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NOTICIAS 

Jueves, 23 de junio 2022 

Joaquín Maudos 

Kindelán (AEB): "La fusión con la Ceca no es el objetivo ahora mismo", El 

Confidencial (enlace). 

Francisco Pérez 

Armisén ofrece Palencia como sede de nuevas instituciones, SER (enlace). 

Ángeles Armisén propone a Palencia "como enclave para la descentralización 

administrativa", El Español (enlace). 

Toni Pérez reclama en el Senado conexiones y una financiación local y turística 

justa, Alicante Plaza (enlace). 

Intervención en OndaCero Informativos mediodía | U-Ranking (Ivie & FBBVA) 

(enlace). 

Viernes, 24 de junio 2022 

José Emilio Boscá y Antoni Cunyat 

El sueldo medio en España es de 25.165 euros pese a que Rufián dice que es 

de 16.300, Newtral (enlace). 

Rafael Doménech 

Expertos piden voluntad política que cierre ya la financiación autonómica, El 

Correo Gallego (PDF). 

Salario mínimo: de los síntomas a las causas, Expansión (PDF). 

Sábado, 25 de junio 2022 

José Manuel Pastor 

Ford y Volkswagen, los dos grandes triunfos por atraer inversión extranjera, El 

País (enlace). 

Domingo, 26 de junio 2022 

Matilde Mas 

Lecciones posteriores al Brexit para España, El País (PDF). 

https://www.elconfidencial.com/empresas/2022-06-23/kindelan-aeb-fusion-ceca-no-objetivo-ahora-mismo_3448714/
https://cadenaser.com/castillayleon/2022/06/23/armisen-ofrece-palencia-como-sede-de-nuevas-instituciones-radio-palencia/
https://www.elespanol.com/castilla-y-leon/region/palencia/20220623/angeles-armisen-propone-palencia-enclave-descentralizacion-administrativa/682431980_0.html
https://alicanteplaza.es/toni-perez-reclama-en-el-senado-conexiones-y-una-financiacion-local-y-turistica-justa
https://www.ivie.es/es_ES/bases-de-datos/universidades-y-economia-del-conocimiento/u-ranking/
https://www.newtral.es/sueldo-medio-espana-rufian-salario-factcheck/20220624/
https://elpais.com/espana/comunidad-valenciana/2022-06-25/ford-y-volkswagen-los-dos-grandes-triunfos-por-atraer-inversion-extranjera.html


 

 

Lunes, 27 de junio 2022 

Francisco Pérez 

Las mejores universidades para hacer las 20 carreras más demandadas: la nota 

de corte tras Selectividad, El Español (enlace). 

Martes, 28 de junio 2022 

Rafael Doménech 

Los economistas alejan la recuperación por la inflación y los combustibles, Las 

Provincias (enlace). 

La renta per cápita de los valencianos creció un 60% desde el Estatuto de 

Autonomía de 1982, pero se aleja de la media española y europea, El Periòdic 

(enlace). 

Miércoles, 29 de junio 2022 

Joaquín Maudos 

Tribuna: Banca y morosidad, La Vanguardia (PDF). 

Afín SGR cierra el año en beneficios, mientras sale la mitad de su consejo, 

Expansión (PDF). 

Afín SGR abre el grifo de los avales: su riesgo vivo vuelve a crecer tras 15 años, 

El Economista (enlace). 

Afín SGR logra un resultado de 2 millones y cuadruplica las operaciones, La 

Vanguardia (enlace). 

Afín SGR logra un resultado de 2 millones y cuadruplica las operaciones, 

Valencia Plaza (enlace). 

José Emilio Boscá 

La inflación desbocada deja en evidencia a un Gobierno impotente para contener 

los precios, El Confidencial (enlace). 

Rafael Doménech y Paco Pérez 

El turismo salvará a la Comunidad de un retroceso en el crecimiento, Información 

(PDF). 

Rafael Doménech 

https://www.elespanol.com/reportajes/20220627/mejores-universidades-hacer-carreras-demandadas-corte-selectividad/680932135_0.html
https://www.lasprovincias.es/economia/economistas-alejan-recuperacion-20220628141249-nt.html
https://www.elperiodic.com/renta-capita-valencianos-crecio-desde-estatuto-autonomia-1982-pero-aleja-media-espanola-europea_834215
https://www.eleconomista.es/banca-finanzas/noticias/11844364/06/22/Afin-SGR-abre-el-grifo-de-los-avales-su-riesgo-vivo-vuelve-a-crecer-tras-15-anos.html
https://www.lavanguardia.com/vida/20220629/8374760/afin-sgr-logra-resultado-2-millones-cuadruplica-operaciones.html
https://valenciaplaza.com/afin-sgr-logra-resultado-2-millones-cuadruplica-operaciones
http://uv.mynews.es/hu/noticies/?dre=00000426-20220629-000139&tipus=url&id_client=
http://uv.mynews.es/hu/noticies/?dre=00000426-20220629-000139&tipus=url&id_client=
https://www.elconfidencial.com/mercados/el-valor-anadido/2022-06-29/disparos-aire-gobierno-inflacion-desbocada-10_3452033/


 

 

El Ivie da recetas para la economía en la Comunitat, que crecería un 4%, y 

aguanta el 'caos' internacional, Alicante Plaza (enlace). 

Jueves, 30 de junio 2022 

José Manuel Pastor 

La inflación se desboca al 10,2% en junio por la subida de carburantes y 

alimentos, Diario de Sevilla (PDF). 

Los carburantes y la cesta de la compra llevan la inflación a su pico máximo en 

37 años, La Opinión de Murcia (PDF). 

Carburantes y alimentos disparan el IPC al 10,2%, su máximo en 37 años, Diari 

de Tarragona (PDF). 

La inflación alcanza el 10,2%, su máximo nivel en 37 años, Atlántico (PDF). 

La inflación escala al 10,2 % en junio, la tasa más elevada en 37 años, Diari del 

Alto Aragón (PDF). 

Rafael Doménech y José Emilio Boscá 

¿Funcionan las medidas del Gobierno contra la inflación?, El Periódico de 

Aragón (PDF) 

 

https://alicanteplaza.es/el-ivie-da-recetas-para-la-economia-en-la-comunitat-que-creceria-un-4-y-aguanta-el-caos-internacional
http://uv.mynews.es/hu/document/00000530-20220630-000070/
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El coste de la vida

¿Funcionan las medidas del 
Gobierno contra la inflación?

E
l Gobierno asegura haber 
tomado medidas por 
unos 15.000 millones de 
euros, algo más de un 

punto del PIB, para frenar el avan-
ce de la inflación y para compen-
sar sus efectos sobre las familias y 
los sectores más vulnerables. Tales 
medidas, sin embargo, no han im-
pedido que la inflación haya per-
forado en junio el techo de los dos 
dígitos, hasta el 10,2%, un punto y 
medio por encima de la registrada 
en mayo, según el indicador ade-
lantado del IPC que publicó ayer 
el INE. Tan inesperado repunte se 
debe, principalmente, a la subida 
de los precios de los carburantes, 
de los alimentos y bebidas no alco-
hólicas y de hoteles, cafés y restau-
rantes. Si se descuentan los pre-
cios más volátiles de la energía y 
de los alimentos no elaborado, la 
inflación subyacente ha subido 
seis décimas, hasta el 5,5%. 

 

1  ¿Sirve para algo 
adoptar medidas? 

Es obvio que sin la ayuda de 20 
céntimos por litro de carburante, 

sin la rebaja del IVA de la luz (del 
21% al 10% desde junio de 2021 y 
al 5% a partir del próximo 1 de ju-
lio), sin los recortes en los dos im-
puestos especiales sobre la electri-
cidad y sin el tope al precio del gas 
que se utiliza en la generación 
eléctrica, la tasa de inflación sería 
más elevada. El INE estima, por 
ejemplo, que, sin la rebaja de im-
puestos, la inflación sería casi 
un punto superior (el dato de 
inflación de mayo del 8,7% se 
eleva al 9,6% a impuestos 
constantes). El presidente del 
Gobierno, en declaraciones a 
la cadena Ser, afirmó ayer 
que la subida del IPC «de-
muestra la gravedad de la si-
tuación de la economía euro-
pea y española», la «idonei-
dad» de las medidas puestas en 
marcha por el Ejecutivo y la ne-
cesidad de reformar el mercado 
eléctrico en Europa. La cuestión 
es si el conjunto de las medidas ya 
en marcha –y otras anunciadas el 
pasado sábado, como los descuen-
tos de hasta el 50% en las tarjetas 
de abono transporte– serán capa-
ces de restar hasta 3,5 puntos a 
una tasa de inflación que, sin 
ellas, podría rondar el 14% o el 
15%, según dijo el sábado el presi-

dente del Gobierno. También cabe 
preguntarse si los 15.000 millones 
de euros que el Estado inyectará a 
la economía no podrá acabar 
echando más leña al fuego.  

 

2 ¿Restarán 3,5 
puntos a la 

inflación?  

Los expertos consultados juz-
gan excesiva la merma de 3,5 
puntos de inflación que el Go-
bierno atribuye a sus medi-
das. «No creo que se llegue a 
eso, ni mucho menos», afir-
ma María Jesús Fernández, 
economista senior de Funcas. 
Para ella, las medidas contra 
la inflación «son parches que 

pueden bajar un poco la tasa, 
pero no controlarla», si bien ad-

mite que no se puede hacer mu-
cho más: «No está en la mano de 
un gobierno frenar un proceso in-
flacionista cuando el motivo no es 
nacional».  Cuando la inflación 
viene de afuera y es tan importan-
te y generalizada «hay poco que 
los gobiernos puedan hacer» para 
frenarla, coincide en señalar Ra-
fael Doménech, responsable de 
Análisis Económico de BBVA Re-

El IPC se desboca en junio hasta el 10,2%, la tasa 
más alta en 37 años, pese a las ayudas de Sánchez

Expertos desinflan el efecto que el Ejecutivo espera 
de sus ayudas y apuestan por un pacto de rentas 

ROSA MARÍA SÁNCHEZ 
MADRID

LA INFLACIÓN
DURANTE LA PANDEMIA

Y LA GUERRA DE UCRANIA
Tasa interanual en %

Fuente: INE
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De los salarios al ahorro 
La escalada de precios afecta tanto a los ingresos por trabajo como al 
dinero que se guarda para imprevistos   H    Solo la bolsa ofrece rentabilidad

AGUSTÍ SALA 
BARCELONA

La inflación es ya un problema 
grave. Y esto afecta desde los sa-
larios al ahorro, que ven erosio-
nado su poder de compra. Por 
eso se ha prorrogado el paquete 
de medidas para paliar los efec-
tos de la subida de los precios, 
que duraba hasta el 30 de junio 
y se alarga hasta fin de año. 

La inflación erosiona el po-
der adquisitivo de los salarios. 
Los convenios firmados hasta 
mayo dejan un balance de alza 
media de los salarios del 2,42%, 
frente al 2,40% del mes anterior, 
muy alejados de la tasa anual de 
inflación. Los sueldos encaran el 
2022 con la negociación colecti-
va parcialmente bloqueada por 
esa espiral inflacionista. El pacto 

de rentas que reclamaba el Go-
bierno mediante el que los sindi-
catos deberían aceptar limitacio-
nes en las alzas salariales y las pa-
tronales, en los márgenes y benefi-
cios, no ha sido posible. 

También el ahorro pierde va-
lor. La retribución de las cuentas y 
depósitos es prácticamente nula, 
ya que el precio del dinero se man-
tiene en el 0%. Y así seguirá hasta 
la primera subida del precio del 
dinero en julio. La única vía de ga-
nar rentabilidad es asumir mayo-
res riesgos en la bolsa, pero hay 
mucha volatilidad. En renta fija 
pública, aunque los rendimientos 
han crecido y han forzado al BCE a 
actuar, hay que ir a las obligacio-
nes a 10 años para superar el 2%.  

Las pensiones son otra renta 
afectada por el IPC. Los pensionis-

Trabajadores de Glovo 
esperan en la puerta de un  
restaurante para repartir 
pedidos de comida.

La actual espiral 
inflacionista 
amenaza con 
bloquear este año la 
negociación colectiva

Los pensionistas 
verán aumentar 
sus ingresos en 
consonancia con 
la subida del IPC
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search. Este servicio de estudios ci-
fra entre cinco y seis décimas la 
menor inflación que puede favo-
recer aplicar el tope al precio del 
gas en la generación de electrici-
dad. La rebaja del IVA del eléctrico 
del 10% al 5% podría restar otras 
tres décimas. «Lo que sí cabe hacer 
es intentar evitar los efectos de se-
gunda ronda y adoptar medidas a 
favor de los colectivos más vulne-
rables», añade. Solo en los cuatro 
primeros meses del año, la factura 
energética de España con el exte-
rior ha subido en más de 16.000 
millones respecto al mismo perio-
do del año anterior.  «Esto es un 
empobrecimiento para cualquier 
economía dependiente de sumi-
nistros de fuera», explica José Emi-
lio Bosca, catedrático de la Univer-
sidad de Valencia e investigador 
de Fedea. «Lo único que se puede 
hacer es reconocer que todo el pa-
ís se empobrece y ver cómo lo re-
partimos», añade. Un pacto de 
rentas para evitar efectos de se-
gunda ronda –en el que además 
de las empresas y los trabajadores 

también participen el Estado y los 
pensionistas– es, desde su punto 
de vista, la única medida eficaz pa-
ra frenar la inflación. «No hay nin-
guna razón para que todas las 
pensiones tengan que subir con el 
IPC en este momento», añade Bos-
ca, en línea con la opinión del 
Banco de España. 

 

3 ¿Inyectar 15.000 
millones es útil? 

«Inyectar un punto de PIB en la 
economía supone un estímulo 
muy importante y va a tener un 
efecto sobre la actividad», inter-
preta José Emilio Bosca. Sin em-
bargo, «la magnitud no es tan im-
portante como para añadir un 
efecto inflacionista en un contex-
to en el que la capacidad adquisiti-
va se está deteriorando tanto», ma-
tiza María Jesús Fernández. «Bien-
venidas las ayudas focalizadas en 
los colectivos más vulnerables. 
Pueden ayudar a evitar una ma-

yor conflictividad social, con efec-
tos muy limitados sobre la infla-
ción», apostilla Doménech.  «El 
problema es que algunas de las 
medidas están muy mal enfoca-
das», apunta Fernández. Los tres 
economistas coinciden en señalar 
las deficiencias de la ayuda de 20 
céntimos por litro de carburante 
generalizada para todos los consu-
midores, que entró en vigor el 1 
de abril y que se ha prorrogado 
hasta el 31 de diciembre. Esta es 
una de las medidas adoptadas 
más caras. Solo para el segundo se-
mestre se estima un impacto pre-
supuestario de 4.038 millones que 
beneficiarán a cualquier consu-
midor, independientemente de 
su nivel de renta u origen (turis-
tas, incluidos). «Si se baja 20 cénti-
mos el precio del carburante, se 
estimula su consumo y se eleva el 
coste presupuestario de la medi-
da», explica Doménech para des-
cribir el círculo vicioso en el que 
queda atrapado este tipo de medi-
das. Otro ejemplo más: «Se pone 
un límite al precio del gas; baja el 

precio de la electricidad; eso favo-
rece que suba la demanda; en con-
secuencia se necesita la produc-
ción de más energías de ciclo com-
binado; y como resultado final su-
be la factura». Con todo existe 
coincidencia en que medidas co-
mo la subida del 15% del ingreso 
mínimo vital o de las pensiones 
no contributivas, así como el che-
que de 200 euros para trabajado-
res o pensionistas de familias con 
rentas inferiores a 14.000 euros sí 
pueden servir para ayudar a pasar 
el bache de la subida de precios 
sin añadir excesiva leña al fuego 
de la inflación. 

 

4  ¿Está bien calculada 
la inflación? 

La metodología que emplea el INE 
para calcular el IPC está respalda-
da por Eurostat y se adapta a los re-
glamentos de la UE. Sin embargo, 
el propio INE lleva meses trabajan-
do con las empresas del sector eléc-
trico para mejorar sus cálculos, in-

corporando los precios del merca-
do liberalizado, al que están acogi-
das alrededor del 65% de las fami-
lias. A partir de recibos domicilia-
dos en Caixabank, su servicio de 
estudios ha estimado que la infla-
ción de 2021 hubiera cerrado el 
año en el 4,7% (en vez del 6,5% ofi-
cial) de haber tenido en cuenta el 
mercado liberalizado en sus cálcu-
los. El INE ha rechazado de forma 
rotunda tal estimación, pero, a los 
ojos de los economistas consulta-
dos, lo que está claro es que «existe 
un sesgo al alza» en la inflación co-
mo consecuencia de este factor. «Si 
hay un punto adicional de infla-
ción, eso te puede condicionar la 
subida de las pensiones», reflexio-
na Bosca. La Autoridad Indepen-
diente de Responsabilidad Fiscal 
(Airef) estima que cada punto de 
inflación conlleva un mayor gasto 
en pensiones de 1.500 millones. Si 
se logran evitar 3,5 puntos de in-
flación, como pretende el Gobier-
no, el ahorro podría elevarse a 
5.250 millones. Ese es uno de los 
objetivos que busca el Ejecutivo. H

EL IPC GENERAL DESDE 1978

Tasa interanual en %
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ÚLTIMA VEZ
POR ENCIMA DE 10

tas se han visto beneficiados por 
una paguilla para compensar el 
desvío con respecto a la infla-
ción estimada que sirvió para ac-
tualizarlas en 2021. En 2022 de-
berán revalorizarse a partir del 
nivel que se alcance en noviem-
bre y así ha de suceder cada año 
después de que se aprobara su-
birlas al igual que el IPC. Las esti-
maciones sobre la inflación me-
dia para este año llegan incluso 
a más del 7%. 

Tope al alquiler 
Otra de las rentas afectadas son 
los alquileres. El Gobierno deci-
dió fijar un tope y que los peque-
ños propietarios y los inquilinos 
negocien la actualización y, en 
caso de que no haya pacto, que 
sea el 2% el máximo. En el caso 
de los grandes propietarios, el al-
za no podrá superar en ningún 
caso el 2%. Esta medida, que du-
raba hasta el 30 de junio, se ha 
alargado hasta el 31 de diciem-
bre. El ahorro para el inquilino 
es importante: en una gran ciu-
dad puede superar el 10%. H

FERRAN NADEU

b 600.000 empleados 
más se encuentran y 
en riesgo de exclusión

3,5 millones de trabajadores 
no logran llegar a fin de mes 

Un total de 3,5 millones de perso-
nas en España no llegan a final de 
mes pese a tener un empleo. La po-
breza laboral aumentó en casi 
600.000 personas entre 2020 y 
2021 y afecta al 17,9% de los ocu-
pados, según la encuesta de condi-
ciones de vida publicada ayer por 
el INE. Si desde el final de la Gran 
Recesión la carestía entre trabaja-
dores era una realidad a la baja en 
el mercado laboral español, la 
pandemia ha roto esa tendencia y 
vuelto a disparar las dificultades 
entre una parte no menor de los 
trabajadores. Y los datos del INE 

de 2021 no tienen aún en cuenta 
el efecto de la escalada del IPC que 
se está registrando este 2022 y que 
está sobre los dos dígitos (10,2%), 
su mayor nivel en casi 40 años. En-
tre el conjunto de la población, el 
riesgo de pobreza o exclusión so-
cial se situó en el 27,8%. 

La pobreza laboral continuó al 
alza en 2021, un año en que el sa-
lario mínimo interprofesional 
(SMI) permaneció estancado hasta 
octubre, cuando una vez supera-
das las divisiones dentro del Go-
bierno y pese al rechazo patronal, 
este subió de 950 euros a 975 eu-
ros (en 14 pagas). El 39,1% de los 
asalariados reconoce llegar con 
mucha dificultad, con dificultad o 
con cierta dificultad a final de 
mes. Los sueldos bajos y, sobre to-
do, la falta de horas y la intermi-
tencia de las mismas provocan 

que no todos los empleados traba-
jen una jornada mínima que les 
asegure una nómina decente. 

 
UNO DE CADA CUATRO / Nóminas 
paupérrimas que permiten gastos 
paupérrimos. Uno de cada cuatro 
trabajadores no pudo irse de vaca-
ciones el año pasado por falta de 
ingresos. A más de uno de cada 
cuatro un gasto imprevisto les 
descuadra el mes. Y uno de cada 
10 no pudo poner el aire acondi-
cionado o la calefacción. Habrá 
que ver cómo evoluciona este últi-
mo indicador en la encuesta del 
año que viene dada la actual esca-
lada de los precios de luz y gas. Y 
es que, pese a esa precariedad de 
parte de los ocupados, tener traba-
jo o no continúa siendo una dife-
rencia sustancial a nivel de cali-
dad de vida. H

GABRIEL UBIETO 
BARCELONA
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«La renta per cápita valenciana ha 
crecido un 60% en 40 años pero se 

aleja de la media española y europea» 

«Desplegar un patrón de crecimiento 
inteligente, sostenible e inclusivo 

deben ser los objetivos hacia el progreso» 

FRANCISCO PÉREZ 
DIRECTOR DEL INSTITUTO VALENCIANO DE INVESTIGACIONES ECONÓMICAS (IVIE) 

«El covid ha incrementado la pobreza 
y las ayudas que se han habilitado va 

a haber que extenderlas en el tiempo» 

«Hay que introducir a los jóvenes en 
el mercado laboral. Que se formen  

al mismo tiempo que trabajan» 

INMACULADA MARTÍNEZ-ZARZOSO 
ECONOMISTA Y PROFESORA DE LAS UNIVERSIDADES DE GÖTTINGEN Y JAUME I

«El objetivo de crecimiento del 4% 
para este año es realizable gracias a 

las buenas previsiones turísticas» 

«El exceso de ahorro de los 
ciudadanos durante la pandemia 

también va a poder servir de colchón» 

RAFAEL DOMÉNECH 
RESPONSABLE DE ANÁLISIS ECONÓMICO DE BBVA RESEARCH 

■ El turismo va a resultar crucial 
para que la Comunidad no regis-
tre un retroceso en las previsiones 
de crecimiento de este año. Así se 
ha expuesto este martes en la pri-
mera jornada del V Congreso de la 
Economía Valenciana, celebrada 
en la sede de Casa Mediterráneo 
en Alicante, en la que los expertos 
han destacado la necesidad, para 
plantar cara a la crisis, de gastar de 
forma eficiente los fondos de recu-
peración que van a llegar de la 
Unión Europea y reforzar al mismo 
tiempo el sistema educativo. Por su 
parte, el jefe del Consell, Ximo 
Puig, ha puesto el énfasis en con-
seguir la autonomía energética a 
través de fuentes sostenibles y re-

novables. 
El congreso ha sido convocado 

por la Generalitat y los agentes so-
ciales, en colaboración con el Ins-
tituto Valenciano de Investigacio-
nes Económicas (Ivie), constitu-
yéndose como un encuentro eco-
nómico que reunirá en torno a di-
ferentes mesas de debate a repre-
sentantes políticos, sindicatos, em-
presarios, sociedad civil y expertos 
para analizar la evolución de la 
economía valenciana durante los 
últimos 40 años, desde la aproba-
ción del Estatuto de Autonomía de 
la Comunidad en 1982, además de 
evaluar los principales asuntos 
que preocupan a los ciudadanos y 
hacer propuestas de futuro. La se-
sión inaugural ha tenido lugar este 

martes en Alicante, y a la misma le 
seguirán, entre los meses de julio y 
noviembre, otras ocho que se cele-
brarán en Sagunt, Torrevieja, Re-
quena, Vila-real, València, Gandia, 
Elche y Torrent. La clausura está 
prevista en el Palacio de Congresos 
de la propia València. 

Temporalidad 
La directora general de Análisis y 
Políticas Públicas, Ana Berenguer, 
ha sido la encargada de abrir la pri-
mera sesión en Alicante, destacan-
do que, pese a la complicada co-
yuntura actual de incertidumbre, 
la economía valenciana a experi-
mentado mejoras como la reduc-
ción en siete puntos de la tempo-
ralidad en el empleo desde el ini-

cio de 2022. 
También han intervenido, a 

modo de bienvenida, el secretario 
de la Confederación Empresarial 
de la Comunidad Valenciana 
(CEV) en Alicante, Rubén García, 
quien ha puesto en valor el diálo-
go social instaurado desde la pan-
demia y pedido medidas para im-
pulsar la competitividad empresa-
rial, así como los secretarios auto-
nómicos de UGT y CC OO respec-
tivamente, Ismael Sáez y Ana Gar-
cía, que han coincidido a la hora de 
reclamar que los trabajadores no 
pierdan poder adquisitivo en el ac-
tual contexto de inflación y que se 
impulsen acciones para conseguir 
un cambio de modelo productivo. 

Con todo, el congreso ha entra-

do en materia con la presentación 
del documento «La economía va-
lenciana 40 años después del Esta-
tuto de Autonomía de 1982», a car-
go de Francisco Pérez, director del 
Ivie. De entrada, ha subrayado que 
el contexto actual es muy diferen-
te, sobre la base de que la capaci-
dad de generar renta ha mejorado 
al tiempo que la población crecía 
desde los 3,7 millones iniciales a 
los 5 millones actuales, y que los 
empleos también se han doblado, 
al pasar de 1,1 millones a 2,2.  

Con todo, ha llamado la aten-
ción sobre el hecho de que la ren-
ta per cápita haya mejorado en la 
Comunidad un 60%, pero aleján-
dose de la media española y euro-
pea en este siglo XXI. La causa, des-
taca, han sido las perturbaciones 
registradas, que han propiciado 
que las mejoras de productividad 
y los salarios que han logrado otras 
economías hayan sido más inten-
sas gracias a su mayor competiti-
vidad. Pérez, asimismo, ha desta-
cado que durante este tiempo tam-
bién se ha producido «una descen-
tralización, pero no una descon-
centración desde Madrid», enfati-
zando que la diferencia de renta 
entre los madrileños y valencianos 
ha pasado de los 25 puntos a los ac-
tuales 35. 

En este contexto, el director del 
Ivie se ha referido a tres grandes re-
tos de futuro a lo que se enfrenta la 
economía valenciana. En primer 
lugar, hacer mayoritario un tejido 
productivo y un sector público 
apoyados en los activos que se ba-
san en el conocimiento, como son 
el capital humano y tecnológico. 
En este sentido, ha insistido en la 
necesidad de hacerlo de forma rá-
pida, contando para ello con los re-
cursos que ofrece la UE para la 
transición digital. 

El segundo de los retos es la sos-
tenibilidad medioambiental del 
desarrollo autonómico, centrado 
en las energías renovables y una 
economía circular, y, el tercero, un 
crecimiento que ofrezca oportuni-
dades a todos, teniendo en cuenta 
que las economías de mercado 
prosperan de manera irregular, su-
friendo crisis y generando ganado-
res y perdedores. 

Por su parte, el responsable de 
análisis económico de BBVA Re-
search, Rafael Doménech, se ha re-
ferido a los problemas que presen-
ta en estos momentos la economía 
internacional, como es un entorno 

El turismo salvará a la Comunidad 
de un retroceso en el crecimiento
u El Congreso de la Economía, celebrado en Alicante, destaca la necesidad de gastar de forma eficiente 
los fondos europeos y reforzar la educación u Ximo Puig pone el énfasis en la autonomía energética
M.VILAPLANA

El director del Ivie, Francisco Pérez, presentando el informe sobre los 40 años de economía valenciana. JOSÉ NAVARRO
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E l Parlamento Europeo y los estados 
miembros de la UE llegaron el pasado 7 de 
junio a un acuerdo sobre la Directiva de 

salarios mínimos adecuados, que propuso la Co-
misión Europea en octubre de 2020. Los países 
miembros tienen ahora dos años para transpo-
nerla. Como indica la Comisión, esta Directiva 
tiene como objetivo establecer un marco para 
asegurar unos salarios mínimos legales adecua-
dos, promover la negociación colectiva y mejo-
rar el acceso de los trabajadores a la protección 
que proporciona el salario mínimo.   

Aunque la mayoría de países de la UE tienen 
un salario mínimo legal, Dinamarca, Italia, Aus-
tria, Finlandia y Suecia no disponen de una única 
referencia nacional, sino de salarios mínimos 
sectoriales fijados en la ne-
gociación colectiva entre 
empresas y sindicatos; o 
por el gobierno, como es el 
caso de Chipre. La Directi-
va es lo suficientemente 
general como para permi-
tir la casuística actualmen-
te existente en la UE, sin 
forzar a que los países que 
no tienen salario mínimo 
nacional tengan que adop-
tarlo y sin imponer un ni-
vel común para todos ellos.  

Según la Directiva, 
aquellos con un salario mí-
nimo legal deben contar 
con un marco que permita 
fijarlo y actualizarlo utilizando criterios claros 
como el poder adquisitivo, el coste de vida, el ni-
vel, la distribución y la tasa de crecimiento de los 
salarios, o la productividad. Para ello, recomien-
da utilizar como referencias el 60% del salario 
mediano bruto o el 50% del medio bruto. Tam-
bién propone órganos consultivos, en los que los 
interlocutores sociales participen de manera 
efectiva en la determinación y actualización del 
salario mínimo. Para ello se debe garantizar que 
la información sobre los salarios mínimos sea ac-
cesible de forma fácil, clara y comprensible.  

Aunque la Directiva supone un paso adelante 
para mejorar las condiciones de vida y trabajo en 
la UE, respetando las competencias nacionales 
de cada estado miembro, no garantiza que los re-
sultados entre ellos vayan a ser similares. Incluso 
en la situación hipotética de que los países que 
no tienen salario mínimo nacional renunciasen a 
sus prácticas actuales y todos ellos adoptasen, 

por ejemplo la referencia del 60% del salario me-
diano bruto, el acceso de los trabajadores a ese 
salario mínimo podría ser muy diferente de unos 
a otros. La Directiva se centra, sobre todo, en la 
determinación y actualización del salario míni-
mo, pero sigue siendo responsabilidad y compe-
tencia de cada país realizar un diagnóstico de las 
causas y establecer soluciones para disminuir la 
dispersión salarial, mejorar la eficiencia de los 
mercados de trabajo y de bienes y servicios, y re-
ducir las dificultades de la población trabajadora 
para acceder a condiciones de trabajo adecua-
das.  

Como es bien conocido en los estudios empíri-
cos de la investigación económica, será mucho 
más probable que el porcentaje de trabajadores 
por debajo del 60% del salario mediano bruto 
sea más reducido, o incluso nulo en aquellos paí-
ses con mayores niveles y menor dispersión del 
capital humano (por ejemplo, con menor por-
centaje de fracaso escolar y abandono tempra-
no), con mejores políticas activas de empleo, con 

una intermediación más 
eficiente entre trabajado-
res y vacantes, con merca-
dos de trabajo, bienes y ser-
vicios más competitivos (lo 
que implica también me-
nor poder de mercado para 
prácticas monopsonistas), 
o con menores diferencias 
entre territorios, sectores o 
tamaños de empresas. En 
esos países, la dispersión 
de la productividad y de las 
horas trabajadas anual-
mente (bien por tempora-
lidad, parcialidad o desem-
pleo) será menor. Esta es la 
razón por la que las econo-

mías nórdicas, con mayores niveles de empleo y 
equidad salarial, no hayan considerado priorita-
rio establecer un salario mínimo legal y hayan 
preferido dejar a la negociación colectiva su de-
terminación, con diferencias sectoriales y terri-
toriales.  

A largo plazo, la mejor manera de asegurar 
que el bienestar y el progreso social se materiali-
cen en condiciones de trabajo y de vida adecua-
das es centrarse en mejorar las causas que garan-
tizan una mayor igualdad de oportunidades en el 
acceso a mercados de trabajo y bienes y servicios 
más productivos, eficientes y competitivos, con 
el apoyo e incentivo de mejores administracio-
nes públicas. Sin las políticas adecuadas, enfo-
carse solo en los síntomas, sin ir a las causas del 
problema, puede ser incluso contraproducente 
para los colectivos más vulnerables a los que se 
quiere proteger.      

Que hay que pagar impuesto es una ob-
viedad. ¿Pero hay algún límite? Espa-
ña, como reza el art. 1 de la Constitu-

ción (CE), se constituye en un Estado social 
y democrático de Derecho. 

El concepto de Estado Social, de origen 
germano, se sustenta en la denominada eco-
nomía social de mercado y en el denomina-
do principio de subsidiariedad; principio 
que significa que el Estado no ha de interve-
nir allí donde puedan hacerlo otros entes 
menores, como la familia, ONG, asociacio-
nes, etc. 

El citado principio asienta sus raíces en la 
libertad responsable de la persona y en la 
justicia social. El principio de subsidiarie-
dad delimita también la diferencia entre un 
Estado benefactor y otro promotor. En defi-
nitiva, mientras que el Estado Social es un 
modelo de Estado de Bienestar, no todo Es-
tado de Bienestar es un Estado Social. 

Pero pongamos un ejemplo. ¿Se acuerdan 
de aquella persona mayor que hace años fa-
lleció en Reus víctima de la pobreza energé-
tica? Pues recordarán que la mayoría de los 
ciudadanos exigió responsabilidades al 
Ayuntamiento, a la Generalitat, al Estado, y 
a las compañías suministradoras. 

Pues no. Craso error. El único responsa-
ble de aquella situación era y es la familia de 
la pobre difunta que, consciente o incons-
ciente de la situación, dejó morir en soledad 
a quien era parte de la misma. Y lo es porque 
aquella tiene sin duda la responsabilidad 
moral de ayuda mutua. No se puede por ello 
olvidar la importante función social que 
aquella tiene, y que la propia CE reconoce. 
En consecuencia, su responsabilidad princi-
pal es promover el desarrollo de sus inte-
grantes y evitar que ninguno de ellos viva en 
la pobreza. 

Y de ahí, precisamente, el carácter “subsi-
diario” del Estado. 

No obstante, la triste realidad es que mu-
chas familias carecen de los recursos sufi-
cientes para gozar de una vida digna. En es-
tos casos, es el Estado quien, subsidiaria-
mente, suple temporalmente a la familia. Y 
digo temporalmente, porque su principal 
responsabilidad es promover un trabajo y 
una retribución digna que permita, valga la 
redundancia, una vida digna. Solo a través 
del trabajo se puede esta garantizar. El tra-
bajo, y no las ayudas, es, pues, el objetivo. 

Ejemplos hay muchos. Veamos uno más. 
¿Debe usted pagarle a mi hijo una parte del 

alquiler que él ha de pagar para arrendar 
una vivienda y poderse emancipar? 

Esto es, en realidad, lo que subyace tras el 
denominado “bono joven alquiler”.  

Pues yo creo que ni usted ni yo debemos 
pagar impuestos por ello. Y no debemos 
porque es la familia la que ha de promover el 
libre desarrollo de sus miembros y procurar 
su sustento. El Estado solo ha de tener una 
responsabilidad subsidiaria, que es la de in-
tervenir en supuestos de vulnerabilidad. 

Nuestro padre no es la madre patria. Pero 
el café para todos que bajo el mantra de la 
justicia social nos venden, tiene sin duda un 
gran rédito electoral, aunque con ello se li-
mite nuestra libertad y nos haga cada vez 
más dependientes del propio Estado. 

Pues bien; el principio de subsidiariedad, 
rectamente entendido, limita el tamaño del 
Estado, y, por tanto, la necesidad de mayo-
res recursos.  

Políticas selectivas y progresivas 
De ahí, también, la importancia de priori-

zar políticas selectivas y progresivas de gas-
to en lugar de universales. Las primeras, y 
no las segundas, son además las que mayor 
efecto redistributivo tienen y, por ende, las 
que contribuyen mejor a reducir las desi-
gualdades económicas.  

Pero lo “progre” es exigir una mayor re-
distribución como sinónimo de mayor pro-
gresividad. Quienes así lo entienden, olvi-
dan que la verdadera redistribución se reali-
za a través del gasto, sin perjuicio, claro está, 
de que los recursos que se destinen a sufra-
garlo se recauden de acuerdo con la capaci-
dad económica de cada uno, o, mejor, de 
acuerdo con un sistema tributario progresi-
vo. 

Se olvidan, también, que la progresividad, 
cuya justificación recae en el principio de 
igualdad, solo tiene por objetivo igualar el 
esfuerzo fiscal que al pagar los impuestos 
hace quien menos renta tiene con relación a 
quien su importe es mayor. La igualdad en 
el “esfuerzo” o “sacrificio” es lo que justifica 
una cierta progresividad. Pero las desigual-
dades no se combaten con mayor progresi-
vidad. 

Y ya que estamos, déjenme decir que du-
do que nuestro sistema tributario sea efecti-
vamente progresivo, en el sentido que la to-
talidad de impuestos que pagan quienes 
más riqueza generan sean, con relación al 
importe de esta última, y en términos relati-
vos, mayores que los que pagan quienes ge-
neran una menor riqueza. 

Sea como fuere, el principio de subsidia-
riedad es el que fija el verdadero límite de la 
intervención del Estado.

Límites a la fiscalidad

Profesor UPF y Socio Director DS
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IAGO ANTÓN 
Santiago 

Galicia ya tiene su ‘Axenda 
Enerxética 2030’, con más de 
medio centenar de medidas 
concretas, que pretenden lo-
grar antes del final de la pre-
sente década que el 85 % de 
la electricidad provenga de 
fuentes renovables en la Co-
munidad gallega. Son 11 pun-
tos más que en la actualidad. 

El Consello de la Xunta 
aprobó este jueves la hoja de 
ruta que pretende, además, 
bajar las emisiones de gases 
de efecto invernadero en un 
55 % y alcanzar un 40 % de 
mejora de la eficiencia ener-
gética en el consumo final. 

Mencionó estos objetivos 
tras la reunión semanal del 
Gobierno gallego su presiden-
te, Alfonso Rueda, que expli-
có que el objetivo de la estra-
tegia es “planificar” las medi-
das a desarrollar hasta 2030 
para conseguir la “suficiencia 
energética” de Galicia. El fin 
último es alcanzar la neutra-

A LA IZQUIERDA Roberto Tojeiro, presidente de Forestal del Atlántico, explica a Miñones, derecha, el proyecto ‘Triskelion’

El segundo apartado versa 
sobre la economía circular y  
contempla la valorización 
energética de residuos para el 
autoconsumo, entre otras, 
con 8,5 millones de presu-
puesto. El tercero --143,8 mi-
llones– estará dedicado a la 
movilidad sostenible, que 
contempla la renovación del 
parque móvil y ayudas para 
comprar coches eléctricos. 

El cuarto eje tendrá como 
objetivo la descarbonización 
de diversos sectores e incluye 
la creación del sello ‘Empresa 
Sostible de Galicia’, con un to-
tal de 277,4 millones. 

El quinto grupo de medi-
das (33 millones) pasa por el 
desarrollo tecnológico y la in-
novación, a través de proyec-
tos incluidos en la estrategia 
de especialización inteligente 
(RIS3), acuerdos con institu-
ciones y el fomento de polígo-
nos empresariales ecoeficien-
tes. Ejemplo de esto último 
será una iniciativa que se de-
sarrollará con un total de dos  
millones de euros en el Par-
que Tecnolóxico de Galicia 
(Tecnópole), en San Cibrao 
das Viñas (Ourense). 

En sexto lugar, la estrategia 
contará con medidas por 40,2 
millones de euros para avan-
zar en la transición justa con 
planes de ahorro energético 
para familias, entre otros.  

Por último, en el séptimo 
eje estarán todas las iniciati-
vas diseñadas al amparo de 
los fondos europeos ‘Next Ge-
neration’ y los fondos de tran-
sición justa, por lo que dicho 
apartado queda abierto a la 
espera de saber cúanto y có-
mo puede recibir Galicia.

lidad climática en 2050. El 
Consello aprobaba el primer 
escalón de esta agenda, para 
el período 2022-2024, en el 
que destinará inicialmente  
630 millones de euros con la 
intención de movilizar 1.500 
millones en total, contando 
con la inversión privada, y 
crear más de 11.500 empleos. 

La agenda energética in-
cluye 56 medidas concretas 
y siete ejes. Según Rueda, el 
plan incluye iniciativas para 
pymes, industria y autóno-
mos, pero se centra en que los 
hogares gallegos hagan un 
consumo más eficiente y re-
duzcan su factura eléctrica, 
para lo que hay consignados 
sobre 159 millones de euros. 

 Tal y como detalló el titu-
lar de la Xunta, el primero de 
los ejes estará centrado en el 
desarrollo de las renovables y 
buscará impulsar el autocon-
sumo, el almacenamiento y la 
producción de energías lim-
pias. Para estas y otras medi-
das habrá consignados 120,3 
millones entre 2022 y 2024. 

Al final de la presente 
década el 85 % de la 
luz llegará de fuentes 
ecológicas, +11 puntos 

Las emisiones de gases 
de efecto invernadero 
descenderán un 55 %  
y mejorará la eficiencia

Luz verde en el Consello de la 
Xunta al primer paquete para 
la ‘Axenda Enerxética 2030’  
// Se van a movilizar públicos 
630 millones, y en total 1.500, 
entre este ejercicio y el 2024

Galicia confía a 
las renovables 
la creación de 
11.500 empleos

Santiago. El delegado del Go-
bierno en Galicia, José Miño-
nes, destacó el liderazgo de 
las empresas gallegas” en el 
ámbito de las energías reno-
vables, al tiempo que apuntó 
a “la importancia de muchos 
de los proyectos aquí plantea-
dos” y que “en ocasiones no se 
tiene conciencia de la impor-

Apoyo total del delegado del Gobierno al metanol verde de ‘Triskelion’
tancia de las iniciativas que 
aquí se crean”. 

Así lo indicó en la visita que 
realizó este jueves al comple-
jo industrial de Forestal del 
Atlántico, situado en Mugar-
dos. “La transición energética 
es el único camino posible ha-
cia el futuro de la industria y 
del empleo de calidad en Ga-

licia”, detalló Miñones, que 
conoció in situ el proyecto 
‘Triskelion’, consistente en la 
fabricación de metanol verde 
en esta planta situada en Pun-
ta Promontorio y que forma 
parte de su apuesta por la des-
carbonización. 

“No se puede estar por la 
mañana hablando de la nece-

sidad de actuar contra el cam-
bio climático y por la tarde di-
ficultando la tramitación de 
instalaciones renovables”, ha 
afirmado el delegado del Go-
bierno, en alusión a la Xunta. 

Miñones también aprove-
chó esta visita para referirse 
al Proyecto Estratégico para 
la Recuperación y Transfor-

mación Económica (Perte) de 
Energías Renovables, con 
una “inversión público-priva-
da histórica de 16.000 millo-
nes de euros que estamos des-
tinando a apuntalar la transi-
ción energética en el marco 
del Plan de Recuperación”. 

En cuanto a ‘Triskelion’, 
Miñones detalló que “se tra-

ta de un proyecto único en el 
mundo que coincide plena-
mente con la transformación 
que impulsa el Gobierno”, y se 
comprometió a “trasladar en 
primera persona” al Ministe-
rio para la Transición Ecoló-
gica” su apoyo a la candidatu-
ra de Forestal del Atlántico a 
los fondos Next Gen EU.

··· La Xunta acordaba este jueves impulsar la trami-
tación de dos proyectos eólicos –promovidos por Gre-
enalia– con los que la empresa Showa Denko buscará 
abaratar la factura eléctrica en su planta de A Coruña. 
Tal y como justificaba el presidente, la Xunta se acogerá 
por primera vez a una figura de excepcionalidad para 
declarar estos dos parques como iniciativas con una es-
pecial “incidencia territorial” y permitir que se sitúen 
fuera de las áreas del plan sectorial eólico de Galicia. 
 

··· Rueda explicaba que estos dos parques permitirán 
un ahorro energético de 60 millones en ocho años a 
Showa Denko,  que está estudiando implantar un cen-
tro especializado en ánodos de grafito en A Coruña si 
consigue hacerse con fondos ‘Next Generation’.

VÍA RÁPIDA A LOS EÓLICOS 
DE GREENALIA PARA SHOWA

TRAMITACIÓN

REFORMA. La segunda sesión 
de debate entre expertos en 
finanzas autonómicas en 
Compostela entró de lleno 
en el nudo del debate, la cul-
minación de los distintos in-
tentos de cerrar la reforma 
del Sistema de Financiación 

Autonómica (SFA). Existe 
consenso entre los expertos 
académicos y técnicos en 
que es posible y urgente, pe-
ro la primera conferencia 
dejó una conclusión tajante: 
la reforma del SFA depende  
de un pacto político.  

Así lo afirmó Diego Martí-
nez López (Universidad Pa-
blo de Olavide), presentado 
por el profesor de la Georgia 
State University, Jorge Mar-
tínez-Vázquez. También par-
ticipó la consejera de Ha-
cienda del Gobierno balear, 
Rosario Sánchez Grau, y Ra-
fael Domenech, del BBVA 
Research; Javier Pérez, del 
Banco de España y Andrés 
Leal, director general de 
Presupuestos del Gobierno 
de Aragón, entre otros. J. C.

Expertos piden voluntad 
política que cierre ya la 
financiación autonómica 

ECONOMISTAS DEL Rifde, con Santiago Lago como anfitrión, en Compostela. Foto: Gallego
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Manuel  

bien no hay que tocarlo", afirma Manuel Illueca, que busca el respaldo de las 

Real han dejado el consejo, que se ha renovado solo en parte. 

celebrado su junta de socios, un encuentro en el que ha aprobado unas cuentas 
, ha dado un 

resultado positivo: gana dos millones de euros y refuerza el Fondo de 
 



operaciones del ejercicio anterior que supusieron 54,9 millones de euros 

o con fuerza. Nuestro objetivo es 
consolidar la trayectoria creciente de la banca, aunque siempre contaremos 
con el IVF". 

La banca ha representado unos 50 millones de los 169 de actividad, y la 
 . Haste el 

 

  

riesgo aparente para la banca". El presidente apunta que"lo que vamos a ir 
buscando ahora es un rating externo, de alguna de las agencias 
importantes, 
con ninguna de ellas. Queremos buscar este respaldo de solvencia". Destaca 
que el coeficiente de solvencia sobre recursos propios por encima del 23% 

 

 

"En el IVF entendemos que nuestra presencia como socio protector activo ha 

creemos que las cosas que funcionando no hay que tocarlas, y que si el IVF 
tiene en este momento el 40%, parece razonable que el IVF siga ostentando la 
presidencia". 

Illu  mantener no solo 

SGR. 

 



Cambios en el consejo 

Paralelamente a esta mejora en as cuentas se han producido cambios 
importante

-
presidente de Stadler Valencia, que era consejero independiente- 

to por la CEV. 

su cargo en el consejo Benito Romano, consultor y consejero de varias 
 

Aunque no se han conocido las razones de la salida, y se han alegado 
cuestiones personales, llueca afirma que "habiendo prestado un servicio 

 

Cpmo nuevos nombramientos en el consejo, entra Cristina Plumed, a propuesta 
de la CEV; la Generalitat por su parte ha propuesto y se ha nombrado a Juan 
Carlos Estepa, que fue en su momento director de riesgos de Bankia, y tiene 
una amplia trayectoria en el sector bancario, que ha pasado por el Banco 
Exterior, BBV y Bancome  

 permanece en el consejo, pero deja de ser 
independiente y pasa a ser propuesto por la Generalitat. 

 "Quedan dos 
miembros por nombrar y queremos que el consejo sea paritario, queremos 
poner en valor el papel de las empresarias", afirma Illueca. 
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Gasoducto en pruebas
&%

España empieza a enviar gas a
Marruecos por el conductodelMagreb
Primeras emisiones, tres días después del grave incidente deMelilla

La inflaciónde
Turquía reduce
el beneficio del
BBVAen324
millones

T ras caer el PIB un 10,8% en el
2020, sorprendentemente la
tasa demorosidaddel crédito
sigue sin aumentar. Es más,
ha caído del 4,8% en marzo

del 2020 (estallido de la pandemia) al
4,19% en abril del 2022. El volumen de
préstamos morosos ha disminuido un
6,9%,unos3.880millonesdeeuros.
Loqueexplicaestaanomalíasonlasme-

didas adoptadas para amortiguar el im-
pactoeconómicodelapandemiaenforma
de moratorias y ERTE, principalmente.
Pero una vez las moratorias lleguen a su
fin (yestáa lavueltade laesquina), lonor-
mal es que la morosidad aumente. Es el
elemento de preocupación en estos mo-
mentos,sobretodotraselnuevoshockne-
gativoderivadodel conflictobélicoyde la
escaladadelpreciodelasmateriasprimas,
cuyo impactomásvisible es la inflación.A
medio plazo, además del impacto asocia-
do almenor crecimiento económico, otro
elementodepresiónsobrelamorosidades
elaumentodetiposde interésqueyaesta-
mos viendo (el Euribor ha pasado del

-0,5%endiciembredel2021al+1,1%enju-
nio del 2022) y que se intensificará en los
próximos meses. Por tanto, la capacidad
deempresas y familiasparahacer frente a
sus compromisos bancarios se pondrá
máscuestaarriba.
¿Cuálpuedeserel impactodelaumento

delamorosidadsobrelacuentaderesulta-
dosde losbancos? ¿Puedeponerenaprie-
tos al sector?Hay varios hechos que invi-
tan a un cierto optimismo. En primer lu-

gar,enel2020elsectorhizounintensosa-
neamientoenprevisióndel aumentode la
morosidad que no ha llegado, destinando
más de 25.000 millones de su margen a
provisiones, de losquecasi 18.000corres-
pondenalnegocioenEspaña.Enel2021el
saneamiento fuemenor (14.300millones,
lamitadenEspaña),perohayunbuencol-
chóndeprovisionesdisponible.Ensegun-
dolugar,es tranquilizadorelresultadodel
test de estrés quehizohaceunas semanas
el Banco de España, donde en un escena-
rioquedenominasevero (peorqueadver-
so y cuya probabilidad de que ocurra es
másqueremota), el coeficientedesolven-
ciademayor calidad (CET1) caería 3pun-
tos porcentuales hasta el 2023, pero aún
así se situaría por encima delmínimo que
exige laregulación.Yentercer lugar,don-
de más se puede deteriorar la calidad de
los activos, que es en los préstamos avala-
dosporel ICO, lagarantíapública llegaen
ocasiones al 80%,por loque será el déficit
públicoelqueencaje lamayorpartede las
pérdidas.
Dicho esto, no hay que bajar la guardia,

comoconaciertoseñalaelBancodeEspa-
ña. Porque la morosidad subirá sí o sí en
los próximos meses conforme terminen
las moratorias, y porque hay indicios de
deterioro en la calidad de los activos, sin
llegaralestadiodemora.Haaumentadoel
porcentaje de préstamos en situación de
especialvigilancia(fasepreviaalamorosi-

dad); el volumendeexposiciones refinan-
ciadas/reestructuradas (también suelen
antecedera lamorosidad)hacrecidoenel
2021el14%,frenteaun9%enel2020;yen
lospréstamosavaladosporel ICO, losque
estánensituaciónderiesgohanaumenta-
dodel9,8%deltotalenel2020al26,8%en
elprimer trimestredel2022.

Banca y
morosidad Invita al optimismo

que el sector bancario
hizo ya un intenso

saneamiento en el 2020

Joaquín Maudos
Universitat de València-Ivie-Cunef
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Marruecos se ha comprometi-
do a certificar la comprade gas li-
cuado a suministradores extran-
jeros para hacer frente a la sus-
ceptibilidad de Argelia, que
advirtió a España ante cualquier
tentación de revender gas argeli-
noaMarruecos. “¡Niunamolécu-
la de gas argelino para Marrue-
cos!”, advirtieron las autoridades
deArgel.
Marruecos necesita el gas que

obtenía como peaje del Magreb-
Europa, unosmilmillonesdeme-
tros cúbicos anuales (1 bcm), que
eran destinados a la producción
deelectricidaden las centrales de
Tahaddart (cerca de Tánger) y
AinBeniMathar (enel este, cerca
de la frontera con Argelia). Rabat
cobraba también un peaje econó-
mico. Esas compensaciones eran
objeto de tensas revisiones perió-
dicashastaqueArgeliadecidióno
renegociar el contrato de 25 años
queexpirabaelpasadootoño.Con
esamedida, dejaban sin gas aMa-

Estados Unidos que de Argelia.
Marruecoshizoverque ladeci-

siónargelinano leafectaba.Rabat
callóorgullosamente,perodema-
nera muy discreta pidió ayuda a
España: “Necesitamos que nos
enviéis gas”. El Magreb-Europa
puede funcionar en dos direccio-
nes,peroesonoseresuelveendos
días.Hayque adecuar las estacio-
nes de compresión. Ese trabajo
técnico se hizo silenciosamente
antes de queMarruecos yEspaña
pusiesen en escena su reconcilia-
ción,elpasadomesdemarzo,ante
el estupor y la irritación del Go-
biernodeArgeliaporel giroespa-
ñolenlacuestióndelSáharaOcci-
dental.
Los primeros envíos de gas a

Marruecos desde España se pro-
ducen tres días después de los
sangrientos incidentes que se
produjeronenlavalladeMelillay
en vísperas de la inauguración de
la asamblea general de la OTAN
enMadrid.!
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La red gasista española ha empe-
zado a enviar gas a Marruecos a
través del gasoductoMagreb Eu-
ropa,coincidiendoconeliniciode
la asamblea general de la OTAN
en Madrid. La emisión se lleva a
cabo desde ayer tarde a través del
gasoducto Magreb-Europa, con-
ducción que atraviesa el estrecho
deGibraltar yque fuecerradapor
iniciativadeArgeliaelpasadomes
denoviembre.
La puesta en marcha del gaso-

ductoendireccióninversa(norte-
sur)esperfectamentevisibleenla
aplicación informática de la em-
presaEnagas, queofrece en tiem-
po real los principales flujos de la
red gasista española. Desde el pa-
sado noviembre, el contador en
Tarifa estaba a cero. Ayer por la
tarde indicaba un flujo de salida
de 7.612 metros cúbicos hora, ci-
framodestaquecorrespondepro-
bablemente a una emisión de
prueba. El gasoductoMedgaz, en
estos momentos única conexión
en servicio conArgelia, presenta-
baunaentradadecombustible en
España de 989.750 metros cúbi-
cos/hora. Esa conducción conec-
tadirectamenteArgeliaconEspa-
ñaa travésdelmardeAlborán.
ElenvíodegasdeEspañaaMa-

rruecos forma parte de los acuer-
dospara lanormalizaciónderela-
cionesentrelosdospaísesdadosa
conocer el pasadomes de marzo.
ElgasesadquiridoporMarruecos
a un suministrador extranjero en
formato gas licuado. Trasladado
en barco a una planta regasifica-
ción española, el combustible es
inyectadoalaredgasistapeninsu-
lar para viajar hacia Marruecos a
travésdeladobletuberíadelgaso-
ductoMagreb-Europa, que hasta
noviembre enviaba gas argelino a
EspañayPortugal.

rruecos y enviaban un aviso a Es-
paña, que estaba intentando re-
componersusrelacionesconMa-
rruecos.
Desde entonces el gas argelino

solo llegaaEspañaatravésdelga-
soducto Medgaz (conexión di-
recta que recorre el mar de Albo-

rán), conducción de una única
tubería que no puede absorber
todo el combustible que trans-
portaba elMagreb-Europa.Aten-
ción a este dato, que nos ayuda a
explicar una novedad significa-
tiva de los últimosmeses: España
ya está importando más gas de

Lossuministrosforman
partedelosacuerdos
paralanormalización
derelaciones
entrelosdospaíses
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El BBVA anunció ayer que
aplicará la contabilidadhipe-
rinflacionaria en Turquía
conefectodesdeel 1 deenero
del 2022, lo que tendrá un
impactonegativo sobreel be-
neficiodel grupodeunos324
millones.
La contabilidadhiperinfla-

cionaria consiste en “una re-
expresión” de los estados fi-
nancieros para ajustar las ci-
fras al elevado nivel de
precios del país y mostrarlos
en términos reales, no nomi-
nales, explicó la entidad a la
CNMV. Según el banco, ten-
dráun impactonegativoenel
resultado, pero en cambio
habrá un impacto positivo en
la ratio de capital de máxima
calidad (CET1 fully loaded)
de aproximadamente 19
puntos básicos por la revalo-
rización de los activos no
monetarios y bonos ligados a
la inflación.
Encualquier caso, elBBVA

destacó que los objetivos fi-
nancieros para el 2024 anun-
ciados en el Investor Day se
mantienen sin cambios.
Por otra parte, el BBVA re-

tomará este viernes la ejecu-
ción de su programa de re-
comprade acciones.Trasha-
ber completado ya 2.500
millones de euros, invertirá
ahora un importe adicional
máximode 1.000millonesde
euros. Con esto, la entidad
culminará su programa de
recompra, que alcanzará un
máximode3.500millonesde
euros o hasta un 10% del ca-
pital, tal como el banco esta-
bleciócomoobjetivo. Se trata
deunade lasmayoresrecom-
pras de acciones de la banca
europea hasta la fecha.!

Joaquín Maudos
Universitat de València-Ivie-Cunef
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