 casas vendidas,
que es el tercer mayor re-
gistro de la serie tras 2007 y
2022, 2023 ha sido un mal
ano pero relativo”, matizdé
el economista José Garcia
Montalvo. “Es un mal afio
en relacion con un 2022 es-
pectacular”

En efecto, el baremo esta-
ba muy alto. 2023 ha tenido
que compararse mes a mes
con un ejercicio que batié
todos los récords desde la
burbuja de principios de

siglo. La pandemia de coro-
navirus en 2020 hizo entrar
al mercado inmobiliario en
una nueva dimension. Im-
pidid muchas operaciones,
lo que cred una bolsa de de-
manda embalsada. Y luego
hizo crecer esa bolsa con el
deseo de cambio de muchos
ciudadanos que, de la noche
a la manana, se vieron ence-
rrados en unas casas que no
les gustaban, y con la pro-
longacion de una politica de
tipos de interés ultrabajos.
Cuando llegd el desembalse,
en 2021y 2022, se superaron
todas las previsiones. Y eso
ayuda a explicar que 2023,
en la estela de ese fendéme-
no, pueda ser visto como
un buen ano (si se mira el
numero de operaciones) o
un mal ano (si se mira la ten-
dencia a la baja).

La situacidn cambid a
mediados de 2022, cuando
el Banco Central Europeo
inicid la subida de tipos de
interés mas abrupta de su
historia (del 0% al 4,5% en
poco mas de un ano) para
combatir la inflacidon. Eso
significa hipotecas mucho
mas caras ¥ ha ido minando
poco a poco la capacidad de
compra de muchas familias.

Durante todo 2023, mes
a mes, las compraventas se
fueron reduciendo. Llegados
a diciembre, se puede hablar
de un mercado que esta mu-
cho mas cerca de los nive-
les prepandemia que de la

euforia de los anos previos.
Segun las cifras del INE en el
ultimo mes del afno pasado
se vendieron 36.698 vivien-
das. Es un 15,6% menos que
en diciembre de 2022 y, ade-
mas, la primera vez que las
ventas mensuales bajan de
la barrera de 40.000 desde
diciembre de 2020, cuando
una de las sucesivas oleadas
de la covid todavia segaba el
mercado.

Desde el punto de vista
territorial, 2023 fue muy va-
riable. Una region, Asturias,
se libro de la quema con un
alza de la compraventa de
vivienda del 5,6%. En todas
las demas cayeron, pero con
porcentajes muy diferentes.
Baleares (-19,9%), La Rioja
(-18%) y Madrid (-16%) se lle-
varon la peor parte. Otras
cinco comunidades sufrie-
ron retrocesos por encima
de la media nacional (Ca-
narias, Pais Vasco, Galicia
v los dos mayores mercados
autonomicos: Andalucia y
Cataluna).

Por el contrario, la con-
traccién fue muy contenida
tanto en Castilla y Ledn (-3%)
como en Castilla-La Mancha
v la Comunidad Valenciana
(ambas con un 3% de caida).
Por tipologia de vivienda, la
de segunda mano, que es
la gque mas habia crecido el
ano anterior, experimentd
légicamente una mayor con-
traccién (-10,8%) que la obra
nueva (-4,8%).

Viviendas en construccion, en una imagen de archivo. er

El economista Garcia
Montalvo, catedraticoenla
Universidad Pompeu Fabra
e investigador del Ivie, expli-
colos datos a partir de “dos
factores”. “Uno bien cono-
cido y obvio es el traslado
de la subida de los tipos de
interés del BCE a los tipos
hipotecarios, lo que se hizo
efectivo en 2023, senalo. Es
decir, que las hipotecas se
encarecieron conforme el
regulador bancario europeo
iba dando vueltas de tue-
ra a su politica monetaria
restrictiva. El segundo es
un “efecto estadistico, por

Los clientes
pidieron a los
bancos préstamos
de menor cuantia

que 2022 recogio muchas
compraventas que no se
realizaron en 2020 vy 2021
v casi cualquier cosa que
compares con ese ano va a
salir mal parada’”.

Ambos hechos influye-
ron légicamente en el mer-
cado hipotecario. Los datos
del ano pasado, publicado
también este jueves en una
estadistica diferente del
INE, permiten menos mati-
zaciones que en el caso de
las compraventas. El ejerci-
cio fue malo sin paliativos.
Se constituyeron 381.560
hipotecas sobre vivienda,
lo que supone casi un 18%
IMenos gque un ano antes. Y
si se mira la serie historica,
son menos que en 2022 y
2021, pero también menos
que en todos los ejercicios
entre 2003 y 2011. Una cifra,
en suma, discreta.

Ademas, al ser mas caros
los préstamos, los clientes
pidieron menos dinero. De
media, 140.451 euros, lo que
es un 2% menos que el ano

antes. Y menos hipotecas
Ccon un menor importe tiene
un efecto acumulado consi-
derable. El capital prestado,
que se quedd en unos 54.200
millones de euros, sufrié un
descalabro del 194%. Un
cambio de tendencia tras
muchos anos de crecimiento
porque incluso en el ano de
la pandemia, por el efecto de
préstamos mas caros, habia
logrado subir un 0,3% res-
pecto al ejercicio previo.

En el caso de las hipo-
tecas, la caida fue genera-
lizada en todas las comu-
nidades autdnomas, con
porcentajes variables entre
lo que se vivio en Canarias
(-8.9%) y lo que sucedid en La
Rioja (-36,1%). Si se mira solo
a los datos de diciembre, eso
si, el mercado parece estar
estabilizindose. Aunque si-
gue retrocediendo a un ritmo
notable (24 927 hipotecas, un
17% menos que en diciembre
de 2022), los porcentajes ne-
gativos llevan cuatro meses
achicandose.

Francfort se impone a Madrid y Paris y se adjudica la sede
de la Agencia Europea contra el Blanqueo de Capitales

MANUEL V. GOMEZ

BRUSELAS

Pocas sorpresas en la elec-
cion de la sede central de
la Agencia Europea contra
el Blanqueo de Capitales
(AMLA). Sera Francfort, la
ciudad alemana que ya al-
berga el cuartel general del
BCE vy la Agencia de Segu-
ros y Pensiones, que ha con-
seguido 28 votos. Alemania
habia apostado fuerte por
llevarse este nuevo organis-
mao, como también lo habia
hecho Francia con Paris, que
es la gran derrotada de este

proceso, con seis votos. Ma-
drid era otra aspirante a con-
vertirse en la capital europea
contra el blanqueo de capi-
tales y aungue ha logrado 16
votos,quedando segunda, no
han sido suficientes.

A pesar de que unode los
criterios que primaba en la
eleccion de la sede del AMLA
era la dispersion de sedes,
desde el comienzo se vio
gue el interés de Francfort
y Paris, que es la sede de la
Autoridad Bancaria Europea
y de la Autoridad Europea
de Valores y Mercados, no

iba a ser determinante. Silo
hubiera sido, Madrid y Roma
(4 votos) habrian tenido mas
opciones. La capital italiana
no tiene ninguna agencia de
la UE y en la regién madrile-
na apenas esta el Centro de
Satélites de la UE, situado en
Torrejon de Ardoz.

El proceso contaba con
otras cinco candidatas: Vie-
na, Bruselas, Dublin, Riga y
Vilnius. Salvo esta tltima,
el resto no han tenido op-
ciones en ningun momento,
apuntaron varias fuentes en
los tltimos dias. La capital

de Lituania era una de las
seleccionadas en la terna
del Grupo Popular Europeo.
Aunque finalmente las can-
didatas preferidas del Parla-
mento han sido Francfort,
Madrid, Paris y Roma. Esto

El criterio que
primabade la
dispersion de
sedes no ha sido
determinante

ya daba casi por cerrada la
carrera porque el Consejo de
la UE, es decir, los Estados
miembro, ha apostado por
Francfort. En procesos simi-
lares anteriores eso hubiera
sido suficiente. Sin embargo,
en la eleccidn de la sede del
AMLA también ha partici-
pado el Parlamento en pie
de igualdad con el Consejo.
Cada uno de los dos organos
colegisladores tenia 27 votos
para seleccionar el cuartel
general de la nueva agencia.

Que Madrid haya pre-
sentado una buena can-

didatura técnicamente le
daba posibilidades porque
era una de las candidatas
que los eurodiputados
veian con buenos ojos. La
presentacion ante la Comi-
sion de Economia y la de
Justicia de la Eurocamara,
mas los Estados miembros,
habia causado buena im-
presion en los parlamen-
tarios, que pudieron es-
cuchar y preguntar dudas
al alcalde de Madrid, José
Luis Martinez-Almeida, y
al ministro de Economia,
Carlos Cuerpo.
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Bruselas plantea aliviar las exigencias

de la PAC y estudia pedir su revision

La Comision Europea propone mas concesiones al campo, como reducir las inspecciones » Realizara
una encuesta entre los agricultores para conocer mejor sSus quejas y preocupaciones

MARIA R. SAHUQUILLO /
SILVIA AYUSO
BRUSELAS
Bruselas prepara otro pa-
quete de concesiones al
campo para tratar de de-
sactivar las protestas agri-
colas que sacuden varios
paises de la UE a 100 dias
de las elecciones europeas.
De manera casiinmediata,
el Ejecutivo comunitario
simplificara algunos re-
quisitos medioambientales
que los agricultores deben
cumplir para beneficiarse
de los pagos de la Politica
Agricola Comun (PAC) yre-
ducira las inspecciones a
cultivos y granjas. Las medi-
das propuestas por la Comi-
sion Europea, comandada
por Ursula von der Leyen,
que acaba de anunciar su
intencion de presentarse a
la reeleccidon a un segundo
mandato, buscan ayudar a
reducir la carga adminis-
trativa que constituye una
de las grandes quejas del
sector en las movilizacio-
nes por toda Europa.
Enun plazoalgomaslar-
go, Bruselas estudia ade-
mas pedir a los Estados
miembros que se revisen
los reglamentos basicos de
la PAC para facilitar el tra-
bajo sobre todo de los pe-
quenos agricultores, segliin
la propuesta remitida a la
presidencia de turno belga
del Consejo de la UE este
jueves y a la que ha tenido
acceso El Pais. Las normas

actuales, que regiran has-
ta 2027, se han convertido
en una de las dianas de las
manifestaciones agricolasy
de algunos Gobiernos pesea
gue en su momento las res-
paldaron.

“La simplificacion de
nuestras politicas agrico-
las es una prioridad cons-
tante, tanto a nivel de la
UE como a nivel nacional”,
admitid Von der Leyen al
hacer publica su propues-
ta. “Estamos aliviando la
carga administrativa de
nuestros agricultores para
ayudarles a garantizar la
seguridad alimentaria para
los ciudadanos europeos”,
apuntd. "Con estas accio-
nes, estamos cumpliendo
la promesa que le hicimos
a los agricultores de acele-
rar esta discusion”, anadio.

Nuevas protestas
Los ministros de Agricul-
tura de la UE estudiaran el
lunes la propuesta de la Co-
mision, en una cita para la
que agricultores v ganade-
ros han anunciado ya nue-
vas protestas en Bruselasy
en la que el Ejecutivo comu-
nitario también planteara
realizar en marzo una en-
cuesta al sector del campo
para conocer mejor cuiles
son las trabas burocraticas
que mas les perturban.
Por el momento, sin em-
bargo, la Comisidén quiere
"simplificar la metodologia
de ciertas revisiones para

reducir hasta el 50% las vi-
sitas en las granjas de las
administraciones naciona-
les”, segun propone el texto.
Segian Bruselas, esta pro-
puesta responde directa-
mente a varias demandas
de los Estados miembros,
que consideran que con
menos visitas administrati-
vas, los agricultores podran
dedicarse mas y mejor asu
trabajo principal: cuidar sus
granjas y tierras. Para ello,
la Comision estd analizando
como mejorar el sistema de
monitorizacion a partir de

imagenes proporcionadas
por Copernicus, loque haria
menos necesarias las visitas
in situ de los responsables
nacionales.

En el punto de mira de
las propuestas que la Co-
mision ha elaborado ahora
estan las BCAM, las Bue-
nas Condiciones Agricolas
v Mediocambientales que
son reguisitos minimos de
compromiso medioambien-
tal y climatico, de caracter
obligatorio, para recibir los
pagos directos previstos
en la PAC. Segun reconoce

f. L

Tractores bloguean una carretera en Praga en las protestas de los agricultores checos. ere

La CE quiere
recortar hasta

el 50% las visitas
a las granjas

La propuesta
responde a

varias demandas
formuladas por los
Estados miembros

Bruselas, estos estandares
basicos obligatorios han
demostrado ser “dificiles
de implementar en algu-
nas circunstancias”, por lo
gue se muestra dispuesta
a modificar algunos pun-
tos. No es algo nuevo: yadio
un primer paso a finales de
enero, cuando propuso una
derogacion temporal de la
exigencia de dejar un por-
centaje minimo de terreno
en barbecho cada ano (el
BCAM 8).

Ahora, tambien propo-
ne cambiar el denominado
BCAM 1 sobre el manteni-
miento de los pastos per-
manentes basado en una
proporcidon de pastos per-
manentesconrespectoala
superficie agricola aescala
regional, en comparacion
con el ano de referencia
2018. La Comision quie-
re enmendar las normas
hasta mediados de marzo
para que los granjeros que
se vean obligados por "cam-
bios estructurales causa-
dos por la reorientacion de
los mercados” a reducir su
ganado, no tengan gque re-
convertir Areas cultivables
en pastos. También, propo-
ne “revisar” cuiles son las
practicas agricolas posibles
durante los periodos sen-
sibles a la hora de cumplir
la obligacion de cobertura
minima de suelo en los pe-
riodos mas sensibles (BCAM
B6), y hacer estas condiciones
mas “flexibles”.

La fiscalia acusa a las asociaciones Uatae y Pimec de fraude
en el cobro de subvenciones y falsedad documental

GORKA R. PEREZ

MADRID

La Fiscalia Provincial de
Madrid atribuye a las aso-
claciones Uatae y Pimec un
delito de fraude en el cobro
de subvenciones y otro de
falsedad documental, como
ha adelantado La Vanguar-
dia v han confirmado fuen-
tes del caso. De acuerdo con
la documentacion aporta-
da por la Direccidon Gene-
ral de Trabajo Auténomo,
organismo dependiente
del Ministerio de Trabajo,
ambas organizaciones ha-

brian actuado de manera
conjunta para obtener un
importe superior al que les
correspondia por su condi-
cion de organizaciones re-
presentativas del colectivo
de trabajadores por cuenta
ajena, v de pequenas y me-
dianas empresas, respecti-
vamente.

Para ello, habrian pre-
sentado un documento
falso que validaba la unién
de ambas plantillas —el ele-
mento esencial para deter-
minar la representatividad
¥, en consecuencia, la cuan-

tia de la subvencion-, que
les permitio recibir 236.123
euros, el doble de lo debi-
do. Los denunciados son
los maximos responsables
de ambas entidades, por
un lado, Maria José Landa-
buru, secretaria general de
la Union de Asoclaciones de
Trabajadores Auténomos y
Emprendedores (Uatae); y
Josep Ginesta, quien osten-
ta el mismo cargo en Petita
i Mitjana Empresa de Cata-
lunya (Pimec).

Los hechos en los que se
basa la fiscalia para la im-

putacion se produjeron en
diciembre de 2021, cuan-
do la Direccion General de
Trabajo Auténomo otorgd
236.123 euros a Uatae en
concepto de subvencion
de acuerdo con su nivel

Actuaron
presuntamente de
manera conjunta
para obtener un
importe superior

de representatividad del
colectivo de trabajadores
autonomeos, como establece
la normativa del Ministerio
de Seguridad Social.

Para la percepcion, Lan-
daburu presentd varios
anexos que justificaban la
union de su plantilla de tra-
bajadores con la de Pimec,
entre los cuales se encon-
traba un certificado que
daba cuenta de la inscrip-
cion de esta en el registro
de asociaciones de auténo-
mos de Cataluna. Una con-
dicion sine qua non, ya que

para tener derecho a recla-
mar estas subvenciones las
entidades deben estar ins-
critas en el Registro Estatal
de Asociaciones Profesio-
nales de Trabajadores Au-
tonomos (Reapta). Sin em-
bargo, dos anos mas tarde,
en 2023, la Federacion de
Asociacion de Trabajadores
Autonomos (ATA) presento
un escrito ante la Direccion
General del Trabajo Autd-
nomo en el que advertia de
la existencia de irregulari-
dades en la concesion de
esta subvencion.
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Los sindicatos argentinos plantan
cara al ajuste de Milei con huelgas
de transporte, salud y educacion

Los lideres sindicales organizan paros para recuperar poder
adquisitivo » El Gobierno los acusa de defender sus propios intereses

Buenos Aires

MAR CENTENERA

(EL PAIS)

Los sindicatos de Argenti-
na endurecen el pulso con-
tra el Gobierno de Javier
Milei. El pais amanecio el
pasado miercoles sin ser-
vicio de trenes y la medida
de fuerza continud hasta la
medianoche. El jueves tam-
bién se convocd una huelga
para el personal de salud y
el lunes, a menos que se al-
cance un acuerdo antes (al
cierre de esta edicion no se
habia producido), seran los
docentes quienes se ausen-
taran de las escuelas en el
primer dia de clases en mas
de una decena de provincias.
La movilizacion sindical res-
ponde al duro ajuste fiscal
de Milei, el mas rapido de
las dltimas cuatro décadas
de democracia argentina y
todo apunta a que crecera
porque el Gobierno no esta
dispuesto a ceder. “Se estin
evaluando las medidas per-
tinentes [contra los respon-
sables del paro de ferrocarri-
les] para que no quede sin
consecuencias”, advirtio el
portavoz presidencial, Ma-
nuel Adorni.

En enero, el primer mes
integro del nuevo Ejecutivo,
el sector publico argentino
registro un superavit finan-
ciero. Fue el primer resul-
tado mensual sin déficit
desde agosto de 2012, pero
se obtuvo a costa de una re-
duccidn drastica del gasto
publico. La inversion en obra
publica cayé mis de un 80%,
los subsidios al transporte,
gas, luz y electricidad sufrie-
ron un recorte del 64% v las
prestaciones sociales —como
jubilaciones y ayudas a la po-
blacion mas vulnerable- dis-
minuyeron un 30%.

La inflacién hizo el tra-
bajo sucio para el Gobierno:
entre diciembre y enero los
precios aumentaron un 46%,

muy por encima de las trans-
ferencias estatales. La situa-
cion se repitid en el sector
privado: los salarios de los
trabajadores con contrato
perdieron un 23% de poder
de compra en los tiltimos dos
meses.

El lider del sindicato de
trenes La Fraternidad, Omar
Maturano, hizo hincapié en
la pérdida de poder adquisi-
tivo para justificar la huelga
de los trabajadores ferrovia-
rios: "No reclamamos ningun
aumento salarial, solo una
recomposicion de lo que
perdimos por el aumento
inflacionario; se trata de una
actualizacién”, declard Ma-
turano a los medios locales.
Argentina es hoy el pais con
la mayor inflacion mundial,
del 254,2% interanual.

El Gobierno salio al cho-
gue. “Siendo uno de los
sectores con peor imagen
en la sociedad, el sindica-
lismo deberia bregar por
los intereses reales de los
trabajadores; de fraternos
no tienen nada®, senalo el
portavoz presidencial, Ma-
nuel Adorni, en su rueda de
prensa diaria. Adorni acuso
a los sindicalistas de aban-
donar la mesa de dialogo v
de perjudicar a mas de un
millén de personas que via-
jan a diario en tren.

Imagen negativa

Las encuestas de opinidon
publica le dan la razdn al
Ejecutivo ultraliberal: los
sindicatos estan entre las
instituciones peor valora-
das de Argentina, con una
imagen negativa cercana al
70%. Sin embargo, su fuer-
za se ha mantenido casi in-
tacta durante los sucesivos
Gobiernos gracias a una gran
habilidad negociadora: ofre-
cen paz social a cambio de
mas salario para sus afilia-
dos y mas dinero para sus
sindicatos. La cercania de
muchos de sus lideres con
el peronismo no ha sido
obstaculo hasta ahora para
sentarse a la mesa con pre-

Un grupo de personas
hacen cola para abordar un
autobus durante la huelga
del sindicato ferroviario, el
martes, en Buenos Aires.
REUTERS

En marzo entrara
envigorla
desregulacion de
la sanidad privada
v del sistema de
atencion médica

sidentes de otros partidos
politicos, pero la estrategia
de confrontacién elegida por
Milei supone un cambio de
rumbo. En el horizonte aso-
man semanas de gran con-
flictividad social.

Este jueves, la huelga de
trabajadores de la sanidad
afectd a hospitales, clini-
cas, laboratorios y geriatri-
cos. "Llevaremos adelante
todas las acciones gremiales
necesarias para la recompo-
sicion salarial de nuestros
companeros”, senald Hector
Daer, secretario generalde la
Federacidn de Asociaciones
de Trabajadores de la Sani-
dad Argentina (Fatsa).

El sector sanitario en-
frenta otra disyuntiva: en
marzo entrara en vigor la
desregulacion de la sani-
dad privada vy del sistema
de atencién médica que
depende de los sindicatos
Vv que supone una de sus
grandes fuentes de financia-
cion. Milei busca debilitar
a los sindicatos argentinos,

de los mas combativos de
Ameérica Latina, pero estos
advierten que mostraran su
fuerza en las calles.

Daer es ademas uno de
los dirigentes de la mayor
central obrera de Argenti-
na, la Confederacion Gene-
ral del Trabajo, y uno de los
responsables de la huelga
general convocada contra
Milei a solo 45 dias de la
asuncion de su cargo. "El
Gobierno nacional se jacta
de tener superavit en enero
por no mandar comida a los
comedores y bajar sueldos a
docentes”, denuncid Daer.

Salario minimo

Dias atras, el veterano sin-
dicalista calificé de parodia
la fallida negociacion para
aumentar el salario minimo.
El Gobierno lo fijé de forma
unilateral en 180.000 pesos
(unos 200 ddlares a la cotiza-
cion oficial) mensuales, una
cifra muy por debajo de los
280.000 pesos (325 dola-
res) que necesita una fami-
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lia para poder comprar ali-
mentos, es decir, para no ser
indigente. Segun los ultimos
datos oficiales, que datan de
mitad de 2023, el 9,3% de la
poblacion argentina era in-
digente, pero la proyeccion
del Observatorio de la Deuda
Social de la Universidad Ca-
tolica Argentina eleva la cifra
actual hasta el 15%, lo que se-
ria el peor registro desde la
crisis del corralito de 2002.

El Gobierno presiona
ahora a los gremios docen-
tes para evitar laimagen de
las escuelas publicas vacias
el proximo lunes. El porta-
voz presidencial advirtio
de que evalian declarar la
educacion como un servicio
esencial, lo que impediria
que los profesores hicie-
sen huelga. Los gremios del
sector rechazan una medida
que consideran inconstitu-
cional y advierten de que el
Ejecutivo intenta “cercenar
la posibilidad de protesta™ en
vez de resolver el conflictoa
través del didlogo.
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Recuperar la VPO seria mas
eficaz que el aval del Estado

Por Aurelio Medel. Los altos precios de las casas y los bajos salarios hacen

inviable pagar una hipoteca del 100% del valor de la vivienda, salvo entre dos

Periodista y doctor en Ciencias de la Informacion

a principal medida aproba-
da por el Gobierno para fa-
cilitar el acceso de los jove-
nes a la vivienda, avalar el
20% del precio de compra,
es insuficiente. La mayor
dificultad para adquirir o
alquilar una vivienda en
Espana estd en la desproporcion entre los
sueldos y el coste.

Para afrontar el problema es necesario
incrementar el parque de viviendas a precio
asequible y eso pasa por recuperar la cons-
truccion de vivienda de proteccion oficial
(VPO), cuyo precio es un 35% mas barato
que el de la vivienda libre usada, segun los
datos del Ministerio de Vivienda y Agenda
Urbana. De lo contrario, la iinica manera
de que los jovenes puedan pagar la vivien-
da es comprandola entre dos o con ayuda
familiar. Funcas asegura que solo el 30%
de los jovenes es propietario y “proceden
mayoritariamente de familias con niveles
de renta elevados, o se han beneficiadode
una herencia”.

El aval del Estado permite pagar a cré-
dito el 100% del coste de la casa a jovenes
menores de 35 anos o parejas con menores
a cargo con sueldos brutos individuales in-
feriores a 37.800 euros; es decir, en el caso
de parejas pueden sumar 75.600 euros de
remuneracion bruta anual. Aun asi, nece-
sitan tener efectivo para pagar los gastos
asociados (notaria, registro y gestoria) v,
sobre todo, los impuestos. Una casa nue-
va soporta un 10% de IVA y entre un 0,5%
v un 1,5%, dependiendo de la comunidad
autonoma, por impuesto de actos juridicos
documentados. En vivienda usada, en lugar
de IVA se pagaimpuesto de transmisiones
patrimoniales, cuyo importe oscila entre
el 6%-10%, dependiendo de la comunidad
(del 6% Madrid y Navarra al 10% Cataluna
o Galicia).

El precio medio de la vivienda en Espana
es de 1.812 euros el metro cuadrado, con
enormes diferencias entre zonas. Madrid
es la provincia mas cara, con 3.008 euros
el metro cuadrado, v Ciudad Real la mas
barata, 720. Por tanto, una vivienda de 70
metros cuadrados, que tendria un precio
medio de 126.840 en Espana, cuesta 210.560
en Madrid y 50.400 euros en Ciudad Real.
Estos son los precios de las transacciones de
vivienda libre usada de mas de cinco anos
de antigiiedad. La vivienda nueva es poco
representativa. En 2022 se escrituraron
717.734 casas, y solo el 9,4% eran nuevas.

Relacion entre los precios de la vivienda protegida y la vivienda libre usada
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Laencuesta anual de estructura salarial
del INE muestra la renta disponible para
comprar vivienda. El sueldo bruto de un
joven de entre 25 y 35 afios en 2021 (ultimo
dato disponible) fue de 20.848 euros, que
seria de 22.933 para este ano, asumiendo
una subida salarial del 10% entre los dos
ultimos afnos. También en los salarios hay
importantes desigualdades, que van desde
elmaximo de 27.072 euros en el Pais Vasco
a los 18.126 euros de Canarias. A ese im-

porte hay que restar los impuestos (IRPF
y cuotas a la Seguridad Social), que deja el
neto disponible en 18.340 euros de media,

¢

El precio medio de una
VPO esta en 1.165 euros
el metro cuadrado,

un 35% menos que

los 1.812 euros de la
vivienda libre usada

con el Pais Vasco en 21.058 euros y Cana-
rias en 14.964.

El Banco de Espana recomienda no de-
dicar més del 35% del salario disponible al
pago de la hipoteca, por tanto, ese joven
medio nacional no deberia dedicar mas
de 6.419 euros al ano (535 euros al mes) a
pagar el crédito, va que hay muchos otros
gastos. Ese importe es el que determina
que endeudamiento puede asumir y con
esa cuota mensual da para una hipotecade
112.062 euros a pagar en 30 anos y aun tipo
de interes del 4% (3,5% del euribor a un ano
+0,5% de diferencial). Por tanto, no alcanza
para comprar esa modesta casa media de
70 metros cuadrados, que cuesta 126.840
euros. Menos atin en Madrid, donde sus
sueldos darian para una cuota mensual de
613 euros y una hipoteca de 128.400 euros,
cuando las casas estan en 210.000 euros.
La solucidn, comprarla entre dos.

Por tanto, parece evidente que hay que
actuar sobre el precio y eso significa que la
VPO recupere el espacio perdido, lo que
implica que las Administraciones faciliten
suelo pararebajar el coste. El precio medio
de una VPO esti en 1.165 euros metro cua-
drado, un 35% menos que los 1.812 euros de

BELEMN TRINCADD | CINCD DIAS

la vivienda libre usada. Esta media esconde
realidades provinciales divergentes. Los
extremos son Baleares, donde la libre cues-
taun 61% mas que la VPO, y Jaén, donde la
VPO es un 45% mas cara que la libre. En el
mapa adjunto se puede ver (al margen de
las seis de las que no hay datos por falta de
operaciones) que hay 11 provincias donde
la protegida es mas cara que la libre. Son
las zonas con problemas de despoblacion
v la vivienda es mas barata, pero como la
protegida es nueva, y refleja la subida de
costes de construccion, su precio no guarda
correlacion con la vivienda libre.

En los cinco primeros anos de Felipe
Gonzalez, mas de la mitad de las viviendas
que se construyeron fueron VPO, llegando
al récord del 67% en 1985. En la década de
la burbuja, el porcentaje bajo al 10%. En los
nueve primeros meses del ano pasado se
levantaron 5.441 VPO y 60.020 libres. Son
cifras bajisimas, si se tiene en cuenta que
se crean unos 120.000 hogares cada ano,
v que impiden que se moderen los precios.
Esta esla causa de que casila mitad de los
jovenes de entre 25y 34 anos siganencasa
de sus padres. Asiesimposible que Espana
salga del invierno demografico.
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a5 empresas no encuen-
tran personas adecuadas
para el trabajo en una
economia digital. En un
mercado de trabajo dual
como el espanol, donde
conviven trabajadores
bien pagados con traba-
jadores precarios, resulta una excentrici-
dad. Paraddjicamente, y a pesar de haber
aumentado la formacioén académica me-
dia de la poblacion en edad de trabajar,
parece que las habilidades concretas que
poseen los trabajadores cualificados,
aprendidas tanto en su etapa formativa
COImMo en su experiencia posterior, no
son acordes con las demandadas. ;Qué
se esta ensenando entonces?

Una de las cuestiones mas inquietan-
tes que revelan los estudios publicados
es que las politicas de digitalizacion del
sistema educativo son ineficaces. La UE
situaba la escasa competencia digital de
los estudiantes a la cabeza de la lista de
factores que pueden suponer un obsta-
culo para la digitalizacion del sistema
educativo. Solo el 3% del tiempo que los
ninos y adolescentes dedican a los me-
dios digitales se emplea en la creacion de
contenidos. Los habitantes digitales tal
vez sean capaces de moverse en Meta y
en X al mismo tiempo que suben un selfi
a Instagram vy envian mensajes de texto,
pero cuando se trata de evaluar la infor-
macion que circula por las redes sociales,
resulta que son ficiles de enganar. De ahi
el éxito, por ejemplo, de las noticias falsas.

El uso inadecuado de las pantallas
perjudica a ninos, jovenes y adultos en
tres aspectos: su interaccién social, su
lenguaje y su concentracion. Cuanto mas
tiempo pase el menor con su smartphone,
su televisor, su ordenador, su tableta o
su videoconsola, mas se alteraran cuali-
tativa y cuantitativamente los intercam-
bios intrafamiliares. Las pantallas roban
estimulos y experiencias esenciales que
resultan muy dificiles de recuperar des-
pués. En el caso de los jovenes y adultos
es descorazonador saber que a los 28
segundos un lector se ha cansado de leer
una noticia; no va a estar, como tiempo
medio al mes, mas de 18 minutos en la
version digital de un diario generalista;
puede estar 57 minutos en un diario de-
portivo, 15 minutos en un diario regional
v 7 minutos en un periodico economico,
segun los Gltimos datos del medidor de
audiencias GFK.

Mientras que las aptitudes digitales
se pueden adquirir sin problema a cual-
quier edad, y un adulto o un adolescente
con unas habilidades normales puede
aprender ripidamente a utilizar las re-
des sociales, los programas de ofimatica,
las paginas web de comercio electrdnico,
las plataformas de descarga, las tabletas
tactiles, los smartphones, la nube, etc.,
no ocurre lo mismo con los fundamentos
del lenguaje, la coordinacion motora, los
héabitos sociales y la gestion de las emo-
ciones; si no se aprenden en las etapas
iniciales del desarrollo son mas dificiles
de adquirir tiempo después. Como dicen
los neurocientificos, los adultos apren-
den reajustando sus circuitos neurona-
les, mientras que los ninos construyen
nuevos circuitos. Por tanto, si no lo han

En busca de trabajadores digitales
entre una poblacion distraida

Por Carlos Balado. Los jovenes saben moverse con soltura por las redes
sociales, pero fracasan en analizar, sintetizar y evaluar la informacion

Profesor de OBS Business School y director de Eurocofin

Una joven adolescente usa la red social Instagram. pAco PUENTES

o0

Las aptitudes
digitales pueden
adquirirse a
cualquier edad,
pero el lenguaje
y las habilidades
sociales se
aprenden

en la infancia

hecho cuando corresponde, poco tendran
que reajustar en el futuro. Ahi reside la
gran amenaza.

Segun estudios del neurocientifico
Michel Desmurget, los menores de dos
anos dedican 50 minutos diarios a las
pantallas, casi el 10% del tiempo que es-
tan despiertos en una época de la vida
en la que la interaccion con los padres
es esencial. En términos del lenguaje, al
cabo de 24 meses el nino ha dejado de
escuchar 850.000 frases. La academia de
EE UU de pediatria dice que la mayoria
de las aplicaciones educativas para bebes
y nifnos en edad preescolar se caracte-
rizan por un bajo potencial educativo,
se centran en competencias mecanicas
(abecedario, colores), no en avances pro-
gresivos validados, y practicamente no
cuentan con el asesoramiento de ningun
especialista en desarrollo y educacion.

Entre los dos y cuatro anos, el con-
sumo digital alcanza un maximo de tres
horas diarias, un 30% més que hace diez
afios, v supone casi la cuarta parte el
tiempo que pasa despierto el nifno. En
un ano este tiempo seria el mismo que
se necesita para ser un buen violinista.
Y casi el 90% de este consumo digital se
realiza lejos de la supervision de los pa-
dres. Entre los 8 y los 12 anos, el tiempo
dedicado a las pantallas sube a 4 horas y
40 minutos, un tercio del tiempo medio
de vigilia. Y entre los 13 y los 18 anos, con
la generalizacién de los smartphones,

el uso sube a 6 horas v 40 minutos, la
cuarta parte del dia.

Tras la primera infancia el lenguaje re-
quiere mucho mas que palabras, necesita
libros v estos, atencidn y concentracion,
justo lo contrario de lo que adquiere el
cerebro con las pantallas. En cuanto al
espacio oral, escasea lariqueza léxicay
sintactica, porque los didlogos cotidianos
activan un lenguaje pobre. Por tanto, las
competencias lingliisticas del nifio no se
estin desarrollando al ritmo previsto y
cada vez le resultara mas dificil alcan-
zar el nivel que se espera para su edad.
Ademais, el formato fragmentario de la
informacién publicada en internet, unido
a las constantes distracciones (correos
electrédnicos, hipervinculos, publicidad,
etc.), dificultan la concentraciéon nece-
saria para comprender documentos es-
critos complejos. Segian Microsoft, la
capacidad de atencion estia en un pro-
ceso de descenso continuo desde hace
15 anos y hoy en dia ha alcanzado un
minimo histdrico.

En este escenario, se necesitan tra-
bajadores para los nuevos puestos de la
economia digital que reemplacen a los
anteriores, pero ;quién se preocupa de que
sepan seleccionar, organizar, jerarquizar
y sintetizar el conocimiento? La red con-
tiene todo el saber del mundo y también
todo el desconocimiento, sin embargo, los
algoritmos de respuesta que usan no llevan
incorporado el rigor factico.
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La mejor cocinera de verduras de Europa
se mete a charcutera en Valencia

Sobrasada de calabaza y pastrami de rabano y sandia » Begona Rodrigo estrena
coleccion de chacineria vegetal en el local La Salita, en el barrio de Ruzafa (Valencia)

PAZ ALVAREZ (EL PAIS GASTRO)
MADRID

iene motivos para estar feliz. A

Begona Rodrigo (Valencia, 48

anos) las verduras le siguen

dando alegrias. Lleva mas de

15 anos explorando el mundo

vegetal. Un sendero que no
tiene limites, asegura la mejor chef de verdu-
ras de Europa, premiada el ano pasado por
We're Smart World. “Porque la sorpresa en
la alta cocina esté en las verduras”, afirma.
Lo corrobora con su ultima propuesta: una
linea de chacineria vegetal —~advierte de que
no quiere que se le llame embutido, a pesar
de que en el meni Sangoreneta (175,70 eu-
ros), que ofrece en el restaurante La Salita
de Valencia, v en el resto de propuestas, lo
nomine asi-. Alega que “es una idea que se
asocia a la carne animal y esto, aunque siga
el mismo proceso y técnicas, no tiene nada
que ver”. Le gustaria que tuviera vocabulario
propio. ¥ que no se usara, por ejemplo, el
término hamburguesa, relacionado habi-
tualmente con un producto carnico, para
una elaboracion vegetal.

A falta de nueva terminologia, sigue a lo
suyo. De momento, viendo la reaccion de
los clientes cuando les presenta el surtido
de elaboraciones que tiene preparadas. La
mas lograda, reconoce, es la de la sobrasada
de calabaza, cuya carne, tras ser cocinada a
la sal, se seca para agregar chalotas, pinones
v especias. "Sabe realmente a sobrasada, es
increible la textura v el sabor que hemos
logrado”, explica la cocinera.

La cana adobada parte de un nabo dai-
kon marinado con especias —clavo, comino,
curcuma, pimienta y cayena—, al que se
le hace un fermentado de tres horas en la
olla coreana de doble presion Ocoo, se seca
durante 48 horas a 30 grados y se remata en
nevera a una temperatura constante de unos
12 grados. “Podemos encontrar diferentes
texturas, en funcion del secado en nevera”.

El siguiente experimento que hara con
la cana sera dejarla durante tres o cuatro
meses "a temperatura controlada en una
nevera para ver como evoluciona”. Porque si
algo ha aprendido Rodrigo con los anoses a
tener paciencia. Mucha. *Se trata de prueba
y error, de saber esperar, porque me gusta
lo que tiene largo recorrido”. Lo comprobd
durante la pandemia. Tras el confinamiento
se encontrd en la cocina de La Salita —una
estrella Michelin, dos soles Repsol- con unas
pequenas zanahorias, que habia dejado en
vinagre y sal, convertidas en gominolas. Bro-
mea con su nuevo apodo: “Voy a dejar de
ser la cocinera vinagres para pasar a ser la
verdulera charcutera”.

Otro de sus logros es el pastrami, con una
version de ribano y sandia, que marina du-
rante seis dias; después lo cocina al horno

Begofa Rodrigo posa con su linea de charcuteria vegetal, en el restaurante La Salita (Valencia). mowica Torres

v lo deja prensado durante dos dias mas
para extraer el jugo. Pasado este tiempo, lo
ahtiima con virutas de naranjo, lo envuelve
con especias v mostaza v lo deja secar en
nevera a temperatura constante. Con esta
preparacion, elabora un sindwich con pas-
trami, queso chédar, ricula, salsa tartara y
pepinillos.

El pate vegetal de setas -rebozuelos,
trompetas de la muerte, senderuelas o
portobello— es otra creacién de la que se
siente orgullosa. “No lleva leche, ni nata, ni
conservantes, solo gelatina natural de shi-
take, elaborada con un caldo reducido de
esta seta, que una vez en reposo se gqueda
concentrado. Su textura y sabor son increi-
bles”. Trabaja también con unas zanahorias
moradas, que envuelve en alga kombu, y las
marina durante dos semanas. “Queda como
la mojama”, detalla. También ha creado un
queso de apio v comino con la raiz de este
vegetal, al que ha anadido penicillium, una
costra de la citada planta herbicea y otras
especias.

Encuentra belleza incluso en
un triste pimiento rojo de piel
arrugada olvidado enla
nevera: “No ha perdido sabor”

B AL ih

La fuente de inspiracion le llegd hace
anos de otro mar distinto al suyo, del oceéa-
no Atlantico. A mas de 750 kilometros de
distancia, Angel Ledn, en Aponiente (Puer-
to de Santa Maria, Cadiz), empezo a hacer
embutidos marinos. Y se quedd con la copla.
"Empece a indagar porque me interesaba ir
mas alla con el tema de las texturas de las
verduras, hasta que el ano pasado decidi
rematar el trabajo que habia comenzado”.

Confiesa que la aceptacion esta siendo
buena, aunque lo importante es explicarselo
bien al cliente. E insiste en el deseo de que en
la cocina vegetal no se use el mismo simil que
en la carnica. "Quiero que la cana de nabo
tenga otro nombre, v que el pastrami vegetal
no tenga que llamarlo pastrami”. Mientras
se crea ese nuevo diccionario, aclara que "el
lomo de rabano no sabe igual que el de cer-
do. Es algo gue no se puede relacionar con
nada. Tiene acidez, es picante por el punto
de la guindilla, v la textura es parecida a una
gominola, aunque no es chiclosa. No busco
recrear los mismos sabores, aunque en al-
gunos casos, por el tema de los ahumados,
pueden recordar a los embutidos que va
CONoOCemaos”.

El futuro es de las verduras, “erronea-
mente denostadas por estar cocinadas en
exceso y tener, en ocasiones, un aspecto
poco atractivo”. Incluso encuentra belleza
en un triste pimiento rojo de piel arrugada
olvidado en la nevera. "Aparentemente, esti

feo, pero no ha perdido su sabor, algo que no
ocurre con la carne o el pescado”. El secreto,
afirma, esta en buscar el punto de coccidn
perfecto, para que no aparezcan sabores ni
olores extranos.

Vive un suenio. Sin rubor, asegura estar
satisfecha de los logros conseguidos en
estos 18 anos, que celebrara con un menu
de clasicos, con las recetas mas emblema-
ticas de cada temporada. “He hecho mi
carrera con mi familia, y donde queria”. En
el lugar sonado: hace tres anos se mudo a
una antigua casa valenciana del siglo XVIII
en el animado barrio de Ruzafa. Desde alli,
sin levantar la voz, grita a los cuatro vien-
tos que es “una mujer libre”. Para hacer
lo que quiere. Esto es, defender la huerta
valenciana, poner acidez a los platos para
hacerlos mas digeribles, observar cémo
evolucionan sus chacinas vegetales para
prolongarles la vida durante al menos un
ano, desarrollar una linea de cocteleria con
jugos naturales a partir del vinagre, y abrir
una nueva via de trabajo con las cruciferas.
Sus ninas bonitas.

A todo le busca una explicacion. "Los
restaurantes gastronomicos, que tenemos
un precio alto [con menus a partir de 128,70
euros), tenemos que aportar algo mas, sor-
prender con algo mas que con un pichén
en su punto”. Lo que no persigue, insiste,
es el aplauso, “ni alimentar el ego”. Porque
sin arriesgar y sin curiosidad estd "muerta”.
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Un pavoroso
incendio
devora un
edificio de
14 plantas
en Valencia

Un incendio que se de-
sato en un quinto piso
devord ayer un edificio
de 14 plantas en Valen-
cia, situado en el barrio
de Campanar. El edificio,
de 138 viviendas, esta
ubicado en el cruce de
las calles General Avilés
con Maestro Rodrigo. Al
lugar se desplazaron do-
taciones de bomberos
gue no pudieron impedir
que el fuego se propaga-
se. Emergencias desplazo
a la zona un hospital de
campana ante la posibili-
dad de que el numero de
heridos fuera elevado. El
primer balance hablaba
de 13 heridos, 6 de ellos
bomberos.

MONICA TORRES

Zalando
elimina de sus
productos

los reclamos
verdes falaces

La plataforma de venta de
moda online Zalando se ha
comprometido con la CE

a eliminar todos los recla-

T - mos verdes enganosos que
E: ' - acompanan a los produc-
tos en la web para frenar el
ecopostureo.
Eﬁ . : Correosy
om I =~ ¥ CaixaBank
l’ —— llevaran el
dinero acasa
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emergencias de Medicos Sin Fronteras, asi como con su acuerdo con Correos,
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Breakingviews

Hay demasiados fabricantes en el
abrevadero antiobesidad de Ozempic

Los meédicos son reacios

a abandonar farmacos
que funcionan a menos
que haya una gran mejora

ROBERT CYRAN

a envidia se acumula en
el negocio de la gula. Los
farmacos contra la obe-
sidad han convertido a
Novo Nordisk en la em-
presa mas valiosa de Eu-
ropa, despues de que su
capitalizacion bursatil
se duplicara hasta los 400.000 millones
de euros en menos de dos anos, mien-
tras que la de Eli Lilly se duplicé ain
mis rapidamente hasta convertirla en la
mayor farmacéutica del mundo, con mas
de 700.000 millones de dolares. No es
de extranar que sus homologos quieran
un trozo grande del pastel, pero las pro-
babilidades de conseguirlo son escasas.

Ozempic, de Novo Nordisk, generd
casi 14.000 millones de délares en ventas
para el tratamiento de la diabetes el ano
pasado, un aumento del 66% respecto
a 2022, y otros 4.500 millones para la
pérdida de peso con otra marca, Wegovy,
un 420% mas.

La version de Lilly, Mounjaro, se multi-
plicd por mas de 10, hasta los 5.200 millo-
nes de dolares. Las ventas de Zepbound,
el mismo medicamento pero bajo otra
marca para tratar la obesidad, fueron
de 176 millones en su primer ano en el
mercado. El inico limite ahora es cuanto
pueden producir, en un mercado que los
analistas de Goldman Sachs calculan que
podria alcanzar los 100.000 millones en
2030. Novo Holdings, la matriz de Novo
Nordisk, dijo el dia 5 que compraria el
fabricante de medicamentos por contrato
Catalent por 11.500 millones de ddlares
para ayudar a ampliar la capacidad de
produccion de Wegovy.

La mejor esperanza para los rivales
es desarrollar algo mejor. Una opcidn
ingerible, por ejemplo, seria mas comoda
gue las inyecciones actuales. Las nuevas
investigaciones podrian conducir a medi-
camentos con menos efectos secundarios
0 que ayuden a los usuarios a conservar
la masa muscular.

La incertidumbre clinica y el gran nu-
mero de tratamientos similares en fase
de desarrollo hacen poco practico elegir
a los ganadores. Pfizer abandond una
pildora el ano pasado, cambio la dosis
de otra y esta estudiando una tercera.
Joaquin Duato, consejero delegado de
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Viales de Victoza y Wegovy, fairmacos antiobesidad. ceTTy nuaces

Johnson & Johnson, considera que el
campo estd demasiado saturado para
ser interesante.

Los recién llegados podrian llevarse
el premio gordo, si el éxito de Pfizer v
Warner-Lambert con Lipitor sirve de
guia. El tratamiento reductor del coles-
terol de Parke-Davis Research (adscritaa
Warner-Lambert, a su vez perteneciente
a Pfizer) llegd al mercado con una década

Laincertidumbre
clinica y el gran
numero de
tratamientos
similares en
desarrollo hace
poco practico
elegir ganadores

de retraso y por detras de otros cuatro
competidores, pero su mayor eficacia
contribuy6 a convertirlo en el primer
medicamento en superar los 10.000 mi-
llones de dolares de ingresos anuales.

Sin embargo, es mas la excepcidon que
la regla. Los meédicos son reacios a aban-
donar medicamentos que funcionan a
menos que se produzca una mejora ex-
traordinariamente grande. Por ello, Novo
y Lilly intentan afianzarse en el mercado
ampliando enormemente la produccion.

Aunque es dificil saber si se produ-
cirda otro avance muy rentable, es mas
facil esperar que se produzcan despil-
farros. Segun estimaciones de la con-
sultora Deloitte, la rentabilidad prevista
del desarrollo de fairmacos para las 20
principales empresas farmacéuticas era
de solo el 1,2% en 2022, frente al 6,5% de
hace una década.

El comportamiento gregario tiene
parte de culpa. Desde el ano 2000, el
nimero de fairmacos potenciales en fase
de ensayo dirigidos al mismo objetivo
bioldgico se ha doblado con creces, segin
McKinsey. Algunos de estos experimen-
tos son utiles, pero la mayoria se deben
a la falta de empresas prometedoras en
otros lugares. Babeando en el abrevadero
de la lucha contra la obesidad, muchas
empresas se quedaran con hambre.

Fara mas mfoermation EFE‘.’!EI:"I.’_]';-I[—"I.I'."-E reuters.oom

VS Los autores son columnistas de Reuters Breakingviews. Las opiniones Son suyas
v
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Nvidia podria
valer pronto el
doble que ahora

R.CYRAN

| asombroso ascenso de Nvidia

alin tiene recorrido por delante.

A diferencia de otros dudosos

beneficiarios del revuelo sobre
la TA, sera dificil arrebatarle su merca-
do. Pronto podria valer el doble de sus
1,7 billones de ddélares actuales. Aungue
pronostica un crecimiento mucho mis
lento, sus ingresos crecieron un 265%
en noviembre-enero. Sus ganancias por
accion se multiplicaron casi por nueve,
respaldando que su accién valga tres
veces mas que hace 12 meses. Los cir-
cuitos de Nvidia, que domina el mercado
para el entrenamiento de sistemas de
IA, estan muy solicitados en la carrera
de los titanes tecnolégicos por construir
centros de datos.

Super Micro Computer, cuya accion se
ha disparado un 750% en un ano, admite
qgue las barreras de entrada son bajas en
su negocio de desarrollo de servidores.
Su margen bruto, o ingresos menos los
costes primarios de produccion, esde un
misero 18%. Nvidia parece el verdadero
negocio. Gasta un 11% de las ventas en I+D
para sostener su fortaleza, y un margen
bruto del 76% indica un considerable po-
der de fijacion de precios. Incluso paga
dividendos, lo que sugiere que esta asig-
nando capital con cuidado.

Son ventajas significativas. Su rival
AMD dice que el mercado de chips de
IA para centros de datos podria crecer
un 70% anual y superar los 400.000 mi-
llones en 2027. Son unos 10 millones de
servidores de IA. Es factible. Una forma
de lograrlo seria cuadriplicar el niimero
de usuarios de [A hasta 800 millones,
quintuplicar su uso diario, mejorar los
chips a ritmos histéricos y triplicar cada
ano la complejidad de los modelos de
IA, en vez de multiplicarla por 10 como
ahora, segiin New Street. El aumento
de usuarios reflejaria la expansion de
internet de 1999-2003, y se estima que
cada persona solo usa al dia 15 minutos
de tiempo completo de servidor de IA.

Nvidia esta en una posicion privile-
giada. Si lograra el 75% de ese mercado
vy suponiendo que sus otros negocios no
crecieran, generaria unos 325.000 millo-
nes de ingresos, un 50% mas que el ultimo
ano fiscal de Microsoft v la mitad que
Walmart. Con un margen de beneficio
neto del 30%, mucho menos que ahora,
v con el mismo miltiplo de 35 veces de
la Gltima década, valdria 3.4 billones. Los
rivales la tendran entre cejay ceja y la
promesa de la IA podria quedarse cor-
ta, pero la tesis es todo menos artificial.
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La doble mision del resurgir nuclear —e2 / Solar, de la euforia a la cautela —ea

Extra Energia

Hacia una red mas amplia y digital

La integracion de fuentes renovables y el auge de la electrificacion exigen mas inversion en
infraestructuras eléctricas » El monto global requerido es de 600.000 millones de dolares
anuales, segun la AIE » Los recursos deben destinarse especialmente a la de distribucion
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Atomica

ks B

Vista de la central nuclear de Cofrentes, en la provincia de Valencia. 7o1os cEDIDA POR FORO NUCLEAR

[.a doble mision del
renacimiento de la nuclear

Cada vez mas Gobiernos apuestan por esta tecnologia para garantizar el
suministro y reducir el CO: » Asia, la region donde mas crece

JAIME RODRIGUEZ
MADRID

n medio del crecien-

te debate sobre la

transicidon energéti-

ca y la urgencia por

combatir el cambio

climatico, la energia
nuclear ha emergido nuevamente
como un tema central en la agen-
da mundial. Tanto es asi que la
Agencia Internacional de la Ener-
gia (AIE) estima que esta fuente
batira su récord de produccion
en 2025, con la prevision de que
la misma se duplique en 2050,
siendo la capacidad actual de 371
GW a escala global. No en vano,
tras la altima reunion de |la Confe-
rencia de las Partes (COP28B), que
tuvo lugar durante la Convencion
Marco sobre Cambio Climatico
de Naciones Unidas de Dubdi, 24
paises se han comprometido a
triplicar su potencia para dicho
ano; 10 de ellos, europeos.

En este sentido, segiin Emilio
Minguez, presidente de la Socie-
dad Nuclear Espanola, “se estima
que la demanda de energia en la
Union Europea se haya duplicado
en esa fecha. Por eso, el Consejo
y el Parlamento Europeos acor-
daron recientemente etiquetar
la nuclear como una tecnologia
estratégica para la descarboni-
zacion de la UE y hacer frente a
esa demanda, tras meses de in-
tensas negociaciones en Bruselas
sobre la Ley de Industria Net Zero

m trabajando m:na piscina de refrigeracion.

La AIE preve que en
2050 se duplique la
capacidad mundial
instalada, desde los
371 GW hasta los 740

10 paises europeos se
han comprometido en
la COP28 a triplicar su
potencia en 15 afos

(NZIA)". Esta norma, que forma
parte del Plan Industrial del Pacto
Verde, pretende facilitar el objeti-
vo de alcanzar la neutralidad cli-
matica en Europa de aqui a 2050,
impulsando las tecnologias libres
de emisiones.

“El interes por la energia ato-
mica como parte de la solucion
al calentamiento global y ante el
objetivo de reducir la dependen-
cia de los combustibles fosiles ird,
sin duda, a mas”, afirma Ignacio
Araluce, presidente de Foro Nu-
clear. "Su papel es crucial en la
lucha contra el cambio climatico.
Los organismos internacionales
llevan avisando hace anos que,
sin la nuclear, sera muchisimo
mas complicado alcanzar los ob-

El debate de
la seguridad

> Riesgos. Sibien la energia nu-
clear no produce COz, su ciclo de
vida incluye otros aspectos como
los residuos radiactivos y los
riesgos asociados a las centrales,
siendo el accidente de Fukushi-
ma, en 2011, el mas reciente.

> Realidad. “Si no es segura,

la nuclear no puede ser”, afirma
Eduardo Gallego, coordinador
del Master Universitario en Cien-
cia y Tecnologia Nuclear de la
UPM. “En Fukushima sufrieron
uUNos sucesos extremos, el mayor
terremoto de la historia de Japon
v el posterior tsunami. Con todo,
otras centrales cercanas no su-
frieron apenas dafos”.

P Soluciones. “Las preocupa-
ciones son logicas, “pero los or-
ganismos reguladores estan para
hacer respetar todos los princi-
pios de seguridad, en el caso de
Espaia, el Consejo de Seguridad
Nuclear. Sobre los residuos, su
volumen es de apenas un camion
al ano; la mejor opcidn a largo
plazo es aislarlos a gran profun-
didad, como haran en Finlandia y
Suecia”, concluye.

jetivos de descarbonizacion en el
horizonte de 2050. En la actuali-
dad, las dos unicas tecnologias
disponibles que no emiten dio-
xido de carbono son la atomica
y las renovables y ambas son
necesarias y complementarias”.

En construccion

Ese interes resulta ya evidente en
los 58 reactores que se encuen-
tran actualmente en fase de cons-
truccion —segun los datos del Or-
ganismo Internacional de Energia
Atdmica—-, sobre un total de 413 en
funcionamiento. EE UU (93), Fran-
cia (56) y Rusia (37) son tres de los
cuatro paises con mayor numero
de centrales operativas, ocupan-
do China (55) el tercer lugar. Pero
es el pais asiatico el que mas plan-
tas tiene previstas, con 23 en cons-
truccion, por delante de India (8) v
Turquia (4), todos ellos fuerade la
OCDE. Egipto, Bangladés y la pro-
pia Turquia seran los proximos te-
rritorios en incorporarse al grupo
de 31 paises productores.

“Si hacemos un repaso global a
lo que esta pasando, la direccion
mayoritaria es apostar por la nu-
clear. Los paises de Medio Oriente
estan desarrollando una intensa
actividad, construyendo y plani-
ficando nuevos proyectos; mien-
tras que cada vez mas Gobiernos
apuestan por la continuidad de
sus centrales, con autorizaciones
para operar 60 e incluso 80 anos”,
apunta Minguez.

Y es que, en estos paises, se
ha producido un fuerte apoyo
politico y regulatorio a su favor,
promoviendo incentivos fisca-
les, programas de financiacién y
marcos regulatorios favorables
que estin impulsando las inver-
siones. "Su desarrollo pasa por un
apoyo institucional firme; véase
el caso de Reino Unido v Francia,
con proyectos de ley para ace-
lerar la construccion de nuevos
reactores. Al tratarse de grandes
inversiones a largo plazo, el sector
tiene que contar con estabilidad
juridica y con reglas del juego cla-
ras que no se modifiquen en el
camino”, sostiene Araluce.

Lo cierto es que los costes ini-
ciales de una planta nuclear son
mucho mas elevados que los de
otras tecnologias. Hablando del
pais britanico, se calcula que su
proyecto mas reciente, Hinkley
Point, tendra un coste de 54.000
millones de euros, cuando se pre-
supuestd en unos 30.500 millo-
nes. Eso si, pudiendo cubrir el
7% de toda su demanda eléctrica.
“Sin embargo”, como senala Vic-
tor Ruiz, profesor de OBS Busi-
ness School, “al tener unos ciclos
de vida muy largos los precios
son competitivos, resultando una
energia barata comparada con los
combustibles fosiles. Ademas,
no emite COz vy su produccion es
estable, sin depender del clima.
Hasta que hava soluciones téc-
nicas mejores, tendremos que
seguir contando con la nuclear
si queremos una economia baja
en carbono™.
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Esta en nuestra
naturaleza

Statkraft. El mayor productor renovable de Europa.
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Fotovoltaica

Laindustria solar pasa
de la euforia a la cautela

La reduccion del precio de la luz, el parén de las ayudas y la inflacién frenan el autoconsumo
» La instalacion global alcanzara una media de 350 GW al ano, segiun Wood Mackenzie

SELINA BARCENA
MADRID

esaceleracion o

ajuste del merca-

do. Ese es el de-

bate en el que se

encuentran los

expertos al res-
pecto del comportamiento de
la industria fotovoltaica desde
gue la empresa de analisis de
energias renovables Wood Mac-
kenzie publicd un informe en el
que pronosticaba que entre 2024
v 2028 el crecimiento anual mun-
dial en la instalacidn de estas
estructuras seria cercano a cero.
Donde antes reinaba la euforia
-energia barata, subvenciones
a cargo de fondos publicos, sos-
tenibilidad ambiental y amplios
margenes— ahora se instala una
cierta cautela. Asi, entre 2024 y
2032, el documento preve que las
instalaciones mundiales alcan-
cen una media de 350 gigavatios
(GW) cada ano, con un pico de
371 GW en 2025 y 2030.

Por regiones, la evolucion es
dispar. 5i se atienden a los deta-
lles, el informe resalta que mien-
tras el sur de Africa y Oriente
Medio atin estan lejos de llegar a
tener un mercado saturado, Eu-
ropa y Asia-Pacifico (sobre todo
China) son las regiones que im-
pulsan el crecimiento mundial.
Pero en estos mercados el opti-
mismo de la fase de despegue
empieza a ralentizarse a medida
que el sector gana madurez. Las
interrupciones en las cadenas de
suministros han afectado a los
costes de las materias primas, las
instalaciones de autoconsumo
retroceden y algunas empresas
del sector recortan plantilla.

Despidos
Perono todas las interpretacio-
nes casan con el pronéstico de
desaceleracion. "La Agencia In-
ternacional de la Energia (AIE) y
otras siguen pronosticando cre-
cimiento. Por ejemplo, la pros-
pectiva de Bloomberg para Euro-
pa ha aumentado en los Giltimos
tres meses la capacidad proyec-
tada para 2024 en 63 GW, desde
los 511 hasta los 574", apunta Pe-
dro Fresco, antiguo responsable
de Transicion Ecoldgica de 1a Ge-
neralitat Valenciana y ahora di-
rector de la patronal renovable
Avaesen.

En el caso de Espana, la co-
locacion de instalaciones para
autoconsumo se ha ralentizado.

En 2023, hogares y empresas al-
canzaron los 1.706 megavatios
(MW) de nueva potencia instala-
da en tejados y cubiertas, lo que
supone un 32% menos que un ano
antes, pero un 42% mas que en
2021. Este comportamiento en

Un hombre coloca paneles fotovoltaicos en un tejado. cerTvivaces

forma de sierra ha descolocado a
las companias. De hecho, algunas
como Holaluz o SolarProfit han
comenzado a recortar plantilla
ante la disminucion de la deman-
da. En concreto, la catalana Hola-
luz anuncié a finales de 2023 un

ERE (expediente de regulacion
de empleo) que afectaba a 200
trabajadores y previamente, en
septiembre, SolarProfit planted
otro expediente que afectaba al
30% de su plantilla. En el Ambito
global, los movimientos de ajus-

te se replican en la sueca Svea
Solar, en la norteamericana Ge-
neral Electric o en la suiza Me-
yver Burger. Esta tiltima es una
de las principales productoras
europeas de paneles solares y
ha anunciado que cerrara una
de sus factorias en Freiberg (Ale-
mania) al verse agravada su si-
tuacidn por la competencia de
los paneles procedentes de la
industria china, que ha inundado
el mercado con su producto ge-
nerando una caida en los precios
gue ronda el 25%.

Impacto local

A escala nacional, las razones
para este retroceso son varias;
primero, la moderacion en los
precios regulares de la factura
de la electricidad; segundo, el
fin de las ayudas al autoconsu-
mo a cargo de los fondos Next

En Europay Asia, el
sector comienzaa
ralentizarse a medida
que gana madurez

Holaluz o SolarProfit
han planteado
recortes de plantillaa
la espera de que
mejore la situacion

Generation EU el pasado diciem-
bre y tercero, el efecto que la in-
flacidon y el alza de los tipos de
interés han tenido en el ahorro
de las familias, comprometien-
do su capacidad para adaptar los
hogares. "Todo esto lleva a una
desaceleracion natural”, explica
Fresco, aungue puntualiza que
esta solo afecta en Espana al au-
toconsumo. “No se esti viendo
lo mismo en las plantas de suelo
[..], que alcanzaron un récord en
el 2023", concluye.

Jose Donoso, director general
de la Union Esparnola Fotovoltai-
ca (Unef), detalla que las plantas
solares de suelo alcanzaron en
2023 los 5.146 (MW) instalados v
en lo que va de este ejercicio ya
hay otros 5400 MW en construc-
cion. “"Estas cifras hacen prever
que este ano se sobrepasaran los
datos del ano pasado”, concluye
Donoso.
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red eléctrica

Una empresa de Redeia

Somos Red Eléctrica y estamos siempre contigo.

Somos la empresa de Redeia que garantiza el suministro
electrico en Espana desde 1985.

Somos la columna vertebral de la transicion ecoldgica.

#SomosRedeia
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Crecimiento global de las redes eléctricas entre 1971-2021
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DENISSE CEPEDA
MADRID

a ampliacién, fortale-
cimiento y digitaliza-
cidn de las redes eléc-
tricas es vital para
alcanzar los objetivos
climaticos a 2050. Sin
embargo, se presta poca atencién a
este capitulo, hasta el punto de que
hay una brecha de inversion res-
pecto de las energias renovables,
cuando deberia ir acompasada, avi-
sa un estudio reciente de la Agencia
Internacional de la Energia (AIE).
Asi, el gasto global debe duplicarse
en apenas seis anos, hasta mas de
600.000 millones de délares anua-
les —555.344 millones de euros al
cambio—, sobre todo para moder-
nizar la de distribucion, recoge. Es
que alcanzar las metas nacionales
implica, segun el estudio, agregar
y reformar un total de mas de 80
millones de kilometros en 2040,
equivalente a toda la existente en
el mundo.

“La transicion hacia fuentes de
energia renovable plantea desafios
para la infraestructura eléctrica.
Por un lado, la solar y la edlica son
intermitentes y pueden generar
energia muy variable. Y por el
otro, la electrificacion de diversos
sectores [el coche eléctrico en el
transporte, las bombas de calor
en los hogares, la produccion de
hidrégeno por electrdlisis en la
industria o el almacenamiento]
hace prever un alza del uso de la
electricidad en el consumo final”,
explica Araceli Hernandez Bayo,

100
0

2018

M Baterias M Redes W Plantas de

generacion
de energia

2019 2020 202
BELEN TRINCADD / CINCO DiRG
profesora titular de Ingenieria Eléc-

tricaen la Escuela Técnica Superior
de Ingenieros de la Universidad
Politécnica de Madrid. Dos datos
muestran la magnitud del desa-
fio: 3.000 gigavatios renovables,
de los que 1.500 se encuentran en
fase avanzada, estdn a la espera de
conectarse ala red en el mundo, lo
que supone multiplicar por cinco
la capacidad instalada en solar y
eolica, apunta la AIE.

De ahi la relevancia para hacer
frente a estos cambios. "Debe am-
pliarse y reforzarse en algunos ca-
s0s; incrementar su nivel de moni-
torizacion y supervision; implantar
tecnologias de gestion inteligente
para mantener la seguridad y fia-
hilidad del suministro”, detalla la
experta. Desde la Asociacion de
Distribuidoras de Energia Eléctrica
(CIDE) ponen un ejemplo: “Ahora se
cuenta con sistemas de generacion
en las viviendas [autoconsumao],
gue inyecta energia en horas sola-
res, justo cuando menos consumen
los clientes domeésticos y deja de
producir cuando estos inician su
consumo. Esto provoca variaciones
bruscas en la tension de la red que
debe ser gestionada por el gestor.
Para ello, es preciso contar conun
mayor nivel de sensorizacion”.

Ademas de esa flexibilidad, que
es la capacidad de adaptarse y re-
cuperarse de forma eficiente frente
a cambios de demanda e integra-
cion de nuevas fuentes, indica Her-
nandez, tienen gue ser resilientes,
es decir, mantener el servicio con
tormentas y huracanes, cada vez
mas frecuentes y de mayor grave-
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dad, anade Tomas Gomez, profesor
de ingenieria electrica en la Escue-
la de Ingenieria de la Universidad
Pontifica Comillas (Comillas ICAT).
*Gracias al soterramiento de ins-
talaciones y la digitalizacion, in-
cluyendo la automatizacion de los
equipos de maniobra, el despliegue
de contadores inteligentes y siste-
mas automatizados de gestion y
control es posible hacer frente a
estos eventos”, apostilla.

Gasto limitado

Desde Redeia, antigua Red Eléc-
trica (REE), comentan que “Espa-
na cuenta con uno de los mejores
sistemas eléctricos del mundo, con
una red de transporte mallada y ro-
busta que garantiza el suministro
electrico seguro y de calidad, yuna
tasa de disponibilidad excepcional
superior al 97%. Esto estd permi-
tiendo ser un referente mundial en
la integracion de las renovables y
alcanzar en 2023 el hito histdrico
de que el 50% de la generacion pro-
ceda de fuentes limpias”.

El operador del sistema, en su
planificacion vigente hasta 2026,
contempla la mejora de 8.000 ki-
lometros “para reforzarla” y una
inversion de casi 7000 millones
de euros para lograr los objetivos a
2030. Estos son superar los 62 GW
de potencia edlica y 76 GW de solar,
un 231% mas y cerca del 700% mas
respecto a 2020, recuerda Gomez
a partir de lo fijado en Plan Nacio-
nal Integrado de Energia y Clima
(PNIEC). El enlace Tenerife y La
Gomera o el que une Ibiza y For-
mentera son algunos de los provec-

millones en inversion prevé
el PNIEC para 2030

Los recursos previstos son tanto
para infraestructuras de trans-
porte como de distribucion. Las
empresas electricas creen, sin
embargo, que el monto se queda
corto.

Ahora se debate si
el tope de inversion
fijado en 2014 por el
Gobierno se elimina
o serelaja

Por cada euro
destinado a renovable
deberia asignarse

0,7 euros aredes,
pronostica la AIE
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Una torre eléctrica junto a una estacion
de alta tension en Benejama, Alicante,

tos en avance y puesto en marcha,
respectivamente, que mencionan.
También, la conexion de Ceuta con
la Peninsula (en tramitacion), la
interconexién con Europa a travées
de Francia por el Golfo de Bizkaia
(en avance en los primeros traba-
jos) y la construccion de la central
hidroeléctrica de Salto de Chira,
en Gran Canaria, para el almace-
namiento en los sistemas aislados.

Pero el problema es que desde
2014 el gasto en esta materia, una
actividad regulada v que se ges-
tiona en régimen de monopolio,
esta limitado: en el 0,65% del PIB
para las de transporte vy en el 0,13%
para las de distribucion, excluido la
inversion en digitalizacion, senala
Hernandez. “Ese mecanismo re-
gulatorio, que se introdujo para el
control del deficit de tarifa, hoyen
dia queda totalmente desfasado”,
opinan desde CIDE. Lo que la aso-
ciacion critica es gque la inversion
prevista en el PNIEC, 53.000 millo-
nes de euros a 2030, es superior a
lo establecido en el limite actual y
que este no se actualice.

Eldebate ahora, segiin Gomez,
es si ese tope debe ser eliminado
o relajado para aumentar el ritmo
inversor que requiere la transicion.
“Las redes de distribucién son las
que presentan un menor nivel de
digitalizacidn y las que albergarian
gran parte de estas tecnologias”,
subraya. Pero Hernandez advierte
de que no puede perderse de vista
que los costes en los que se incurra
se trasladaran despues a la factura,
al menos, dice, que se busque otra
via para su financiacion.

Desde la Asociacion de Empre-
sas de Energia Eléctrica (Aelec),
con datos de Eurelectric, indican
gque el 70% de las nuevas instala-
ciones limpias se va a conectar a la
de distribucion. Incluso, desde la
antigua Unesa creen que la cifra del
PNIEC “subestima la inversion ne-
cesaria”, esto es, que esta desacom-
pasada, va que la AIE sugiere que
por cada euro invertido en genera-
cion renovable deberian destinarse
0,7 euros en redes, mientras que
en el PNIEC solo se prevé 045. Y
demandan una hoja de ruta, como
se ha hecho en el caso del almace-
namiento, el hidrogeno verde o el
autoconsumo, asi como seguridad
juridica y una regulacion predeci-
ble. La patronal se queja también
del “retraso en el reconocimiento
de las inversiones ya realizadas
por las empresas”.

En 2022, el sector de distribu-
cion invirtio cerca de 2.000 millo-
nes, indica Gomez condatosde la
Comision Nacional de los Merca-
dos y la Competencia (CNMC). No
obstante, el informe Connecting
the dots, elaborado por Monitor
Deloitte para Eurelectric, cifra en
22.000 millones la inversion reque-
rida en seis anos.

La actualizacion de la retribu-
cion, que debe entrar en vigor en
2026 por un periodo de seis anos,
la implementacion de los merca-
dos locales de flexibilidad (al con-
vertirse el consumidor en gene-
rador) y agilizar los permisos de
acceso y conexion son los otros
retos pendientes que enumeran
los expertos.

Enagenda

P Europa. En noviembre pasa-
do, la Comision Europea fijo una
serie de medidas para el rapido
despliegue y renovacion de las
redes eléctricas. El Ejecutivo co-
munitario calcula una inversion
de 584.000 millones, ya que el
40% de la red de distribucion es
de hace mas de 40 anos, se es-
pera que la demanda de electri-
cidad suba un 60% y se duplique
la capacidad de transporte trans-
fronteriza. Acelerar la ejecucion
de los proyectos de interés co-
mun y la concesion de permisos,
mejorar la planificacion a largo
plazo, mds inventivos, mayor
transparencia y mejores tarifas
de acceso y financiacion son al-
gunas de las disposiciones.

» Retribucion. Tomas Gomez,
de la Escuela de Ingenieria de la
Universidad Pontificia Comillas,
explica que desde la Comision,
tanto la directiva del mercado
eléctrico 944/2019 como el plan
de accion mencionado, recono-
cen la necesidad de evolucionar
en los esquemas retributivos en
la mayoria de los paises de la UE,
promoviendo la eficienciaenla
gestion flexible y reconociendo
nuevas categorias de costes ope-
rativos. Para Aelec, la tasa del
periodo regulatorio 2026-2031,
debe asegurar la recuperacion
de la inversion y reflejar el alza
de los tipos de interés y la infla-
cion. Ademas de avanzar en un
modelo exante, en el que se re-
conozca el gasto anticipado ante
la electrificacion de la demanda.
Una vision que comparten en

la Asociacion de Distribuidoras
de Energia Eléctrica. "El gestor
debe contar con una regulacion
clara que le permita anticiparse
si un porcentaje elevado de ve-
cinos de una localidad solicita
elevar su potencia contratada,
para que esté disponible cuando
el cliente haga la solicitud v no

tenga que esperar”, ilustran.

P Planificacion. En diciembre
y hasta enero, el Ministerio para
la Transicion Ecolbgica sometio a
audiencia pablica la modificacion
de aspectos puntales del Plan

de Desarrollo de la Red de Trans-
porte de Energia Eléctrica 2026
ante las nuevas demandas ener-
geticas. Incluye 64 actuaciones y
una inversion de 321 millones. En
Aelec lamentan la exclusion de
casi la totalidad de las medidas
planteadas por las empresas.

» Efectos. El freno de las reno-
vables, cortes, alza de las impor-
taciones de gas (80 bem/ano en
2030) y carbon (50 millones de
toneladas) o de las emisiones de
CO: (58 Mt) son algunas de las
consecuencias que preve la AlE si
la inversion y la regulacion en re-
des no suben al ritmo requerido.
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Hidrégeno

El catalizador clave de la descarbonizacion
industrial se duplicara hasta 2050

Tanto el llamado verde como el azul multiplicaran su demanda en el peor supuesto » La
inversion se mantiene y la investigacion tecnolégica se anima

MAMEN LUCIO
MADRID

sto no va solo de hi-
drégeno 100% limpio,
puesto que llegara a
suponer el 20% o 30%
del mix energético”,
considera Bruno
Esgalhado, socio de sostenibili-
dad en McKinsey & Company. El
prondstico lo hace con horizonte
2050, acorde a las conclusiones
de la consultora en el informe
Global energy perspective 2023.
El estudio deja clara la contribu-
cion que el hidrégeno sostenible
tendra en la descarbonizacion del
sistema energetico "tanto el que
denominamos renovable (antes
verde) como el low carbon (azul,
que procede del metano mediante
captura del COz)", apostilla.

“Hemos planteado cuatro esce-
narios de transicion y en cualquie-
ra de ellos, como minimo, doblara
cifras. El interés empresarial es
creciente y no solo cuantitativa-
mente, también se advierte mayor
madurez en los proyectos; estando
va la mitad de las propuestas plan-
teadas para 2030 en decision final
de inversion (FID, por sus siglas en
inglés)”, anade. Ver grafico.

Por tanto, para el experto, “la
voluntad de avance no se ha alte-
rado, aunque si se han modificado
sus plazos de ejecucion”. Y explica
como causas el alza de los tipos
de interés, de la inflacién y de los
precios de la energia. "Hoy, el hi-
drdgeno verde cuesta entre un
30% v un 50% mas que hace doce
meses”, asegura. Sin embargo, la
Agencia Internacional de las Ener-
gias Renovables (Irena), prevé que
en 2026 ya serda mas barato que el
conocido como gris (el producido a
partir de gas natural o bien, otros
hidrocarburos), hoy en dia usado
en un 95%, Por su parte, la AIE,
ha preferido estrenar el afio con
cautela al anunciar que solo el 7%
de las propuestas de hidrégeno
limpio se encontraran en produc-
cion en 2030.

Espana, el epicentro

Descendiendo a lo nacional v se-
gun el estudio Las moléculas ver-
des: la inminente revolucion del
Mundo del empleo en Europa, de
ManpowerGroup y Cepsa, una de
cada cinco propuestas en esta ma-
teria es espanola. Asimismo, esti-
man que el liderazgo de Espana
conllevara la creacion de 116.000
nuevos empleos en los diez prime-
ros anos y aportara 15.600 millo-

Inversion directa en hidrogeno prevista hasta 2030 en el mundo
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Maria Retuerto, investigadora
de la electrélisis en el ICP. roTo

CEDIDA POR EL CSIC

Hoy el hidrogeno
renovable es menos
competitivo que hace
un ano, pues cuesta
entre un 30% y un 50%

El 7% de los proyectos
actuales estara en
produccion en 2030,
segun la AIE

nes de euros hasta 2040. "Estamos
demostrando en tiempo record
gue Espana es un centro neural-
gico, con un marco de credibili-
dad y un sector perfectamente
preparado. En solo cuatro anos
el Ejecutivo lo ha convertido en
un proyecto pais con los mas de
3.000 millones de ayudas del Plan
de Recuperacion y gracias, tam-
bien, a los inversores y a las enti-
dades financieras”, considera Sara
Aagesen, secretaria de Estado de
Energia, quien destaca haber pa-
sado de 28 proyectos en 2020 a
los 650 actuales.

Enagas también ha transmiti-
do optimismo en su reciente Call
for interest, en la que ha basado
su propuesta al Gobierno para

PROYECTO AVANZADO
(FEED)

crear una red troncal de hidroge-
no verde en Espana. En su escena-
rio base preve instalar 134 GW de
electrolisis y un consumo nacional
de un millén de toneladas anua-
les, por encima de lo fijado por el
PNIEC. En la Fundaciéon Renova-
bles, Fernando Ferrando, su presi-
dente, no tiene ninguna duda del
gran papel que tendra, “siempre
que se entienda que es la guinda
del pastel (electricidad) y no al
reves”, No obstante, ve arriesga-
do ®ir a 200 km/h por una carrera
comarcal. Ese proyecto megalitico
que contempla 50.000 MW mas
es un delirio. ;No habra que crear
primero la demanda y alejarse de
lo especulativo?”, se pregunta.
Lo que parece claro es que 2024
serda un ano de concreciones. Ya
recibidos fondos europeos, ahora
toca centrarse en la regulacion y
trasponer toda la normativa de la
UE. "Los dos actos delegados de
este mes de febrero son esencia-
les. Sera importante la definicion
del propio concepto del hidroge-
no renovable, asi como los calcu-
los de reduccion de CO2 que, de
igual modo, se van a precisar. A
la vez, sigue abierta una subasta
importante y por supuesto, crista-
lizara esa hoja de ruta que estaba
prevista para 2023" detalla Javier
Brey, presidente de la Asociacion
Espanola del Hidrégeno.

Infraestructuras - Consumao uso final

_.de los cuales 310.000 corresponden a proyectos ya maduros
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DECISION FINAL
INVERSION (FID)

BELEMN TRINCADO / CINCO Di&S

Menos colorines y
mas electrolisis

p Clasificacion. "Yano se lleva
lo de distinguir los tipos de hi-
drégeno segun colores; en Euro-
pa no se usa. Se opta ahora por
una distincion mas técnica: el
proveniente de fuentes limpias
o renovable y el bajo en carbono,
que debe cuantificar sus emisio-
nes”, explica Javier Brey, presi-
dente de la Asociacion Espanola
del Hidrogeno.

p Eficiencia. El verde se produ-
ce, sobre todo, mediante elec-
trolisis, que disocia la molécula
de agua en hidrégeno y oxigeno.
Maria Retuerto, cientifica del Ins-
tituto de Catalisis y Petroleoqui-
mica (ICP), del CSIC trabaja des-
de hace diez anos para conseguir
electrolizadores mas capaces y
baratos. "El rango de eficiencia
actual se mueve entre el 60% y el
81%. El objetivo es producir mas
con menos”, dice la investigado-
ra, que centra su estudio en la
tecnologia de membrana polimeé-
rica, “menos desarrollada que la
alcalina, pero de mantenimiento
sencillo e interesante, si evita
utilizar los metales nobles que
encarecen el proceso”.
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Combustibles fosiles

El gas natural resiste como
alternativa a la solar y la edlica

La cotizacion se estabiliza en 2024 y se espera una moderacion del
consumo » Las reservas estan al 80% en Europa tras un invierno calido

DANIEL ALONSO VINA
MADRID

a guerra de Ucra-

nia, la pandemia vy la

presion del cambio

climatico han recon-

figurado en los alti-

mos anos las fuen-
tes energéticas que alimentan
a la gran maquinaria europea.
El carbdn desaparece a pasos
agigantados, mientras que las
energias renovables pelean una
batalla crucial para convertirse
en la fuente principal de gene-
racién eléctrica y asi permitir a
Europa alcanzar los objetivos cli-
maticos impuestos para 2030. Y
mientras, el gas v el gas natural
licuado (GNL) mantienen su posi-
cion como fuente alternativa para
la transicion: permite abastecer
a la poblacion con las centrales
de ciclo combinado cuando falla
el viento que hace funcionar los
aerogeneradores o el sol que ali-
menta las placas solares.

Los precios del gas natural
han fluctuado mucho, pero los
expertos defienden que en 2024
se estabilizardn en el umbral de
los 30 délares el megavatio hora,
sobre todo gracias a la diversidad
de los importadores vy al aumento
de las reservas. A principios de
febrero, el megavatio hora de gas
rondaba los 25 dolares, muy bajos
para los tiempos que corren: en
2022 estuvieron muy por encima
de los 100 délares. Eso durd hasta
enero de 2023, cuando empeza-
ron a bajar de forma constante,
segun el mercado de referencia
TTF basado en Paises Bajos. El
conflicto en Ucrania v las consi-
guientes sanciones a Rusia pu-
sieron un freno terminante al gas
que venia desde alli, obligando a
paises como Alemania a adaptar
sus fuentes de abastecimientoy
sus instalaciones para una nueva
modalidad un poco mas compleja:
el gas natural licuado.

Después de casi dos anos de
guerra, la dependencia de Europa
del gas ruso ha caido desde el 41%
en 2021 hasta el 8% en 2023, una
cifra considerable que no deja de
reflejar que todavia queda tra-
bajo por hacer. Ahora, el gas en
forma gaseosa de Noruega y el
norte de Africa (a través del ga-
seoducto que conecta Argelia con
Italia), v en forma liquida desde
Estados Unidos, que se ha con-
vertido en el mayor exportador
de GNL del mundo, alimentan la
maquina. Europa importa el 46%

La encrucijada
estadounidense

» Freno a nuevas terminales.
La batalla por el GNL se ha tras-
ladado a Estados Unidos, que en
diciembre de 2023 exportd 8,6
millones de toneladas, una cifra
sin precedentes en su historia.
La fiebre del gas natural licuado
parecia no tener limite: se habian
proyectado 17 proyectos millo-
narios para aumentar sus capa-
cidades de exportacion. Habia
una de esas infraestructuras, el
Calcasieu Pass 2, que ya estaba
planeada: iba a ser la mayor ter-
minal de exportacion del mundo,
con un coste de 10.000 millones
de ddlares. Hasta que llegod Joe
Biden, el presidente de Estados
Unidos, y frend a comienzos de
febrero la construccion de nue-
vas terminales. La decision ha
causado la alegria de los defen-
sores del medio ambiente, que
habian presionado mucho para
conseguir esta medida.
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de su GNL desde el otro lado del
atlantico en barcos metaneros de
alta tecnologia, segiin la Agencia
Internacional de la Energia (AIE).
Estos buques deben mantener
la temperatura del gas a menos
162 grados centigrados en todo
momento.

Julio César Gutiérrez, de la
Asociacion Espanola del Gas, lo
defiende como energia de tran-
sicion hacia la descarbonizacion
total de la economia europea v la
posicion privilegiada de Espana
en cuanto al tratamiento y alma-
cenamiento. *Nuestra geografia y
el hecho de no estar conectados
con Europa han hecho que aqui
se desarrollase una industria para
transformar el gas en estado li-
guido de vuelta a su forma ga-
seosa”, explica Gutiérrez. Cuando
el norte de Europa se quedd sin
el gas ruso, durante un tiempo
compraron el gas a Espana. Hasta
que empezaron a construir sus
propias plantas de regasificacion.
"Alemania ha construido en tiem-
po récord dos plantas y tiene pla-
nes para otras dos o tres. Se han
subido al carro del GNL porque
es la Gnica alternativa”.

Eso les permite traer el GNL
de EE UU, acumular reservas en
Alemania y utilizarlo en los mo-
mentos de mayor necesidad, o
cuando las fuentes renovables
no sirven para cubrir la demanda.
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Los precios del megavatio hora
también han bajado por el exceso
de oferta. Las temperaturas han
sido moderadas, la necesidad de
electricidad no ha sido tan alta
como en otras temporadas, y las
reservas, a principios de enero de
este ano, estaban al 80%, después
de haber alcanzado el 100% justo
antes del invierno, segun la Agen-
cia de Infraestructura Europea
del Gas (GIE por sus siglas en in-
glés). Europa, despueés del trauma
de la guerra de Ucrania que llevd
la factura a precios desorbitados
en 2022, ha acumulado toda la
cantidad posible para evitar so-
bresaltos.

Eso ha provocado que el pre-
cio vuelva a los umbrales a los
que acostumbraba antes de la
crisis. “Ya llevamos un mes con
precios por debajo de 30 dblares
el megavatio hora. Yo creo que
podemos decir que, si no estan
totalmente estabilizados, estan
muy cercas de estabilizarse, eso
es verdad”, defiende Jorge Mora-

El viento produjo mas
energia eléctrica que
el gas por primera vez
en la Union Europea
en 2023
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les, director del medio especiali-
zado Proxrima Energia. Pese a la
fiebre acaparadora, el gas sigue
sin ser la panacea capaz de traer
la transicion ecologica que necesi-
ta Europa. "Tiene el sobrenombre
de natural, pero no tiene nada de
natural, v el metano que emite a
la atmodsfera en el proceso es B0
mas contaminante que el didxido
de carbono”, asegura el experto.

También se ha impuesto la im-
portancia de combinar el gas na-
tural con las fuentes renovables.
“Hace anos ya se empezd a ver
al gas natural como la pareja de
baile perfecta de las renovables.
Las plantas de ciclo combinado
sirven para que, cuando desa-
parecen el sol o el viento y baja
mucho la produccion de energia,
utilizamos la combustién del gas
para abastecer las necesidades
de la poblacién en ese momento”.
Sin embargo, Morales defiende
que esta estrategia ya se queda
vieja v estd dejando paso a las
nuevas tecnologias en la creacion
de baterias capaces de acumular
grandes cantidades de energia.
“Estin dando resultados extraor-
dinarios, mucho mejores que las
plantas de gas”. La transforma-
cion va se esta viendo: segin el
centro de analisis Ember, el vien-
to ya supero al gas natural como
fuente de energia en Europa en
diciembre de 2023.
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Hidrocarburos

Petroleo a precios estables y
con el suministro asegurado

Solo de EE UU, Canada y Guyana salen 1,5 millones de barriles diarios » Pero se prevé
una caida de la demanda por el auge del coche eléctrico y el paréon de China

RAMIRO VAREA LATORRE
MADRID

n plena transicion

hacia un planeta

alejado de los com-

bustibles fosiles, el

consumo de petro-

leo apenas se resien-
te. También la oferta de crudo
esta por las nubes, con unos
niveles de produccion tan altos
que las reservas estan garanti-
zadas a medio plazo. La Agencia
Internacional de la Energia (AIE)
senala un factor clave para en-
tender la situacion actual: salen
mas barriles que nunca (cerca
de 1,5 millones al dia) de paises
como EE UU, Guyana y Canada,
que no pertenecen al cartelde la
OPEFP+. Hay tanto petroleo en el
mercado que los precios se van
a mantener, al menos en 2024,
aunque las tensiones geopoliticas
en Oriente Medio podrian tener
consecuencias en el suministro
mundial.

Mis allia de la guerra en Gaza,
los ataques de los rebeldes hu-
ties de Yemen en el mar Rojo es
el factor que mas preocupa a la
AIE. Por esa ruta maritima, que
desemboca en el Canal de Suez,
circula en torno al 10% de los flu-
jos petroleros. “Es una cifra que
parece alta pero en realidad no
lo es tanto. Al final, lo que mar-
ca de verdad los precios son la
oferta y la demanda. Otra cosa
muy distinta es si se cerrase el
trafico maritimo por el estrecho
de Ormuz, porque por ahi pasa el
20% del petroleo mundial v todo
el que procede de Arabia Saudi”,
argumenta el profesor de direc-
cion estratégica de la escuela de
negocios IESE, Massimo Maoret.
Situado entre Oman e Iran, este
enclave es estratégico. "Su cierre
no solo perjudicaria a los iranies,
también a China, que es el gran
comprador de petroleo de Iran y
uno de sus principales garantes
internacionales. No creo que eso
pase”, vaticina el director del Pro-
grama Energia y Clima del Real
Instituto Elcano y catedratico de
Politica Econdmica de la UNED,
Gonzalo Escribano.

Para amortiguar los efectos de
la produccidén masiva de petréleo
procedente de EE UU vy elevar los
precios, los paises de la OPEP+,
liderados por los saudies —los
mayores productores del mun-
do—, han optado en los ultimos
meses por aplicar recortes en sus
plantas. A finales de enero, Riad
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anuncid que mantendra los 12 mi-
llones de barriles diarios y no al-
canzara los 13 millones para 2027,
como tenia previsto. La decision
deja entrever una debilidad en la
demanda, v una previsible caida
del consumo.

Las predicciones de la AIE
apuntan justo en ese sentido: este
ano, el ritmo de crecimiento de
la demanda se reducira a la mi-
tad v quedara en 1,1 millones de
barriles diarios. “El crecimiento
del PIB por debajo de la tenden-
cia histérica en las principales
economias [entre ellas, la chi-
na), la mejora de la eficiencia y
un vehiculo eléctrico en fuerte
expansion son los factores detras

La OPEP+ harecortado
su produccion para
amortiguar los efectos
de la extraccion
procedente de EE UU

La AIE calculaquea
finales de 2030 se
afianzara la tendencia
decreciente del interés
por el oro negro
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de esta ralentizacion®, afirma la
institucién en su dltimo boletin
mensual de 2023.

El socio de sectores regulados,
andlisis econdmico y sostenibili-
dad de la consultora EY, Antonio
Hernandez, coincide en el diag-
nostico. Sostiene este experto
que el debilitamiento de ciertas
economias, la movilidad eléctri-
ca, el auge de los combustibles
renovables v los avances en la
eficiencia energética son facto-
res que contribuyen a la caida en
la demanda de petrdleo. *Y esto
perjudica gravemente a los paises
exportadores, porque disminu-
yen sus ingresos y complica sus
esfuerzos para mantener la cuota
de mercado y sostener precios
elevados”, admite.

Crisis en las potencias

Esto es precisamente lo que su-
cede con Arabia Saudi, el gran in-
teresado en que el crudo se man-
tenga en torno a los 90 ddlares
por barril. “Financiar sus planes
de transicion y pagar esos proyec-
tos tan gigantescos que tienen pla-
nificados requiere de muchisimo
dinero, por eso estan intentando
subir los precios. Pero su capaci-
dad de hacerlo es limitada”, afirma
Massimo Maoret. Ademas, es muy
dificil controlar un cartel como la
OPEP+, porque al final cada pais
defiende sus propios intereses.

El economista Gonzalo Escribano
corrobora que esta organizacion
“ha perdido buena parte de su ca-
pacidad de influir en los merca-
dos”, sobre todo desde que ya no
es obligatorio mantener las cuo-
tas de produccion entre los 12 pai-
ses que integran su nucleo duro.
En los dltimos tiempos, de hecho,
han abandonado el grupo Angola,
Qatar, Ecuador e Indonesia. El 27%
de la oferta mundial de petréleo
procede del cartel, un porcentaje
muy alejado del 50% que alcanzd
décadas atras.

En un escenario a largo pla-
Zo, augura el profesor Maoret,
“el petrdleo serd siempre menos
interesante, porque va a llegar
un momento en que la demanda
global empezara a bajar debido a
la electrificacion”. La AIE ha pues-
to fecha a ese instante: antes del
ano 2030. “Estamos siendo tes-
tigos del comienzo del fin de la
era de los combustibles fosiles y
tenemos que prepararnos para la
préxima era”, escribit en septiem-
bre el director de este organismo,
Faith Birol, en el diario Financial
Times. En su opinidn, "esta época
de crecimiento aparentemente
incesante [del petroleo, el gas y
el carbdn] va a llegar a su fin esta
década, con importantes conse-
cuencias para el sector energe-
tico mundial v la lucha contra el
cambio climatico”.
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{Qué pasa con Rusia?

Tras la invasion de Ucrania, tanto
la UE como EE UU han prohi-
bido la compra, importacion o
transferencia de petréleo ruso.
Para burlar la medida y seguir
vendiendo crudo —aunque casi a
precio de saldo—, Rusia ha recu-
rrido a distintas estrategias. Una
de ellas es "organizar una flota
fantasma", explica Gonzalo Escri-
bano, del Real Instituto Elcano.
"Han prescindido de los petrole-
ros occidentales, que son buques
modernos, con doble casco, muy
preparados, y los han sustituido
por barcos que nadie sabe bien
de donde vienen ni quién esta
detras de ellos”, afnade. Gran par-
te de ese petrdleo llega a la India
a través del mar Rojo, donde se
refina y se vende como si fuera
un producto indio. Aunque a
corto plazo las sanciones parece
gue no impactan demasiado en
la economia rusa, Escribano cree
que si tendran consecuencias a
largo plazo. "Rusia no dispone de
la tecnologia ni la capacidad para
mantener inversiones con las
que obtener nuevo petroleo. Los
rusos cuentan con pocas reser-
vas en su territorio. Al no poder
aumentar la produccion, lo van a
pasar muy mal”, remacha.
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