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Santiago Carbo

La enmienda 14 sobre el techo de deuda: “Es un juego politico para poner
presion a los republicanos”. Entrevista en Negocios TV (enlace).

Joaquin Maudos
Divergencia regional. Tribuna en La Vanguardia (PDF).

La banca engorda el margen de clientes por la demora en el pago del ahorro.
Declaraciones en Cinco Dias (PDF).

La banca gana mas de cada cliente al no remunerar mas los depadsitos.
Declaraciones en El Pais (PDF).

José E. Bosca, Rafael Doménech y Javier Ferri

El gasto en pensiones sube 1,3 puntos en cinco afios y acumula un repunte de
9 puntos desde 1977. Mencion en Expansion (enlace).

El gasto en pensiones en Espafa sube 1,3 puntos en cinco afios y acumula un
repunte de 9 puntos desde 1977. Mencion en El Economista (enlace).

El gasto del sistema de pensiones acumula un repunte de 9 puntos desde 1977.
Mencién en La informacion (enlace).

El gasto en pensiones acelera y hace insostenible el futuro. Mencién en El
Debate (enlace).

José E. Bosca y Rafael Doménech

La joventut atracada. Mencién en La Vanguardia (PDF).


https://www.youtube.com/watch?v=FHlq6U3x5yw
https://www.expansion.com/economia/2023/05/21/6469f224e5fdeac33f8b4603.html
https://www.eleconomista.es/economia/noticias/12284726/05/23/el-gasto-en-pensiones-en-espana-sube-13-puntos-en-cinco-anos-y-acumula-un-repunte-de-9-puntos-desde-1977.html
https://www.lainformacion.com/economia-negocios-y-finanzas/gasto-pensiones-acumula-repunte-9-puntos-desde-1977/2886539/
https://www.eldebate.com/economia/20230521/gasto-pensiones-espana-sube-acumula-repunte-9-puntos-desde-1977_116173.html

Santiago Carbo

Los efectos de la nueva Inteligencia Artificial sobre la economia, el empleo y la
regulacion. Nueva seccion a cargo de S. Carbd titulada "Economia en tus manos"
en el suplemento dominical "Dinero" de La Vanguardia (PDF).

Francisco Pérez

Declaraciones sobre el informe U-ranking de insercion laboral en Cuatro TV —
Informativos fin de semana (min 31:20) (enlace).

Una alternativa espafiola. Declaraciones en El Pais (PDF).

Rafael Doménech

Los analistas avalan la reforma laboral pero no las de pensiones y vivienda.
Mencién en Expansion (PDF).

Rafael Doménech

Las primeras semanas de mayo certifican el frenazo en el empleo frente al
optimismo de Sanchez. Declaraciones en OK Diario (enlace).

Francisco Pérez
Entrevista en Canarias Radio — Tarde o temprano (min 20:15) (enlace).
Matilde Mas, Juan Fernandez de Guevara y Francisco Pérez

El grafico que augura que Madrid seguird ampliando la brecha de riqueza con
Catalufia. Mencion en El Confidencial (PDF).

Javier Andrés

¢Vuelven los recortes?: Bruselas pide a Espafia un recorte de 9.300 millones del
déficit. Declaraciones en SER (enlace).

Santiago Carbo

Informe COPE: ¢Hay solucion para el problema de la vivienda en Espaia?
Declaraciones en COPE (enlace).


https://www.mitele.es/programas-tv/cuatro-al-dia/2023/findesemana/programa-1976-40_09540486/player/
https://okdiario.com/economia/primeras-semanas-mayo-certifican-frenazo-empleo-frente-optimismo-sanchez-10958246
https://www.ivoox.com/tarde-o-temprano-230523-audios-mp3_rf_108839471_1.html
https://cadenaser.com/nacional/2023/05/24/vuelven-los-recortes-bruselas-pide-a-espana-un-recorte-de-9300-millones-del-deficit-cadena-ser/
https://www.cope.es/actualidad/economia/noticias/informe-cope-hay-solucion-para-problema-vivienda-espana-20230524_2724472

Rafael Doménech

Alertan de que la mayor fiscalidad podria destruir hasta 190.000 empleos.
Declaraciones en La Voz de Galicia (PDF).

Joaquin Maudos

La gran banca gana plantilla tras afos de recortes y cierre de oficinas.
Declaraciones en Cinco Dias (PDF).

Los grandes bancos vuelven a ampliar su plantilla tras afios de ajustes.
Declaraciones en El Pais (PDF).

Santiago Carbo

Los avances en digitalizacion tienen que alinearse con la estabilidad financiera.
Cinco Dias (PDF).

Francisco Pérez

Dime qué estudias y te diré cuanto ganas. Entrevista en Valencia Plaza — Plaza
podcast (min 11:25) (enlace).

Lorenzo Serrano

El valor del trabajador valenciano cae al furgon de cola de Esparfia por su baja
productividad. Declaraciones en Levante (PDF).


https://valenciaplaza.com/dime-que-estudias-y-te-dire-cuanto-ganas
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Ferrovial pone
rumbo a los Paises
Bajos sin que ningun
accionista se separe

La empresa supera el tiltimo obstdculo para
activar la mudanza y su cotizacion en EE.UU.

INAKIDE LAS HERAS
Madrid

Elproyecto de fusion inversa pa-
raeltraslado delasede de Ferro-
vial de Espana a los Paises Bajos
ha superado con éxito la segun-
da de sus pruebas de fuego fren-
te al accionariado, conlo que tie-
ne ahora el camino despejado
para quedar completado antes
de que concluya el afio.

Ferrovial inform¢ ayer de que
ningun accionista ha ejercido su
derecho de separacidn, en el que
la empresa se compromete a
comprar los titulos alos inverso-
res disconformes con el proyec-
to. “No nos consta que ninguno
lo haya ejercido”, indicé la com-
pafiia pocas horas después de
que venciese el plazo para ejer-
cer este derecho. Oficialmente,
es necesario esperar cuatro dias
para que los bancos custodios
corroboren lainformacion, pero
el mensaje de Ferrovial es de
éxito asegurado. Tampoco ha
habido acreedores desafectos.

El plan de mudanza ya superd
con una gran mayoriay una ova-
cién su paso por la junta general
de accionistas a mediados de
abril. Tan solo el 4,45% del ac-
cionariado voto en contra y de
ese porcentaje la gran mayoria
corresponde al 4,15% en poder
de Leopoldo del Pino, hermano
del presidente, Rafael del Pino, y
contrario ala operacion.

Tras la junta, el segundo esco-
llo se encontraba en el derecho
de separacién al que solo pue-
den recurrir los accionistas que
hubiesen votado en contra. Fe-

rrovial fijé un precio de compra
de 26 euros y avisd de que si se
viese obligada a dedicar mas de
500 millones de euros a resarcir
a los accionistas disconformes,
equivalente al 2,56% del capital,
renunciaria al cambio de sede.

No ha sido asi porque Leopol-
do del Pino, como estaba previs-
to, se ha negado a vender las ac-
ciones de la empresa fundada
porsupadre. Lasorpresahasido
que tampoco ha habido, a falta
de confirmacion oficial, ningiin
accionista que haya decidido se-
pararse.

El precio actual de cotizacion
de Ferrovial es de 29,48 euros,
esto es,un13% porencimadelos
26 euros del derecho de separa-
cion. Esto significa que si un ac-
cionista hubiese ejercido el de-

Leopoldo del Pino,
que votd en contra de
la operacion, no ha
ejercido el derecho de
separacion

recho de salida, habria obtenido
menos dinero del que recibiria
vendiendo las acciones en el
mercado. Habria sido un mal ne-
gocio.

Reforzado por el accionaria-
do, el proyecto de Rafael del Pi-
no avanza sin desviarse un apice
del calendario previsto. En julio
se hara efectiva la fusién y en el
tercer trimestre del afio comen-
zaran a cotizar las acciones de la
matriz neerlandesa en la bolsa

La empresa sigue al
milimetro el
calendario con el
objetivo de cotizar en
Nueva York este aiio

de Amsterdam a través de Euro-
next, ademas de en Madrid.

Elultimo paso se dard a finales
de afio, con el estreno en la Bolsa
de Nueva York, que esuno delos
motivos esgrimidos por Ferro-
vial para mudarse a los Paises
Bajos. El acceso a la financia-
cion,indica,es mayor en Estados
Unidos, donde el grupo dispone
ademas del mercado con mayor
potencial de crecimiento.

La Gnica incognita es ahora el

EMILIA GUTIERREZ
Rafael del Pino, presidente de Ferrovial, en la junta de abril

tratamiento tributario de la ope-
racién, que puede resultar gra-
voso para Ferrovial si Hacienda
no reconoce el régimen de neu-
tralidad fiscal al que desea aco-
gerse la compaiiia.

El secretario de Estado de
Economia, Gonzalo Garcia An-
drés, remitié poco antes de la
juntaunacartaalaempresaenla
que le avisaba de que el régimen
de neutralidad podria quedar
sin efecto en caso de que “los
motivos econdmicos no sean va-
lidos”. Eso implicaria pagar un
25% por las plusvalias derivadas
del mayor valor de los activos
una vez sean tasados de nuevo.
La empresa ha insistido en que
sumotivacién no es fiscal y en la
libertad de establecimiento con-
sagrada en la regulacion euro-
pea.e

NH nombrara
presidente al
consejero
delegado de
Minor

I. DELAS HERAS
Madrid

El consejo de administracion
de NH, sin el voto a favor de
los tres vocales independien-
tes, que han anunciado su di-
mision, ha acordado propo-
ner al consejero delegado del
grupo tailandés Minor, Di-
llip Rajakarier, como nuevo
presidente del grupo hotele-
ro espafiol y publicar una de-
claraciéon en la que acusa a
los dimisionarios de actuar
de manera “desleal” y “per-
judicial” para la empresa.

Minor, con un 94% del ca-
pital, controla el consejo de
NH en sintonia con los voca-
les ejecutivos. Acaba de ha-
cer valer esta posicion tras la
dimision de los tres conseje-
ros independientes, que exi-
gen al grupo tailandés que
lance una opa de exclusion y
deje de comprar acciones en
el mercado.

El jueves, el consejo de ad-
ministracion de NH celebro
una reunion urgente de cu-
yos detalles informé ayer. El
objetivo era salir al paso de la
dimision de los tres indepen-
dientes de la empresa, inclui-
do el presidente, Alfredo
Fernandez Agras.

En la reunion, el consejo
acordé no solo sustituir a
Fernandez Agras por “pérdi-
da de confianza”, sino con-
tratar ademas una empresa
de cazatalentos para reem-
plazar a los otros dos vocales
dimisionarios.

También acusdé a estos
consejeros de informar de
manera “sesgada y parcial”
acercade lamarchadelaem-
presay se reservo la posibili-
dad de emprender acciones
legales.e

n los altimos 15 anos Espafia
ha sufrido el impacto de va-
rias crisis econdmicas: la fi-
nanciera del 2007, la de la
pandemia (2020), la mas re-
ciente por el efecto del conflicto Rusia-
Ucrania y los problemas de inflacion. A
pesar de tantas crisis, el PIB del 2022 esun
26% superior en términos reales al del
2007y larenta por habitante un 17% tam-
bién mayor. Por tanto, si utilizamos como
indicador de bienestar material el PIB per
capita (con todas sus limitaciones), en la
actualidad vivimos mejor ya que somos
un 17% mas ricos en términos reales.
Aunque es una buena noticia, si nos
comparamos con nuestros socios de la
UE, alos espafioles nos haido peor, lo que
nos ha alejado de su mayor nivel de renta
por habitante. Asi, si en el 2007 el PIB per
capitareal de Espafiaeraun 2% inferior al
delaUE-27,enel20221abrechase haam-
pliado al 12,4%. Y aunque eso se explica
por muchos factores, hay uno a destacar:
no logramos cerrar labrecha en producti-
vidad, y como dice el premio Nobel Krug-

TRIBUNA

Joaquin Maudos
Universitat de Valéncia-Ivie-Cunef

Divergencia
regional

man, aunque no loestodo,loes casitodoa
largo plazo. Por tanto, la receta para con-
verger al mayor nivel de renta de nuestros
vecinos es clara: aumentar el esfuerzo in-
versor en los factores que explican la pro-
ductividad: mas inversién en I+D, en ca-
pital humano y en intangibles.
Estamismarecetase aplicaen el ambito
de las regiones espanolas. En estos mis-
mos quince afos analizados, se han am-
pliado las diferencias que existen en PIB

per capita. Asi, desde el 2007 el coeficien-
te de variacion (como indicador de des-
igualdades) de la renta por habitante ha
aumentado un 7,1%. Y las diferencias ac-
tuales son enormes, ya que un madrilefio,
de media, es un 74% mas rico que un an-
daluz, con14.000 euros mas de renta.

Las diferencias regionales también son
muy grandes en tasa de riesgo de pobreza
yexclusién social. El porcentaje de pobla-
cion de mas de 16 afios en esta situacion es
del 26% en Espana, pero la de Extrema-
dura (36,9%) es dos veces y media supe-
rior a la de Navarra (14,5%). Estamos ha-
blando de hogares cuyarentaesinferioral
60% de la mediana, presentan carencias
materiales severas o no tienen empleo.

Es importante tener como objetivo
converger al mayor nivel de renta de
nuestros socios comunitarios, pero sin
descuidar el objetivo de reducir las am-
plias diferencias en el nivel de bienestar
entre las regiones espafiolas. Como de-
muestra un estudio del Banco de Espafia,
lo que explica en mayor medida la diver-
gencia regional en el PIB por habitante

que ha tenido lugar desde la crisis finan-
cierason las diferencias en la productivi-
dad. Por tanto, la receta para reducir esas
diferencias, de nuevo es la misma: ayudar
alas regiones rezagadas a que mejoren su
productividad, lo que exige que puedan
aumentar su esfuerzo inversor en sus de-
terminantes. Y para acumular mas capi-

Hay autonomias
condenadas a seguir
pobres si no cambia el
sistema de financiacion

tal, comencemos por algo muy importan-
te, como es la reforma del sistema de fi-
nanciacion autonémica. Sino se corrige la
injusticia de la infrafinanciacion, hay re-
giones que estan condenadas a seguir
siendo pobres porque sus gobiernos no
disponen de recursos que puedan ser in-
vertidos en el desarrollo regional.
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La banca engorda el margen de clientes
por la demora en el pago del ahorro

El sector se beneficia de un mayor rendimiento del crédito gracias a las subidas
de tipos » Las entidades agrandan la brecha al controlar el coste de los depdsitos

HUGO GUTIERREZ

MADRID

Los nimeros de los gran-
des bancos espanoles van
al alza en el inicio del afio
en todas las lineas, casi sin
excepcién. En el margen de
clientes (la diferencia entre
el rendimiento del crédito
y el coste de los dep6sitos),
las entidades cotizadas
—CaixaBank, BBVA, Santan-
der, Sabadell, Bankinter y
Unicaja- lo han engordado
en casi 100 puntos basicos
en el primer trimestre res-
pecto al mismo periodo de
2022. Esto es casi un 60%
maés, al pasar de un dife-
rencial de 1,72 puntos por-
centuales a 2,69 puntos de
media. De esta forma, recu-
peran el terreno perdido de
los Gltimos afos, y lo hacen
incluso a mayor ritmo que
con el margen de intereses
(+43%) hasta marzo.

Este fuerte aumento se
explica por el alza del rendi-
miento del crédito gracias a
las subidas de tipos del Ban-
co Central Europeo, mien-
tras que el sector mantiene
araya el coste de los depé-
sitos por el retraso en lare-
muneracién del ahorro. Por
entidades, la que cuenta con
un diferencial de la clientela
mas alto es Bankinter, que
escald hastalos 2,96 puntos.

“El factor principal son
las alzas de tipos del BCE,
que no es una decisién de
los bancos”, argumentan
fuentes de diferentes gru-
pos financieros casi al uni-
sono. El banco central es
consciente del golpe que
puede provocar este mo-
vimiento en las familias,
pero ha primado la lucha
contra una inflacién dispa-
rada y ha incrementado el
precio del dinero de forma
abrupta. Esto ha supuesto
en paralelo un repunte del
euribor, indice al que estan
referenciadas la mayoria
de las hipotecas a tipo va-
riable, lo que genera mas
ingresos para la banca.

Cartera sin actualizar

La traslaciéon de la politi-
ca monetaria esta siendo
mas intensa en los présta-
mos que en los depdsitos,
como senalé recientemen-
te el Banco de Espana en su
ultimo informe de estabili-
dad financiera. “Esa distin-
ta velocidad de reacciéon es

El diferencial de la clientela, al alza
MARGEN DE CLIENTES EN ESPANA Diferencia entre el rendimiento del crédito y el coste de los depdsitos. En pp
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Bankinter cierra el
primer trimestre
con el diferencial
mas alto entre los
grupos cotizados

CaixaBank

es el que mas
incrementa su
margen, en 123
puntos basicos

1T 2022

1,82

1,63

2,11

1,67

1,71

1,35
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Una persona opera en un cajero de CaixaBank. PABLO MONGE

lo que explica el aumento
del margen de intereses en
los ultimos trimestres”, in-
cide Joaquin Maudos, direc-
tor adjunto del Ivie y cate-
dréatico de la Universidad
de Valencia.

Diversas fuentes del
sector y altos directivos
de bancos nacionales sos-
tienen que la evolucién es
légica. Es decir, conside-
ran que la banca debia au-
mentar sus margenes en los
primeros meses desde el
inicio de las alzas de tipos
el pasado julio. De hecho,
todavia no se ha reprecia-
do el total de la cartera de
préstamos de las entidades
al nuevo precio del dinero.

2 3 pp

Il 172023

2,96

2,86

2,80

2,78

2,75

2,01

2,69

o

Gonzalo Gortézar, con-
sejero delegado de Caixa-
Bank, avanz6 en la pre-
sentacién de resultados
del primer trimestre que
quedaba por actualizar un
16% de la cartera. En el caso
del Santander, la parte que
falta es de cerca del 30%.
Y en Bankinter queda atn
por repreciar un tercio de
la cartera. De esta forma,
todavia tiene margen para
crecer mas. Aunque ya se
acerca el momento en el
que la banca se quede sin
excusas para no remunerar
el ahorro y que la normali-
zacién de la politica mone-
taria también llegue a los
depdsitos.

Variacion 2023/2022 En %

62,6

75,5

32,7

66,5

60,8

48,9

57,0

40 80%
BELEN TRINCADO / CINCO DIiAS

Tras Bankinter, la enti-
dad con un diferencial mas
alto es CaixaBank, que ha
sido ademas la que mas lo
ha engordado (hasta los
2,86 puntos). Le sigue el
Sabadell (2,8 puntos a cie-
rre del primer trimestre), el
Santander (2,78 puntos) y el
BBVA (2,75 puntos). Cabe
destacar que en estos tres
ultimos casos la cifra es
solo la de Espana. Unicaja,
por su parte, es el que me-
nos aumenta su diferencial,
hasta los 2,01 puntos.

En la mejora del dife-
rencial en el pais influye,
ademas de los tipos, otros
elementos: “También ayu-
dala subida del volumen de
negocio”, anaden fuentes
de Bankinter, que asegu-
ran que ya tienen cuentas
remuneradas. Pese a ello,
el sector arrastra los pies
en el pago por el ahorro y
deriva a los clientes a otros
productos como los fondos
de inversién.

La situacién sera dife-
rente para después de ve-
rano, cuando se vislumbran
mas nubarrones. “Varios
factores invitan a pensar
que el crecimiento del be-
neficio de la banca se va a
ir ralentizando, como son la
retribucién creciente de los
depdsitos, la ralentizacion
del volumen de crédito y el
empeoramiento de la mo-
rosidad”, avisa Leopoldo
Torralba, economista de
Arcano Economic Research.

Laliquidez,
aliada del sector
financiero

» Correccion. Unade las
claves para que al sector
no le interese luchar por
captar mas depositos es la
liquidez que atesoran. “Los
bancos cuentan con una
abundante liquidez desde
que acudieron ala barra
libre del BCE con la finan-
ciacion barata llamada
TLTRO. Pero esta situacion
se vaair corrigiendo con-
forme avance la traslacion,
y es probable que lo haga
mas deprisa a partir de
junio”, asegura Maudos.

La consultora Accuracy,

en un informe publicado
el viernes, abunda en esta
cuestion: “Esto ha permiti-
do alos bancos seguir sin
remunerar los depdsitos”.

» Depositos a plazo.
Segun los datos del Ban-
co de Espaia, hogares y
empresas tenian en marzo
casi 1,3 billones de euros
en cuentas corrientes, de
los que menos de un10%
(106.000 millones) esta-
ban en depositos a plazos.
En volumen puede parecer
mucho, pero se trata de

un porcentaje minimo en
términos histdricos. Si se
compara con 2016, con los
datos del supervisor, el re-
parto era mucho mas equi-
librado: 753.000 millones a
la vista y 403.000 millones
a plazo.

» Hasta cuando. Des-

de hace meses se dice

que esta situacion tiene
que cambiar, pero sigue
sin ocurrir. “Se revertira
cuando los tipos suban”,
recogia Bank of America
en un informe de octubre.
Sin embargo, todo sigue
igual y las miradas se cen-
tran ahora en lo que ocurra
después de verano. Mien-
tras tanto, el sector recu-
perarentabilidad y tiene
colchén para dedicar ala
remuneracion del ahorro.
¢Cuanto? “Calcularlo con
precision es casi imposible
porque no se sabe qué va a
pasar con la economia, con
el empleo, con la demanda
de crédito y con la morosi-
dad”, zanja Torralba.
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La banca gana
mas de cada
cliente al no
remunerar mas
los depositos

H. GUTIERREZ (CINCO DIAS),
Madrid
Los numeros de los grandes
bancos espafoles van al alza
en el inicio del afio en todas
las lineas, casi sin excepcion.
En el margen de clientes (la
diferencia entre el rendimien-
to del crédito y el coste de los
depositos), las entidades coti-
zadas —CaixaBank, BBVA, San-
tander, Sabadell, Bankinter y
Unicaja— lo han engordado
en casi 100 puntos basicos en
el primer trimestre respecto
al mismo periodo de 2022. Es-
to es casi un 60% mas, al pasar
de un diferencial de 1,72 pun-
tos porcentuales a 2,69 puntos
de media. De esta forma, recu-
peran el terreno perdido en
los ltimos afios, y lo hacen
incluso a mayor ritmo que
con el margen de intereses
(+43%) hasta marzo. Este fuer-
te aumento se explica por un
mayor rendimiento del crédi-
to gracias a las subidas de ti-
pos del Banco Central Euro-
peo (BCE), mientras que el sec-
tor mantiene a raya el coste
por el retraso en la remunera-
cién del ahorro.

Diferencial

Por entidades, la que cuenta
con un diferencial de la clien-
tela mas alto es Bankinter,
que escal6 hasta los 2,96 pun-
tos. “El factor principal son las
alzas de tipos del BCE, que no
es una decision de los bancos”,
argumentan fuentes de dife-
rentes grupos financieros casi
al unisono. La traslacion de la
politica monetaria esta siendo
mas intensa en los préstamos
que en los depositos, como se-
fialé el Banco de Espaiia en su
altimo informe de estabilidad
financiera. “Esa distinta veloci-
dad de reaccion es lo que expli-
ca el aumento del margen de
intereses en los ultimos tri-
mestres”, incide Joaquin Mau-
dos, director adjunto del IVIE
y catedratico de la Universi-
dad de Valencia. Diversas fuen-
tes del sector y altos directivos
de bancos nacionales sostie-
nen que la evolucién es logica.
Es decir, consideran que la
banca debia jugar con los tiem-
pos y aumentar sus margenes
en los primeros meses desde
el inicio de las alzas de tipos
en julio. De hecho, todavia no
se ha repreciado el total de la
cartera de préstamos de las en-
tidades al nuevo precio del di-
nero. Por ejemplo, Gonzalo
Gortazar, consejero delegado
de CaixaBank, avanzé en la
presentacion de resultados
del primer trimestre que que-
daba por actualizar un 16% de
la cartera. En el caso del San-
tander, la parte que falta es al-
go mas (cerca del 30%), asi co-
mo en Bankinter, donde que-
da aiin por repreciar un tercio
de la cartera. De esta forma,
todavia existe hueco para cre-
cer mas.

S

Representacion de diferentes monedas virtuales. / unpLASH

La CNMYV sospechaba
de Nimbus antes de que
se la investigara por estafa

EL PAIS accede a un informe “reservado” en el que se alertaba de
que los inversores en criptomonedas podian verse “maniatados”

J. J. GALVEZ, Madrid
Hace mucho tiempo que las sos-
pechas se ciernen sobre Nimbus,
una empresa radicada en Malta e
investigada por la Audiencia Na-
cional por tejer una presunta tra-
ma para desviar el dinero inverti-
do en criptomomedas por cientos
de ahorradores, muchos de ellos
espafioles. Segun la documenta-
cién a la que tuvo acceso EL PAIS,
meses antes de que la justicia co-
menzara a indagar en 2021 en di-
cha sociedad por configurar una
supuesta estafa piramidal, la Co-
mision Nacional del Mercado de
Valores (CNMV) ya plasmaba sus
dudas sobre la compafia en un
informe interno de caracter “re-
servado”, que incidia en que Nim-
bus prometia “rentabilidades
irreales”, sometia a sus clientes a
“riesgos altisimos” y ofrecia “sin
autorizacién” servicios propios
de una empresa de inversion. In-
cluso, el organismo alertaba en
ese documento confidencial, que
nunca se hizo publico, que los
ahorradores podrian “verse ma-
niatados” si trataban de recupe-
rar su inversion, como finalmen-
te ocurrio.

La Audiencia Nacional mantie-
ne bajo sospecha a Nimbus desde
marzo de 2022, cuando el Tribu-
nal Supremo le ordené que asu-
miera la investigacion, que habia
avanzado un juzgado de Huelva
tras recibir en febrero de 2021 la

querella de un afectado. Segtin la
Fiscalia y la Guardia Civil, la em-
presa ide6 una estafa piramidal,
ofreciendo a sus clientes gestio-
nar sus carteras de criptomone-
das con la promesa de que, a tra-
vés de operaciones de compra-
venta, su “revalorizacién” se tra-
duciria en un reparto de sustan-
ciosos beneficios. Un informe del
instituto armado ha llegado a ci-
frar el supuesto fraude en mas de
135,8 millones de ddlares (més de
125 millones de euros). Nimbus
ha defendido su inocencia de for-
ma reiterada.

Sin embargo, la investigacién
en la Audiencia Nacional prosi-
gue. El Juzgado Central de Ins-
truccién 6 ha prorrogado las pes-
quisas hasta noviembre de 2023 a
la espera de recibir otro informe
del grupo de delincuencia econé-
mica de la UCO (Unidad Central
Operativa) y ha solicitado a la
CNMV toda la informacién que
tenga. Entre todos esos papeles,
el organismo regulador ha remiti-
do el informe confidencial que ela-
boré sobre la compania, fechado
el 6 de noviembre de 2020 y que
confecciono tras recibir una co-
municacioén en su buzén de infrac-
ciones, “donde una particular in-
forma de su sospecha de que esta
compaiia pueda responder a un
esquema piramidal”.

En ese momento, segun el su-
mario, Nimbus ya habia “suspen-

La empresa tiene
una causa abierta
por presuntamente
desviar dinero

La Guardia civil
cifra en 125

millones la

cantidad defraudada

dido operaciones” y los temores
se extendian, pero adn no se ha-
bia judicializado el caso. Asi que
el departamento de Inversiones
de la CNMV abria su investiga-
cién. Tras recopilar informacion
sobre la firma y el producto que
ofrecia en su web, donde “abusa
de un lenguaje complejo de carac-
ter tecnolégico”, el organismo re-
gulador concluyé que Nimbus
“guarda similitudes con esque-
mas habituales que prometen
unas rentabilidades irreales”.

De forma clara, el informe
muestra sus recelos. “Todo el pro-
ceso de recuperacion de la inver-
sién, una vez que se decide resca-
tar el capital y los posibles benefi-
cios generados, se realiza a través
de una criptomoneda propia de
Nimbus, la NMBT. Dicha cripto-

moneda no tiene validez fuera del
entorno Nimbus y es generada
por la compafia en cantidades
desconocidas. Igualmente dudo-
so es la paridad que establecen
ellos mismos en relacion con el
bitcoin e incluso con el délar”,
alertaba el documento, que afa-
de: “Todas estas imprecisiones
pueden generar riesgos altisimos
para los clientes de la plataforma
al no saber qué valor van a tener
sus capitales al convertirse auto-
maticamente a esta suerte de
token [moneda virtual], y sobre to-
do la duda de si, al tratar de recu-
perar su inversién, podrian verse
maniatados por la compaiiia si se
negara a la conversion y sabiendo
que fuera de ese entorno, la mone-
da no vale nada”.

Batalla en los tribunales
Ante las sospechas, la CNMV re-
quirié a Nimbus para que diera
explicaciones, pero no respondib.
Por ello, el regulador emitié una
alerta publica el 16 de noviembre
de 2020. De un parrafo: “Nimbus
no esta autorizada para prestar
los servicios de inversion previs-
tos en el articulo 140 de la Ley del
Mercado de Valores y los servi-
cios auxiliares previstos en las le-
tras a), b), d), f) y g) del articulo
141 de esa misma norma, entre
los que se incluye el asesoramien-
to en materia de inversion, en re-
lacién con los instrumentos con-
templados en el articulo 2 de di-
cha Ley, comprendiendo, a tal
efecto, las operaciones sobre divi-
sas; ni esta autorizada para reali-
zar las actividades reservadas a
las instituciones de inversién co-
lectiva previstas en el apartado 1
del articulo 1 de la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de institucio-
nes de inversion colectiva”.

La CNVM explica a este dia-
rio que no tiene competencias
para investigar una estafa, solo
para indagar sobre si una empre-
sa estd autorizada para ofrecer
servicios de inversién de estas
caracteristicas. A su vez, asegu-
ra que “se traslado a la policia la
informacién que se recibi6” y
que, cada vez que se lanza una
advertencia de este tipo, las fuer-
zas de seguridad lo saben por-
que existe una “conexién perma-
nente sobre esos temas”.

Seglin fuentes juridicas, aun-
que se intent6 sin éxito judiciali-
zar el caso en las tltimas sema-
nas de 2020, no fue hasta 2021
cuando los tribunales comenza-
ron a investigar a Nimbus. En fe-
brero de ese afio, un juzgado de
Huelva admiti6 la querella de un
particular, que denunciaba una
estafa de 9.000 euros. El magistra-
do encarg6 informes a la Guardia
Civil, que apuntaron a la presunta
estructura piramidal ideada des-
de Malta y, entre otros, a Andrea
Zanon, un exconsultor del Banco
Mundial identificado como el anti-
guo consejero delegado de la com-
paiia. En abril de 2021, el juez
envi6 la causa a la Audiencia Na-
cional, que la rechazé.

En un encuentro con perjudi-
cados a través de Youtube, Carlos
Aranguez, abogado de un grupo
de afectados, explic6 que otros
juzgados (de Zaragoza, Barcelo-
na, Granada, Albacete y Almeria)
se han inhibido también en los
altimos meses en favor de la Au-
diencia Nacional, que no aceptd
las pesquisas hasta que el Supre-
mo se lo ordené en marzo de
2022.
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Un electorat envellit com I'espanyol retalla el futur
de les noves generacions

Mariano Guindal ¥
Madrid 5

Espanya sera un dels paisos més
envellits del moén el 2050. La com-
binaci6 de taxes de natalitat baixes
i una longevitat alta ha provocat
que siguin els de més edat, gracies
al seu pes electoral, els que deter-
minen l'agenda politica al nostre
paisiel destide ladespesa publica.

Aquest és el diagnostic que fa el
professor José Ignacio Conde-Ru-
iz, catedratic de Fonaments de
I’Analisi Economica de la Univer-
sitat Complutense de Madrid en la
seva obra que es publicara proxi-
mament: La juventud atracada
(Editorial Peninsula). L’obra, es-
crita en col-laboracié amb Carlota
Conde Gasca, manté que Espanya
ha deixat d’invertir en les politi-
ques que afavoreixen el llarg ter-
mini, com Peducacio, 'R+D, I'ac-
cés al’habitatge o la pobresa infan-
til, “i per siaixono fos poc, els joves
han d’enfrontar-se a tres reptes
globals inédits fins ara: 'envelli-
mentdelapoblacid, el canvi clima-
ticilarevolucio digital”.

El fort endeutament que pateix
Espanya, que s’ha anat accelerant
des de la gran crisi financera del
2008 fins a situar-se en 1.535 bili-
ons,suposaque hem esgotatel cre-
dit de les tres proximes generaci-
ons. Elfortincrementdeles despe-
ses de les pensions, l'increment

dels tipus d’interés i la caiguda de
la productivitat fan molt dificil pa-
garel quedevemifinsitotrefinan-
car-nos una vegada el BCE ha tan-
cat l'aixeta. Per tant, el pagament
del servei del deute cada vegada
sera una llosa més pesada per als
nostres fills i els nostres nets. Una
falta de solidaritat intergeneracio-
nal com no n’hi havia hagut mai
per culpa d’uns governs irrespon-
sables.

Les xifres no menteixen. Segons

ha denunciat el professor Jesus
Fernandez Villaverde,larendaper
capita d’Espanya retrocedeix des
de fa quinze anys. No és estrany,
per tant, que laterminologia “futu-
rofobia” s’hagi posat de moda en-
tre els joves, com recull en la seva
obra Héctor Garcia Barnés, en qué
descriu “una generaci6 atrapada
entre lanostalgiail’apocalipsi”.
N’hi ha prou amb un exemple
del que esta passant. L’ impacte de
la reforma de les pensions aprova-

Recessio o contraccio

@ El debat és si a mitja termini

@ serem davant una recessi6 (dos
trimestres de creixement negatiu)
o0 una simple contraccié. Després
de sortir de la covid va haver-hi

un cicle expansiu interromput per
la guerra a Ucraina. Pel Govern
central, aquest cicle es manté, pero
amb menys forca. Pel PP, I'’economia
no esta en condicions de mantenir
un creixement fort i prolongat.

ANA ESCOBAR / EFE

da a iniciativa del ministre José
Luis Escriva restara 0,6 punts de
creixement al producte interior
brut (PIB), retallara la creacio de
190.000llocs de treballiprovocara
una reducci6 salarial d’'un 2%. La
decisio d’apujar les cotitzacions
per mantenir el poder adquisitiu
dels jubilats té un efecte pervers
per a Pocupacio. Es tracta d’'una
decisi6 molt influida per raons
electorals. Espanya se situa aixi
entre els paisos que grava amb més
impostos’ocupacié malgrat quela
seva taxa d’atur duplica la mitjana
europea.

L’informe elaborat a iniciativa
de I'Institut d’Estudis Economics
(IEE) és demolidor. Esta en linia
amb el que diuen el Banc d’Espa-
nya o I’Autoritat Fiscal (Airef). No
és un estudi més, compta amb els
experts més importants en la ma-
teria com Angel de la Fuente (Fe-
dea), Rafael Domenech (BBVA),
José Emilio Bosca (Universitat de
Valéncia), José Antonio Herceiun
llarg etcetera.

Es dona la paradoxa, doncs, que
els governs socialistes des de Feli-
pe Gonzalez havien propugnat
una rebaixa de les cotitzacions a la
Seguretat Social perqueé entenien
que era un impost a’'ocupacié. Jo-
aquin Almunia, sent secretari ge-
neral del PSOE, es va presentar a
unes eleccions generals prome-
tent abaixar les cotitzacions en
5 punts per facilitar la contracta-
ci6 laboral.

Per aixo no s’entén que ara els
socialistess’hagin oblidat deles se-
ves promeses malgrat que latur
juvenil a Espanya se situi a prop
d’un 30%, un valor que duplica la
mitjana europea i només esta per
sota de Grecia.

f?;mijwm

datur jurenil
de laUnic
Ewropea

Pedro Sastre

Analista sénior
d’estratégia de mercats
de la Banca March

les borses

Un dialeg amb

Durant
el diaa
dia, ten-
dim a
saltar
directament a I’accio, consci-
ents que només aixi podem
canviar les coses. Pero de
vegades és la nostra aversio a
la incomoditat que ens pro-
dueix el no saber que fer la
que ens impulsa a actuar, no
sempre amb el resultat op-

tim.

Si les borses parlessin, ens
dirien que fa temps que es tro-
ben en nivells gaire comodes, i
sense gaires ganes d’actuar. Ho
esbrinem amb un simple cop
d’ull a ’evoluci6 de ’'S&P 500,
I'index per antonomasia de les
borses mundials. En el molt curt
termini, prenent com a referen-
cia el tancament del marc i fi-
xant-nos en cada tancament
setmanal des d’aleshores, el

retrocés més gran per a 'S&P va
ser d’'un 1,3%, i el seu avenc més
important, un escas 1,5%.
Aquesta comoda posicié no és
pas recent, perqueé els nivells
actuals de cotitzacié de 'S&P ja
es repetien el maig del 2022 i
del 2021, respectivament.

Si les borses ens expliquessin
qué pensen, probablement reve-
larien que, malgrat el retorn
anual positiu acumulat, hi ha
motius per arribar a noves cotes,
esperant un resultat positiu. El
mercat laboral es manté resili-
ent i atorga un suport molt posi-
tiu a 'economia. Aixi, ens tro-
bem que la taxa d’atur esta en
minims historics d’un 6,5% per a
I’eurozona, mentre que als Es-
tats Units es va crear ocupacio
durant 28 mesos consecutius i
latur és el més baix des del
1969, en un 3,4%.

Les borses també observen
que el cicle alcista de tipus or-
questrat per la Fed ha arribat al
final, i que després de deu puja-

des consecutives i de situar-se
entre un 5% i 5,25%, els tipus
trigaran una mica a baixar, pero
ho acabaran fent i potser con-
vindria avancar-se.

I nosaltres que diriem a les
borses? Els recordariem que,
atés el bon resultat acumulat
fins ara, no seria sobrer mante-
nir-se en espera de millors opor-
tunitats. Al marge de I’habitual
estacionalitat de les borses, que
ha provocat retorns favorables
entre el novembre i I’abril que
no s’han vist en cinc anys —covid
exclosa-, i a la realitat que supo-
sa la detraccid de liquiditat dels
bancs centrals, buscant reequili-
brar el seu balang, tampoc no
acompanya el suport fonamental
dels resultats.

Els recordariem I’actual reces-
si6 de beneficis als EUA i que a
escala global la seva expectativa
de creixement el 2023 és nul-la
(-0,2% MSCI World). Advertiri-
em que P'avenc més baix de les
vendes trimestrals a Occident

(3-3,5%) ens anticipa un de-
teriorament notable dels
marges, tenint en compte el
periode inflacionista i les
dificultats de les empreses
per mantenir el poder de
fixacio de preus. Esperariem,
per tant, un parell de trimes-
tres addicionals amb caiguda
-0 estancament- dels resul-
tats, cosa que implicara una
revisio addicional a la baixa
de beneficis en linia amb el
procés que ja s’ha vist en
emergents.

Potser un d’aquells mo-
ments en que retenir el desig
d’actuar podra donar un bon
redit a mitja termini. Volem
aixi esperar noves oportuni-
tats per comprar, tenint en
compte que les valoracions
borsaries, per sobre de la seva
mitjana, ja descompten totes
les noticies positives que hem
esmentat abans. Aixi ho hem
fet saber a les borses, a veure
que decideixen.
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MODELOS DE GESTION

1.000

millones es el valor de referencia de las
startup a las que se conoce en el
mundo financiero como ‘unicornios”

De los ‘unicornios’
a las vacas lecheras

Economia en tus manos
Santiago Carbo
Cated: de Andlisis Econémico de

la Universitat de Valéncia y Director
de Estudios Financieros de Funcas

El amanecerdela
inteligencia artificial

PATRICKT. FALLON /AFP.

Lo stortup
WeWork es

curri6 cuando surgio
ternet. Pasara con todas
as disrupciones que tie-
len que ver con lainfor-

acion, gran elementode
poder hls(onco, sinoes el que més: el cambio
asusta, el Conlaintelig

ciaartificial (I.A) lacomplejidad es mayor que con
internet. Los algom:mos deIA requleren entre-

supennsado y el no supemsado En el pn.mero de

ellos, lost prop un

c de ima; i que indican

mformaclon relevante. Por e]emplo, sise trata de
d. Tosy gatos, las pueden

mdn-ar qué magenes corresponden a perros y

aprendlzaje no supemsado permite al algontmo
aprender patronesy estructuras en los datos por
simismo, sin orientacién predefinida, para des-
cubrir patrones ocultos en los datos. ChatGPT, la
1A generativamés conocida hoy, entrenaal algo-
rltmo su-nplemente para. predecnr la proxlrna
Hasorprendidoa mdos incluidos sus disefiado-
res. Comprende y produce textosimilar al huma-

. L (1] no. Pre ] porqt
cias mas modernas y juveniles. Un d: 16 estan d
g L8 g buen ejemplo son los famosos uni- ~ Lainversora herrarmentas (comoBard deGoogie)
El bienestar econémico y social no se B e : o Bard, do Gox
nutre de las empresas que facturan rentesde laglona amprendedora,ya Ailen Leefuela me_|or quenosotros. Compammos la mﬁ;{em
. ue son qu davezmas
mucho sino de las que generan valor real  diperar los 1000 milloncs de déla.  wizarlafigura | intel 5 i les. Apli-
res de valoracién en pocos afios de  mitolégica del caciones, bots web, algoritmos y software de todo
vida. “Espafia ya cuenta con nueve  unicornio para tipo, robots, coches sin conductor, relojes inteli-
Oriol Montanya consecuencla Ioglca de una est:rate- unicornios”, destacaba reciente- referirsealas gentesy P también
gia mente un prestigioso periodit startups que 1 qu desarrollardn nuevas
UPF-8SM “;Como es poslble que no haya- némico,dando por sot didala ig P e
| 4 Mbm  mosincluidoniunsoloindicadorde bondaddelanoticia. valoracién aplicaciones de IA.
Un profesor de una escuela de ma-  clima laboral o emisiones de CO.?”, Elproblemaesque paraobtenerel  superioralos Laperspectivade que
nagement de lona hace tres da consigo titulo de unicornio solo se exigeun  1.000 millones de Distopia las maquinas u'npulsadas
afios que empieza sus clases lanzan- misma una estudiante del Gltimo pardmetrode crecimientoeconémi-  délares antes de la i porlalA
doalos alumnos una preguntaapa-  grupo que realizo esta actividad. co, sin contemplar variables de ca-  cotizarenbolsa. el  que ) humanidad, tomarén el
rentemente sencilla: “;Si fueras di-  “Pues porque los valores soc)a]es racter social o medioambiental. De  Desde que control del mundoya
rector general, qué diez indi que hecho, pornopedirnosepideniren-  aparecidel Rl aber qué més nos harén,
te gustaria ver I para  seguido cambiar un digmamuy tabilidad pi POr  emarecurrenteenla
comprobar c6mo va tu empresa?”.  arraigado que asocia triunfo empre- yfacturacion. Unmodel laIA superaran clencia fccién distpica,
Esun ejercicio por el que yahanpa-  sarial con resultados econémicos”, ~ ce muy bien retratado en laseriete-  deéxito ala es facil de de los
domasd di; deed; le diauna fieraconto- levisiva We crashed, inspiradaenla  empresarial, es y i hoy por
des y nacionalidades distintas, pero  node ciertaresignacion. hlstonareal delaempresa\WeWcrk1 aunque algunas facil de hoy, teniendo el control.
que cada vez conc]uye con unos re- Ciertamente, mlentras se abren que crecié e gra- d til Peromuchos expertosen
sultados camino nueva y ciasala imidadi d TA toman enseriola pers-
ocupantes. Y es que, a pesar de aflo- dirigirlasempresas, seguimosarras-  ble que le otorgaba ser startup pro-  valoracién mas pectivaapocaliptica. Con-

rar una gran cantidad de indicado-
res, més del 95%5ereducensnempre
al &mbito econémico (como ventas

trando la inercia del viejo capitalis-
mo voraz, que resiste bajo aparien-

beneficio o ebitda) y
mente el 5% estén orientados ala fi-
delizacién de los clientes. Pero no
hay nada mas. En estos hipotéticos
cuadros de mandos no aparecen
nunca objetivos referentes a los tra-
bajadores, proveedores, agentes so-
ciales, ni tan siquiera al medio am-
biente.

DaTo

95%

de los indicadores que miden
el éxito empresarial siguen siendo

metedora, de base tecnoldgica e im-
pulsada por la ambicién de jovenes
sofiadores. Conceptos vacios para
alimentar un gigante con pies de ba-
1o, que acabo desmorondndose.
Silosunicornios consiguenunava-
loracién de 1.000 millones, pero se
sustentan en modelos que generan
precariedad en lugar de bienestar,
siempre ser4 mejor contar con em-
presas mas parecidas a una vaca le-
chera, sin tanto. bamlz i

allddelo
econémico

sideremos la distincién

entrelaIA estrechaylainteligencia general
artificial (AGI). LaIA estrecha puede operar solo
enuno o unos pocos dominiosalavez, porlo que,
aunque puede superaralos humanos en tareas
seleccionadas,sigue estando bajo control huma-
no.LaAGI aspiraa mostrar mtellgenmahumana

1. De ahi quesel la-
ci6n. La primera iniciativa para gobernarlainte-
ligencia artificial laanuncio Singapur —pais lider
enlA-en el tiltimo Foro de Davos. Han seguido
iascomolade

Elprofe haparareivin-
dicar la existencia de modelos de
gestion mucho mas holisticos, que
basan su éxito en la satisfaccion

uilibrada de los distintos
ﬁg interés que pivotan a]:edeii’(‘)lrpgz
una organizacion. Son las llamadas
empresas conscientes, que entien-
den el resultado econémico como la

¥
el 5% estan orientados a la

de los clientes.
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pero con alora
sus clientes, dignidad a sus it
a a

La serie ‘We
crashed’,

ores, asi
res, prosperidad a su comunidad,
respeto a su medio natural y benefi-
cio a sus inversores. Una estrategia
que también tiene su espejo en los
diez indicadores que el director ge-
neral repasa todos los meses.

p en
la empresa
WeWork,
retrataaun
gigante con
pies de barro

Ttalia. No serdlatltima.
sQué pueden hacerlos} jor quela
TA? Tareas que requieren unalto grado de creati-
vidad, juicio critico,empatia y entendimiento
cultural. Habilidades profundamente humanas
que sondificiles, sino unposlbles, de automzu-
ar. El futu b
e S

para
mejorarlapmduchvldadyblenesmrdetodos |
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OPINION

MARIAM MARTINEZ-BASCUNAN

ETA y el pasado que nos inmoviliza

ecordamos para no volver atras. Se llama

memoria y trata de buscar un lugar com-

partido desde el que pensar un pais y

habla sobre su pasado para construir la
convivencia del presente. Pero algo pasa con ella
cuando la narrativa de la derecha sobre ETA no
solo niega el papel del PSOE en la lucha antiterro-
rista, sino también su rol determinante en el proce-
so dialogado de paz conducido por Zapatero y
Rubalcaba para cerrar una infame etapa de terror.
En lugar de memoria, lo que tenemos es un desfa-
se de relatos, porque es igual de sorprendente que
la inclusién de exetarras con delitos de sangre en
las listas de Bildu solo merezca para ciertas iz-
quierdas el comentario de que es “perfectamente
legal”. ;Contestarian asi si hablaramos de maltra-
tadores de mujeres con delitos de sangre? Proba-
blemente se cuidarian de responder con una frivo-
lidad que discrimina tan alegremente entre violen-
cias, con el resultado de que unas vidas valgan

A pag

DEL HAMBRE

menos que otras en funcién de si se mata por mor
de un supuesto pueblo oprimido que tenia derecho
a ser puro. Dicha jerarquia no es solo ética sino
politica: si el asesino de mi padre fuera elegido
alcalde, yo me iria de ese lugar.

La memoria es consenso, un relato de significa-
dos compartido. Su ausencia con respecto a ETAy
al fin del terrorismo genera esas disparidades en
las declaraciones a derecha e izquierda. Y lo mas
grave: no hay acuerdo entre PP y PSOE sobre cémo
gestionar la estrategia de accién con respecto a un
partido que no ha condenado su pasado ni se espe-
ra que lo haga. El impacto del debate sobre las
listas viene de ahi: de haber hecho un salto en el
vacio sin ese trabajo de blisqueda comin sobre lo
que fue ETA y lo que significé su disolucién, y
encontrarnos de repente con que Bildu se percibe
a si mismo como un partido normal. Afecta a la
reputacion histérica del PSOE, porque acompanar
a Bildu en su proceso de institucionalizacién (que
debe hacerse no porque Bildu importe, sino para
impedir que lo que sucedié vuelva a suceder) no es
una cuestion de aritmética parlamentaria sino de
responsabilidad politica: la de atraerlo a un relato
compartido. Pero mientras el PP juega a un electo-
ralismo, el Gobierno se ha hipotecado demasiado
en su basqueda de mayorias parlamentarias para
una legislatura en la que, al evitar los pactos pun-
tuales con PP o Ciudadanos, se hace depender de
Otegi la gobernabilidad de Espaiia.

Acompaiiar a Bildu en su institucionalizacién
no puede generar una dependencia que se traduz-
ca en vulnerabilidad, la de un PSOE hipotecado
por la aritmética parlamentaria mientras el PP
huele la sangre y se lanza al electoralismo. Por-
que, en el fondo, lo sucedido con las listas de
Bildu y todo el ruido que lo acompafia abre una
grieta profunda en nuestra democracia, la provo-
cada por esa pérdida del mundo comtin que hace
que nuestro pasado se vuelva irrelevante para
algunos o se torne para otros en una carcel que
nos inmoviliza.

LLUIS BASSETS

Apoteosis del asesino

s digno hijo de su padre,

al que ha superado en

crueldad, y era ya dificil,

aunque todavia no en
afios de dictadura. Bachar el Asad
lleva 23 en el poder, a seis de igua-
lar a su progenitor y fundador de
la dinastia, el militar golpista Ha-
fez el Asad, fallecido en 2000. Co-
mo una Corea del Norte de Orien-
te Préximo, entre padre e hijo, los
Asad llevan en el poder mas de
medio siglo, con un historial que
los sitia entre los més prolificos
asesinos en serie y de ma-

Unidos y Rusia. Nunca se han acla-
rado las cifras de muertos en Ha-
ma, donde usé gas sarin contra la
poblacién, aunque las mas altas lle-
gan a 40.000, largamente supera-
das por el medio millén cosechado
por el joven Bachar, que también
ha utilizado armas quimicas con-
tra sus conciudadanos y provoca-
do la desbandada de 12 millones
de sirios, la mitad fuera de las fron-
teras del pais y la otra, desplaza-
dos en pésimas condiciones den-
tro del pais.

completo su lavado de cara, para
regocijo de sus pares y aliados, el
matador de ucranios, Vladimir
Putin, como Ali Jamenei, el mata-
dor de mujeres iranies en particu-
lar e iranies en general, ambos in-
teresados en que cunda la impuni-
dad de los tiranos en las relacio-
nes internacionales.

Es muy peculiar la coalicién
que promueve ahora la paz y el
orden en Oriente Préximo. Con Ru-
sia tan ocupada, es China la que
despliega una peculiar diplomacia

que ha conseguido amistar

sas de la historia, siempre
bajo la protecciéon politica
y militar de Moscu y la ayu-
da del Iran de los ayatolés.

Si Hafez se distingui
por sus guerras contra Is-
rael, en todas derrotado, y
en 1982 por el asedio y la
matanza en la ciudad siria de Ha-
ma, en manos de la insurgencia de
los Hermanos Musulmanes, Ba-
char ha concentrado sus esfuerzos
criminales desde hace 12 afios en
reprimir a bombazos las deman-
das democraticas de sus conciuda-
danos, hasta hundir el pais en una
guerra civil a varias bandas, cam-
po de intervencién de todos los pai-
ses vecinos, ademas de Estados

La Liga Arabe lava la cara a
Bachar el Asad y sienta otro
precedente de impunidad, para
satisfaccion de Putin y Jamenei

Cuando empez6 a correr la san-
gre, la inatil Liga Arabe, caracteri-
zada por la solemne vaciedad de
sus resoluciones, expuls6 a Ba-
char con la misma coherencia con
que le ha invitado ahora a que se
reincorpore a la cumbre celebra-
da esta semana en Arabia Saudi.
Convidado también a la Conferen-
cia del Cambio Climatico (COP28)
de noviembre en Abu Dabi, sera

a dos viejos enemigos como
Iran y Arabia Saudi. La au-
toridad se adquiere con el
ejemplo. Nadie supera al
promotor chino como mata-
dor, puesto que la pena capi-
tal se aplica millares de ve-
ces cada afio y ni siquiera
merece contabilidad oficial. Tehe-
ran y Riad, sus patrocinados, ocu-
pan el segundo y tercer lugar de
tan siniestro pédium, a mucha dis-
tancia con 576 y 196 ejecuciones
en 2022, respectivamente.

La paz es la de los cementerios,
claro. Y el nuevo orden, el de las
dictaduras, que exige la vista gor-
da ante las cosechas de sangre de
los gobernantes.

JORDI AMAT

Una alternativa
espanola

ay un laboratorio donde se experimenta para

reformar el modelo territorial: la Generalitat

Valenciana. Tradicionalmente, la evolucién de

nuestro Estado compuesto la propulsaron na-
cionalismos centrifugos. Asi, a la vez que se generalizaba
el autogobierno regional en Espana, las élites politicas
vascas y catalanas se dotaron de efectivas herramientas
de nacionalizacion. Esta dindmica se desgasté y el procés
acabo por llevarla a su colapso. Hoy, el tradicional lide-
razgo catalan ni esta ni se le espera. La alternativa valen-
ciana, por el contrario, estd proponiendo un potente cam-
bio de paradigma. Y la ciudadania lo ha interiorizado.
Cada vez hay mas valencianos cuyo sentimiento de identi-
dad territorial es dual (en 2022 un 63% se declara tan
espafiol como valenciano) y en la Giltima década el orgu-
llo de comunidad ha aumentado 10 puntos. No es nacio-
nalizacion. No solo emociones. Es la consolidacién de un
discurso critico con el centralismo en base a datos objeti-
vos religado a una accién gubernamental cuya prioridad
es la creacién de las condiciones para la reindustrializa-
cion. Es politica.

Para que dicha alternativa fuese posible, lo primero
era superar una etapa nefanda durante la cual un sector
considerable de la sociedad valenciana asumi6 que habia
sido gobernada por una mafia cutre, como si una tropa
hubiese salido de Huevos de oro, de Bigas Luna, para
robar desde la presidencia de diputaciones, ayuntamien-
tos o museos de arte contemporaneo; como olvidar al
empresario de la construccién que entonces se defini6 a
si mismo como “polla insaciable”, ese hombre. Se instalé
la percepcién de que Valencia era el paradigma de la
cloaca popular. Acabar con esa impunidad que posibilité
saquear 12.500 millones de euros a las arcas publicas,
segun los célculos de Sergi Castillo, exigi6 la acciéon de la
justicia, pero el compromiso institucional era necesario
para desprenderse de la losa reputacional. Lo asumio el
Gobierno surgido del Pacte del Botanic. Se materializé
con la creacién de la Agéncia Antifrau, 6rgano indepen-
diente dirigido por el modélico servidor publico que es
Joan Llinares.

Esa voluntad de dignificar la gobernanza la ejemplifi-
ca también el Laboratorio de Andlisis de Politicas Publi-
cas, iniciativa dirigida por el economista Francisco Pérez
—discipulo de Ernest Lluch—y que es fruto de una alian-
za entre la mejor academia y la presidencia de la Genera-
litat, y cuyo propésito es conocer la estructura econémi-
ca de la regién para hacerla mas productiva. En diversas
ocasiones, el IvieLAB ha denunciado el dumping fiscal
que ha normalizado la Comunidad de Madrid y beneficia

Hay un laboratorio donde se experimenta
con una férmula innovadora para reformar
el modelo territorial: la Generalitat Valenciana

a sus élites o ha sefialado que la infrafinanciacién acumu-
lada que sufren la Comunidad Valenciana, y otras regio-
nes, las condena a un endeudamiento perpetuo. El lugar
desde el que se problematiza este funcionamiento del
modelo territorial actual no es la reivindicacién naciona-
lista sino la bisqueda del desarrollo. Las demandas no
cuestionan la soberania, sino una redistribucién del po-
der que se evidencia injustamente distribuido.

No es casualidad que la infraestructura que puede
revolucionar el mapa de la logistica espafola, superando
el ideolégico corsé radial, haya sido liderada por académi-
cos y empresarios valencianos: su apuesta perseverante
por el Corredor Mediterraneo cada vez estd mas cerca
(esta planificado al 100%, desde 2018 se han licitado
4.850 millones, se han adjudicado 3.870 y se han ejecuta-
do 2.239, datos de J. V. Boira). No es casualidad tampoco
que el 8 de octubre de 2021 Rebeca Torré —secretaria
autonémica de Economia Sostenible— enviase una carta
a Alfonso Sancha —vicepresidente ejecutivo de Compras
de SEAT— defendiendo una alternativa industrial que no
habia considerado Volkswagen: el Parc Sagunt II, junto
al puerto y conectado por tren con las factorias de Marto-
rell y Pamplona, era el espacio 6ptimo para la gigafac-
toria de baterias. Alli estara. Tampoco es casualidad que
Valencia sea la comunidad que lidera la gestién de los
fondos europeos. Es el resultado de un cambio de para-
digma que funciona. Y los otros que sigan ladrando con
ETA para no plantear alternativa territorial alguna.
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Los analistas avalan la reforma laboral
pero no las de pensiones y vivienda

PULSO ECONOMICO/ LOS servicios de estudios mejoran su prevision de crecimiento y anticipan la vuelta al
PIB precrisis, ensalzando el rol de leyes como la concursal, de crecimiento empresarial o de ‘start up:

Juande Portillo. Madrid

Los principales analistas eco-
noémicos de Esparfia conside-
ran que las reformas estructu-
rales impulsadas en el marco
del Plan de Recuperacion es-
tan contribuyendo, en gene-
ral, areforzar el crecimiento y
a acelerar la recuperacion del
PIB precrisis. Su aplauso ma-
yoritario a las nuevas leyes
concursal o de start up se tor-
na, sin embargo, en un come-
dido aval a reformas como la
laboral y al suspenso generali-
zado paralaremodelacion del
sistema de pensiones o lanue-
vaLeyde Vivienda.

Estas son algunas de las
principales conclusiones que
recoge la tltima edicion del
Pulso Econémico Trimestral
que EY Insights elabora pe-
riédicamente recopilando la
opinién de algunos de los
principales expertos econo-
micos y responsables de los
servicios de estudios del pais,
a cuyos resultados ha tenido
acceso EXPANSION.

“Las expectativas econo-
micas globales mejoran a pe-
sar de la incertidumbre por la
persistente inflacion, la ines-
tabilidad financieray la politi-
ca monetaria restrictiva. Se
espera que estos riesgos dis-
minuyan hacia el final del afo,
aliviando gradualmente la in-
flacién y los precios. Aunque
la economia espafiola atin no
ha alcanzado los niveles pre-
pandemia, se acerca a larecu-
peracion impulsada por la de-
manda externa y los fondos
Next Generation EU”, conclu-
ye Juan Pablo Riesgo, socio
responsable de EY Insights.
El informe indica que el por-
centaje de economistas que
pronosticaba la recuperacion
del PIB prepandemiaen 2024
habajado del 46,7% al 14,29%,
mientras que un inédito
28,6% apunta a este mismo
semestre y un 57,14% se de-
canta por el proximo.

En este marco, los analistas
han sido consultados sobre la
orientacion de las principales
reformas asociadas al Plan de
Recuperacion. Asi, el 86%
considera adecuada la Ley de
Startups, que facilita la crea-
cion de nuevas empresas e in-
centiva lainversion en ellas; el
83% apoya la concursal, que
moderniza el sistema y trata
de prevenir las resoluciones; y
el 77% respalda la Ley Crea 'y
Crece, que busca fomentar el
aumento de tamano de las

mista jefe de Singular Bank; Angel de la Fuente, director de Fedea; Mercedes Pizarro, directora de Economia del Circulo de Empresarios;
Rafael Doménech, economista jefe para Espafia de BBVA Research; José Carlos Diez, director del Observatorio de la Realidad Financiera;
Raymond Torres, director de Coyuntura de Funcas, y Federico Steinberg, investigador principal del Real Instituto Elcano.

La vuelta a las reglas fiscales
impone acelerar los ajustes

J. Portillo. Madrid

El reequilibrio de las cuen-
tas publicas tras la extraor-
dinaria factura publica que
ha supuesto hacer frente a
la pandemia y a los efectos
economicos de la guerra en
Ucrania se ha convertido
en una tarea prioritaria y
que urge acelerar para to-
doslos responsables de ser-
vicios de analisis consulta-
dos por EY Insights. El Co-

pymes. Algo mas timido, del
62%, es el apoyo al redisefio
delaFP o alareformalaboral,
que limita el uso del contrato
temporal y suscita un respal-
do mayoritario pero tiene a
otro 30% de los expertos en
contra. Finalmente, el 86% de
los encuestados se opone a la
Ley de Vivienda, que permite
fijar limites a los precios del
alquiler, mientras que el re-
chazoesplenoenel casodela
reforma de las pensiones, que
segun la Airef aporta mas gas-

vid multiplico el gasto y re-
dujo la actividad disparan-
do el déficit del 3% al 10%
en 2020, mientras que el fin
delaemergencia sanitariay
el rebote econémico han
permitido rebajarlo al 4,8%
acierre de 2022. Ante la in-
minente reactivacion de las
reglas fiscales europeas,
que volveran a imponer un
limite del 3% desde 2024,
los expertos han pasado de

tos que garantias de nuevos
ingresos y agravara el déficit.

De caraalas reformasy me-
didas econémicas del futuro,
Riesgo apunta que “la presi-
dencia espariola del Consejo
dela UE es una gran oportuni-
dad para impulsar la Autono-

Los economistas
consultados ven
aceptables las alzas
salariales pactadas
frente a la inflacion

avalar el ritmo de consoli-
dacién en un 53% en enero
a exigir practicamente en
bloque su aceleracion in-
minente. De hecho, el 83%
urge a presentar un plan de
consolidacion fiscal y el
75% insta a comenzar a
aplicar medidas de ajuste
de forma inmediata, el por-
centaje mas alto recogido
nunca en este estudio ela-
borado por EY.

mia Estratégica Abierta Euro-
pea, reducir la dependencia
externa de la economia euro-
pea. Por ello, es mas importan-
te que nunca aumentar la pro-
ductividad y competitividad
de la economia europea y se-
guir avanzando en integracion
de nuestro mercado interior”.

En paralelo, el 87% de los
analistas consultados consi-
deran que las alzas salariales
pactadas hasta la fecha (en
torno al 3% de media en con-
venios) son “aceptables” para

evitar el riesgo de una espiral
inflacionista.

El panel de expertos de EY
lo forman Alicia Coronil (eco-
nomista jefe de Singular
Bank); Angel de la Fuente (di-
rector de Fedea); Ignacio dela
Torre (Socio y economista je-
fe de Arcano); Rafael Domé-
nech (economista jefe para
Espafia de BBVA Research);
Mercedes Pizarro (directora
de Economia del Circulo de
Empresarios); Manuel Ale-
jandro Hidalgo (senior Felow
de Esade EcPol); Federico
Steinberg (investigador prin-
cipal del Real Instituto Elca-
no); Raymond Torres (direc-
tor de Coyuntura y Analisis
Internacional de Funcas);
Oriol Aspachs (director de
Economia Espafiola del servi-
cio de estudios de Caixa-
bank); Gregorio Izquierdo
(director del Instituto de Es-
tudios Econdmicos); Esteban
Sastre (director de economia
del Instituto de la Empresa
Familiar); Manuel Balmaseda
(economista); Jose Carlos Di-
ez (director del Observatorio
de la Realidad Financiera);
Juan del Alcazar (director de
Advocacy, Santander) y a Ra-
fael Pampillon (de IE Busi-
ness School).

El conservador
Mitsotakis se
perfila como
claro ganador
en Grecia

Expansién. Madrid

El primer ministro de Grecia
y lider de la conservadora
Nueva Democracia (ND),
Kyriakos Mitsotakis, se perfi-
16 ayer como ganador en en
una primera fase del recuento
de las elecciones legislativas
celebradas ayer, dejando muy
detras a su principal rival, el
opositor de izquierda Syriza,
de Alexis Tsipras, segun los
primeros resultados parcia-
les. Tras el escrutinio del 41%
de los votos, procedentes del
40% de los centros electora-
les, ND obtuvo mas del 40 %
de las papeletas y saca mas de
20 puntos de ventaja a Syriza,
que obtendria el 20%, segin
informo el Ministerio de Inte-
rior heleno.

Esta diferencia de votos,
muy superior ala que pronos-
ticaban los sondeos, hizo que
los lideres de ND se lanzaran
a celebrar su victoria mucho
antes de terminado el recuen-
to. El escrutinio “muestra una
claravictoriay una clarareno-
vacion del mandato para con-
tinuar con los grandes cam-
bios buscados por la sociedad
griega”, dijo el portavoz del
gobierno Akis Skertsos. Con
todo, la nueva ley electoral de
representacion proporcional
[la anterior otorgaba escafios
adicionales al primer partido
para favorecer la gobernabili-
dad] dificulta que las mayo-
rias absolutas, lo que significa
que Mitsotakis probablemen-
te tendra que buscar un socio
de coalicion.

Sin embargo, también exis-
te una alternativa, que es por
la que parece decantarse ND:
una repeticion electoral que
permita al partido reforzar su
posicion e, incluso, gobernar
en solitario. “Eso garantizaria
la estabilidad y el camino a se-
guir. Asi que tenemos dere-
cho apedirselo al pueblo grie-
go en las proximas eleccio-
nes”, dijo el ministro de Or-
den Publico, Takis Theodori-
kakos, en la television Skai po-
co después de las elecciones.
En caso de que ninguno de los
tres partidos con mas escafios
logre apoyos suficientes para
formar gobierno en los proxi-
mos dias, se volverian a cele-
brar comicios con otro siste-
ma electoral en los que el par-
tido ganador obtendria una
prima: 20 nuevos escainos por
superar el umbral del 25% de
los votos y otro escafio adicio-
nal por cada 0,5% adicional,
hastalos 50. Eso permitirialo-
grar la mayoria absoluta con
menos del 40% de los votos.
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EL DIARIO DE LOS LECTORES INFLUYENTES
LA INVERSION PUNTERA

El grafico que augura que Madrid seguira
ampliando la brecha de riqueza con
Cataluna

El 'stock’ de capital innovador en Madrid se ha disparado, separandose
definitivamente del catalan. Y este es un indicador que predice la
evolucién econdmica de las regiones

Fotografia de la Barceloneta al atardecer. (Reuters)

Por Javier Jorrin 23/05/2023 - 05:00

En los ultimos afnos, ha sido noticia el sorpaso de Madrid a

Cataluna en términos de PIB. O lo que es lo mismo, la produccion total
en la comunidad que alberga a la capital del pais es mas de un 2%
superior. Sin embargo, para su poblacion la medida que realmente
interesa es la del PIB per capita, esto es, la produccién que genera por
cada habitante, que conforma la renta de cada region para repartir
entre sus ciudadanos. Histéricamente, la produccion de Madrid ha
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sido superior a la de Catalufa, pero en la ultima década la distancia se
ha ampliado y es ya un 16% superior, seis puntos mas de la que habia
en los afios noventa.

Esta brecha podria seguir agrandandose en el futuro si se atiende a la
evolucion de uno de los principales motores del crecimiento
econdémico: la inversion en activos inmateriales: patentes, bienes de
propiedad intelectual, software, etc. Esto es, activos que emplean

los sectores punteros en tecnologia y de alto valor anadido en su
proceso productivo y que permiten a las regiones dar un salto de
calidad a su tejido productivo y, por extension, al empleo y a la renta de
los hogares.

Un estudio reciente de los investigadores Francisco Pérez Garcia,
Matilde Mas, Juan Fernandez de Guevara y publicado por la Fundacién
BBVA recopila el stock de capital de las distintas comunidades
auténomas de Espaia y su relacion con el crecimiento

econdmico. Los resultados son clarificadores: cuando una region
dedica sus recursos a invertir en el sector inmobiliario, el PIB per
capita no progresa. Por el contrario, si concentra su esfuerzo en
bienes de propiedad intelectual, genera un impulso a su actividad, lo
que correlaciona positivamente con el PIB per capita.

Esta inversion es uno de los principales motivos que explica el fuerte
crecimiento de la Comunidad de Madrid en la ultima década y también
el sorpaso a Catalufa. Historicamente, el stock de capital destinado a
la innovacion en estas dos comunidades autonomas fue muy

similar, proximo al 2% del capital total hasta el ano 2008. En ese
momento comenzo a abrirse una gran brecha que ha seguido
ampliandose hasta la actualidad. En Madrid se multiplic6 por dos,
hasta superar el 5%, mientras que en Catalufna se ha quedado en el
entorno del 4%. Un punto de diferencia que supone un 25% mas

de stock innovador en Madrid.

El esfuerzo inversor en la Comunidad de Madrid, medido como la
inversion bruta (sin contar amortizacién ni depreciaciones) en estos
activos inmateriales, ha sido muy superior al de Cataluia durante los
ultimos afnos. Madrid lleva una década destinando mas del 4% de su
PIB anual a esta inversion, mientras que en Cataluia solo en 2015
registré un avance del 4%.
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Este bajo nivel de inversion ha provocado que el stock de capital
innovador en Catalufia haya sido superado por Euskadi y ha sido
alcanzado por Navarra. Esto explica, en buena medida, la atonia del
crecimiento en Cataluha durante la ultima década en comparacion con
el resto de regiones punteras de Espaia. Las empresas han buscado
otros territorios dentro del pais para invertir, en especial las que han
apostado por las actividades punteras.

Madrid ha disfrutado de un doble efecto que se reproduce en las
grandes urbes europeas: capitalidad y aglomeracion. El efecto

capital consiste en la fijacion de empresas en las capitales para
aprovechar que en estos lugares se concentra el poder politico y las
embajadas extranjeras. El efecto capital es especialmente importante
para las multinacionales cuando aterrizan en un pais y Madrid se ha
beneficiado de este fenomeno desde la apertura de Espafia al exterior
tras su entrada en la Unién Europea.

El segundo de los efectos, el de aglomeracion, designa a la
acumulacion de factores productivos en un mismo territorio, lo que
produce que sea mas sencillo conseguir suministros y trabajadores.
Para las empresas innovadoras es mas facil encontrar mano de obra
cualificada en Madrid que en otras regiones, en gran medida

porque los nacionales emigran a la capital en busca de
oportunidades. Y lo mismo ocurre con empresas que se situan en el
rango intermedio de la cadena de valor, por ejemplo, las de servicios
externalizados. Para ellas, es mas facil conseguir clientes en las
grandes ciudades, lo que retroalimenta que las empresas que buscan
este tipo de servicios se instalen también en la capital.

Cataluna, por el contrario, ha sufrido una época convulsa desde el
punto de vista politico, lo que ha ahuyentado a la inversidn productiva.
La salida de empresas de la comunidad auténoma es solo la punta del
iceberg de un proceso de deterioro de su posicion competitiva a nivel
nacional. La clave para Cataluiia no esta en la inversion que ha
conseguido en la ultima década, sino en la que ha dejado de conseguir
y que explica que Madrid o Pais Vasco tengan mas stock de capital
productivo y que haya sido alcanzada por Navarra.

Esta brecha entre las regiones dificulta gravemente que Cataluiia
pueda competir con Madrid en el corto plazo en las estadisticas de


https://www.elconfidencial.com/economia/2020-12-18/pib-per-capita-cataluna-debajo-union-europea_2877400/
https://www.elconfidencial.com/economia/2020-12-18/pib-per-capita-cataluna-debajo-union-europea_2877400/
https://www.elconfidencial.com/espana/madrid/2023-05-21/partidos-se-presentan-elecciones-ayuntamiento-madrid_3632750/
https://www.elconfidencial.com/espana/madrid/2023-05-19/a-que-dedicaba-alejandra-jacinto-antes-politica-elecciones-autonomicas_3629948/
https://www.elconfidencial.com/espana/madrid/2023-05-18/ayuso-gran-premio-formula1-madrid-estamos-muy-cerca_3631851/

PIB per capita. Al contrario, la distancia en la inversion puntera augura
una brecha mayor entre las dos regiones.


https://www.elconfidencial.com/espana/madrid/2023-05-18/deniegan-suspender-ampliar-linea-metro-tala-arboles_3631727/
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La gran banca gana plantilla tras
anos de recortes y cierre de oficinas

BBVA y Santander son los que mas empleados suman hasta marzo » Unicaja
es el Unico que pierde trabajadores por las salidas tras la fusién con Liberbank

HUGO GUTIERREZ

MADRID

La crisis de 2008 y la era
de tipos negativos o cero
del Banco Central Europeo
zarandearon al sector fi-
nanciero. Los nimeros se
resintieron y llegaron los
anos de fusiones bancarias,
cierre masivo de oficinas
y recortes de plantilla. Sin
embargo, tras ese ajuste y
con la apuesta por la digi-
talizacion, los grandes ban-
cos vuelven a aumentar su
numero de trabajadores,
segun sus cuentas del pri-
mer trimestre: todos cre-
cen respecto a cierre de
2022 (con la excepcioén de
Unicaja, por las salidas tras
la fusién con Liberbank).
Destacan BBVA y Santan-
der, donde el efecto sede
hace que el impulso sea
mayor por la contrataciéon
en el pais de perfiles tecno-
légicos que prestan servi-
cio a todo el grupo.

Segun los ultimos datos
del Banco de Espana, el
numero de empleados del
sector se ha reducido casi
un 40% entre 2008 y 2021,
hasta quedarse en 168.352
trabajadores, mientras que
han bajado la persiana méas
de un 60% de sucursales
respecto a septiembre de
2008 (a finales del ano
pasado se contabilizaban
17.735 en Espana). “Se ve
una continua pérdida de
empleo, que es légica al ir
en paralelo a la reduccion
delared de oficinas”, expli-
ca Joaquin Maudos, direc-
tor adjunto del Ivie y cate-
dratico de la Universidad
de Valencia.

Una tendencia que la
gran banca ha roto. En el
inicio de este ejercicio,
los seis bancos del Ibex
—CaixaBank, Santander,
BBVA, Sabadell, Unicaja y
Bankinter— ganaron plan-
tilla de forma agregada.
“La transformacién del
sector esta obligando a
las entidades a demandar
determinados perfiles mas

Mas empleo en la banca cotizada

Trabajadores en Espaina

?K CaixaBank

& Santander

BBVA
°Sabadell

N’/////Unicaia Banco

bankinter:

Fuentes: entidades y CNMV

cualificados”, argumenta
Marta Alberni, consultora
de Analistas Financieros
Internacionales (Afi).

Si se compara el primer
trimestre de 2023 con el tl-
timo del ano pasado, BBVA
es el que mas crece: ha ga-
nado 435 trabajadores, un
1,7% mas. “Estamos contra-
tando talento tecnolégico y
creando empleos en nuevas
areas. En Espana, en parti-
cular, estamos enfocados
eningenieria, datos y BBVA
IT [un proyecto para la cap-
tacién de talento en tecno-
logia]”, explican fuentes del
banco. En la comparacién
con el mismo periodo del
ejercicio pasado, el avance
ha sido todavia superior: de
1.583 empleados, un 6,4%
mas.

A la entidad que presi-
de Carlos Torres le sigue
Santander. “Ha habido con-
trataciones en oficinas y
también en perfiles tecno-
l6gicos. Por ejemplo, este
ano hemos creado el hub
tecnolégico de Malaga y he-
mos reforzado areas de ser-
vicios centrales”, recuerdan
en la entidad. El grupo ha

172022 M 4T2022 M 1T2023 En el trimestre
1T 2023/4T 2022
41.994
40.221 47
40.268 0,1%
208
0,8%
435
1,7%
82
0,6%
TOTAL
7.853 72
7781 12022 119.899 0.9%
- 7 +208 /9%
2.931 472022 119.400
5.129 +707 7
5.136 1T2023 120.107 empleados 0.1%

El nimero de
empleados se ha
reducido un 40%
desde 2008, seguin
el Banco de Espaina

Las entidades han
roto la tendencia
con la demanda
de perfiles mas
tecnoldgicos

ganado 208 empleados en-
tre enero y marzo, un 0,8%
mas. Y respecto al mismo
periodo de 2022, 1a subida
ha sido del 3,6% (952 traba-
jadores mas).

Nuevos perfiles
Sobre esta nueva tenden-
cia, Maudos incide en que
ha habido un cambio en el
perfil que demanda el sec-
tor. “Ganan protagonismo
las competencias digita-
les. Ademas, los especia-
listas en banca de empre-
sasy de inversién también
estan muy cotizados, por-
que son dos areas de nego-
cio creciente”, argumenta.
Las fusiones bancarias
mas recientes distorsionan
en parte los datos. Ejemplo
de ello es CaixaBank, que
en la comparacién con el
primer trimestre del ejer-
cicio pasado no aumenta
plantilla por el efecto de
las 6.452 salidas pactadas
en julio de 2021 tras la ab-
sorcién de Bankia. De he-
cho, este enero se produjo
el Gltimo centenar de sa-
lidas de este plan. Pese a
ello, si se compara con el

Variacion En empleadosy en %

Enun aino
1T 2023/1T 2022
-1.726
- 4,1%
952
. 3,6%
1.583
212
I 1,6%
-1.018
. 205
4,2%
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cierre del ano pasado, el
grupo avanza en nimero de
empleados. “Se esta contra-
tando personal de oficinas
para algunos territorios, asi
como para la parte tecno-
légica”, relatan fuentes de
la entidad.

Algo similar ocurre con
Unicaja, que en su caso
pierde plantilla tanto en
la comparacioén trimestral
como con el mismo perio-
do de 2022. Un efecto que
se debe a las 1.513 salidas
pactadas con los trabaja-
dores tras la fusién con Li-
berbank.

En Sabadell, por su par-
te, el banco gana 212 em-
pleados en el afio (82 si se
compara con el cierre de
2022). “La banca vuelve
a ser un destino atracti-
vo para profesionales de
mucho talento”, aseguran
fuentes del grupo. La rara
avis es Bankinter. En su
caso, no estuvo inmerso
en los duros recortes de la
Gran Recesién. “El banco ha
creado empleo en los ulti-
mos 10 afios en la medida
de sus posibilidades”, apos-
tillan fuentes de la entidad.

Mas digitales
y menos
sucursales fisicas

» Casi 1.000 oficinas
menos. Donde la tenden-
cia sigue inmoévil es en el
retroceso en numero de
sucursales, pese al avance
en empleados. De la banca
cotizada, ninguna entidad
cerré marzo con mas ofi-
cinas que en diciembre o
marzo del ailo anterior. De
forma agregada, bajaron la
persiana 150 sucursales en
el primer trimestre, y si se
compara con el mismo pe-
riodo de 2022, el retroceso
fue de casi 1.000 oficinas
menos (921).

» Unicajay CaixaBank.
Las que mas ajustaron su
red fueron Unicaja y Caixa-
Bank: la malaguena en la
diferencia con el primer
trimestre de 2022 (conta-
biliza 270 sucursales me-
nos) y la entidad catalana
en la comparacion entre
marzo de 2023 y diciembre
del ejercicio pasado (135
oficinas menos).

» Rotacion. Labanca
gana en plantilla, pero no
en los perfiles tradiciona-
les: el incremento se pro-
duce, principalmente, en
los perfiles tecnoldgicos

y digitales. Con las salidas
de los ultimos aios, las
entidades se han quitado
altos salarios del personal
con mas antigiiedad. Sin
embargo, no todo es aho-
rro, ya que en estos tra-
bajadores especializados
la competencia es mucho
mayor. “Para atraer y rete-
ner este talento tienen que
pelearse, por ejemplo, con
las grandes tecnoldgicas”,
aseguran diversas fuentes
financieras.

» Incentivo de los ERE.
Con la salida masiva de los
ultimos anos, la banca se
ha visto obligada a con-
tratar. “Si no hubiéramos
hecho el ultimo ERE, no
habriamos hecho estas
contrataciones”, recono-
cen fuentes del sector. Es
decir, hubo algo de exceso
de celo con los recortes.
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Una pareja, frente a una oficina del BBVA en 2020. / Luis TEJIDO (EFE)

Los grandes bancos
vuelven a ampliar
su plantilla tras
afnos de ajustes

BBVA y el Santander son los que mas
empleados suman hasta marzo

HUGO GUTIERREZ (CINCO DIAS)
Madrid
La crisis de 2008 y la era de tipos
negativos o cero del Banco Cen-
tral Europeo (BCE) zarandearon
al sector financiero. Llegaron los
afos de fusiones bancarias, cierre
masivo de oficinas y recortes de
plantilla. Sin embargo, con la
apuesta por la digitalizacion, los
grandes bancos vuelven a aumen-
tar el nimero de empleados, se-
gun sus cuentas del primer tri-
mestre: todos crecen respecto a
cierre de 2022 con la excepcion
de Unicaja.

Seglin el Banco de Espaiia, el
numero de empleados se redujo
casi un 40% entre 2008 y 2021,
hasta 168.352 trabajadores, mien-
tras que han bajado la persiana
mas de un 60% de sucursales res-
pecto a septiembre de 2008 (a fi-
nales del afio pasado se contabili-
zaban 17.735 en Espafia). “Se ve
una continua pérdida de empleo,
que es logica al ir en paralelo a la
reduccion de la red de oficinas”,
explica Joaquin Maudos, director
adjunto del Instituto Valenciano
de Investigaciones Econdémicas
(IVIE) y catedratico.

Una tendencia que la gran ban-
ca ha roto. En el inicio de este
ejercicio, los seis bancos del Ibex
—CaixaBank, Santander, BBVA,
Sabadell, Unicaja y Bankinter—
ganaron plantilla de forma agre-
gada. “La transformacion del sec-
tor esta obligando a las entidades
a demandar en mayor medida de-
terminados perfiles mas cualifica-
dos”, argumenta Marta Alberni,
consultora de Analistas Financie-
ros Internacionales (Afi).

Si se compara el primer trimes-
tre de 2023 con el Gltimo del afio
pasado, el BBVA es el que més cre-
ce en el pais: ha ganado 435 traba-
jadores, un 1,7% mas. “Estamos
contratando talento tecnoldgico y
creando empleos en nuevas
areas. En Espafia estamos enfoca-
dos en la creacién de empleo en
ingenieria, datos y BBVA IT [para
la captacion de talento en
tecnologia]”, dicen fuentes del

banco. En la comparacion con el
mismo periodo del ejercicio pasa-
do, el avance ha sido superior: de
1.583 empleados, un 6,4% mas. Le
sigue el Santander. “Ha habido
contrataciones en oficinas y tam-
bién en perfiles tecnolégicos. Por
ejemplo, este afio hemos creado
el hub de Malaga y hemos reforza-
do areas de servicios centrales”,
recuerdan en la entidad. El grupo
ha ganado 208 empleados entre
enero y marzo, un 0,8% mas. Y
respecto al mismo periodo de
2022, la subida es del 3,6%.

Nuevos perfiles
Maudos incide en el cambio de
perfil: “Ganan protagonismo las
competencias digitales. Ademas,
los especialistas en banca de em-
presas y de inversion también es-
tan muy cotizados, porque son
dos areas de negocio creciente”.
Las fusiones bancarias distor-
sionan en parte los datos. Ejem-
plo de ello es CaixaBank, que en
la comparacién con el primer tri-
mestre de 2022 no aumenta plan-
tilla por las 6.452 salidas pactadas
en julio de 2021 tras la absorcién
de Bankia. Pese a ello, si se compa-
ra con el cierre del ano pasado, el
grupo avanza en numero de em-
pleados. “Se esta contratando per-
sonal de oficinas para algunos te-
rritorios, asi como para la parte
tecnoldgica”, relatan fuentes de la
entidad. Algo similar ocurre con
Unicaja, que en su caso pierde
plantilla tanto en la comparacion
trimestral como con el mismo pe-
riodo de 2022 por los 1.513 despi-
dos tras la fusién con Liberbank.
El Sabadell gana 212 emplea-
dos en el afio (82 si se compara
con el cierre de 2022). “La banca
vuelve a ser un destino atractivo
para profesionales de mucho ta-
lento”, aseguran fuentes del gru-
po. La rara avis es Bankinter. En
su caso, no estuvo inmerso en los
duros recortes de la Gran Rece-
si6én. “Ha creado empleo en los
Gltimos 10 afios, en la medida de
sus posibilidades”, apostillan fuen-
tes de la entidad.
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Espafia, en el podio de la presion fiscal a
la empresa por el alza de las cotizaciones

Es un impuesto extra al trabajo, que rebasa la media de la UE y la OCDE

ANA BALSEIRO
MADRID / LA VOZ

La sostenibilidad del sistema pu-
blico de pensiones, recién apro-
bado el segundo bloque de la re-
forma comprometida con Bruse-
las, sigue estando cuestionada
por los expertos. Precisamente
la misma semana que el Conse-
jo de Ministros aprob6 mas cam-
bios para incentivar la demora de
lajubilacién, el Instituto de Estu-
dios Econémicos (IEE) presen-
t6 un extenso informe sobre las
consecuencias de la subida de
las cotizaciones sociales que su-
pone la reforma capitaneada por
el ministro de Inclusion, Segu-
ridad Social y Migraciones, Jo-
sé Luis Escriva. Y las conclusio-
nes no son precisamente ama-
bles, ya que los calculos del think
tank de la CEOE no solo certifi-
can que el alza de las cotizacio-
nes sociales —sobre todo, em-
presariales— «no resuelve los
problemas de sostenibilidad del
sistema publico de pensionesy,
sino que, ademas, coloca a Espa-
fia en el podio de la presion fiscal
que soportan las empresas, am-
pliando la brecha que ya existia
con la UE y la OCDE.

Elreciente aumento de las co-
tizaciones, a través de la subida
de las bases méximas, la amplia-
cion del mecanismo de solidari-
dad intergeneracional (MEI) o la
llamada cuota de solidaridad en
los salarios mas altos para aliviar
la tensidn financiera que supon-
dralajubilacion de la generacién
del baby boom, va a incrementar
el diferencial que nuestro pais
tiene con respecto a los paises
de la UE y de la OCDE.

«En contra de lo que muchas
veces se afirma, las empresas es-
pafiolas soportan una carga fiscal
mucho mas alta que la de los pai-
ses de nuestro entorno, en con-
creto un 12,7 % del PIB frente a
una media de la UE del 8,2 % y
de la OCDE del 7,6 %, explica el
IEE y recoge el grafico que acom-
pafia a la informacién. Por pai-
ses, Francia se sittia cerca del ni-
vel espaiiol, sin alcanzarlo, con
un 12,6 % e Italia con un 10,9 %;
Alemania, conun 9,5 %, y el Rei-
no Unido, con un 6,5 %, se sitian
«claramente por debajo».

Tercer puesto

Los expertos advierten, ade-
mas, que el incremento de cuo-
tas aprobado en la reforma de
las pensiones elevara la presién
fiscal sobre las empresas espa-
fiolas hasta un 13,4 % en el 2050
—horizonte temporal de la re-
forma—, lo que colocaria al pais
como tercero de Europa, solo
superado por Noruega (15,3 %)

Presion fiscal sobre las empresas (

Ranking de los 20 paises de la OCDE que mas impuestos aplican a las empresas

Cotizaciones sociales (% del PIB) Carga fiscal (% del PIB)

1 Espaiia 2050 1 Noruega 15,3
2 Chequia 10,4 2 Chequia 13,6
3 Estonia 10,4 3 Espaiia 2050

4 Francia 10,1 4 Espaiia

5 Espaiia 5 Francia 12,6

6 Eslovaquia 9,5 6 Eslovaquia 12,5

7 ltalia 9,0 7 Estonia 11,9

8 Bélgica 7 8 Bélgica 11,5

9 Finlandia 73 9 Italia 10,9

10 Austria 7,2 10 Japdn 10,5

11 Alemania 71 11 Finlandia 10,0

12 Letonia 70 12 Austria 10,0

13 Suecia 6,4 13 Alemania 9,5

14 Portugal 6,4 14 Suecia 9,4

15 Japdn 6,2 15 Paises Bajos )2

16 Eslovenia 59 16 Portugal 8,8

17 Grecia 5,8 17 Luxemburgo 8,8

18 Noruega 5,6 18 Letonia 79

19 Paises Bajos 53 19 Eslovenia 78

20 Polonia 4,9 20 Polonia i:5

Esparia 2050 es una estimacidn en la que las medidas aprobadas por el Gobierno tendrian un impacto en el PIB

de entre un 0,8 % y un 0,9 % del PIB

Fi tuto de Estudios Econémico: N LAVOZ

y la Republica Checa (13,6 %).

Bajando mas al detalle y pasan-
do de los impuestos en general
a las cotizaciones sociales (que
abonan empleador y empleado),
el estudio destaca que en el 2021,
el total de dichas cuotas con res-
pecto al PIB era, en Espafia —se-
gun los datos de la OCDE— su-
perior en 2,6 puntos de PIB a la
media de los paises de la zona
euro y 4,7 puntos a la media de
la OCDE, «todo ello con una tasa
de ocupacién casi 5 puntos infe-
rior (del 677 % frente al 72,5 %)».

Pérdida de competitividad

Ademas, la desventaja para Es-
pafia también se extendia a la
productividad, sefiala el infor-
me, que destaca que en nues-
tro pais la subida de las coti-
zaciones —que califica de «au-
téntico impuesto al trabajoy—
recae fundamentalmente en el
empleador, que abona el 83 %

de dicha subida adicional.

Esta pérdida de competitividad
resulta «muy preocupante» pa-
ra los expertos, especialmente en
un mundo cada vez mas globa-
lizado y con una creciente mo-
vilidad de inversién y de perso-
nas, por lo que temen que este
marco legal de elevada presion
en el ambito de los costes labo-
rales merme el atractivo del pais
alahora de atraer inversores. Por
contra, sostienen que, «si se di-
sefia un sistema capaz de atraer
inversiones y favorecer una ma-
yor creacién de empleo, se pro-
duciran mayores ingresos por co-
tizaciones que permitiran equili-
brar el sistema con menor esfuer-
70 y endeudamiento». Es decir,
la senda contraria a la escogida
por el Ejecutivo.

En el 2021, segun los datos de la
OCDE que maneja el IEE, Espa-
fia era uno de los paises europeos
con mayor presion fiscal sobre las

IMPACTO DE LA REFORMA

Alertan de que la mayor fiscalidad
podria destruir hasta 190.000 empleos

El IEE alerta también de que la su-
bida de cotizaciones que supone
la reforma de las pensiones podria
suponer la destruccion de hasta
190.000 puestos de trabajo, su-
mando los que la penalizacién adi-
cional hara que no se creen a los
que efectivamente se destruyan.
Del mismo modo, los expertos que
firman el documento —Angel de
la Fuente, de Fedea, o Rafael Do-

ménech, de BBVA Research, entre
ellos— advierten de una potencial
reduccién del PIB (unas seis dé-
cimas), con caidas tanto del con-
sumo como de la inversion. Para
evitarlo, abogan por incentivar
la creacion de empleo, «mas efi-
caz para garantizar la sostenibi-
lidad del sistema de pensionesy,
en lugar de aumentar los costes
laborales, como hace la reforma.

empresas en lo que a cotizacio-
nes de sus trabajadores respecta.
Con un 10 % del PIB, solo la Re-
publica Checa y Estonia (ambas
con un 10,4 %) y Francia (10,1 %)
la superaban. Esa brecha, sin em-
bargo, lejos de ir cerrandose, se
ampliar4 hasta el 2050. Las cuo-
tas sociales que asumen los em-
pleadores, medido en porcenta-
je del PIB, escalara siete décimas
en el 2050 como consecuencia de
lareforma, hasta el 10,7 %, lo que
colocar4 a Espaiia en lo alto del
podio de los paises del entorno.

Dobla el promedio de la OCDE
«Las subidas de las cotizaciones
aprobadas, segtin las estimacio-
nes de la Autoridad Indepen-
diente de Responsabilidad Fis-
cal (AIReF), de las que la mayor
parte corresponden a la empresa,
nos situaran por encima del ac-
tual maximo dentro de la OCDE,
aumentando, atin més, el diferen-
cial tanto con el promedio de la
UE como de la OCDEy, subraya
el informe, que recuerda que en
el 2021 las cuotas sociales con-
centraron el 35,6 % del total de
la recaudacién en Espaiia, fren-
te al 31,4 % del promedio de la
Unidn Europea y el 25,6 % de la
media de la OCDE.

«Esta diferencia es especial-
mente acusada en el caso de las
cotizaciones por parte de las em-
presas, que, en Espafia, suponen
el 25,9 % del total de la recauda-
cién, porcentaje que es 10,2 pun-
tos superior al de la media de la
UEy duplica al del promedio de
la OCDE», detalla el documento.

Fabricar un coche
costara 2.000
euros mas con la
nueva norma
antiemisiones

REDACCION / LA VOZ

La Asociacién de Construc-
tores de Automoviles Euro-
peos (ACEA) estima que la
implementacién de la nor-
mativa Euro 7 planteada por
la Comisién Europea costara
entre cuatro y diez veces mas
de lo que proyecta el Ejecuti-
vo comunitario y encarecera
en unos 2.000 euros cada co-
che o furgoneta con motor de
combustion. En concreto, los
costes se dispararan de media
en 2.629 euros para los diésel
y 1.862 euros para los de ga-
solina, segtin un estudio de
la consultora Frontier Eco-
nomics difundido por ACEA.

Elaumento de los costes de
fabricacion para camiones y
autobuses con motor de com-
bustion se situara en 11.707 eu-
ros adicionales, segun el mis-
mo analisis.

La principal patronal de
la automocion recordd que
la Comision Europea estima
que el aumento de los costes
de fabricacién sera de entre
180 y 450 euros para turismos
y furgonetas y de 2.800 euros
para camiones y autobuses.

El Gobierno
destina 15
millones de euros
a renovar oficinas
de empleo

REDACCION / LA VOZ

El Consejo de Ministros apro-
bd ayer, a propuesta del Minis-
terio de Trabajo, la convocato-
ria de subvenciones destina-
das a financiar la renovacién
de oficinas del Servicio Publi-
co de Empleo Estatal (SEPE)
por un importe total de 15 mi-
llones de euros.

Los fondos, con cargo al pre-
supuesto de gastos del SEPE,
se ejecutaran en el ejercicio
2023, segin ha informado el
ministerio, que ha precisado
que en el periodo 2020-2023
la inversion total para la reno-
vacion de estas oficinas alcan-
za los 45 millones.

La inversién aprobada fi-
nanciar4 obras de renovacion,
adecuacion y reparacion total
o parcial de las instalaciones,
centros y dependencias de las
oficinas de empleo tanto nue-
vas como ya existentes.

Cabe recordar que los be-
neficiarios de estas subven-
ciones seran las administra-
ciones autonémicas titulares
0 que puedan adquirir la ti-
tularidad de las oficinas de
empleo.
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Los avances en la digitalizacion tienen
que alinearse con la estabilidad financiera

Por Santiago Carbé. Lo ocurrido en la banca de EE UU es un riesgo para todo

sistema bancario y seria un error no prevenirlo en la gestién y la supervisién

Catedratico de Analisis Econémico de la Universidad de Valencia y director de estudios financieros de Funcas

1 verdadero potencial
de la digitalizacion en
todas las esferas de la
economia y la sociedad
probablemente atn esta
por descubrirse. Sera un
proceso dinamico que lle-
vara tiempo -y de hecho
evolucionara con los afos— aunque habra
momentos de fuerte aceleracién y vértigo,
como podria ser el actual con la apariciéon
de la nueva inteligencia artificial, 1a gene-
rativa, en el que el pionero ante la opinién
publica ha sido ChatGPT, pero otros estan
siguiendo, como Bard (Google) o AutoGPT.
En todo caso, las implicaciones de la in-
tensa digitalizacién para la industria de
servicios financieros han sido ya abun-
dantes, pero todavia quedan infinidad
mas por venir, al tratarse de una de las
actividades donde la informacion juega
un papel central. Esto afecta a personas,
empresas y Gobiernos y es una cuestion
geopolitica de primer nivel.

Lo digital también tiene notables ries-
gos, que inadecuadamente vigilados po-
drian generar considerables perjuicios
de todo tipo y truncar un proceso —que
parece imparable— que puede facilitar
grandes beneficios en materia de produc-
tividad y bienestar. La supervisién de esos
riesgos es critica, particularmente en el
sector financiero, donde se halla deposi-
tado gran parte del ahorro de la sociedad
vy donde su estabilidad es determinante
para el buen funcionamiento del mercado
de crédito. Todos reconocemos como ob-
jetivo primordial de estabilidad financiera
evitar crisis bancarias. Sin embargo, tiene
mas propdésitos, trascendentales también
para el buen funcionamiento de la activi-
dad econémica, como es ofrecer crédito
suficiente y solvente. Y, en este sentido,
la digitalizacién debe hacer més eficien-
te ese proceso a la vez que no acrecienta
riesgos de estabilidad financiera.

La crisis que ha sacudido a un determi-
nado grupo de bancos medianos estadou-
nidenses -y que no puede considerarse
cerrada ain-, como Silicon Valley Bank
o First Republic Bank, entre otros, no es
ajena a los riesgos de la digitalizacion,
cuando se cometen determinados errores
en la gestién interna o en la supervision
externa de las entidades. En primer lugar,
estos bancos han estado expuestos a un
segmento de negocio que adolecia de so-
brevaloracién y la correccién les ha pillado
sin otros sectores en los que apoyarse.
No obstante, es tanto o mas importante

Logo de Twitter en un mévil con el de Silicon Valley Bank de fondo en una pantalla. Gerty

El efectivo sigue
teniendo un papel
y tener una
diversidad de
opciones de pago
es importante, util
Y mas seguro

que el modelo de negocio y la gestién de
liquidez y riesgos de activo de esos bancos
dejaba mucho que desear. Elimpacto de la
existencia de abundantes dep6ésitos digi-
tales —con gran facilidad de movilidad- y
los rumores (no siempre fundamentados)
de redes sociales jugé un papel signifi-
cativo en los problemas que sucedieron.
Tampoco ayud6 ciertamente la reaccién
inicial del supervisor, la Reserva Federal.

Sin embargo, en el entorno digital, las
exigencias de buena gestién, buena gober-
nanzay comunicacién exterior y solvencia
suficiente se hacen atin mucho mayores,
por la facilidad que potencialmente existe
en muchas jurisdicciones de esos trasva-
ses rapidos de depdsitos de unos bancos
a otros. No significa ello que lo acontecido
en Estados Unidos vaya a ocurrir necesa-
riamente en todos los paises, algo impro-
bable a dia de hoy. Sin embargo, se haria
mal en considerar que este es un problema
exclusivamente de ese pais y no tomar
las medidas oportunas, por un lado, en
la gestién de las entidades y, por otro, en
la supervision de las mismas, para evitar
situaciones de inestabilidad futuras, con-
forme la digitalizacién progrese y haga mas
eficiente y rapido el proceso financiero,
pero también desafiado por nuevos ries-
gos. Un trabajo reciente de los economistas
Naz Koont, Tano Santos y Luigi Zingales

titulado Destabilizing Digital ‘Bank Walks’
muestra con datos del segundo trimestre
de 2022 que las retiradas de depésitos
fueron significativamente superiores en
bancos digitales que en bancos tradicio-
nales en Estados Unidos. También ponen
de relieve que la retirada de depésitos
fue més voluminosa en territorios donde
el uso de internet (y de lo digital) es ma-
yor. Esto nos lleva a reflexionar sobre el
valor de la tangibilidad para el cliente y
de qué nivel de confianza se deposita en
un banco puramente virtual frente a otro
con servicios online pero con relaciones
presenciales.

Es en ese contexto donde el futuro di-
gital requiere nuevos modelos de gestion
de la liquidez y riesgos y nuevas pers-
pectivas de la supervisién. Es un deba-
te importante para los préximos afos,
donde la digitalizacion progresara, pero
sera necesario que produzca seguridad y
estabilidad financiera. En este contexto,
aparece oportuno plantear que cualquier
iniciativa importante como las monedas
digitales de los bancos centrales considere
esos riesgos de estabilidad financiera, no
solo para evitar problemas en entidades
concretas, sino también para garantizar
que el mercado del crédito funcione co-
rrectamente.

Un contexto en el que la moneda digi-
tal (sea el euro o ddlar o cualquier otra)
permita capacidades de depdésitos pri-
vados en el banco central es un entorno
que puede generar graves disfunciones
en el sector bancario tradicional y no ga-
rantizar un adecuado funcionamiento
del mercado de crédito, donde, hoy por
hoy y en el futuro previsible, los bancos
van a seguir jugando un papel central.
Y estos precisan de una base sélida de
depositos, remunerada adecuadamente,
para financiar ese crédito necesario. La
existencia de una cuenta libre de riesgos
que permitiera depésitos significativos
en el banco central, una idea en algan
momento planteada como hipétesis, po-
dria generar disfunciones notables en el
funcionamiento del mercado de crédito
y en la estabilidad financiera.

El efectivo sigue teniendo un papel
v tener una diversidad de opciones de
pago es importante, util y mas seguro.
Las monedas digitales son un gran avan-
ce, sin duda, pero hay que considerar las
implicaciones en un sentido amplio para
los mercados financieros y la economia,
en la letra pequeiia -y no tan pequena—
de esos proyectos.

[ (D pressreader’ pressheaer.com 116
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Elvalor del trabajador valenciano cae al furgon
de cola de Espana por su menor productividad

» El menor capital fisico y un peor comportamiento del mercado laboral lastran la 'cotizacion' del empleado hasta los 270.000 €

TASA DE ACTIVIDAD PRODUCTIVIDAD POR OCUPADO CAPITAL FiSICO PER CAPITA

JUANMA VAZQUEZ. VALENCIA

B Sihayun factorlaboral derele-
vancia ese es el valor que tiene el
capital humano de un territorio,
un registro que en la Comunitat
Valenciana est4 perdiendo peso
dentro de Espaiia. Lo refleja asi el
estudio 'Evolucion del valor del
capitalhumano en Espaia: Situa-
ci6én actual y perspectivas' elabo-
rado por la Fundaciéon BBVA y el
Instituto Valenciano de Investiga-
ciones Econdmicas (IVIE), que
ponederelieve que el valor del ta-
lento del trabajador valenciano
ascendia en 2018 -udltimo aio de
referencia del texto- hasta los
270.018 euros.

Es un registro que coloca a la
autonomia en el furgén de cola
nacional con el decimocuarto
puesto y casi un 15 % por debajo
deloque, demedia, sevaloraaun
trabajador en Espana (317.485 eu-
ros). Lasituacién resulta especial-
mente preocupante si se aprecia
que, en el ano 2000, la Comunitat
estaba tres puestos porencimaen
esta clasificacion y la brecha con
el promedio nacional era consi-
derablemente inferior (9,6 %).
Pero, ;a qué se deben estas dife-
rencias?

Factores diferenciales

La clave, ante una edad media y
una tasa de dependencia en sin-
tonia con el resto del pais, estd en
la productividad y el mercado la-
boral, dos pilares que sufren mas

Madrid
Navarra
Pais Vasco
Catalufia
Ceuta
Aragén
Melilla

Baleares

345.038
329.891
325.621
319.960

Espaiia [N 317.485

La Rioja
Castillay Ledn
Cantabria
Galicia

Asturias

300.079
280.163
277.425
277.413
277.206

C. valenciana [N 270.018

Murcia
C.-La Mancha

-
Canarias
Andalucia | =
Extremadura
=

267.131
262.853
259.302

251.357
248.382

Capital humano

per capita por autonomias

VALOR EN EUROS. ANO 2018

Fuente: Fundacién BBVA-lvie, INE.

en la autonomia que en el resto
del pais. Como explica Lorenzo
Serrano, catedratico dela Univer-
sitat de Valéncia (UV) e investiga-
dor del IVIE, la «tasa de actividad
resulta mds baja que en la media

INFOGRAFIA / LEVANTE-EMV

nacionalylade paro, un pocomas
alta». En concreto, en el casodela
primera, se sitia en el 55,3 %, mas
de tres puntos por debajo delade
Espafia. Enlasegunda, la diferen-
cia es mucho mas ligera, de solo

unas décimas entre el 15,6 % va-
lencianoy el 15,3 % nacional.

A ello, sin embargo, se suma
también una productividad por
ocupado que se encuentra 3.000
euros por debajo de los 60.627 de
Espafia. Lo mismo sucede en la
formacion, donde la autonomia
estd «por debajo de la media». Y
es que, segun el informe, el por-
centaje de poblacién de 16 a 64
anos con estudios superiores no
llegaba en 2018 al 33 % (32,7 %)
mientras que anivel nacional este
balance subia al 34,1 %. Tampoco
el capital fisico por habitante -que
engloba la maquinaria, elemen-
tosdetransporte, infraestructuras
como puertos o aeropuertos, ofi-
cinas...- ayuda en esta producti-
vidad, al quedarse en los 66.213
euros por los 70.649 de Espana.

Con todo ello, la realidad es
que en las tiltimas dos décadas el
capital humano per cépita valen-
ciano solo ha mejorado un 9,9 %
-cuando la inflacién en ese mis-
mo periodo se ha disparado casi
un 45 % en la autonomia- mien-
tras la media nacional ha crecido
considerablemente mads -16,79
%- y otros territorios como Ma-
drid (20,3 % de crecimiento hasta
los 433.576 euros) o Pais Vasco
(23,3 % hasta los 381.206 euros
por trabajador) doblan la mejora.

Horizonte futuro
El mayor problema, sin embargo,
Serrano avisa que estd en el futu-

ro. «Las previsiones tienden a
mostrar que esas diferencias [en-
tre territorios] van a continuar
ampliandose», alerta el experto,
que apuesta por abordar esa me-
jora en la productividad y el mer-
cado detrabajo paraevitarun ho-
rizonte que, si no, «pinta compli-
cado». En este sentido, Serrano
considera clave para cerrarlabre-
chaenenclaves como el valencia-
no impulsar «esfuerzos en inno-
vaciénydesarrolloyen digitaliza-
cién» en un momento en el que
«las cosas estan cambiando muy
répidamente y va a ser muy im-
portante».

Asimismo, destaca que «la for-
macién debe estar a la altura de
lasnecesidades del tejido produc-
tivo», un camino que debe de ve-
niracompanado delarecualifica-
ci6én «de buena parte de la pobla-
cién empleable, que eso ayuda a
la productividad y a solucionar el
desempleo», asi como de un es-
fuerzo delas firmas por «seguirin-
virtiendo y formando a su capital
humano».

El capital humano per
capita valenciano ha
subido un 9,9 % desde
el ano 2000 y la media
nacional, un 16,79 %
|

Casi uno de cada cinco gigavatios de
autoconsumo se desaprovecho en 2022

JVAZQUEZ. VALENCIA

B Elautoconsumo experiment6 en
2022 un afo récord, con 5.631 giga-
vatiosimpulsados. Sin embargo, ello
no impidi6 que casi un 19 % de esa
producciénacabara desaprovecha-
da por la dificultad de vertirla en la
red eléctricadebidoalasbarrerasre-
gulatoriasytécnicas. Esafueunade

las conclusiones que dejé ayer los
primeros compases del IV Congre-
so Nacional de Autoconsumo cele-
brada en Valéncia, un encuentro
-iniciado conlaaperturadelasecre-
taria de Estado de Energia, Sara Aa-
geseny la consellera de Transicién
Ecoldgica, IsauraNavarro-enelque
el director general de la patronal

APPA Renovables, José Maria Gon-
zalez, remarcé que el pasado ejerci-
cio dejé «datos magnificos» con la
ampliacién delapotenciainstalada
entodo el pais en 2.649 megavatios.

Es mds del doble que los 1.151
MW de 2021 gracias a la potencia-
cién residencial, que ha pasado de
suponer 253 MW a llegar a aumen-

Sara Aagesen.

taren 1.024.Y paraeste 2023 existen
-remarc6 Gonzdlez- «buenas espe-
ranzas y sensaciones». No en vano,
el ritmo de crecimiento de instala-
ciones va a ritmo de crucero, con
240.344 instalaciones mas.

Con todas ellas se produjeron
es0s 5.631 gigavatios, conlos que se
podriahaber cubierto con autocon-
sumo un 2,2 % de la demanda na-
cional. Sinembargo, ese datose que-
déenell,8%alnoverseaprovecha-
dos 1.067 gigavatios. Y cifr6 en 160
millones de euros las pérdidas eco-
némicas por esa energia no vertida.
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