05/05/2023 — 11/05/2023

VNIVERSITAT [ 0/] Facultat | &% A; ‘ DEPARTAMENT
DGVALENCIA [Q /0] d’Economia | %u® TN




Santiago Carbo

“La Fed no quiere renunciar a luchar contra la inflacion: el panorama no es
nada halagiefno”. Entrevista en Negocios TV (enlace).

José E. Bosca y Antoni Cunyat

Qué implica la subida de tipos de interés de la Fed y el BCE y como te afecta.
Declaraciones en Newtral (enlace).

Santiago Carbo

La subida de tipos del BCE lleva la economia a una situacion limite.
Declaraciones en Publico (enlace).

Santiago Carbo

Inflacién y estabilidad financiera: lo esperado y lo imprevisible. Cinco Dias
(enlace).

Lorenzo Serrano

Edadismo laboral: los sénior logran la mitad de contratos que los jévenes en abril.
Declaraciones en 65 y mas (enlace).

El informe que deberian leer obligatoriamente todos los gobiernos.
Declaraciones en El Confidencial (PDF).


https://www.youtube.com/watch?v=_j7Mu2QSpfw
https://www.newtral.es/subida-tipos-interes/20230504/
https://www.publico.es/economia/subida-tipos-bce-coloca-economia-situacion-limite.html#md=modulo-portada-bloque:4col-t5;mm=mobile-big
https://cincodias.elpais.com/opinion/2023-05-05/inflacion-y-estabilidad-financiera-lo-esperado-y-lo-imprevisible.html
https://www.65ymas.com/economia/edadismo-senior-logran-mitad-contratos-jovenes-solo-323173-abril_50176_102.html

Santiago Carbo
Subida de tipos: continuara... La Vanguardia (PDF).
Matilde Mas

¢ Por qué estamos perdiendo posiciones respecto a nuestros socios de la UE?
Declaraciones en Valencia Plaza (enlace).

Santiago Carbo

Espafa afronta la digitalizacion laboral con mucho camino que hacer en
formacion tecnolégica. Declaraciones en Cinco Dias - Foro Futuro (PDF).

Rafael Doménech

La desigualdad regional se ensancha y pone en entredicho las politicas
publicas. Declaraciones en El Confidencial (enlace, solo para suscriptores).

Joaquin Maudos

Espafia aumenta su peso en los beneficios del Santander y el BBVA.
Declaraciones en Cinco Dias (PDF).


https://valenciaplaza.com/por-que-estamos-perdiendo-posiciones-respecto-a-nuestros-socios-de-la-ue
https://www.elconfidencial.com/economia/2023-05-11/desigualdad-regional-ensancha-entredicho-politicas-publicas_3627191/

Cinco Dias

28

CincoDias
Viernes, 5 de mayo de 2023

pINIoN

Inflacion y estabilidad financiera:
o esperado y lo imprevisible

Por Santiago Carbé. La compleja tarea de los bancos centrales es apaciguar

el alza de precios, pero también evitar ser ‘killers’ del crecimiento y el equilibrio

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

uev: 1ade

politica monetaria.
Considerando fun-
damentalmente la
inflaci6n, en las reu-
niones de la Reserva
Federal de EE UU y
del Banco Central Eu-
ropeo ha ocurrido lo que se esperaba.
Subida en ambos casos de un cuartillo
(25 puntos béasicos). Esto deja los res-
pectivos tipos de interés de referencia
en el 5,25% y 3,75%. Mas presion sobre
los costes financieros y los balances de
todos los agentes econémicos, economias
domésticas, empresas, bancos y Admi-
nistraciones publicas. Habra que seguir
muy de cerca como todos ellos se enfren-
tan a un entorno cada vez mas asentado
de restricciones monetarias. Aunque la
inflacion ha bajado significativamente
de un ano a esta parte, ain no parece ni
apunta a que sea un problema finiquitado
en los préoximos trimestres. Obliga a las
autoridades monetarias a, al menos, no
descartar que puedan hacer falta mas
subidas del precio del dinero. Parece
claro en el caso del BCE, preocupado
aun por los posibles efectos de segunda
ronda, fundamentalmente en el ambito
de los salarios, que han repuntado (con
subidas superiores al 5%) en un contexto
de resiliencia del mercado de trabajo.
El entorno financiero es mas fragil
desde marzo. Condiciona notablemente
las decisiones de los bancos centrales.
Dejando fuera el caso de Credit Suis-
se, tenemos el susto en el cuerpo con lo
que esta pasando con la banca regional
estadounidense. La lista se va amplian-
do: Silvergate Bank, Silicon Valley Bank,
Signature Bank, First Republic Bank. Y
crecientes dudas sobre PacWest Bank
cuyas acciones han caido un 50%. Hay
caidas generalizadas en otros bancos
de ese tamarno medio en aquel pais. E1
incendio no esta controlado. Muy preo-
cupante. Se va “por detras de la curva”
del reconocimiento y resolucién de esas
serias dificultades. La situacién es impre-
visible. Aunque la gran banca estadouni-
dense —decididamente mejor supervisa-
da y mucho maés sélida- parece alejada
de estos problemas, y forma parte de la
solucién més que del problema (al estar
ayudando en el proceso de resoluciéon
de los bancos fallidos), habra que seguir
muy de cerca los acontecimientos. Es un
contexto financiero que va a restringir
el crédito por el encarecimiento de los

Ninguin banquero
central puede
comprometerse
firmemente a parar
en su estrategia
restrictiva con estas
tasas de inflacion

https://lectura.kioskoymas.com/cinco-dias
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tipos de interés, pero también por las
turbulencias. Los focos de inestabilidad,
que parecen multiplicarse en Estados
Unidos, pueden enfriar la concesién del
nuevo crédito o agravar las condiciones
financieras de prestatarios mas alla de
las subidas del precio del dinero.

Los problemas crecientes de la banca
regional estadounidense parecen estar
condicionando las decisiones de la Re-
serva Federal sobre los tipos de inte-
rés. Si los bancos regionales estan con
creciente presion, podrian reducir la
cantidad de crédito disponible para las
empresas y los consumidores, lo que a
su vez podria desacelerar la economia
en general. Esto no es trivial y menos
en Estados Unidos, donde el canal del
crédito es vital para la inversién. Muchos
analistas en Estados Unidos creen que
la caida del crédito podria ser un gran
lastre para la economia. Aunque pueda
ayudar en la lucha contra la inflacién,

puede generar otros problemas, como
una recesion, lo que podria justificar una
pausa en las subidas de tipos por parte
de la Reserva Federal

Hay otro factor que se comenta poco.
Todos vemos estas decisiones en tiempo
real, pero cada accién tiene efectos retar-
dados. Hemos asistido a fuertes subidas
desde hace diez meses que aun estamos
por digerir en su totalidad. No se puede
olvidar que las ultimas elevaciones de
tipos de la Fed antes de la crisis financie-
ra de 2008 fueron en junio de 2006. Los
primeros problemas graves empezaron
a surgir un afno y pico mas tarde (agosto
de 2007 con la evaporacién de la liquidez
en parte del sistema) aunque lo peor
viniera en 2008 (Bear Sterns, IndyMac,
Freddie Mac y Fannie Mae y el desastre
de Lehman Brothers en septiembre de
ese ultimo afno) a pesar de que se bajaron
los tipos en 2007. Ademas, los efectos
son duraderos por lo que el riesgo para
las autoridades monetarias es que se
pasen de rosca en sus subidas de tipos
hoy y no conozcan sus consecuencias
hasta dentro de un tiempo.

En Europa la situacion es distinta. La
regulacion y supervisiéon ha sido mas es-
tricta y la banca tiene mayores colchones
de liquidez y solvencia. A pesar de estar
con una base més sélida, esta sufriendo
efecto contagio en las valoraciones bur-
satiles de sus bancos. Los problemas de
inestabilidad financiera, a dia de hoy,
aun se ven desde la distancia. Nadie es
inmune, sobre todo ante lo imprevisible,
pero hay més tranquilidad en esta orilla.
El canal del crédito no esta siendo muy
vigoroso ni la inflacién acaba de ceder.
El ultimo dato, con una ligera subida al
7% de la inflacién en abril en la eurozona
(tras el 6,9% de marzo) no deja margen
al exceso de confianza.

Lo esperado es que ningtin banquero
central puede comprometerse firmemen-
te a parar en su estrategia restrictiva con
estas tasas de inflacién, atin elevadas.
Como dijo Jerome Powell, presidente de
la Fed, “habra que considerar la situacién
antes de reafirmar”, apuntando a que
el final de 1a subida de tipos esta cerca,
debido a lo imprevisible de la situacién
en los frentes de posible inestabilidad
financiera o, en el ambito de la economia
real, de recesién. Qué tarea mas comple-
ja hoy para los banqueros centrales que
deben apaciguar la inflacién, pero tam-
bién evitar ser un killer del crecimiento
econémico o de la estabilidad financiera.
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ELABORADO POR LA FUNDACION BBVA Y EL IVIE

El informe que deberian
leer obligatoriamente
todos los gobiernos

¢Qué es lo que mas influye en el progreso de un
pais? No es la inversion en capital fisico, ni
siquiera los recursos naturales. Lo relevante es
el capital humano. Espanfa, seguin un estudio de
la Fundacion BBVA y del IVIE, sale mal parada

El valor del capital humano ha caido un 19% per capita. (Pixabay)

Por Carlos Sédnchez

05/05/2023 - 05:00

El informe lo han editado al alimon la Fundacion BBVA y el IVIE (Instituto Valenciano
de Investigaciones Econdmicas), y revela una verdad incémoda. Desde comienzos de
siglo, el valor del capital humano —una variable fundamental para el desarrollo
econdmico de un pais junto a la inversion en capital fisico— ha caido un 19% en
términos per capita. Lo peor, sin embargo, es lo que esta por venir si nada lo remedia.
En 2050, dentro de apenas tres décadas, el valor del capital humano caera otro 19%,
principalmente a causa del envejecimiento de la poblacion.

El concepto de capital humano no tiene una definicion clara, pero en el plano académico
se relaciona con el nivel de la educacidn recibida, la experiencia laboral y, por Gltimo,
con la capacidad mental y fisica de los individuos. Se trata, por lo tanto, de un factor
determinante para el progreso econdémico. Los autores del estudio estiman, en
concreto, que el valor del capital humano de Espafia se situé en los 15,2 billones de
euros en 2021, lo que significa cuatro veces por encima del stock de capital fisico, que
incluye maquinaria, ordenadores o edificios que habilitan y hacen posible el trabajo.

Representa, asi, como dice el estudio, el factor productivo ""mas valioso™, de ahi su
importancia econdémica. Entre otras razones, porque depende de factores como la tasa
de actividad, la tasa de paro, la productividad del trabajo, la esperanza de vida y, en
general, todos los factores que afectan a los individuos, como los niveles de formacién
0 la experiencia profesional.

Vision engafnosa

Y lo que han descubierto los autores del estudio es que el valor del capital humano ha
experimentado notables altibajos a lo largo del presente siglo, en coherencia con las


https://www.fbbva.es/wp-content/uploads/2022/12/DE_2022__valor-capital-humano_ivie_web.pdf
https://blogs.elconfidencial.com/espana/mientras-tanto/2023-04-30/salarios-pib-paro-deficit-deuda-bce-burbuja-inmobiliaria_3620483/
https://blogs.elconfidencial.com/espana/mientras-tanto/2023-04-30/salarios-pib-paro-deficit-deuda-bce-burbuja-inmobiliaria_3620483/
https://www.elconfidencial.com/alma-corazon-vida/educacion/2023-04-20/gobierno-actualiza-titulaciones-formacion-profesional_3614851/
https://www.elconfidencial.com/tags/otros/esperanza-de-vida-7306/

sucesivas crisis que han asomado durante las dos ultimas décadas. Segun sus
estimaciones, ese valor ha crecido de forma acumulada en términos nominales un
37,9% respecto de 2000. Ahora bien, matizan, esa imagen de fuerte crecimiento "'resulta
engafiosa', toda vez que se debe al efecto acumulado de la inflacion. De hecho, una vez
que se descuenta el_efecto de los precios, el resultado es desolador. "Las estimaciones
del valor del capital humano a precios constantes”, sostienen, "indican que se ha
producido una caida real del 5,6%, durante el conjunto del periodo 2000-2021".

No es un asunto menor, teniendo en cuenta que el capital humano representa
aproximadamente el 80% del capital total de Espafia, es decir, fisico y humano, lo que
revela su importancia. Individualmente, seglin ese estudio, el valor de cada individuo
alcanza los 320.975 euros.

El capital humano cae un 5,6% desde el afio 2000
Evolucion de variables basicas entre 2000 y 2021. La base 100 corresponde al afio 2000.

==+« Poblacidn — PIB == Empleo Capital fisico == Capital humano

Grafico: El Confidencial * Fuente: Fundacidn BEVA-lvie & IME » Descargar bos datos - Creado con Datawrapper

El trabajo ha sido dirigido por el catedratico de la Universidad de Valencia Lorenzo
Serrano, y en él también han participado los economistas Carlos Albert Pérez y Angel
Soler Guillén, quienes han llegado a una conclusion: "Se trata de un fendmeno
preocupante que muestra el estancamiento del principal elemento de la capacidad de
producir bienes y servicios de Espafia y, por tanto, de generar bienestar para la
sociedad".

La evolucion de Espafia, de hecho, contrasta con lo que ha sucedido en muchos paises
de nuestro entorno econdmico. El Banco Mundial, en concreto, ha observado
incrementos del valor del capital humano per cépita para el conjunto de paises de la
OCDE por encima del 17,6% durante el periodo 2000-2018. En Espafia, hay que
recordar, la caida ha sido del 19%.

Hay que tener en cuenta, en todo caso, que Espafia se encontraba en 2018 en una
situacion intermedia dentro del panorama mundial, doblando practicamente los
valores medios mundiales o los que registran los paises de renta alta no pertenecientes a
la OCDE.


https://www.elconfidencial.com/economia/2023-05-02/inflacion-eurozona-sube-una-decima-subyacente-baja_3621395/
https://www.elconfidencial.com/tecnologia/2022-10-11/desafio-innovacion-administraciones-publicas-digitalizacion-bra_3503958/
https://www.elconfidencial.com/economia/2022-11-22/recuperacion-atascada-previsiones-ocde_3521502/
https://www.elconfidencial.com/economia/2022-11-22/recuperacion-atascada-previsiones-ocde_3521502/

Sin embargo, el capital humano per capita de Espafia era la mitad de la media de la
OCDE vy apenas representaba el 31,9% del capital humano per cépita de EEUU. La
diferencia respecto de otros paises desarrollados como Australia, Canada o Japén es
también considerable, al igual que sucede si la comparacion se refiere a otras naciones
desarrolladas de la Union Europea. Ademas, recuerda el estudio, la posicion de Espafia
"se ha debilitado de modo acusado, mostrando una tendencia divergente respecto al
conjunto de paises desarrollados y perdiendo parte de la ventaja que mantenia respecto
al resto de paises".

Estancamiento de la productividad

¢Cuales son las causas de este declive? No hay un solo factor, son mdltiples, pero los
autores del estudio lo achacan a variables como el peor funcionamiento del mercado de
trabajo, los escasos avances de la productividad, que permanece practicamente
estancada, y el crecimiento del envejecimiento, que influye de forma determinante sobre
la fuerza laboral. Esto es asi porque, cuanto mayor sea el peso de la poblacion en edad de
trabajar, mas elevado sera el valor del capital humano per capita.

En Espafa, sin embargo, la tasa de dependencia, que mide la proporcién de personas
dependientes —personas menores de 16 afios 0 mayores de 64— sobre la poblacion en
edad de trabajar, era en 2018 del 54,2%, lo que supone una tasa elevada que implica que
menos de dos tercios de la poblacion estan en edad tipica laboral.

La posicion relativa de Espaiia se debilita

Comparacion internacional del valor del capital humano per cépita entre los afios 2000 y 2018 . La
base 100 correspende al dato de 2018 de Estados Unidos.

=)

Estados Unidos | 100
Canada | 85,8
Australia [ 75,3 |
Paises Bajos | 66,4 |
Paizes renta alta OCDE | 63,8 |
Alemania | 61,4 |
Francia | 54,8 |
Reino Unido | 52,8 |
Japén | 487 |
cxpore [T |
ttalia | 1 |
Porugal | 23,6 |
Paizes renta alta no OCDE | 21,7 |
China 20,5|
Mundo (154
Paizes renta media alta 15,1|

Paises renta media baja | 27

Paises renta baja | 09

Espafia, recuerda el estudio, cuenta con una de las mayores esperanzas de vida del mundo
(83,1 afios), pero también esta a la cabeza en cuanto a menores tasas de fecundidad (1,19


https://www.elconfidencial.com/alma-corazon-vida/2022-10-06/atraer-talento-retenerlo-bra_3501741/
https://www.elconfidencial.com/economia/2023-03-01/productividad-desigualdad-salarios-ocde-banco-espana_3584270/
https://www.elconfidencial.com/economia/2021-05-27/banco-de-espana-2050-mayores-de-65-anos_3102107/

hijos por mujer). Para colmo, también tiene la mayor tasa de desempleo de la Unién
Europea. Segun las hipotesis que manejan los autores del estudio, y suponiendo que no
cambian los factores que influyen en el_capital humano a largo plazo, en 2050 el valor
real del capital humano per cépita seria un 19% adicional més bajo que el nivel actual.

¢Qué hacer?, viene a preguntarse el estudio. Y la respuesta es, ni mas ni menos, que
actuar sobre los factores que frenan el progreso econdmico. Segun sus estimaciones,
el retraso de la_edad de jubilacion a los 67 afios (hoy todavia se sitGa por debajo de los 65
afios en términos efectivos) incrementa el valor del capital humano per capita un
9,2%, mientras que el retraso hasta los 70 afios lo haria en un 15,1%. Igualmente, reducir
la tasa de paro hasta niveles de la eurozona aportaria un 8,5% de capital humano, mientras
que incrementar la productividad del trabajo incorporaria un minimo del 8,5%
adicional. Pero para alcanzar estos objetivos, "habria que reducir el abandono escolar,
mejorar la calidad de la formacién y un mayor esfuerzo en 1+D y en la adaptacion al
proceso de digitalizacion, asi como continuar acometiendo reformas estructurales que
aumenten la eficiencia de la economia™.

Las estimaciones mas recientes del Banco Mundial sobre riqueza de las naciones
respaldan la idea central del trabajo de la Fundacion BBVA y del IVIE. En 2014,
cuando se hizo la ultima estimacidn, el capital humano represent6 casi dos tercios de la
rigueza mundial total (64,2%) y su valor equivaldria a mas del doble del capital fisico,
mientras que los recursos naturales, en contra de lo que suele creerse, supondrian el
9,4% del total.

Los paises mas ricos, de hecho, ya no son los que disponen de mayores recursos
naturales, sino de mejor capital humano. Entre otras razones, porque actda no solo
sobre el presente, sino también sobre el futuro, ya que crea condiciones mas favorables
para el progreso no solo econémico.

Algunos estudios, por ejemplo, han encontrado evidencias de que la educacién tiene
efectos positivos sobre la salud, la participacion politica, los valores sociales o la
capacidad de disfrutar de los bienes culturales, como sostiene el trabajo de Serrano, Albert
y Soler. En este caso, hay buenas noticias desde Espafia. La importancia de la educacion,
con mas afios de formacion, ha ido creciendo en los ultimos afios, y ha pasado de
representar el 67,7% del valor total del capital humano en 2000 a suponer el 74,2%
dos décadas maés tarde.



https://www.elconfidencial.com/alma-corazon-vida/2021-10-31/realmente-responsables-recursos-humanos-amigos_3314648/
https://www.elconfidencial.com/economia/2023-01-12/pension-completa-2023-anos-minimos-cotizados_3556557/#:~:text=Para%20los%20que%20soliciten%20la,los%203.058%2C8%20euros%20mensuales.
https://www.elconfidencial.com/tags/economia/distribucion-de-la-riqueza-8397/
https://blogs.elconfidencial.com/espana/comunidad-valenciana/valencia-monitor/2022-09-16/valencia-monitor-visiones-de-la-innovacion_3484462/
https://www.elconfidencial.com/alma-corazon-vida/2021-10-31/realmente-responsables-recursos-humanos-amigos_3314648/
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tribuir a caidas en el precio de la
vivienda, tendencia que los ana-
listas ya consideran muy proba-
ble y que firmas como Singular
Bank se atreven a cuantificar. Su
prondstico consiste en un retro-
ceso del 6% en el precio de los
inmuebles.

Ombretta Signori, jefa de es-
trategia de Ofi Invest AM, da
por hecho que los tipos de inte-
rés del BCE no subirdn por enci-
madel 4,25%,lo que marca tam-
bién el freno a las subidas del
Euribor, pero avisa de que ain
debe combatirse una inflaciéon
de los servicios “estrechamente
vinculada a la dinamica sala-
rial”. “Serd probablemente el til-
timo componente en bajar”. En
DWS también coinciden cones-
te pronostico y parafrasean a
Lagarde para predecir alguna
nueva subida: “Atin no hemos
llegado”.

Por el momento, los bancos
no informan de un aumento de
lamora bancaria, aunque el Go-
bierno no bajala guardiay sigue
analizando posibles medidas
adicionales al codigo de buenas
practicas ya pactado con las
entidades.e

XAVIER CERVERA

El alza de tipos estd complicando la economia a muchas familias con préstamos variables

“Pagar mi cuota es inasumible”

FERNANDO H.VALLS
Madrid

ipotecados  en
apuros. Algunos,
al limite de sus po-
sibilidades. La su-
bida de los tipos
de interés esta complicando cada
vez mas la economia a multitud
de familias con préstamos a tipo
variable. El Euribor acumula ya
16 meses al alza, de forma que los
créditos que tienen que revisarse
conarreglo a este indice estan su-
friendo ya un encarecimiento de
més del 50% en sus cuotas. Esta
circunstancia es, para muchos,
una pesada losa en su economia
que se sumaa la persistente infla-
cion. Es el caso de Arantxa Gar-
cia, madrilefia, que resume su si-
tuacion con un “por muybuensa-
lario que tengas, es una locura”.
Su problematica es una mas
entre miles y miles de familias hi-
potecadas a tipo variable en Es-
paiia. Algunas lo hicieron hace
afios y otras no tienen mas reme-
dio que hacerlo ahora. En este
momento las hipotecas referen-
ciadas al Euribor constituidas so-
bre viviendas son tres de cada
diez, segiin datos del Instituto
Nacional de Estadistica.
Arantxacomprosuviviendaen
el 2008 y contrajo una hipoteca
variable de 220.000 euros con el
BBVA. Treinta afios para pagarla.
Hasta hace un mes, su cuota era
de 570 euros. Pero en abril le tocd
“el subidon”, como ella dice. 801
euros al mes tiene que liquidar
ahora. “Estoy segura de que va a
haber desahucios porque no me

imagino como la gente puede pa-
gar estas actualizaciones”. Ella
tiene ahorros y estd empezando a
tirar de ellos en prevision de que
el referencial baje a medio plazo.
Espera que el alza de los tipos de
interés no se prolongue durante
demasiados meses mas.

En una situacion similar se en-
cuentra Daniel Gomez. Compro
una vivienda en Valéncia en el
2010. Le costé 160.000 euros y
firmé una hipoteca con el antiguo
Popular por 200.000 euros a pa-
garen cuarentaafios. Afirma que,
ademas, le obligaron a contratar
un seguro de vida. Ahora tiene
contraida una deuda con el San-

Arantxa pagaba 570
euros al mes, peroen
abril le toco actualizar
suhipotecayahora
abona 801 euros

tander de 145.000 euros. Hasta
diciembre del aiio pasado pagaba
una cuota mensual de 460 euros.
Ese mes, el recibo subi6 a 682, un
50% mds. “Estoy atrapado, pagar
mi hipoteca es inasumible”, afir-
ma, pensando ya en pedir ayuda
puntual asus familiares. Y lo peor
le llegard en apenas medio afio,
cuando tenga que revisar su cré-
dito. “;A cuanto se me va poner?
3A900 euros? Tendré que vender
el piso”, lamenta.

Daniel ha iniciado un proceso
de negociacion con el Santander.
“He llamado al banco y les he di-
cho que quiero cambiarme a tipo

fijo”. Pero asegura haberse en-
contrado con un muro en este
momento. “Me han respondido
que, como queda mucho tiempo
para la revision, aiin no me pue-
denhacer unaoferta”. Hasta final
de afio, por tanto, solo le queda
resignarse y hacer “malabares”
econdmicos, dice, para seguir pa-
gando sus cuotas. ;Las vacacio-
nes este afio? “No habra”.
Existen casos mds dramdticos.
Hay familias sobre las que atin
colea la anterior crisis inmobilia-
riay que ahora se estan volviendo
avergolpeadas porlaactual. Esel
caso de Alberto Guzman, de To-
ledo, con dos hipotecas a tipo va-

“Yo antes era clase
media acomodada

y he pasado a

que me corten la luz”,
se queja Alberto

riable, una de su vivienda princi-
pal y otra heredada de su padre.
Por la primera, contraida en el
2007 con la antigua Caja Madrid,
que luego paso a Bankia y que
ahora gestiona CaixaBank, paga
518 euros cada mes. Ya ha habla-
doconsuoficinayle han comuni-
cado que pasara a abonar mas de
800 euros en julio, cuando tiene
que actualizar su préstamo. Por
la segunda, con Bankinter, paga
ya500 euros, cuando hace un afio
abonaba 340 euros. “Estamos as-
fixiados”, cuenta. Tener que pa-
gar 1.300 euros todos los meses le
provoca “ansiedad”. Relata que

su objetivo practicamente diario
es no acumular tres recibos com-
pletos impagados, algo que va
consiguiendo con ayuda de ami-
gos que le prestan dinero: “Con
tres impagos pasaria a los servi-
cios juridicos”.

Las entidades financieras si es-
tan ofreciendo a clientes una pa-
sarela para convertir sus hipote-
cas fijas en variables. El problema
es que esa operacion conlleva
unos gastos extra para las fami-
lias. “A mi se me encareceria de-
masiado”, cuenta Alberto. Su ho-
rizonte: “A ver si acaba la maldita
guerra en Ucrania. Yo antes era
clase media acomodada y he pa-
sado a que me corten la luz”, ex-
plica con resignacion.

Ante este problema, el Gobier-
no estudia medidas adicionales
parareforzar el codigo de buenas
précticas, al que tinicamente se
han suscrito 9.000 hipotecados
en apuros. El Ministerio de Eco-
nomiatiene previsto convocar en
los préximos dias una reunion de
revision de este mecanismo con
representantes de los bancos y,
llegado el caso, reforzarlo. Uni-
das Podemos, por su parte, ha
propuesto duplicar el impuesto a
labancay destinar una parte alos
hipotecados. También quiere
que las hipotecas a tipo variable
puedan convertirse en fijas sin
coste para el ciudadano. Es una
solucion que defiende también el
PP. El Gobierno de coalicion pre-
para un nuevo decreto antiinfla-
cion para finales de junio donde,
ademds de medidas para conte-
nerel precio de los alimentos, po-
drian incluirse soluciones para
las hipotecas a tipo variable.e

as ruedas de prensa de los res-

ponsables maximos de los ban-

cos centrales tienen enjundia.

Haocurridoestasemanaconlas

comparecencias de los presi-
dentesdelaReservaFederal estadouniden-
se, Jerome Powell, y del Banco Central
Europeo, Christine Lagarde. Sus decisio-
nes (respectivas subidas de 25 puntos bési-
cosdelostipos de interés oficiales), aunque
en la misma direccion, apuntan a caminos
distintos. Se noto en las explicitas palabras
de Lagarde. Se distanci6 dela Fed. El entor-
node ambos bloques es distinto, sobre todo
desde marzo, cuando una tormenta finan-
ciera se desencaden6 en la banca regional
delotrolado del Atlantico.

Influye enesaciertadisparidad del futuro
méds inmediato que los niveles de tipos ofi-
ciales sean significativamente mas elevados
en Estados Unidos (5,25%) que en la zona
euro (3,75%). Se ha ido més lejos alli donde
comenzo antes y fue mas deprisa inicial-
mente. El BCE ha recortado distancias. Se
han superado ampliamente en ambos casos
las expectativas de tipos que se tenian hace
un afio. La pegajosa inflacion —aunque ha
idoalabaja-nodatregua. Haobligadoadar
mas vueltas alas tuercas del precio del dine-
rodelas previstas.

TRIBUNA

Santiago Carbé Valverde
Catedrdtico de Andlisis Econémico de la
Universitat de Valéncia y director de
Estudios Financieros de Funcas

Subida de tipos:
continuara...

La que ya se deberia denominar “crisis”
(la historia probablemente empleara ese
término al referirse a este episodio) de la
banca regional estadounidense representa
un obstéculo de consideracion para la Fed.
No solamente por el fizego que debe apagar
-y debe dedicar buena parte de sus esfuer-
z0s—, sino por las consecuencias sobre su
estrategia monetaria contra la inflacion. E1
nimero de entidades afectadas aumenta
cadasemana. Subir los tipos con fuerza tras
tantos afios de expansion cuantitativasin la
supervision bancaria adecuada es lo que

tiene. Lalia. Sele noto aPowell el miércoles.
Laestabilidad de precios sigue ensumente,
pero no tiene mas remedio que apuntar a
una pausa en el encarecimiento del dinero,
porlas fracturas financieras yaacontecidas.

Enlazonaeuro, a pesar del susto de Cre-
dit Suisse y aunque la vigilancia se harefor-
zado porlosepisodios en Estados Unidos, el
foco en los ultimos meses ha podido conti-
nuarenlainflacién. Laestabilidad financie-
ra no ha requerido la misma atencion. Por
ello, Lagarde apuntd a nuevas subidas, qui-
z4s un par mas, de 25 puntos basicos cada
una, que permitiria un consenso entre los
miembros halcones y los palomas del Con-
sejo de BCE, lo que nos llevaria a tipos ofi-
ciales por encima del 4%. Recaerian en un
entorno donde se observa ya endureci-
miento de las condiciones de crédito, pero
en el que atin no se ha sentido el impacto
completo de la subida de tipos en la econo-
mia. Suele llevar cierto retardo. Como re-
cordd Lagarde, se va “reunion a reunion”
para tomar decisiones. Crece el riesgo de
“pasarse de frenada” con nuevas subidas de
tipos, que combaten la inflacion, pero a la
vez, en la coyuntura actual, podrian causar
unmarcado debilitamiento de laeconomia,
incluida una posible recesion, y nuevos
quebraderos de cabeza.

https://lectura.kioskoymas.com/la-vanguardia/20230507
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FORO FUTURO

Hspana atronta la digitalizacion
[aboral con mucho camino gque

hacer en formacion tecnologica

Tan solo el 38% de los trabajadores tiene competencias digitales basicas
y Unicamente el 4% son especialistas en tecnologias » Solo el 20%
de las empresas forma a sus empleados en competencias digitales

PEPE GARCIA

MADRID

Desde hace unos anos, el
mundo vive en constante
transicién. Las transfor-
maciones tecnoldgicas, el
cambio climético o el enve-
jecimiento de la poblacién
—entre otros— generan bre-
chas que se traducen en las
grandes decisiones macro-
econoémicas, pero también
en las pequenas, como son
las raices del trabajo: tiem-
po o remuneracion; traba-
jos en auge y empleos en de-
saparicién, o coOmo ser mas
productivo en el trabajo en
el nuevo entorno de inteli-
gencia artificial (IA) y la fase
reciente de robotizacién. Es-
tas y otras cuestiones son
las que se abordaron ayer
en un nuevo encuentro de
Foro Futuro, el observato-
rio de investigacién econé-
mica organizado por Cin-
coDias con el respaldo de
Grupo Santander.

El futuro del empleo se
localiza en el presente. M2
Luz Rodriguez, catedratica
de Derecho del Trabajo y de
la Seguridad Social en 1a Uni-
versidad de Castilla-La Man-
cha, afirmoé que los elemen-
tos centrales que moldearan
el mercado de trabajo “estan
aquiy ahora”, aunque se ace-
leraran en el futuro. “Vivi-
mos la triple transicion del
avance de las tecnologias, la
lucha contra el cambio cli-
maticoy la transicién demo-
grafica”, explicd Rodriguez.

En el apartado tecnol6-
gico, Espana ha mejorado

su posicién conrespecto a
los socios comunitarios. En
los indicadores europeos
de innovacién, Espana ha
crecido en tres posicio-
nes, hasta ser el séptimo
pais de la UE en avances
relacionados con el desa-
rrollo tecnolégico aplicado
a procesos productivos y,
merced a las inversiones
de los Next Generation EU
en digitalizacién, la expan-
sién seguird aumentando
“notablemente”, asegurd
la catedratica.

“Nuestra baja
productividad
se debe alos
problemas

de gestion
empresarial.
No solo es una
cuestion de
formar alos
trabajadores,
tambiénalos
directivos”

Carmen Herrero

CATEDRATICA EMERITA
DE LA UNIVERSIDAD
DE ALICANTE

Sin embargo, mas alla
de las mejoras tecnoldgicas
hay preguntas que no tienen
una cuantificacién tan clara.
“;Cuantos empleos se per-
deran? ;Cuantos empleos
se ganaran?”, se pregunto6
Rodriguez. Estas cuestiones
son todavia dificiles de co-
nocer, aseguro la experta,
sin embargo, lo que si es nu-
merable es la capacidad de
los trabajadores espanoles
de amoldarse alos procesos
de digitalizacién. “Poco mas
del 38% de la poblacion tie-

“Nos hemos
avergonzado de
tener un modelo
productivo
turistico que
premie las
relaciones
sociales. Al final
son los empleos
del norte los que
mas peligran por
la tecnologia”

José Ignacio Conde

CATEDRATICO DE
LA UNIVERSIDAD
COMPLUTENSE

ne competencias digitales
basicas. Tan solo el 4% de
los espanoles son especialis-
tas en tecnologia. Esas cifras
dibujan un panorama que
advierte que todavia hay un
amplio camino por recorrer”,
advirtié Rodriguez.

Esta segmentacion en el
aspecto educativo hace que
la demanda de conocimien-
to en competencias digitales
apenas se desarrolle, por lo
que la educacién se plantea
fundamental para superar
la brecha. La catedratica

afirmé que, ademas, es un
proceso que las propias em-
presas deben llevar a caboy
fomentar: “Solo el 20% de las
empresas de nuestro pais
forman a sus trabajadores
en competencias digitales”.

Las brechas digitales am-
plian también otras, como
las de género. Si la forma-
cién es fundamental para
alcanzar los empleos mejor
valorados y remunerados, la
escasa incorporacién de las
mujeres a la formacion tec-
nolégica expande las dife-

rentes remuneraciones. “La
gran mayoria de jovenes que
estudian grados tecnologi-
cos son chicos, no chicas”,
afirmé la catedratica.

Grandes ciudades

Un informe reciente del Foro
Econémico Mundial advirtidé
de que lamejoradelalAy
la nueva robotizacién harian
desaparecer el 5% de los em-
pleos actuales en un periodo
de diez anos. Espana pue-
de contar con una posicién
relativa méas favorable a la

“La gran mayoria
de jovenes que
estudian grados
tecnoldgicos son
chicos, no chicas.
Eso dificulta

que adquieran
puestos mejor
remunerados

y valorados

en el nuevo
contexto laboral”

M2 Luz Rodriguez

CATEDRATICA DE
LA UNIVERSIDAD DE
CASTILLA-LA MANCHA

“La IA disparara
la productividad;
de lo contrario,
estamos aviados.
Hay que tener
precaucion

para que sus
efectos no sean
sectorializados

vy no solucionen
la productividad
baja de Espana”

Santiago Carbé

CATEDRATICO DE
LA UNIVERSIDAD
DE VALENCIA

“En el acuerdo
por la jornada
de cuatro dias
los trabajadores
deberian emplear
esas horas en
formarse para
mantener el
sueldo; si no, es
dificil preservar
la productividad
laboral”

Alicia Garcia-Herrero

ECONOMISTA JEFE PARA
ASIA PACIFICO EN NATIXIS
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Deizquierda a
derechay de
arriba abajo:
Amanda Mars
(directora de
CincoDias,
moderadora del
debate), José
Ignacio Conde
(Universidad
Complutense),
Santiago Carbo
(Universidad de
Valencia),

M? Luz
Rodriguez
(Universidad
de Castilla-La
Mancha), Alicia
Garcia-Herrero
(Natixis) y
Carmen Herrero
(Universidad
de Alicante),
ayer, durante
su intervencion
en el Foro
Futuro, que se
desarrollé via
telematica.

de sus socios, merced a un
modelo productivo que ase-
guraria su posicién, segiin
afirmé José Ignacio Conde,
catedratico de Anélisis Eco-
némico en la Universidad
Complutense de Madrid, y
subdirector de Fedea. “Nos
hemos sentido avergonza-
dos de tener un modelo ba-
sado en el turismo y en las
relaciones interpersonales,
cuando al final los empleos
que mas van a peligrar son
los trabajos industriales del
norte”, aseguro.

Sin embargo, la expan-
sién de ciudades como Mala-
gay la emigracién de talento
hacia las grandes ciudades
harotola esperanza de que
la tecnologia permitiera des-
centralizar las industrias y
los suculentos beneficios de
los nuevos puestos de tra-
bajo. “Cuando las empresas
digitales se aglomeran, se
habla de que un empleo tec-
nolégico crea cinco trabajos
convencionales. Resulta que
no pueden implantarse en
cualquier parte, sino que las
empresas son mucho mas
productivas [cuando se
aglomeran], necesitan com-
partir espacio. Por lo que si
la economia crece en las
ciudades, los trabajadores
deben de ir a las ciudades,
lo que va a traer tensiones”,
explicé Conde.

La expansion sin prece-
dentes del teletrabajo du-
rante la pandemia ha de-
mostrado ser un fenémeno
encapsulado, explico Alicia
Garcia-Herrero, economis-

ta jefe para Asia Pacifico
en Natixis: “Claramente se
habia exagerado el impacto
estructural de la pandemia
sobre el teletrabajo”. El au-
mento de las ofertas de tra-
bajo que ofrecian el empleo
remoto aumenté durante los
anos de la pandemia, co-
ment6 Garcia-Herrero, pero
tras aquel episodio volvié a
normalizarse.

La digitalizacién total del
trabajo ha sido un espejis-
mo. “No ha aumentado la
productividad con el trabajo
digital, ese ha sido el proble-
ma: no ha habido ganancias
de productividad evidentes
y siproblemas de pérdida de
socializacién, etc.”, explicé la
economista de Natixis.

La irrupcién de progra-
mas como ChatGPT han
lanzado al debate publico
el impacto que tendran es-
tas tecnologias en el empleo,
no solo en los de calificacién
baja, sino también en los que
requieren una cualificaciéon
mas elevada. Santiago Car-
b6, catedratico de Analisis
Econdémico de la Universi-
dad de Valencia y director
de estudios financieros de
Funcas, afirmoé ser optimista
conrespecto a este fenéme-
no: “La IA disparari la pro-
ductividad, de lo contrario
estamos aviados”. Pese al
optimismo, Carb6 advirtid
de que este fenémeno co-
rre el riesgo de producirse
de manera sectorializada y
no solucionar el problema
de productividad que tiene
Espana.

Envejecimiento
poblacional

» Cuidados. La mejora
tecnoldgica aumentara la
vida laboral de los traba-
jadores, pero merced al
envejecimiento poblacio-
nal cada vez mayor de los
paises industrializados, el
numero de personas en
edad de jubilaciéon no hara
mas que aumentar. En este
sentido, Carmen Herrero,
catedratica emérita de
Fundamentos del Analisis
Econdémico en la Univer-
sidad de Alicante y pro-
fesora investigadora del
lvie, asegurod que es “muy
importante el apoyo entre
la tecnologia y el hecho de
tener personas cuidadoras
de los mayores que estén
bien formadas, lo que es
una oportunidad para Es-
pana para ofrecer un cupo
de cuidados interesante”.

» Tecnologia. “Hay mu-
chas personas que vienen
a pasar los mejores anos
de su jubilacién a Espania,
pero para terminar su vida
se van”, explicé Herrero.
La IA jugaria un papel muy
importante en este mode-
lo, va que ha demostrado
ser una herramienta con
capacidades en ambitos
sanitarios para la preven-
cion de enfermedades, lo
que podria ayudar a mejo-
rar la calidad de vida de los
ancianos en Espana.

‘Esrealista la semana
laboral de cuatro dias?

P.G. M.

MADRID

Ladirectora de CincoDias y
El Pais Economia, Amanda
Mars, que modero6 el debate
de ayer, plante6 a los ponen-
tesla cuestion de lajornada
laboral de 32 horas, en lugar
de las 40 horas habituales.
M2 Luz Rodriguez asegurd
que desde el punto de vista
normativo se esta actuando
de manera correcta: “No es
una norma hecha en un la-
boratorio, se esta probando
primero qué impactos tiene
sobre la productividad, so-
bre el trabajador... Y luego,
legislar™.

José Ignacio Conde afir-
mo que, de hecho, lalegisla-
cién de Espaia es “perfecta”
para llevar a cabo este tipo
de jornadas reducidas, por
las diferentes modalidades
de contratos existentes. Sin
embargo, este y otros cam-
bios de mentalidad laboral,
aunque pueden tener un
componente cultural, tam-
bién tienen una razén eco-
noémica, ya que la competi-
cién por los salarios dignos
es muy complicada en el en-
torno laboral actual. “Como
[los jévenes] ven poco mar-
gen para combatir por un sa-

lario digno, prefieren jorna-
das mas flexibles”, reflexiond
Carbb.

Por otro lado, la catedra-
tica experta en cuestiones
laborales afirmé que laidea
de una jornada de 32 horas
semanales le gusta, ya que
no parte de la base de “tra-
bajemos menos para traba-
jar todos”. “Puede tener un
impacto positivo en la transi-
cién ecolégica [por la menor
movilidad hacia el trabajo],
ademas los experimentos
habidos hasta a fecha indi-
can que la productividad de
las empresas no se resiente”,
explico.

Sin embargo, también
hay retos por delante que
gestionar. La productividad
espanola es “muy baja”, indi-
c6 Alicia Garcia-Herrero, por
lo que “pensar que reducir
el niimero de horas no va a
afectar a la productividad

La medidase
podria aprovechar
para mejorar la
formacion de los
trabajadores

puede que sea cierto”, pero
precisamente por esa escasa
productividad, advirtié. Una
opcién que baraja la experta
esla de establecer un acuer-
do por el que los trabajado-
res empleen esas horas de
mas en formarse y, gracias
a eso, mantener el mismo
sueldo que tenian trabajan-
do 40 horas semanales, “si
no la productividad es difi-
cil de mantener”, concluy6
Garcia-Herrero.

La formacién habria de
aplicarse no solo a los tra-
bajadores, también a los
directivos de las empresas
espanolas, que en su mayo-
ria son micropymes con pro-
blemas de la profesionaliza-
cién en su gestion, asegura
Carmen Herrero: “Tenemos
un tejido productivo lleno de
pymes y para ellas es muy
complicado ajustar las ho-
ras de trabajo silos salarios
se mantienen [como en la
jornada de 40 horas]. Una
parte importante de nuestra
baja productividad se debe
a los problemas de gestiéon
delas empresas, sobre todo
de las familiares. No solo es
una cuestion de formar alos
trabajadores, también a los
directivos”.
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Espana aumenta su peso en los
beneficios de Santander y BBVA

Las subidas de tipos impulsan el margen de intereses de la banca hasta marzo » El mercado nacional
mantiene el pulso en el banco que preside Carlos Torres, aunque sigue segundo, tras México

HUGO GUTIERREZ

MADRID

El giro de timén en la politi-
camonetaria del BCE desde
el pasado julio, con tipos de
interés crecientes, ha sido
un soplo de aire fresco para
la actividad bancaria. Esto
ha provocado que el nego-
cio en Espana gane relevan-
cia paralos dos transatlan-
ticos (Banco Santander y
BBVA), especialmente para
la entidad que preside Ana
Botin: en el primer trimes-
tre del ano, el mercado na-
cional ha generado un 24%
de sus beneficios (690 mi-
llones, si se excluyen los
224 millones del impues-
to extraordinario). Es de-
cir, duplica lo que aporté
hasta marzo de 2022 (un
12%). En el BBVA este area
mantiene el tipo, pero no
repunta con ese vigor por
el peso que tiene México,
Unico mercado que suma
mas ganancias.

La fortaleza del nego-
cio se explica por varios
factores. Por un lado, se
encuentra el efecto de las
subidas de tipos de inte-
rés. Tres cuartas partes de
las hipotecas (3,7 millones,
seguln el Banco de Espaina)
se firmaron a tipo variable.
Esto es, se actualizan en
funcién del euribor, habi-
tualmente una vez al ano.
Es decir, a mayor precio del
dinero, mas ingresos, aun-
que tarda unos 12 meses
en repreciar su cartera de

préstamos. Esto también
deberia tener una contra-
partida en el pasivo. Si los
tipos de interés crecen, se
deberia actualizar de igual
forma el pago por el ahorro.

Sin embargo, la banca
espanola esté siendo de las
menos proclives a aplicar
esta mayor rentabilidad.
“Cuanto mas minorista sea
el modelo de negocio, mas
se beneficia de la subida
de tipos porque hay més
depodsitos no remunerados
de perfiles menos sofisti-
cados, mas estables. Y en
Espana el negocio es muy
minorista”, explica Leopol-
do Torralba, economista de
Arcano Economic Research.

El desajuste se refleja
con claridad en el margen
de intereses. Entre la banca
cotizada (Santander, BBVA,
CaixaBank, Sabadell, Ban-
kinter y Unicaja), el margen
ha crecido hasta marzo un
43%. Si se fijala mirada solo
en los mas internaciona-
les, a Santander se le dis-
paré un 46% en Espanay a
BBVA un 38%. De hecho, el
sector ha sido capaz de ab-
sorber el pago del impuesto
extraordinario correspon-
diente al anno 2022 solo con
la ganancia extra en el pais
entre enero y marzo.

Los numeros de San-
tander esconden otro ma-
tiz importante para que el
peso de Espana se haya
duplicado: Brasil y Esta-
dos Unidos han retroce-

dido con fuerza, tanto en
volumen como en el peda-
zo del pastel de las ganan-
cias que generan. El pais
sudamericano ha pasado
de aportar 583 millones de
euros hasta marzo de 2022
a solo 300 millones en ese
periodo de este ejercicio. Es
decir, si se excluye el pago
del impuesto ala banca, el
Santander Espana ha gene-
rado mas que Brasil. Y en
Estados Unidos la cuenta
ha pasado de 583 millones
a 300 millones.

“Por regiones, el equi-
librio se ha ido moviendo
hacia Europa, por el cam-
bio en la politica monetaria
y la subida de méargenes”,
explican fuentes del banco

que preside Botin. En nu-
meros, Europa ha pasado
de representar un 28% de
las ganancias en 2021 a un
33% a cierre de 2022. Y en
el primer trimestre de este
ejercicio ha crecido todavia
maés, hasta el 42%.

En el caso del BBVA, la
evolucion ha sido diferente.
Por un lado, sin contar el
pago del impuesto ala ban-
ca, las ganancias en Espana
han crecido en el primer
trimestre un 28%, hasta los
766 millones. Esto supone
aportar un 29,5% de los be-
neficios, algo por debajo del
32% del mismo periodo del
ano pasado, pero casi sie-
te puntos por encima de lo
anotado a cierre de 2022.

Oficina de Banco Santander
en Madrid. PABLO MONGE

Por regiones,
Europa cada vez
contribuye mas
por la nueva
politica monetaria

Enlo que si se asemeja con
Santander es con la caida
en Turquia, similar a la de
Brasil y EE UU.

En cambio, el pedazo de
pastel no repunta de igual
forma en BBVA, ni este pri-
mer trimestre ni en 2022.
“Ha aumentado mucho mas
el beneficio en otras areas
muy importantes para el
banco, como México, lo que
resta aportaciéon a Espana
sobre el total”, argumenta
Joaquin Maudos, director
adjunto del Ivie y catedré-
tico de la Universidad de
Valencia. Algo en lo que
inciden fuentes de la enti-
dad: “México pesa mucho,
lo que limita el crecimiento
de Espana”.

El Estado espanol gana a la familia Del Valle un arbitraje
de 700 millones por la quiebra de Banco Popular

R.SOBRINO

MADRID

Espana ha ganado un arbi-
traje de 700 millones de eu-
ros por la quiebra de Banco
Popular. La Corte Perma-
nente de Arbitraje de La
Haya ha desestimado las
pretensiones de la familia
mexicana Del Valle, que ha-
biainiciado un arbitraje al
sentirse perjudicada por
el proceso de resoluciéon
de Banco Popular en 2017.
De esta forma, el tribunal
confirma que la actuaciéon
llevada a cabo por el Ban-

co de Central Europeo y la
Junta Unica de Resolucién
(JUR) fue acertada y legal,
condenando en costas a
los demandantes, informé
ayer el Ministerio de Asun-
tos Econémicos.

En junio de 2017, el BCE
declaré inviable a Banco
Popular al considerar que
su situacion se habia vuel-
to insostenible debido a la
falta deliquidez por la fuga
de depobsitos que habia su-
frido ante la incertidumbre
sobre su viabilidad. En ese
momento, la autoridad de

resolucién competente, la
JUR, decidio resolver el ban-
coy através de un proceso
de subasta, pas6é amanos de
Santander por la simbélica
cantidad de un euro. Se tra-
taba de la primera vez que
la Unién Europea intervenia
un banco.

También erala primera
ocasién en la que las autori-
dades europeas decretaban
que los accionistas y bonis-
tas fueran los que rescata-
ran al banco, lo que provocd
una avalancha de reclama-
ciones por los inversores y

Se trata de uno
de los principales
accionistas

que perdieron

su inversion

El tribunal valida
la resolucion
llevada a cabo
porlaCNMV y el
Banco de Espaina

tenedores de deuda para
tratar de recuperar parte
de su inversion.

La familia Del Valle era
uno de los principales ac-
cionistas de Popular, ya que
controlaba el 4% del capital.
Al considerar que se habia
visto perjudicada por el pro-
ceso al perder su inversiéon
en el banco, interpuso un ar-
bitraje por el que reclamaba
700 millones, alegando que
Espana habia incumplido
sus obligaciones interna-
cionales por las actuacio-
nes llevadas a cabo en el

proceso de resolucion. El
arbitraje se dirigia contra
el Ministerio de Justicia, el
Banco de Espana, la CNMV
y el FROB, los organismos
involucrados en la resolu-
cién del Popular. Ahora, la
Corte Permanente de Arbi-
traje de La Haya ha deses-
timado las pretensiones al
validar la actuacién de las
instituciones vinculadas al
proceso de subasta de la
entidad. De esta forma, el
laudo legitima la actuacién
realizada a nivel comunita-
rio y nacional.
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