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La muestra mas diversa del surrealismo, en el Pompidou —ess

Sanchez ofrece mas financiacion
para todas las comunidades

e El Gobierno sale a explicar las consecuencias del pacto con ERC e El presidente anuncia que
doblar4 el fondo de cohesién @ Montero: “Se pone negro sobre blanco la solidaridad territorial”

C.E. CU}‘Z/ L. DELLE FEMMINE
Madrid

El Gobierno se extendi6 ayer por
primera vez, en el inicio del cur-
so politico, en el asunto mas de-
licado al que se enfrenta ahora:

la reforma del sistema de finan-
ciacion autonémica después del
pacto con ERC en Cataluia. El
presidente del Ejecutivo, Pedro
Sénchez, aseguré que el nuevo
modelo implicara que todas las

comunidades tengan mas dine-
ro y ninguna pierda. Y prometio
que se doblari el fondo de cohe-
sion territorial, los recursos pa-
ra compensar las desigualdades
entre autonomias. En el Senado,

la vicepresidenta primera, Ma-
ria Jesuis Montero, defendié asi
el pacto catalin: “Se pone negro
sobre blanco que debe existir so-
lidaridad territorial. —pP16 Y17

—EDITORIAL EN P12

José Luis Escriva, aln ministro de Transformacion Digital, ayer en Barcelona para reunirse con el president Salvador llla. MARTA PEREZ (EFE)

Los socios del Ejecutivo
avalan con reparos a
Escriva como gobernador

DENISSE LOPEZ

Madrid

El ministro de Economia, Carlos
Cuerpo, defendié en el Congre-
so el nombramiento de José Luis
Escriva como gobernador del

Editorial

Banco de Espaiia, y conté con el
apoyo de los principales aliados
del Ejecutivo, pese a que estos
lanzaron reproches a los socia-
listas por haber consultado tini-
camente al PP. —P24 Y 25

Capacitado pero inadecuado

\Tj-'

e

Oscar Lopez es el nuevo
ministro y Rubio lo
releva en La Moncloa

C.E.C.

Madrid

El actual jefe de gabinete del
presidente del Gobierno, Oscar
Lépez, asumird la cartera de
Transformacion Digital y Fun-
cién Publica en sustitucion de
José Luis Escrivd, nuevo gober-
nador del Banco de Espana. Pe-
dro Sanchez lo explicé asi: “Es

un gran impulsor de la revolu-
cién tecnolégica y audiovisual.
Serd un ministro clave y ejem-
plar”. Diego Rubio, persona de
la maxima confianza del presi-
dente del Gobierno y hasta aho-
ra responsable de asuntos euro-
peos, sustituird a Lopez, en un
cambio muy relevante en La
Moncloa. —P18

Lacupula

del PP de Rajoy
debera testificar
en el juicio del
‘caso Kitchen’

La Audiencia citard al
expresidente, Sdenz de
Santamaria y Cospedal

REYES RINCON

Madrid

El expresidente del Gobierno Ma-
riano Rajoy y la plana mayor del
PP durante su mandato tendrin
que testificar en el juicio del ca-
so Kitchen, sobre el espionaje ile-
gal al extesorero Luis Barcenas. La
Audiencia Nacional admitio la pe-
ticion de las acusaciones, inclui-
dos PSOE y Podemos. —P19

Fernando Clavijo
Presidente de Canarias

“Estoy muy
decepcionado, me
siento enganado
por el PSOE”

XOSE HERMIDA

Madrid

Fernando Clavijo, presidente de
Canarias, asegura en una entrevis-
ta que el Gobierno aceptd hacer-
se cargo de los menores migran-
tes en una reunién discreta. “Es-
toy profundamente decepcionado
con el PSOE”, dice, porque los so-
cialistas acabaron desvelando esa
reunién. “Me siento engafiado y
cuando la confianza se rompe es
complicado reconstruirla”. —p20

El presidente consulta
a la lider ultra sobre
el primer ministro

Los titubeos
de Macron dan
alas alLePen

DANIEL VERDU

Paris

El presidente francés, Emma-
nuel Macron, que aun no ha dado
un nombre con respaldo para
el puesto de primer ministro,
consulté ayer los candidatos
con la lider ultra Marine Le
Pen, inicialmente excluida de
las conversaciones. —P3



Madrid | 2,00 euros OPINION

Afo CXXI | Numero 39.697 IGNACIO CAMACHO
Eldedo es

JUEVES el mensaje

5 DE SEPTIEMBRE

DE 2024

Cuerpo confirma a Escriva
y avisa: el Banco de Espana
asesora, no fiscaliza al Gobierno

El titular de Economia define al
exministro como «el candidato gabinete, Oscar Lopez, con la
idoneo para el cargo de gobernador» | cartera de Transformacion Digital
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Sanchez premia a su jefe de

Montero oculta
al Senado

el acuerdo del
concierto catalan

No ofrece un solo detalle sobre lo
pactado con los secesionistas, que

| elevan sus amenazas: «Ojo con las
| trampas, las cosas en Catalufia no
| estdn para demasiados juegos»

PAGINAS12A 14




Y asivamos adelante, botes contra la corriente, incesantemente arrastrados hacia el pasado (Francis Scott Fitzgerald)

Ls=MUNDO

Jueves, 5 de septiembre de 2024. Aflo XXXV. Ntimero: 12.677. Edicion Madrid. Precio:2€

«La vida se me ha pasado volando, cuando

SOPHIA LOREN 90 afios de una actriz legendaria:
" suefio soy una adolescente» raginazo

PALEONTOLOGIA Descubren en Cuenca el
titanosaurio mas completo de Europa,
sepultado hace 73 millones de afios rig 43

Sanchez cambia su nucleo duro
en Moncloa tras el ‘caso Begona’

Releva a Oscar Lépez como
jefe de Gabinete tras sentirse
«desprotegido» durante la
investigacidon a su mujer

Lo nombra nuevo ministro
y desliga la Presidencia del
Gobierno del PSOE en busca
de un impulso «estratégico»

POR JUANMA LAMET Péginas 10y 11

Elige como sustituto a Diego
Rubio, su mano derecha
en Europay con un «criterio
propio ajeno al partido»

K
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El futbolista valencianista Rafa Mir, ayer, durante su traslado a dependencias judiciales por parte de la Guardia Civil. EUROPA PRESS

NUEVO CASO DE UN FUTBOLISTA ACUSADO DE VIOLACION

GUARD]

USF;

El Gobierno se
lanza contra
Madrid para
justificar el
cupo catalan

El presidente critica las
rebajas fiscales de Ayuso
y promete «mas recursos»
alas CCAA/ Juntsy ERC
vuelven a amenazar: «O
concierto o ‘game over'»

PORM. BELVER/J. LAMET
P. H. MATELLANO PRIMER PLANO

Escriva se
presenta como
«totalmente
independiente»
tras su paso
por el Ejecutivo

CARLOS SEGOVIA MADRID
El recién nombrado gobernador
del Banco de Espafia se muestra
partidariode embarcaral PPenla
nueva cuipulayle daun mes para
que elija subgobernador. Pag.29

Alegria tiende
lamanoala
concertaday
calculara el
coste de sus
colegios

POR OLGA R. SANMARTIN Pig 17

GRAN

e Un juez investiga la

«Me metio en el bailo, empecé a
llorar y me introdujo los dedos»

Las dos jévenes denuncian que Rafa Mir agredié a una en su casa y un
amigo suyo golped a la otra / El jugador asegura que fue «consentido»

ESTEBAN URREIZTIETA MADRID

confusion de los cadaveres
delas dos victimas del
kamikaze de la A-6

Los familiares lo descubrieron al abrir el féretro

Elatestado dela Guardia Civil sobre
el caso Rafa Mir, al que hatenido ac-
ceso en exclusiva EL MUNDO, rela-
ta como el jugador del Valencia CF
encerrd en un bafio de su vivienda
aunajoven que conocié enunadis-
coteca, «cerro el pestillo paraque no
pudiera salir» y la penetro «con los

dedos». Lachicahadenunciado que
se puso allorar, entr6 en estado de
shockyle pidi6 sin éxito que lalibe-
rara «porque iba a ir a recogerla su
padre». Finalmente «empujo» a Mir,
logro zafarse y abandon¢ el domi-
cilio, al que habia acudido el pasa-
do sabado con una amiga, tras co-
nocer al jugador en una discoteca.

Rafa Mir quedo ayer en libertad
conmedidas cautelares por un de-
lito de agresion sexual, castigado
con hasta 12 afos de prision, en el
nuevo gran escandalo de esta {n-
dole que salpica al futbol espafiol
tras los de Dani Alves, los can-
teranos del Real Madrid o los ju-
gadores del Arandina.  Pagina33

LUIS F. DURAN
Unjuez deMajadahondainvestigael
intercambiodelos cuerposdelasdos
victimas mortales del kamikaze dela
A-6,que el pasado fin de semana con-
dujotreskilémetros en direccion con-
traria. Fue la hermana de uno de los

fallecidos, poco antes de la incinera-
cion, quien insistio en abrir el féretro
paradespedirse. Suhermano estaba
enel tanatorio de Avila. La confusion
pudo tener origen en la recogida de
los cuerpos, muy deteriorados, por
parte de la funeraria.
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l'z Peris-Mencheta, 100 dias Guia para no perderse
tras el trasplante: «La entre cientos de libros
mayor parte del tiempo en la «rentrée» literaria
SOy un zombi» p.3s-39 P.40-41

Elmusical sobre el
Joker, con Joaquin
Phoenix y Lady Gaga,
desafina en Venecia p.a2

E1 PSOE ve a Sanchez en
modo electoral en un ano

Sanchez nombra a Oscar Lopez
para ministro, un perfil «puro
PSOE» para reforzar al ejecutivo

laincertidumbre no convencen al partido:

Los movimientos de Moncloa para tapar
«Vamos a un Congreso preelectoral»

GONZALO PEREZ MATA

Yolanda Diaz felicita a Pedro Sanchez tras su comparecencia para presentar el plan de accion del Gobierno

ERC mete prisay
quiere desplegar el
acuerdo en 2025 r.6as

El Gobierno busca fisuras Junts advierte que
en el frente comiin del PP rechazara un «concierto
con la financiacion fiscal muy light»

Editorial La ministra, a lomos de sus contradicciones r.s

Los retos de Perello:
mas de 100 vacantes
y una reforma en
seis meses

La presidenta del CGPJ debe
consensuar la sustitucién de
Marchena en la Sala Penal p. 12-13

La UE pide al Gobierno
que le deje cooperar en
Canarias y que Frontex
pueda desplegar efectivos
La vicepresidenta Diaz reclama un

debate en el Congreso y urge a
regularizar 500.000 inmigrantes p.15

Pais Vasco y Navarra se
conjuran para defender
los privilegios de su
sistema de financiacion r.1o

ZelenskKi cesa a seis
ministros para impulsar
su gobierno r.is-1e

El Papa reivindica la
libertad de culto y la
defensa de la vida r.30-31
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Profesiones

1 De la exageracién
en TikTok al ‘recato
laboral’ pa1

Minversor
Nvidia ya

no sorprende a
Wall Street, shasta
donde llegara

la correccion?

o BlackRock recomienda

pacienciaalos inversores
conlalA

P22-23 —

La compraventa de
vivienda se acelera

y reactiva el mercado
inmobiliario r2s

Las hipotecas vuelven

acreceren 2024 pe

VW seda“unafioo
dos" para ajustarse
ala bajademanda pi2

Sony quiere competir
con Netflix, Apple
y Amazon p1a/LA LLAVE

Europastry estudia
retomar su salida a
Bolsa en otofio pa

Grifols: Brookfield
supedita su opa a pagar
menos por las acciones
de tipo B ps/La LLavE

a5 OPINION

Leccmnes de

lagraninflacién pzo

Mafiana, suplemento

CASASY ESTILO DEVIDA

# www.expansion.com

HOY Suplemento Expansion e conomiadigital

Cuanto contaminan realmente las ‘Big Tech’

Sanchez prepara
un nuevo hachazo fiscal

El presidente del Gobierno planea una subida de impuestos a las rentas del capital

“Vamos a gravar fiscalmente
a quienes tienen en el banco
dinero suficiente para vivir
cien vidas”. Con estas pala-
bras, Pedro Sanchez anunci6
ayer una nueva subida de im-
puestos que, previsiblemente,
afectara a las rentas del capi-
tal. El Gobierno ya ha elevado
dos veces en tres afios los gra-
vamenes a este tipo de rentas.
Sanchez se mostré confiado

NOMBRAMIENTOS

Oscar Lopez
sera ministro de
Transformacion
Digital

Diego Rubio

en poder aprobar los Presu- 3 1

puestos, a través de los que, g se conVIerte en
segtin él, se profundizara en £ Ia mano derecha
una “fiscalidad mas progre- &% . 7

siva”. P24y26/EDITORIAL Pedro Sanchez, ayer en la inauguracion del curso politico. de Sa nCheZ

Banco de Espaiia: Cuerpo dice que Escriva
es garantia de independencia ...

José Luis
Escriva,
nuevo

goberna- B

dor del ANALISIS Por Salvador Arancibia
B d o 5 = o
Eapati. La independencia del Banco de Esparia puesta en entredicho

PwC, KPMG, EY y
Deloitte crecen un 11%
con las auditorias del Ibex

—

EY y KPMG auditan a 11 empre-

sas del Ibex cada una, mientras SEED
5 5 Domenicali,
PwC y Deloitte revisan las cuen- consejero
tas de 9 y 4 compafiias, respecti- deleg:ido
vamente. P3-4/LALLAVE delaFly
b Ana Botin,
=¥ presidenta
1 Santander ngC) £ de Santander,
supone el 35% de los ayerenla
honorarios de todas firma del

acuerdo.

las auditorias del Ibex :

Santander sera el banco oficial
de la F1 para crecer en EEUU ...

1 Tras su traslado,
Ferrovial pasa de pagar
5,7 millones a su auditor
(EY) a14,2 millones
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para que BBVA le pagara 16 escoltas ric.«
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Accionay FCC, a por los 20.000
| millones del alcantarillado de Dubai

La UE auditara la seguridad
de su suministro energético

Aprobar3 un Pacto verde para la industria en los cien primeros dias de mandato

La Uni6n Europea examinard en el
primer trimestre del 2025 la segu-
ridad del suministro energético. E1
Ejecutivo comunitario acaba de po-
ner en marcha una consulta publi-
ca con la que abre este proceso de

revision de los mecanismos que tie-
ne en vigor para afrontar los ries-
gos de las crecientes tensiones geo-
politicas, asi como de la transicién
hacia un modelo econémico des-
carbonizado. Parala Comisién Eu-

ropea, la descarbonizacién y 1a elec-
trificacion pueden aportar nuevas
oportunidades, pero también retos:
produccion de energia mas distri-
buida y descentralizada, mayor con-
centracion en fuentes de energia

mads intermitentes, y la vulnerabi-
lidad de las infraestructuras criti-
cas ante catéstrofes naturales o pro-
vocadas por el hombre. La UE apro-
bara en cien dias su Pacto verde pa-
rala industria. PAG. 5

El costedelaluz
caera otro 50%
en 2030 porla
subida renovable

El Banco de Espana calcula
mas recortes en electricidad

El Gobierno prevé que lasolar ca-
si triplique su capacidad hacia
2030 y la edlica la duplique. Con
estos mimbres, el Banco de Espa-
fia estima que los precios del mer-
cado eléctrico se abaratarian un
50% més hacia 2030. PAG.6

EL PACTO CATALAN EXIGE

SUBIR UN 30% EL IRPF

El presidente del Gobierno, Pedro Sanchez
amenaza con mas impuestos a quienes
“conducen Lamborghinis y tienen dinero para
vivir 100 vidas" y busca con ello hacer
sostenible el concierto fiscal catalan. Los
expertos, no obstante, avisan de que lo que
ese pacto exige en realidad es un fuerte alza,
del 29,5%, del tramo estatal del IRPF. ¢ic 2

Pedro Sanchez, presidente del Gobierno. ere

Nvidia aiin duplica
su cotizacion en
bolsa este aiio,
pese alacaida
PAG.18

Masorange pierde
mas de 160.000
clientes de moviles
desde la fusion

El Grupo Masorange pierde fuer-
zaenel mercado de telefonia mo-
vil. Segtin los datos de portabili-
dad de los tiltimos cinco meses,
acumula cifras adversas desde la
pasada primavera, en contraste
con la trayectoria de sus princi-
pales competidores. PAG. 9

La bajada del precio del crudo lleva
el dividendo de las petroleras al 6,7%

La rentabilidad es mayor en Repsol, OMV y en la noruega Equinor

La caida del precio del petréleo
cotizado en estas jornadas hace
pensar a los inversores en un re-
corte de los mirgenes de benefi-
cio de las compaiiias europeas en-
cargadas de la extraccion, trans-
formacion y venta del crudo. Pe-
ro, a pesar del castigo del mercado

al precio de cotizacion de estos va-
lores, no se esperan cambios en las
politicas de retribucién al accio-
nista en el corto plazo. De esta ma-
nera, las petroleras integradas eu-
ropeas ofrecen una rentabilidad
por dividendo del 6,7%, casi 70
puntos basicos por encima de me-

dia de lo que ofrecian a comien-
zos del afo. Incluso Equinor, OMV
o Repsol estin por encima del 75%
aungque de estas tres solo la com-
pafiia del Ibex 35 cuenta con un
consejo de compra, cotiza con des-
cuento y tiene un potencial supe-
rior al 40%. PAG.17

Escriva se jugara su prestigio
como gobernador con los
informes del Banco de Espaiia

Pensiones y Seguridad Social seran claves

La eleccion de José Luis Escriva
como gobernador del Banco de Es-
pafia genera no pocas dudas acer-
ca de hasta qué punto mantendra
la independencia que exige su nue-
vo puesto al frente de una institu-

ci6n que, entre sus funciones, tie-
ne la de analizar la politica econé-
mica del mismo Gobierno del que
formaba parte. Sera clave su valo-
racion sobre las pensiones y los
Presupuestos. PAG.24

Coxabengoa fabricara con
Gotion baterias para VW

La alianza entre la andaluza y |a china invertird
250 millones en una factoria en Sevilla PAG. 8

Mediapro sale de pérdidas tras

L~
& coxabengoa

la reestructuracion accionarial

Gana 12 millones con la toma de control
del fondo hongkonés Orient Hontai PAG. 15

MEDIAPRO

El beneficio de Cirsa cae un

10% por el impacto de los tipos

Obtiene un resultado de 26,3 millones hasta
junio y deja abierta su salida a bolsa PAG. 16

CIRSA ¢
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Marketing

Santander, nuevo
patrocinador del

J c1rcu1to de Férmula 1
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Hacienda

Montero justifica la
financiacion catalana

—P23

CincoDias

Cuerpo defiende a
Escriva en el Banco
de Espana: “Es el
candidato idoneo”

El ministro de Economia, Carlos Cuerpo. sAMUEL SANCHEZ

Reacciones. El PP carga
contra la designacion, Botin
anuncia colaboracion y los
socios de Gobierno piden
ser consultados en el futuro

Cartera. Oscar Lopez

deja Presidencia y sera

el nuevo ministro de
Transformacion Digital 20

1,80€

Mercados

Elmayor fondo de
EEUUvaleméasque ‘B8
el PIB de Espana

—P13

www.cincodias.com

Jensen Huang, CEO de Nvidia. GerTy iMaGES

Nvidia, ¢estrella
de Wall Street o un
gigante con pies
de barro? —es caiorae2

La renovable reducira
un 50% el recibo de la
luz para el arnnio 2030 .

Masorange alerté al mercado por
los costes salariales antes del ERE .,

Cirsa prepara un nuevo
intento de salida a Bolsa
con record de ingresos —»s

Riu acelera el relevo
generacional y damas
poderes a Naomi Riu

Cupula. La directora financiera del grupo llega
al consejo de Riusa I, sociedad conjunta con TUI

Familia. Hija del CEO Luis Riu, sustituye en el cargo
a Carmen Riu, actual presidenta del grupo —r3

La OPEP sopesa IAG, Google
un nuevo recorte o McDonald's:
delaproduccion los dividendos
de petrdleo de septiembre

—P6 —P14

El niimero de
ultrarricos marca
un nuevo récord
en Espaia

—P24

Los expertos
aconsejan ajustar
la PAC segtin los
niveles de renta

—P25
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sabados

El pacto fiscal catalan exige elevar un 30% el
tramo estatal de IRPF en el resto de Espaiia

Sanchez subird impuestos a “quienes tienen Lamborghinis y dinero para vivir 100 vidas”

I. Flores MADRID

El presidente del Gobierno, Pedro
Sanchez, inicio ayer el curso politi-
cocon un discurso en el que no so-
lo defendié el pacto fiscal acordado
por PSC y ERC. Ademds, el jefe del
Ejecutivo asegurd que todas las de-
més autonomias, lejos de perder con
esacesionala Generalitat, “verdnin-
crementados sus recursos”, Paraello,
Séanchez anticipd dos vias: multipli-
car por dos los de por si magros re-
cursos del Fondo de Solidaridad -su
dotacién en el conjunto de 2023 no
llegaba a 325 millones- y otra subi-
da de impuestos para los contribu-
yentes de mayor renta.

Aunque Sanchez se explayd sobre
lanecesidad de castigar mas a quie-
nes “conducen Lamborghinis” y “tie-
nen dinero en el banco para vivir 100
vidas”, lo cierto es que el llamado
congcierto catalan solo sera financie-
ramente sostenible si el Gobierno
acomete una subida de impuestos
de mucho mayor aleance. Consisti-
riaen elevar un 295% el tramo esta-
tal del IRPF que aplicaria alas auto-
nomias que seguirian dentro del ré-
gimen comun de financiacién.

Asilo reflejala mas reciente simu-
lacién elaborada por Fedeasobre los
efectos del acuerdo que permitié la
investidura de Salvador Illa como
presidente de la Generalitat. El or-
ganismo dirigido por Angel de la
Fuente trabaja con varios escenarios,
que discurren entre la situacion ac-
tualy el caso mas extremo, aquél en
el que el pacto fiscal se aplicaria ple-
namente y la Agencia Tributaria ca-
talana contaria con la cesién al 100%
de los impuestos recaudados enese
territorio.

Los expertos de Fedea, noobstan-
te, consideran que el término medio
mas probable, a la hora de realizar-
se, consistiria en una transferencia
del 60% de los ingresos tributarios
totales a la Generalitat. Dicha pro-
poreién permitiria al Gobierno auto-
ndmico catalan contar con una apor-
tacién extraasus finanzas de 13200
millones al afio, una cantidad que se
aproxima a los 22,000 millones de
déficit que, seginlos caleulos tradi-
cionales del nacionalismo catalan,
sufre Catalufia en cada ejercicio.

Dos caminos dificiles
Esainyeccion de recursos al Governi
solo seria sostenible para el actual
sisterna de reparto entre las comu-
nidades autdnomas o bien reducien-
dolos recursos (enun promedio su-
perior al 10%) que reciben cada uno
de los territorios, o elevando los in-
£resos por impuestos.

Laprimera opeion conlleva un cos-
te politico simplemente insoporta-
ble para cualquier Gobierno, espe-

Resultado de reducir la aportacion catalana a la caja comun

Datos en millones de euros

Reduccion del ‘objetivo de méaximos’

Concepto Situacion actual 0% 30%* 60%* 100 %
Ingresos tributarios en Catalufa 58.357 58.357 58.357 58.357 58.357
Parte del Estado 30.357 Q0 0 (0] 0
Parte de Catalufia 28.000 58.357 58.357 58.357 58.357
Financiacion de la Generalitat
Ingresos tributarios de la Generalitat 28.000 58.357 58.357 58.357 58.357
Aportacion neta al SFA 2.088 0 0 0 0
Cupo y cuota solidaria 0 32.445 25.845 19.245 10.445
Financiacion neta total 25912 25912 32.512 39.112 47.912
Indice de financiacién en base 100 100 100 125 151 185
Aportacion de Catalufia al SFA y al Estado
Ingresos tributarios del Estado 30.357 0 0 0 0
Aportacion neta al SFA 2.088 0 0 (0] 0
Cupo y cuota solidaria 0 32.445 25.845 19.245 10.445
Aportacion total 32.445 32.445 25.845 19.245 10.445
Indice de financiacién en base 100 100 100 80 59 32
Caida de la aportacion total en ingresos de IRPF 0 0 6.600 13.200 22.000
Caida en % de los ingresos de IRPF sobre el total 0 0 14,75 % 29,50 % 49,16 %
Caida de la homogénea sin Catalufa en % 0 0 534% 10,68 % 17,80 %
Fuente: Fedea* Casos mas probables. ell\conomista.

cialmente para un Ejecutivo lidera-
do por el PSOE, cuyos barones re-
gionales ya protestan en puiblico por
las concesiones hechas a Cataluiia.

Solo queda, por tanto, actuar so-
bre una de las figuras de mayor ca-
pacidad recaudatoria como es el IRPE.

Reducir la jornada
laboral a 375
horas semanales

En cuanto al empleo, Sanchez
reafirmé su compromiso de
reducir |a jornada laboral a
375 horas semanales "para
que todos los espafioles pue-
dan trabajar para vivir y no vi-
vir para trabajar”. Ademas de
esta reduccion, sefial6 que
durante el nuevo curso politi-
co se gjustara la normativa
estatal del salario minimoin-
terprofesional (SMI) para ali-
nearse con los estandares es-
tablecidos en la directiva eu-
ropea correspondiente.
Asimismo, prometié que se
aprobara “definitivamente” el
Estatuto del Becario, con el
objetivo de mejorar las condi-
ciones laborales de los jove-
nes que inician su carrera pro-
fesional.

De acuerdo con Fedea, todos los ca-
minos pasan por este tributo direc-
to, ya que una cesion de solo el 30%
de los impuestos a la Generalitat, ya
exigiria un incremento del tramo es-
tatal del Impuesto sobre la Renta cer-
cano al 15%.

En el caso mas extremo, aquél en
el que la Agencia Tributaria del Go-
vern gestionaria todo lo recaudado,
el incremento que habria que apli-
car al IRPF seria del 50%.

Avances de tan elevada enverga-
dura en ningim caso puedenser igua-
lados por el aumento de la presién
fiscal sabre los llamados ricos. En
primer lugar, porque estos dltimos
son muy pocos. Segin los datos fis-
cales mas recientes de Hacienda, re-
lativos al ejercicio 2022, solo hay
230.365 personas que declaren un
patrimonio de mas de 700.000 eu-
ros, siempre dejando a un lado el va-
lor de su vivienda habitual.

Impuesto de Patrimonio

Es por ello que una figura tributaria
desde hace décadas tan inusual en
el drea OCDE como es el Impuesto
de Patrimonio, cuenta con un ren-
dimiento muy bajo en el conjunto
de Espafia. Es una situacion que la
llamada tasaa los ricos, el gravamen
excepeional aprobado por el Fisco
con motivo de la crisis inflacionista
de 2022, en nada ha solucionado.
Tampoco puede esperarse mucho

El jefe del Ejecutivo
asegura que doblara
los recursos del
Fondo autonémico
de Solidaridad

mas de los tributos de Sucesiones y
Donaciones, aun cuando Hacienda
lograra su objetivo de imponer un
tipo minimo en ambos casos que
anule las bonificaciones que auto-
nomias como Madrid o Andalucia
ofrecen a sus contribuyentes,

Tomando al pie de laletra la me-
tafora de la que se sirvi el presi-
dente del Gobierno, la estadistica
de ventas de Lamborghinis en Es-
paiia estd muy lejos de abonar el
optimismo. La marca italiana de
deportivos de elite solo despacha
cuarenta unidades en el mercado
de nuestro pais.

En cuanto al incremento del lla-
mado Fondo de Compensacion In-
terterritorial, poco cabe esperar de
unmecanismo en el que la dotacion
total por afio no llega a 400 millo-
nes, aun cuando el presidente cum-
pla su promesa de multiplicarla por
dos. Estd ademas por demostrarse
si el mayor contribuyente netoa ese
fondo, Madrid, esta dispuestoa que
se le exijan mas esfuerzos.
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Sanchez busca apoyo a los Presupuestos
con alzas fiscales “a quienes mas tienen”

APERTURA DEL CURSO POLITICO/ Asegurague su intencién es sacar adelante los Presupuestos de 2025, en los que seguira
avanzando hacia “una fiscalidad mas progresiva™ “Vamos a gravar a quienes tienen dinero en el banco para vivir 100 vidas

J.Diaz. Macnd

Pedro Sanchez dio ayer el pis-
toletazo de salida al nuevo cur-
so politico y econdmico, que se
prefudia uno de los mds difici-
les e inciertos de los altimos
afos. Lo hizo en el Instituto
Cervantes ante un centenar y
medio de representantes so-
ciales de diversos ambitos v
arropado por la plana mayor
de su Gobierno, con la excep-
cion de la vicepresidenta pri-
mera y ministra de Hacienda,
Maria Jesus Montero, que a
esas horas comparecia en el
Senado para informar del pac-
to fiscal alcanzado en Catalu-
fia. Sonriente y entre aplausos,
Sanchez arrancd su interven-
cién reivindicando la gestion
de su Gobierno en los dltimos
afosyarremetiendo contra los
ejecutivos del PP,alos quecul-
pb delacorrupcion, de la quie-
bra territorial, de los recortes
del Estado del Bienestar y de
pricticamente todos los males
que padece el pats, soslayando,
aunque él mismo lo recordd,
que va lleva seis afios al frente
del Ejecutivo.“Hoy hay un Go-
bierna limpio que naci6 hace
seis afios como respuesta a la
corrupeion”, afirmé Sanchez.

El presidente del Gobierno,
cuyo discurso estuvo salpica-
do en todo momento de criti-
casalaoposiciony, en especial
al modelo de baja fiscalidad de
Madrid, asegurd que “vamos a
trabajar por la aprobacion de
unos Presupuestos Generales
del Estado que lleven la marca,
el sello de este Gobierno pro-
gresista”, anticipando que en
esas Cuentas, cuya mayoria
parlamentaria para salir ade-
lante est4 hoy en el aire, pro-
fundizardn en una “fiscalidad
mds progresiva, con impues-
tos que graven mds a quienes
méstienen”.

Sanchez, que anuncid que
en el proximo Consejo de Mi-
nistros seaprobara de nuevo el
techo de gasto, paso previoa la
confeccion de los Presupues-
tos y que Junts tumbd antes
del verano, advirtié de que se
wva a poner coto alosprivilegios
de los que se benefician “cier-
tas élites™: “Vamos a gravar fis-
calmente a quienes tienen en
el banco dinero suficiente para
vivir cien vidas”. En sus pala-
bras subyace la amenaza de
una ofensiva fiscal en toda re-
gla contra los altos patrimo-

nios, a pesar de que asegurd
que “lo haremos no para per-
judicar a los millonarios, sino
para proteger a las clases me-
dias y trabajadoras de un sis-
tema que contintia siendo ex-
traordinariamente injusto”,
Aungue no entrd en deta-
lles, lo cierto es que el Gobier-
no de coalicién ya ha elevado
dos veces en tres afios los gra-

vamenes sobre las rentas del
capital. En la actualidad, las
ganancias de hasta 6,000 eu-
ros se gravan al 19%; entre esa
cifra y los 50.000 euros, al
21%; las rentas de hasta
200.000 al 23%; entre
200,000y 300.000 euros el ti-
po aplicable es del 27%, mien-
tras que a partir de 300.000
sube al 28%. Este méximo se

-Acc|6n de
Gobierno

El presidente del Gobiemo, Pedro Sanchez, ayer durante su alocucién en el Instituto Cervantes como apertura del curso politico.

sitia muy por encima del pro-
medio de la UE, donde es del
18,6%. Sin embargo, Sumar, el
socio de coalicién del Gobier-
no, es partidario de elevar atin
mas la presion fiscal sobre las
ganancias de capital acercan-
dola a la de las rentas del tra-
bajo (IRPF) y asiselo propuso
al PSOE meses atrds cuando
ambas formaciones aborda-

ron el disefio de los Presu-
puestos para 2025.

En defensa de su politica de
impuestos cada vez més altos
para financiar su creciente
gasto social, Sdnchez situé a
Madrid en el epicentro de sus
ataques. “De cada 10 euros
que el Gobierno ha dado a
Madrid, han usado 3 para ha-
cer regalos fiscales a los més

El presidente afirma
que pondra cotoa
los privilegios de los
que se benefician
“ciertas élites”

ricos”, afirmo el presidente
del Gobierno, quien reprochd
que algunas CCAA, en alusion
alasgobernadas por el PP, de-
nuncien que no se les da “los
suficientes recursos piblicos”
cuando su Gobierno “habra
transferido alas comunidades
un total de 935.000 millones,
un 32%mis de lo que transfi-
rid la Administracion del PP
en el mismo tiempo cuandole
correspondid gobernar”,

Ademis de la reforma dela
financiacion autondmica {ver
informacidn adjunta v en pa-
gina 25), entre las grandes li-
neas en las que Sinchez basa-
rd su accion politica en el nue-
vo curso resalta la vivienda,
que el presidente quiere que
sea el tema nuclear de la pro-
xima conferencia de presi-
dentes autondmicos, que se
celebrard en Cantabria,antici-
pando nuevas medidas para
“ampliar el parque publico de
vivienda, perseguir la especu-
lacidn, fijar un mejor equili-
brio entre la actividad turisti-
ca y el bienestar de los resi-
dentes, v lograr que la vivien-
da sea un derecho de todos v
no el negocio de unos pocos”.

Sanchez, que aviso de que
su Gobierno va “para largo”,
con tres afios aun de legislatu-
ra, defendi6 su gira por Africa
¥ su apuesta por los acuerdos
demigracidn circular paraha-
cer frente a la crisis migratoria
que sufre el pals, rechazando
las“deportaciones masivas de
otros” v enarbolando la ban-
dera de “una politica que res-
pete el derecho internacional
humanitario”. Ademads, ase-
gurd que su Gobierno pandra
el acento en la “mejora de la
competitividad” (anuncid
3.100 millones en inversiones
para “continuar con la rein-
dustrializacion de nuestro
pais™) y dejo claro que su Go-
bierno reducird la jornada la-
boral a 37,5 horas semanales
para que “los espafioles pue-
dan trabajar para vivir y no vi-
vir para trabajar”.

Editorial / Fégina?
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-ACClén de
Gobierno

Sdnchez, durante su discurso de ayer en el Instituto Cervantes // erg

Sanchez retoma el curso politico
con mas ataques a Ayusoy
nuevas subidas de impuestos

» Acusa a Madrid y al
resto de comunidades
gestionadas por los
populares de olvidar
los intereses de la gente

MARIANO ALONSO
MADRID

Latradicion estd consolidada. Una
apertura formal del curso politico en
un lugar de renombre de la capital (el
afio pasado el Ateneo de Madrid, en
esta ocasidn la sede del Instituto Cer-
vantes) con casi todos los ministros
presentes y con dos incondicionales,
José Marfa Alvarez y Unai Sordo, lide-
res respectivos de UGTy CCOO. Con
ellos hizo el primer aparte Pedro San-
chez al termino de su ya ritual confe-
rencia de arranque de la actividad des-
pués del verano, mientras por los co-
rrillos bullia el nombramiento como
gobernador del Banco de Espafia del
hasta ayer ministro José Luis Escriva,
que se confirmaba poco después.
Pero al margen del ‘graderio’ estu-
vo el discurso del presidente, del que
volvié a destacar su dura diatriba con-
tralas autonomias con presidentes del
Partido Popular (PP) y en particular
contra la Comunidad de Madrid. Mili-
métricamente disefiado, como en él es
habitual, para no durar mas de trein-
ta minutosy leido al dedillo en dos

pantallas de teleprompter. El texto per-
genado en esta ocasién por la sala de
méquinas de Moncloa fijé seis priori-
dades o ejes de actuacion para el nue-
vo curso, desde la competitividad y el
fortalecimiento del Estado del bienes-
tar alavivienda o incluso «la paz», con
el anuncio de una cumbre bilateral con
Palestina antes de final de afo, des-
pués del histérico reconocimiento rea-
lizado por Espana y otros paises eu-
ropeos.

Entre las prioridades no aparecio
ni de refilén el cacareado plan de re-
generacién anunciado a bomboy pla-
tillo hace apenas cinco meses, duran-
telos dias de abril en los que el presi-
dente amago con dimitir y tuvo a su
partido y al pais en vilo, tras abrirse la
investigacion judicial por presunta co-
rrupcién contra su mujer, Begofia Go-
mez. Sdnchez presumid de liderar «un
Gobierno limpio» pese a éste'y otros
escdndalos, como el caso Koldo.

Silencio sobre ERC

De la boca de Sanchez tampoco salié
mencién alguna al pacto con ERC para
investir a Salvador Illa este verano y
al concierto econémico para Catalu-
fiacomprometido con los independen-
tistas. El lider del PSOE se limité a se-
nalar que «Espafia cuenta con un go-
bierno en Catalufia que trabaja por la
unién entre los pueblos de Espafian.
El jefe del Ejecutivo tampoco men-
té a Alberto Ntifiez Feijéo, pero lo esen-

cial de su discurso fue una diatriba
contra «los barones del Partido Popu-
lar» y muy singularmente contra la
madrilefa Isabel Diaz Ayuso. En el con-
texto de su promesa de reformar el sis-
tema de financiacion autonémica, pen-
diente de renovar, afirmé que «todas
y cada una de las comunidades» ten-
dran «mads recursos que cuando go-
bernaba el Partido Popular», dado que
se aumentard, seglin se comprometid,
el fondo de compensacion territorial.
Sin embargo, les advirtid, sobre todo
a Madrid y a la Comunidad Valencia-
na, que tendrdn que cambiar su poli-
tica fiscal, algo que camuflé bajo el eu-
femismo de la necesaria «correspon-
sabilidad fiscal». A juicio de Sanchez,
los gobiernos regionales de la derecha
«no han dedicado sus recursos a los
ciudadanos, sino a empresas privadas
y algunas con nexos familiares».

El jefe del Ejecutivo
promete una subida fiscal
para quienes «tengan

en el banco dinero

para vivir cien vidas»

La tradicional conferencia
de inicio del curso se
celebroé en el Cervantes

y conté de nuevo con

los lideres de UGT y CC.00.

El presidente centrd sus ataques en
la Comunidad de Madrid, a la que acu-
s6 de hacer «regalos fiscales a los mds
ricos» con, dijo, «tres de cada diez eu-
ros» que le transfiere el Gobierno cen-
tral y de haber «derivado, sélo en este
afno, 1.000 millones de euros a la sani-
dad privada». Mientras que al gobier-
no valenciano de Carlos Mazdén le cul-
po de haber reducido «el 20% de pla-
zas publicas de las residencias de
mayores» y al andaluz de Juan Manuel
Moreno de haber «suprimido ya 2.000
clases de educacion publica, al tiem-
po que ha incrementado en un 22% el
gasto en la educacidn concertada», se-
itald. «Por tanto, mercancias frente a
derechos», sentencid. En esa misma
linea, y poniendo buen cuidado de elo-
giar el «esfuerzo» de las familias que
quieren legar sus frutos a su descen-
dencia, anuncié nuevas subidas de im-
puestos, que tampoco concretd. Aun-
que si fue muy grafico en su manera
de explicarlo: «Wamos a gravar a quie-
nes ya tienen en el banco dinero sufi-
ciente para vivir cien vidas».

Conferencia de Presidentes
Encuanto ala Vivienda, cuya minis-
tra del ramo, Isabel Rodriguez, escu-
chaba con atencién en primera fila,
Sanchez aseguré que sera el principal
asunto a tratar en la reunién de la Con-
ferencia de Presidentes que tendra lu-
gar en Cantabria este mismo afoy que
no se celebraba desde la cita que tuve
lugaren 2022 en la isla canariade La
Palma, pese al compromiso de que ten-
ga una periodicidad anual.

También en esta materia el presi-
dente trazo una division entre las po-
liticas benéficas que a su juicio reali-
zan los gobiernos de laizquierday las
de los gobernantes de la derecha, en
suvision ligadas al «modelo neolibe-
ral» y refractarias a la, a su juicio, ne-
cesaria intervencién del mercado de
la compray alquiler; asi como a la cons-
truccidn de vivienda putblica.

Sdanchez, una vez mas, quiso despe-
jar las especulaciones negativas sobre
la continuidad de su propio Gabinete,
aquejado de unavisible precariedad
parlamentaria. El presidente anuncié
que el proximo Consejo de Ministros
-el que el martes reunird va al nuevo
equipo, tras la salida de José Luis Es-
crivdylaentrada en su lugar de Oscar
Lépezal frente de Transformacion Di-
gital y Funcién Publica- aprobara de
nuevo la senda de déficit, a la que se
refirié de manera mas coloquial como
«techo de gasto», la misma que antes
de las vacaciones de verano Junts per
Catalunya tumb6 en el Congreso de los
Diputados, poniendo freno asi al pri-
mer paso para la elaboracién de los
Presupuestos Generales del Estado,
prorrogados en 2024 por el propio Go-
bierno. Es cierto que esa votacién se
produjo con la negociacidn de la inves-
tidura de [lla adn sin concretar, pero
no hay indicios de que el nuevo esce-
nario, con una Generalitat del PSC, con-
tente mas a los de Carles Puigdemont.

«Hay Gobierno para largoy, sinteti-
z6 Pedro Sanchez en laentrada prin-
cipal del Instituto Cervantes ante la
plana mayor del Gobierno.
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“La dificultad no va a disuadir-
nos, al contrario: hay Gobierno
para largo”, advirtié ayer Pedro
Sdnchez en el discurso con el que
abrié unnuevo curso politico que
asegurd que emprende “con las
pilas cargadas”. Contra viento y
marea: “Sialgo haaprendido este
Ejecutivo es a navegar con el
viento en contra”, sefiald.

Eljefe del Ejecutivo quiso tras-
ladar un mensaje de claro opti-
mismo pese a las tormentas que
amenazan elcurso de lalegislatu-
ra -“Espafia vive uno de sus me-
jores momentos de las ultimas
décadas”, proclama-, y fijé como
prioridades su pretension de
aprobar unos nueves presupues-
tos generales del Estado para el
aflo que viene, pese a su minoria
parlamentaria y a la ofensiva de
confrontacion total del Partide
Popular. Anuncié que persevera-
rd en su politica redistributiva,
con nuevos impuestos para los
mas ricos. Y, en plena controver-
sia politica y territorial por la fi-
nanciacion singular comprome-
tida para Catalunya, propuso un
sistema de financiacion autond-
mica que aumente los recursos
para todas las comunidades.

En primer lugar, Sénchez in-
sistié en que trabajard paralograr
la aprobacién de unas nuevas
cuentaspuiblicas parael 2025 con
“el sello” del Gobierno de coali-
cidn progresista. Es decir, “unos
presupuestos sociales, ambicio-
sos, que consoliden yexpandanla
inversién publica”. El presidente
anuncid que el Consejo de Minis-
trosdel proximomartesvolverda
aprobar de nuevo el techo de gas-
to para su remisién al Parlamen-
to. EI PP, Voxy Junts tumbaronel
pasado julio la senda de estabili-
dad para los nuevos presupues-
tos, lo que frend su tramitacion.

Sénchez no aludid especifica-
mente en su intervencion a la fi-
nanciacion singular de Catalunya
acordadaentre el PSCy Esquerra
para encarrilar la investidura de
Salvador Tlla como presidente de
la Generalitat. Siresaltd que “Es-
pafiacuentahoy conun Gobierno
en Catalunya que trabaja por la
unidn entre los pueblos de Espa-
fia”. Peroelpresidente salid alpa-
sodelaenorme polémicagenera-
daporelacuerdo de financiacion
para Catalunya, y se comprome-
ti6 a “impulsar la creacion de un
sistema de financiacién autond-
mico que sea mds justo, que re-
duzea las diferencias territoria-
les, que atienda las singularida-

El debate de la financiacion

Sanchez promete mas dinero a todas
las autonomias al doblar la solidaridad

El presidente carga contra la politica fiscal de las comunidades dirigidas por el PP

desde cadauno de los territorios,
v que garantice la suficiencia del
gasto publico v exija la corres-
ponsabilidad de losgobiernosau-
tondémicos”.
“Ladescentralizacion, que for-
maparte del ADN federal y auto-
ndémico de nuestro Estado com-
puesto, es perfectamente compa-
tible con garantizar lasolidaridad
vy la equidad entre territorios, y

también con garantizar la sufi-
ciencia de recursos siempre y
cuando los gobiernos autonémi-
COS 4SUMmAan una mayor corres-
ponsabilidad fiscal”, argumentd
Sdnchez, que cargd con dureza
contra la politica fiscal de las co-
munidades gobernadas por el PP,
singularmente la madrilefia que
dirige Isabel Diaz Ayuso.
“Lesaseguro, les garantizo, me

DAN| DUCH
Sanchez fij6 sus prioridades para el nuevo curso en un discurso que pronuncié en el Instituto Cervantes

comprometo a que en lareforma
del sistema de financiaciton auto-
nomica (ue vamos a proponer,
todas y cada una de las comuni-
dades auténomas del pais recibi-
rén mds recursos de los que reci-
bieron mientras gobernaba el
PP”, asegurd Sinchez. “Entre
otras cosas, porque nuestra in-
tencién es duplicar los recursos
de la principal herramienta de

solidaridad que recoge la Consti-
tucion espaiiola, que es el fondo
de compensacidn interterrito-
rial”, anuncié.

Sénchez contrapuso sus pro-
puestas para reforzar el Estado
de bienestar -sanidad, educa-
cidn, dependencia, pensiones—a
los “recortes y tijeretazos” en los
servicios publicos que atribuyd a
la Comunidad de Madrid y otras
autonomias del PP, debido a sus
“regalos fiscales” a los mds ricos.
Y resalté que desde que llegd a la
Mancloa en el 2018 el Gobierne
transfirié a las comunidades has-
ta 935.000 millones de euros, lo
que advirtié que supone 300.000
millones mds que durante los

Sanchez celebra que
Catalunya cuente con
un Govern que “trabaja
por launién entre los
pueblos de Espaiia”

Montero defiende que
elacuerdo con ERC
mantiene la solidaridad
yprofundizaenel
federalismo

mandatos de Mariano Rajoy. En
todo caso, el jefe del Ejecutivo
asegurd su proposito de “seguir
avanzando hacia una fiscalidad
mas progresiva, con impuestos
que graven mds a quienes mds
tienen”.

Quien no pasd de puntillas so-
bre el sistema de financiacion
pactado para Catalunya fue Ma-
ria Jesis Montero. La mayoria
absoluta que ostenta el PP en la
Cdmara Baja forzé su compare-
cencia en un pleno extracrdina-
rio en el que la vicepresidenta
primera v ministra de Hacienda
afilé su verbo para blindar el pac-
to suscrito con ERC y defender la
“solidaridad”sobre la que, asegu-
6, se vertebra un sistema que
“profundiza en el federalismo”.

Enotrodarde dirigido a Ayuso,
Montero afe¢ la ausencia de un
discurso unitario del PP, en don-
de algunos barones se lanzan a
una “carrera de las rebajas fisca-
les” para después “reclamar mds
dinero” al Gobierno. Y exigié a la
oposicion una actitud mds abier-
taparapoder apreciar la“mirada
nueva” que aporta el nuevo mo-
delo de financiacién iniciado por
el PSOE en aras de “garantizar la
igualdad de los espafioles vivan
donde vivan”.e
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ALEJANDRA OLCESE
Angel dela Fuente dirige desde abril
de 2014 la Fundacién de Estudios de
Economia Aplicada (Fedea), uno de
los think tanks mas prestigiosos del
pais. Esdoctoren Ciencias Econdémi
cas por la Universidad de Pennsylva-
niayespecialista en financiacion au-
tondmica vlocal, que estos dias esta
en boca de todos por el acuerdo en-
tre ERC y el PSC.
Pregunta. El presidente del Gobier-
no prometio ayer que el nuevo mo-
delo de financiacion dara mas re-
cursos a todas las comunidades,
shay dinero para ello?
Respuesta. Masrecursos paraquién
yconrespectoaqué? Larecaudacion
vaaumentando conel pasodel tiem-
po, y enafnos recienteslohahecho a
buenritmo, asi que seguramente ha-
bra masdinero que en el pasado, pe-
1o esa no es la cuestion. La cuestién
es como cambiaran las cosas con el
nuevomodeloque se propone. Si que-
remosdarméasrecursosnosoloaCa-
talufia sino también a las demds, el
dinero tendrd que salir de algin
sitio. Solo hay dos posibilidades: o se
suben los impuestos (ahora o en el
futuro), o se ajusta el gasto del Esta-
do. En cualquier caso, alguien ten-
dra que pagarlo de una forma u otra.
P. La ministra de Hacienda dijo ayer
que lo acordado con Cataluia no es
ni un concierto ni el modelo actual,
scree que cabe en la Constitucion?
R. Seguramenteno serdidénticoalos
ya existentes, pero se les parecera
mucho. Pintade conciertotiene, pero
me daigual el nombre, Lamusicadel
acuerdo no suena bien v lo que se
entiende delaletratampoco. Encuanto
alencaje constitucional, yolo veomuy
problematico. Abrir la puerta ala
generalizacion del sistema de concierto
supone un cambio significativoenla
naturaleza del Estado que exigiriauna
reforma constitucional y un debate
amplio, bien informado y sosegado
en lugar de estas prisas...
P.;Qué consecuenciastendra parael
resto de comunidades?
R. Dependera de cémo varie la
aportacion total catalana a la caja
comiinconelcambiode sisterma, esto
es, de la diferencia entre los ingresos
tributarios que ahora tiene el Estado
en Catalufia v la suma de la nueva
cuotade solidaridad yla compensacion
por los costes de los servicios que
sigue prestando el Estado. En principio,
podria seguir todo igual, o incluso
incrementarse la aportacion catalana,
pero no parece probable. El acuerdo
habla de unincremento sustancial de
los recursos de la Generalitat v eso
supondria una menor aportacion a
la caja comuin, que mermaria los
recursosde otras comunidades olos
del Estado.
P.;Cudles seranlasmas perjudicadas?
R. Esto también dependerd de como
se haga el ajuste necesario, pero lo
mds probable es que los mas
perjudicados seanlosterritorios que
mis dependen de la solidaridad
interterritorial, esto es, los de menor
renta v los mas envejecidos.

BERNARDO DIAZ

El experto en financiacion autondmica defiende que una
CCAA se queje por su asignacion al tiempo que baja impuestos

«LAS COMUNIDADES MAS
PERJUDICADAS SERAN LAS
DEMENORRENTA Y LAS
MAS ENVEJECIDAS»

ANGEL DE LAFUENTE

DIRECTOR DE FEDEA

P. ;Se agravara la desigualdad entre
los ciudadanos?

R. Es probable que si. Si aumentan
las disparidades en financiacion,
tambiénlo hardla desigualdad en la
calidad de los servicios puiblicos.
P.ElEjecutivo se defiende ante quienes
le acusan de «insolidaridad fiscal»
alegando que lo que no es solidario
es que comunidades como Madrid
bajen sistemdticamente susimpuestos,
zstiene sentido quejarse por elmodelo
singular cataldn si se adopta una
politica de bajada de impuestos?

R.Intento pococonvincente de confimdir
lascosasmezclando asuntosdiferentes.
Hasta ahora, estabamos hablando de
la solidaridad olaredistribucién entre
territorios, v esto no tiene nada que
verconloquehaga Madrid internamente
con sus impuestos, Tal como estd
disenado el sistema de financiacion,
la contribucién de Madrid a la caja
comiin del sistema de financiacion,
con buen criterio, se calcula antes de
que la comunidad baje o suba los
impuestos que puede modificar y por
lotantonodepende de susdecisiones

en este Ambito. Aunque Madrid baje
el IRPF asusdudadanos, su contribucion
al sisterna novaria, tiene que apechugar
con la diferencia. Otra cosa es que
internamente esto SUPoONga UnNamenor
redistribucion, pero eso no afecta a
las demads comunidades v es una
decision de politica interna que ala
mayoriadelos madrilehosparece que
valesvabien, ajuzgar porlosresultados
de las elecciones recientes. El caso
cataldn es muy distinto, porque aqui
lo que se pretende es reducir la
aportaciona otros territorios a cuyos

dudadanosnoselesdalaoportunidad
de votar sobre la cuestién. En cuanto
a si tiene sentido quejarte de tu
financiacién v ala vez querer bajar
impuestos, por supuesto que si. La
valoracion de si uno esta bien o mal
financiado ha de hacerse «a igual
esfuerzo fiscaly, estoes, antesde subir
obajarlosimpuestosquie tienes cedidos.
Si con ese criterio estas claramente
pordebajode lamedia, por supuesto
quetienesderechoapedirmasdinero,
peroestono prejuzga qué tienesque
hacer con él. Una opcidn es usarlo
para bajar tusimpuestos, aceptando
elinevitable precioimplicito enpeores
servicios. Esto es tan legitimo como
subirimpuestos para financiarmejores
servicios, Los ciudadanos va dirdn si
lesparece bien ono enlasumas, pero
no hayuncriteriomoral absoluto que
establezca que bajar impuestos es
necesariamente malo y subirlos
necesariamente bueno. Son opciones
politicas.

P. ;La queja histérica de Cataluiia de
que el Estado centralleroba se sustenta
en datos o es falaz?

R.Esciertoque Catalufia, como Madrid
oBaleares, ocomocualquier individuo
de renta media-alta, aporta mas al
Estadoenimpuestosdeloquerecibe
€1 servicios y prestaciones. Pero es
logico y natural que sea asi, lo
preocupante seria lo contrario. Otra
cuestion es si esa aportacion neta es
demasiadoelevada, peroen Cataluiia
noesel caso. Entérminosde finandacion
por habitante ajustado, Cataluia
siempre haestado entornoalamedia.
Y en términos del saldo fiscal (la
diferencia entrelosimpuestos estatales
quealli se pagany elgasto del Estado
en su beneficio), su situacidén es muy
similar aladelamayoriadelasregiones
espafiolas o extranjeras con niveles
parecidosderenta per capitarelativa
(con respecto alamedia nacional).
P.Fedeahadefendidoque seaplicara
unprincipiodeordinalidad, zcree que
seria justo?

R. Setrata de un criterio muyrazonable
que cualquier sistema sensatotespetaria
de formanatural, sinforzarnada, pero
hay que explicarlo: en contradelo que
se ha dicho con frecuencia en estas
ultimas semanas la ordinalidad no
consisteendarmasal quemadstiene.
P. Nepositivo quelareforma seacometa
mediante negociaciones bilaterales
0 hace falta una reforma integral
consensuada? Habriaque replantearse
también los sistemas forales?
R.Poner de acuerdoaiscomunidades
con caracteristicas e intereses muy
distintos es practicamente imposible.
Lomejor serfa partirde unanegodacion
entrelosdos grandespartidos, loque
no quieredecirque no haya que escuchar
alas comunidades y a otros grupos,
vllevarlo después al Parlamento. En
cuanto al Pais Vasco v Navarra, si
convendria darle una vuelta al tema,
empezando por asegurar una
transparenciaque ahorabrillapor su
ausencia,ypor unarevisiondel calculo
del cupo vlaaportacion, que noparece
muyacordeconloque dicenlasleyes
relevantes.

P.8
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La UE revisara los criterios para
repartir los subsidios agricolas

POLITICA AGRARIA COMUNITARIA/ Seglin uninforme, los pagos deberian basarse en los ingresos,
no en la superficie cultivada, y la produccion de carne deberfa reducirse.

Alice Hancock. Financial Times
La UE deberia emprender
unaimportante revision de su
Politica Agricola Comun
(PAC) y las ayudas a los agri-
cultores deberian basarse en
sus ingresos en lugar del ta-
mafio de sus explotaciones,
segun un informe encargado
por Bruselas en respuesta a
las violentas protestas de los
agricultores.

Las recomendaciones se
presentaran ala presidentade
la Comision Europea, Ursula
vonder Leyen, hoy miércoles.
Son fruto de las consultas en-
tre agricultores, ONG, consu-
midores y distribuidores de
alimentos que culminaron en
tres sesiones maratonianas de
negociacion la semana pasa-
da. Durante las negociaciones
salio alaluzladivision de opi-
niones sobre el futuro de la
agricultura.

“Seguir como hasta ahora
no es una alternativa”, decia
un borrador del informe de
los llamados Didlogos Estra-
tégicos sobre el Futuro de la
Agricultura de la UE, al que
tuvo acceso Financial Times.
“Se necesitan acciones auda-
ces y rapidas a todos los nive-
les” para abordar las diversas
crisis que afectan a los agri-
cultores, incluido el impacto
cada vez mayor de las condi-
ciones climaticas extremas,
como la sequia, asi como de la

inflacion y los competidores
globales de bajo costo.

Entre las recomendaciones
del informe final se encuen-
tran planes para alentar a los
consumidores a reducir su
consumo de carne y ayudar a
los agricultores a abandonar
laganaderia.

La propuesta mas significa-
tiva es una revision importan-
te del plan de subsidios de la
PAC de la UE, que se lanzo
por primera vez en 1962 y
consume un tercio del presu-
puesto delbloque.

En lugar de asignar ayudas
directas a los agricultores de
acuerdo con la cantidad de
tierra que poseen y vincularlo
a estdandares ambientales
obligatorios, el informe reco-
mienda que los subsidios se
destinen “Gnicamente a los
agricultores que mas lo nece-
sitan” en funcién de los me-
dios, seguin las personas que
han participado en las nego-
ciaciones.

Fue la propia von der Le-
yen la que anunci6 las nego-
ciaciones como un guifio alos
agricultores por parte de su
partido de centroderecha, el
Partido Popular Europeo, de
caraalas elecciones europeas
de junio. Ultimamente, el vo-
torural parece dirigirse a gru-
pos politicos mas marginales.

“Para nosotros en Europa,
esta tarea de la agricultura -

Efe

La presidenta de la Comisién Europea, Ursula von der Leyen.

producir alimentos saluda-
bles- es labase de nuestra po-
litica agricola”, manifest6 al
anunciar el plan de didlogo en
septiembre del afio pasado.
Elinforme ha sido supervi-
sado por el académico aleman
Peter Strohschneider, que es-
tuvo al frente de una consulta
similar en Alemania en 2021.
Elborrador podria estar suje-
to a cambios después de las
negociaciones finales. Los
funcionarios de la UE han di-

cho que el informe deberia
dar formaala politica agricola
enlanuevacomision.

Las normas ambientales
actuales dentro de la PAC se
descartaron temporalmente
después de las protestas de los
agricultores durante la pri-
mavera de este afio, en las que
se quemaron neumaticos, se
derribaron estatuas en las in-
mediaciones del Parlamento
Europeo y se esparci6 estiér-
col por las calles de las capita-

les de la UE. En julio, grupos
ecologistas como ClientEarth
y Birdlife presentaron una
queja al Defensor del Pueblo
Europeo, en la que afirmaban
que la eliminacién de las nor-
mas medioambientales se ha-
bia llevado a cabo mediante
un proceso “a puertas cerra-
das” y que era un acto “sin
precedentes y antidemocrati-
co”.

Elinforme propone que los
agricultores reciban incenti-

En lugar de asignar
ayudas directas,
estudia subsidios a
los agricultores mas
necesitados

vos dentrode laPAC paraque
ecologicen sus practicas.
También se menciona un
“Fondo de Transicién Justa”
que esta fuera del presupues-
todelaPACy esta dedicado a
cambios amés largo plazo, co-
mo laconversion de las explo-
taciones a métodos “regene-
rativos” u organicos, segin las
personas implicadas.

Segtin el Grupo Intergu-
bernamental de Expertos so-
bre el Cambio Climatico, la
produccion y distribucion de
alimentos son responsables
deentre el 21% y el 37% de las
emisiones de gases de efecto
invernadero, en funcién de
los criterios que se midan.
Mas de la mitad de esas emi-
siones proceden de la ganade-
ria.

A pesar de ello, la agricultu-
rasigue siendo uno de los tlti-
mos sectores de la UE sin un
objetivo general de reduccién
de las emisiones de gases de
efecto invernadero, mientras
el bloque intenta reformar su
economia en un esfuerzo por
alcanzar las emisiones netas
ceroen 2050.

La descarbonizacion del
sector agricola ha despertado
unagran polémicagracias ala
presion del lobby agricolay a
las protestas de este afio. En
febrero, Bruselas elimind la
mencion concreta de los obje-
tivos de reduccion de emisio-
nes para la agricultura de un
importante documento que
trazaba el camino del bloque
hacia el objetivo de cero emi-
siones netas.

El Banco de Espaia abre la puerta a revisar al alza el PIB

Expansién. Madrid

Mientras el Gobierno infor-
maba ayer de que José Luis
Escriva sera el nuevo gober-
nador del Banco de Espaiia, el
director general de Econo-
miay Estadistica de lainstitu-
cién, Angel Gavilan, analiza-
ba en una conferencia la “di-
namica reciente y retos a fu-
turo” de la economia espario-
la. Durante su intervencion,
Gavilan abrid la puerta a que,
en futuras actualizaciones de
sus proyecciones macro, el
Banco de Espafia revise al al-
za su estimacion de creci-
miento paraeste afio y los dos
siguientes. El responsable de
Economia y Estadistica de la
institucion sefiald que con la
informaci6n econémica dis-
ponible desde el mes de junio,
una “actualizacién mecani-

ca” de las proyecciones del
Banco de Esparia “implicaria
una revision al alza del creci-
miento del PIB espafiol du-
rante el periodo 2024-2026”.

En su ultimo informe tri-
mestral, publicado en junio,
el supervisor elevo su previ-
sion de PIB para este afio has-
ta el 2,3%, cuatro décimas
mas que en las proyecciones
anteriores, de marzo. Sin em-
bargo, mantuvo sin cambios
sus prondsticos para 2025 y
2026, con crecimientos del
PIB del 1,9% y 1,7%, respecti-
vamente. Tras las palabras de
ayer de Gavildn, estas estima-
ciones podrian variar al alza
en el futuro informe de la en-
tidad, que hara publicas sus
nuevas proyecciones el pro-
ximo 17 de septiembre.

El Banco de Espafia efec-

tud esa significativa mejora
de las perspectivas de creci-
mientos tras conocer el dato
de PIB del primer trimestre,
que finalmente crecié un
0,8% trimestral, y antes de
conocer la cifra del segundo
trimestre, en la que la econo-
mia mantuvo la velocidad de
crucero con un avance de
otro 0,8%. El Banco de Espa-
fa se alineaba asi con otros
organismos econdmicos na-
cionales e internacionales,
que han ido ajustando al alza
sus vaticinios sobre la econo-
mia nacional hasta situarlos
por encima del 2% para este
afio. El propio Gobierno revi-
s sus previsiones, cifrando
enel 2,4% el crecimiento pre-
visto para este afio y en el
2,2% el estimado para 2025.
Gavilan senal6 ayer que esa

posible mejora de las proyec-
ciones vendra de la mano,
precisamente, del dato de
PIB registrado entre abril y
junio, que sorprendi6 “clara-
mente al alza”, pero también
a que los indicadores coyun-
turales del tercer trimestre
sugieren que el crecimiento a
corto plazo “sigue solido”,
aunque advirti6 de que se es-
té produciendo una “ligera
desaceleracion”.

Sobre los factores exdge-
nos que pueden influir en la
evolucion de la economia es-
pafola, el responsable de

Aunque el crecimiento
sigue siendo sélido

en el tercer trimestre,
avisa de una“ligera
desaceleracion”

Economia y Estadistica del
Banco de Esparia resaltd dos
que pueden incidir positiva-
mente en su trayectoria. De
un lado, los tipos de interés,
que en julio iniciaron un pro-
ceso de desescalada que los
mercados confian en que ten-
ga continuidad en la reunion
que el BCE mantendra este
mes. Y de otro, la evolucién
de los precios del petroleo,
que en las tltimas fechas se
han ido desinflando hasta el
entorno de los 73 dolares por
barril. A juicio de Gavilan,
ambas variables externas “se
han vuelto mas favorables”
para el crecimiento de la eco-
nomiaespariola.

Puntos débiles
Pero en laeconomia espafiola
no es oro todo lo que reluce.

P.9

Pese a la resiliencia que esta
mostrando en los tltimos
tiempos, Gavilan recordd que
alin persisten importantes
puntos débiles, entre ellos
que el avance del PIB en las
ultimas décadas no ha sido
suficiente para lograr la con-
vergencia con los niveles de
renta per capitadelazonaeu-
ro por culpa de la baja pro-
ductividad y de labaja tasa de
empleo. En este sentido, sub-
rayo que la tasa de paro, a pe-
sar de descender en los ulti-
mos afios (hasta el entorno
del11%), sigue “muy por enci-
ma” de la media europea.
También advirtié de que los
desequilibrios de las finanzas
publicas en Espafia sigue
siendo “alto” y con un “gran
componente estructural, que
no ha mejorado desde 2019”.
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E1INE revisa al alza
el volumen del PIB
por lamayor poblacion

Estadistica sube en
un 1,1% el indicador
siguiendo el mandato
de Eurostat

EP
Madrid

ElInstitute Nacional de Estadis-
tica (INE) publico ayer el avance
de resultados de la Revision Es-
tadistica 2024 sobre las Cuentas
Nacionales, que dio como resul-
tado un ineremento del PIB no-
minal de 13.184 millones de eu-
ros en el afio de referencia 2021,
lo que supone un incremento
del 1,1% sobre el nivel de la base
contable anterior.

Este impacto, aclara el INE,
se traslada a los anos siguientes
al de referencia, 2022 y 2023,
junto con el efecto de la revision
rutinaria (sustitucion de fuentes
coyunturales por las estructu-
rales disponibles y actualizacio-
nes de las propias fuentes basi-
casy realizacion del proceso de
compilacion a un mayor nivel de
detalle).

Asimismo, se modificara la
serie completa desde 1995 con
datos anuales y trimestrales, en
términos nominales y en volu-
men, que estard disponible a fi-
nales de septiembre,

El dato

13.184

millones de euros se le
afaden al producto interior
bruto de Espafia en el afo
de referencia 2021 después
de haber subido el 1,1% el
volumen sobre el nivel de la
base contable anterior.

El INE aclara que esta co-
rreccion estadistica es tnica-
mente sobre el volumen de PIB,
pero no sobre las tasas de varia-
cion de crecimiento de la econo-
mia espafiola, que no tienen por
qué variar pese a este aumento
o lo hardn como mucho en va-
rias décimas al alza o a la baja.
Precisamente, el 18 de septiem-
bre la oficina estadistica actua-
lizara los datos de crecimiento
del PIB entre 2021 y 2023,

El principal cambio que ha
originado este incremento del
volumen del PIB se debe prin-
cipalmente a la incorporacion
de la informacién derivada de
los nuevos censos de Pobla-
cion y Viviendas 2021, que han
supuesto un incremento en el
nimero de habitantes y, por
tanto, ello tiene un impacto en

el PIB. Este cambio en el cen-
s0 de poblacion afecta a varias
operaciones de las cuentas na-
cionales de forma directa, en
aquellas en las que el censo se
utiliza como fuente bdsica, e
indirecta, mediante su impac-
to en las encuestas dirigidas a
hogares, como la Encuesta de
Poblacion Activa o la Encues-
ta de Presupuestos Familiares.
También se integra nueva in-
formacion disponible por la
mejora de cobertura de la En-
cuesta Estructural de Empre-
sas por rama de actividad, E1
efecto conjunto de todos estos
cambios debidos a la incorpo-
racion de nuevas fuentes esta-
disticas se estima en un 0,7% de
aumento del PIB nominal para
el afio 2021.

El otro 0,4% restante de in-
cremento, hasta un efecto con-
junto del 1,1%, se deriva de cam-
bios en los métodos de estima-
cion de algunos datos, sefialados
por la Comision Europea en el
marco del ciclo 2020-2024 de ve-
rificacion de la Renta Nacional
Bruta. También comprenden la
implementacion de las actuali-
zaciones requeridas en las esta-
disticas de finanzas publicas por
la nueva versién del Manual de
Déficit y Deuda de las Adminis-
traciones Publicas.

Igualmente, se han tenido en
cuenta las recomendaciones de
grupos de trabajo del Sistema
Estadistico Europeo (recomen-
daciones sobre las estimaciones
del stock de capital y el consumo
de capital fijo, sobre el empleo,
ete), asi como la aplicacion dela
actualizacion del programa de
transmisién del SEC 2010,

Entre las modificaciones que
supone esta actualizacion estd la
introduccion de una nueva cla-
sificacion para el gasto en con-
sumo final de los hogares, ma-
yores desgloses de ciertos agre-
gados (por ejemplo, el desglose
trimestral del gasto en consumo
final de los hogares segiin du-
rabilidad de los bienes) y otras
mejoras relativas a la comple-
titud, puntualidad, coherencia
y composicion de conjuntos de
datos especificos,

Esta revision, que se realiza
cada cinco anos, obedece a un
mandato de Eurostat y obliga a
todos los Estados miembros de
la UE a realizar de forma coor-
dinada la actualizacion de sus
series de cuentas nacionales,
como ya han hecho Holanda,
que ha elevado su PIB nominal
un 2,4%, o Francia.

Ademads, el INE indica que
este proceso se hace de forma
coordinada con el Banco de Es-
pafia y con la Intervencion Ge-
neral de la Administracion del
Estado (IGAE), en las cuentas de
las administraciones publicas.

P.10
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Mas innovacion como motor
para la economia y el empleo

PLa vicepresidenta de la Junta insiste en que es mas necesario
gue nunca apoyar a las empresas para que sean competitivas

Laura Paramio. VALLADOLID

Més innovaciéon para que las em-
presasde Castillay Ledn sean mas
competitivasy generenempleode
calidad. Eslo que ha trasladadola
vicepresidenta de la Junta, Isabel
Blanco, durantesuvisitaal Parque
Tecnoldgico de Boecillo, concre-
tamente al Centro de Formacion
del Grupo DGH, donde ha estado
acompaﬁada, entre otras autori-
dades por el presidente de la Di-
putacion de Valladolid, Conrado

Iscar. Unaempresa quenacié hace
40 afios y que se ha convertido en
un referente en el sector del desa-
rrolloy mantenimiento industrial,
tantoa nivel nacional como inter-
nacional.

DGH Grupo Robotica
se ha convertido en
un referente en el
sector del desarrollo
industrial

Enestesentido, Isabel Blancoha
destacado laapuestadel Gobierno
autonémico por la innovacién,
conlas ayudas a empresasyel de-
sarrollodeplanesyestrategias que
sirvan para aunarlosesfuerzos de
los distintos agentes, tanto de las
entidades publicas como priva-
das, con el fin de «<seguir avanzan-
do para seguir apostando por la
internacionalizacion y por el em-
prendimiento».

Blanco destacé que Castilla y
Ledn se ha convertido en una co-
munidad innovadora, pero tam-

.‘-\ ¥ e’
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Visita de Isabel Blanco al Centro de Formacién del Grupo DHG, en Boecillo junto a Conrado iscar, autoridades y representantes de la empresa

bién industrial, recordando el
peso que tiene en la actualidad el
sectordelaautomocién, peroque
hayotros que cadavezvansuman-
do mis.

Una de las senas de identidad
de la empresa ha sido su apuesta
y compromiso por la [+D, que se
ha puesto de manifiesto en la in-
auguracion de este centroen Boe-
cillo, que le permitir estar a la
vanguardiade latecnologia, desa-
rrollando soluciones innovadoras
que pueden transformarla mane-
ra en que se producen bienes y se
gestionanlos recursos, de manera
que ayudard las industrias a opti-
mizar sus procesos, reduciendo
tiempos de produccion y costes
operativos y, en definitiva, a ser
mas compelitivas.

La vicepresidenta destacd que
de este compromiso se beneficia
todalasociedad de Castillay Ledn,
porsu contribucion al empleoy a
la digitalizacion.

P.11
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Barcelona incrementara

los

impuestos a los cruceristas de paso

Illa y Collboni pretenden mejorar el retorno social de la actividad turistica

ANAJIMENEZ

Collboni, Illa y Dalmau, en un momento de la reunién celebrada este miéreoles en el Palaude la Generalitat

LUIS BENVENUTY
Barcelona

El presidente de la Generalitat y
el alcalde de Barcelona, los socia-
listas Salvador Illa y Jaume Coll-
boni, acordaron ayer incremen-
tarlos impuestos a loscruceristas
que apenas pasan unas horas en
Barcelona.

Hablamos de los pasajeros de
cruceros que unicamente reali-
zan una escala en el puerto de la
ciudad, de alrededor de 1,6 millo-
nes de visitantes anuales que ape-
nas pasan unas pocas horasenlos
puntos mas conocidos de Barce-
lona, de unos muy fugaces turis-
tas que de un tiempo a esta parte
sonvistos por muchos vecinos de
muchos barrios como una suerte
delegiéninvasoradel espacio pu-
blico que, encima, poco aporta a
sus cajas registradoras. La peti-
ciondel Ayuntamiento ala Gene-
ralitat consiste en quitar el tope
municipal de 4 euros actual a la
tasa turistica para cruceristas de
cortaestancia.

Lamedidaestallamadaaserel

primer paso de una revisién mu-
cho més profunda de toda la fis-
calidad relacionada con el turis-
mo, un nuevo planteamiento que
tambiénafectara al resto de Cata-
lunya. De todas formas el asunto
estd aln en ciernes. En realidad
apenas contamos todavia con es-
tainstitucional declaracién de in-
tenciones.

Tal v como detallé el alcalde
Collboni tras
su encuentro
con el presi- 1!6

dent Illa, el millones de
segundo en cruceristasrecalan
apenas un cadaafioen

par de sema- Barcelonaen

nas, Ayunta- buguesguesolo
miento v Ge-  pasanunashoras
neralitat en- enlaciudad

tienden que

es el momento de incrementar
los beneficios que la actividad tu-
ristica comporta para la mayor
partedelaciudadania,quelagen-
te ha de ver cémo el turismo me-
jora su calidad de vida, y parana-
da lo contrario. No es la primera
vez que el alealde Collboni sefiala
que el crecimiento de los cruce-

ros que unicamente hacen escala
en Barcelonano es sostenible.
Luego de la comparecenciadel
alcalde de Barcelona, Albert Dal-
mau, el nuevo conseller de Presi-
déncia de la Generalitat, el hasta
hace muy poco tiempo gerente
del Ayuntamiento que dirige
Collboni, abundé que esta cues-
tién se tratard con el resto de gru-
pos parlamentarios en el marco

delas negociacionesde los proéxi-
mos presupuestos de la Generali-
tat. “Esta medida forma parte de
unareflexionentornoala fiscali-
dad del turismo que afectara ato-
daCatalunya”, apostilléel conse-
ller Dalmau.

Laverdad es que los socialistas
se estan esforzando mucho en
mostrar subuenasintonia, en tra-
tar de hacer ver que arranca aho-

ra una nueva etapa de entendi-
miento y colaboracion entre ins-
tituciones que contrastard con
los trompicones v choques que
tanto abundaron en el pasado. El
alcalde Collboni también se reu-
nird el dia 18 con la nueva conse-
llera de Interior, con Niria Par-
lon, la va exalcaldesa de Santa
Coloma de Gramenet. Ademas,
estos dias, Collboni mantendra
encuentros conlasconselleras de
Salut, Olga Pané, de Cultura, So-
nia Hernandez, y de Territori,

El alcalde celebra que
el Govern reactive la
comision técnica para
abordar la ampliacién
del aeropuerto

Habitatge y Transicié Ecologica,
Silvia Paneque. El 22 de noviem-
bre se celebrard unareuniéndela
comision mixta entre el Ayunta-
miento v la Generalitat. Collboni
anadié que confia en celebrar
muy pronto unareuniéndelaco-
mision trilateral formada por
Ayuntamiento, Generalitat y Es-
tado, una comisién que no se reti-
ne desde hace mas de dos lustros.

FElalcalde Collboni también ce-
lebréque el ejecutivo de Illa haya
decidido reactivar la comision
técnica para abordar la amplia-
cién del aeropuerto de El Prat.
Segiin el primer edil de Barcelo-
na, la infraestructura “ha de me-
jorar suinterconectividad afinde
disponer de muchos mas vuelos
directos que no requieran hacer
escalas en Madrid, Paris o Lon-
dres. Se tratade un proyecto muy
importante para la economia de
nuestro paisyde nuestraciudad”.

Ademas, el alcalde Collboni
subrayé que el nuevo Governen-
cabezado por el PSC no tendra
ningun problema en mantener el
decreto elaborado por el anterior
ejecutivo republicano que per-
mite a los ayuntamientos elimi-
nar las licencias de los pisos turis-
ticos, que compete a Barcelona
para que dentro de cuatro anos
puedadar de bajalos permisos de
las cerca de 11.000 viviendas de-
dicadas al alquiler vacacional de
unamaneralegal. El asunto, dioa
entender, al menosenloqueaes-
teaspecto serefiere, estadel todo
blindado. Otra cuestién serd el
devenir de la guerra judicial ya
abierta, con los propietarios de
estaslicencias.e
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La patronal conquense es una de las integrantes de la Red de Areas Escasamente Pobladas del Sur de Europa. / sspa

.+« Soria

Tty
Jo

La Red SSPA pide «rigor»
al Gobierno cuando habla de
ayudas de funcionamiento

Los empresarios de Cuenca, Soria y Teruel reclaman al Ejecutivo «seriedad» y
subrayan que la comparacién con Catalufia es «absolutamente tendenciosas

REDACCION / CUENCA

La Red de Areas Escasamente Pobla-
das del Sur de Europa (Red SSPA)
manifiesta su «disgusto» por las
«equivocadas» declaraciones de la
ministra de Educacién y portavoz
del Gobierno, Pilar Alegria, yle pide
«rigor y seriedad» en el ejercicio de
su cargo. Las patronales de Cuenca,
Teruel y Soria advierten a la ministra
de su «error» al comparar la «singu-
laridad fiscal» de Catalufia con las
ayudas de [uncionamiento que reci-
ben las empresas de las tres provin-
cias con menor densidad de pobla-
cién de Espaiia, segtin el nuevo Ma-
pa de Ayudas de Finalidad Regional

aprobado por la Comision Europea.
Para estas confederaciones de
empresarios, [lundadoras del lobby
SSPA, resulta «un tanto bochornoso
tener que recordar ala portavoz del
Gobierno que su comparacion es ab-
solutamente tendenciosa y perjudi-
ca, no solo el trabajo querealiza la
Red SSPA, sino a las empresas y al
conjunto delasociedad de las tres
provincias mds despobladas».
«Olvida la ministra que no se pue-
de comparar la cesién de la gestion
de losimpuestos a una comunidad
autdénoma-que compromete y be-
neficia a todos los ciudadanos de di-
cha comunidad, eincluso alos de to-
da Espafia— con unas simples ayudas

sujelas a unos requisitos aprobados
por la Comision Europea que reciben
solo las empresas de Soria, Teruel y
Cuenca», apunta SSPA en nota de
prensa.

En este sentido, la Red se pregun-
ta como la ministra puede equipa-
rar los 22.000 millones de la finan-
ciacion singular catalana con los 28
millones que reciben las empresas
de las tres provincias via bonifica-
cién de las contingencias comunes
a la Seguridad Social. FOES, CEOE
Cepyme Cuencay CEOE Teruel pi-
‘den alaministra Alegriay a todo el
Ejecutivo nacional, que «dejen de
intoxicar a la opinién ptiblica al con-
fundir politica con gestién».

P.16
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Indignacion de la patronal de Teruel

porla

comparacion de sus ayudas con el cupo catalan

e Los empresarios exigen «rigor» y ampliar sus bonificaciones al 20% @ Beltran dice que todas las
autonomias pueden tener una financiacidon singular mientras Azcon invita a Alegria a acudir a Teruel

ZARAGOZA. Los empresarios de
Teruel estan indignados. Lacom-
paracion que ha hecho el PSOE
entre las ayudas que reciben pa-
racrear empleo v lasalidade Ca-
talufia del régimen de financia-
cioén comun son «un insulto a la
inteligenciax», porque el descuen-
to que reciben en las cotizaciones
sociales por ser zonas despobla-
das, de apenas un 1%, es «irriso-
rio». «Es un sinsentido», comen-
té el presidente de CEOE Teruel,
Juan Ciércoles. «Es bochornoso»,
anadio el presidente de Cepyme
Teruel, Jests Blasco.

La polémica comenzo el lunes
en una comparecencia de la por-
tavoz de la ejecutiva federal socia-
lista, Esther Peiia, que dijo que
«Teruel, Cuencay Soria tienen fis-
calidad diferenciada y nadie puso
el grito en el cielo», en referencia
alas ayudas al funcionamiento de
las empresas de estas tres provin-
cias. Pero los empresarios critica-
ron que la ministra portavoz del
Gobierno, la aragonesa Pilar Ale-
gria, se alineara con esa tesis. «O
bien no conoce las ayudas o lo es-
ti haciendo con alguna otra moti-
vacion que desde luego no enten-
demos», afirmo Blasco.

A los empresarios les duele es-
pecialmente que se hagan estas
declaraciones pese «alasituacion
de emergencia por la despobla-
cion turolense, de Cuencay de So-
ria». Y mas cuando la ayuda reci-
bida es del 1% de los costes labo-
rales, cuando la Unién Europea
admite alcanzar un porcentaje del
20%. «No entendemos como se
puede comparar las ayudas al fun-
cionamiento con el tema de Cata-
lunia. Un 1% no sirve absolutamen-
te para nada», afiadié Ciéreoles.

Las criticas de los empresarios
se sumaron a las de lared de
Areas Escasamente Pobladas del
Sur de Europa (Red SSPA), com-
puesta por CEOE de Teruel,
Cuenca y Soria, que exigio «rigor
y seriedad» al Gobierno cuando
hable de las ayudas al funciona-
miento. En este sentido, la enti-
dad dijo que «no es comparable»
la minima bonificacion que reci-
ben las empresas de las tres pro-
vincias con el régimen fiscal pro-
pio de una comunidad auténoma.

Reprocharon a la ministra Ale-
gria que equipare «los 22.000 mi-
llones de la financiacion singular
catalana con los 28 millones que
reciben las empresas de las tres
provincias», de los que unos 9 co-

L

Vista de los acc

rresponden a Teruel. Exigieron
elevar las bonificaciones al 20%,
incluir en ellas a los auténomos y
eliminar las diferencias en el por-
centaje en funcién del niimero de
habitantes. «Es el maximo que
permite Europa. Eso es lo que le
decimos a la ministra, que como
aragonesa defienda que se lleven
en el Gobierno», afirmé Blasco.
Asujuicio, «un 20%de los cos-

=C ==

esos al poligono industrial La Paz de Teruel. javier escricHe

tes laborales de las empresas si
tendria un gran impacto en la
creacion de empleo sobre todoen
las zonas rurales», dado que con
el 1% las empresas solo se pueden
ahorrar entre 15 v 30 euros por
trabajador al mes, Para Ciércoles,
los responsables del Gobierno
central «no viven en la realidad».
«Si estuviéramos hablando de ese
20% habria mas ampliaciones de

empresas en la provincia y tam-
bién habria empresas que decidi-
rian venir a Teruel», declaro.
Segun Jesus Blasco, el objetivo
del Gobierno de Pedro Sianchez
puede ser generar «confusién»
en este asunto en medio de la po-
lémica generada por el cupo cata-
lan. «Nos parece que es una ne-
gligencia cometida por parte de
la ministra y la portavoz del

PSOE», apunt6. En su opinion, es-
tas dirigentes politicas deberian
«salir a pedir disculpas por lo que
han hecho, porque nos pueden
perjudicar notablemente».

Polémica politica

Mientras los empresarios expre-
saban sus quejas, la polémica po-
litica crecia. Preguntado el dele-
gado del Gobierno, Fernando Bel-
tran, evitd la comparacion que hi-
cieron Pena y Alegria, pero sacéd
pecho de una «financiacion que
nunca se habia visto» en Aragon.
«Todas las comunidades son po-
tenciales administraciones que
pueden dar lugar a financiacion
singular. Y de lo que se estd ha-
blando ahora mismo de Cataluiia
es de un modelo absolutamente
extrapolable al resto de comuni-
dades auténomas», aseguro.

El presidente del Gobierno de
Aragdn y del PP, Jorge Azcon, re-
doblé sus criticas. Considerd que
Pilar Alegria, «debe ir a Teruel a
rectificar y explicarle a los turo-
lenses por qué ella cree que son
insolidarios o que buscan la desi-
gualdad». Anadié que las pala-
bras de la titular de la portavocia
del Gobierno son «una tomadura
de pelo con alevosia». «L.a minis-
tra aragonesa de Pedro Sanchez
no puede desconocer lo que pasa
en nuestra tierrax», advirtio Az-
con, que anadio que el objetivo fi-
nal de sus polémicas palabras es
«enganar a los aragoneses»,

M. LOPEZ
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10 anos de la union bancaria europea:
avances, pero tambiéen incompletitud

Por Santiago Carbod. Quedan muchos desafios, como la complicada
supervision de los intermediarios financieros en la sombra

Catedratico de Economia de la Universitat de Valéncia y director de estudios financieros de Funcas

14 de noviembre se cum-
plira el décimo aniver-
sario de la puesta en
marcha del Mecanismo
Unico de Supervisién
(MUS), uno delos tres pi-
lares en los que se basa la
unién bancaria europea.
Los otros dos son el Mecanismo Unico de
Resolucién (MUR) y el Esquema Europeo
de Garantia de Depésitos (EDIS). En una
cumbre de la zona euro, dos afos antes,
en junio de 2012, se dieron los primeros
pasos politicos con la aprobacién del pro-
yecto, de gran alcance, que logrd, junto
a unas sencillas palabras del entonces
presidente del Banco Central Europeo,
Mario Draghi -el ya famoso “whatever
it takes™ hacer todo lo necesario para
salvar el euro—, pacificar los mercados
de deuda soberana. Un proyecto creible
con enjundia ¥ unas palabras magicas
fueron una especie de balsamo de Fie-
rabras que sacaron al euro de su peor
crisis hasta el momento.

El MUS instauré un nuevo sistema
de supervisién financiera formado por
un doble nivel, el BCE y las autoridades
nacionales competentes. El primero se
encarga directamente de inspeccionar
alas entidades maés significativas y, con
la ayuda de las autoridades nacionales,
examinar al resto de entidades. Sus prin-
cipales objetivos son vigilar 1a seguridad
v la solidez del sistema bancario europeo
y auspiciar laintegracion y la estabilidad
financieras en el Viejo Centinente. El
MUS supervisa a casi 2.200 bancos en un
total de 21 paises de la UE, de los que 109
son significativos, bien por su dimensién
(mas de 30.000 millones de activos) o
por su representatividad relativa en el
pais al que pertenecen. Por su parte, el
Mecanismo Unico de Resolucién (MUR)
estéd operativo desde enero de 2016 y se
encarga de gestionar laresolucién orde-
nada de bancos en serias dificultades
para minimizar el impacto en la economia
real y el coste para los contribuyentes.

EIMUR lo componen la Junta Unica de
Resolucion (JUR), el Fondo Unico de Reso-
lucién (FUR) y las autoridades nacionales
de resolucién, y centraliza el proceso
de toma de decisiones de resolucién de
entidades en el ambito europeo y garan-
tiza la uniformidad de las practicas de
financiacién de esaresolucion. El doble
objetivo es salvaguardar la estabilidad
financiera y minimizar los efectos de las
crisis individuales bancarias. EIMUR esta

El expresidente del BCE Mario Draghi, en una imagen de archivo. GeTry IMAGES

La ultima década
ha sido bastante
calmadaenla
banca europea, a
pesar de la atonia
de la actividad de
muchos paises

respaldado por el FUR, que se financia
por las propias entidades financieras,
lo que significa que los rescates ya no
dependen tanto de los fondos publicos.
El caso mas conocido de resolucion fue
el de Banco Popular.

El tercer pilar de la unién bancaria
esti pendiente. Se trata del Esquema
Europeo de Garantia de Depoésitos (EDIS)
clue garantizaria los depésitos de los euro-
peos con independencia de la jurisdiccidn
donde se encuentren y permitiria elimi-
nar la fragmentacion financiera actual y
evitaria que una situacién delicada de un
pais acabara contagiando a sus bancos.
El consenso politico necesario todavia no
existe para el EDIS por lo que no se cono-
cen plazos para su posible implantacién.
Es una incompletitud importante en el
sistema, que puede abrir vias de agua si
vienen turbulencias con efectos asimé-
tricos en los diferentes paises europeos.

Una década es un plazo de tiempo
suficiente que permite identificar los
importantes avances, pero también lo
bastante que queda por hacer. Sin duda,
hay elementos tan positives como la de-
saparicién de las graves turbulencias so-

bre la deuda soberana y la banca europea.
Con el MUS ha mejorado la credibilidad,
la coherencia y la calidad de la supervi-
gién bancaria, reduciendo el riesgo de
decisiones nacionales que favorezcan a
los bancos locales en detrimento de la
estabilidad financiera. Los Gltimos diez
anos han sido de bastante calma en el
sector bancario europeo, a pesar de la
atonia de la actividad econémica de mu-
chos paises, con una pandemia, varios
conflictos bélicos y un inesperado proce-
so de inflacién elevada y persistente. Sin
duda, el paraguas de la unién bancaria
ha ayudado en este contexto. También
fue una buena proteccién, con su nor-
mativa y supervisién menos laxa y mas
unificada, hace un afio ¥ medio con las
turbulencias en la banca regional esta-
dounidense y la crisis de Credit Suisse.
En otros tiempos, sin ese escudo, habria
habido mayor contagio de un episodio asi
a la banca europea.

Quedan muchas cosas pendientes, no
solamente es el EDIS. Una unién bancaria
no solamente va de homogeneizar re-
gulaciones y elementos institucionales.
También esta relacionado con el funcio-
namiento del mercado como una uni-
dad. Y ahi estamos muy verdes. La unién
bancaria europea solamente serd una
realidad completa cuando las entidades
puedan operar con todala libertad y ar-
monizacién regulatoria real en los dife-
rentes paises, también en los mercados
de control corporativo, y por tanto, se
puedan producir con agilidad y sin tra-
bas de ningln tipo (de caracter politico o
de culturas empresariales distintas, por
ejemplo), las fusiones y adquisiciones pa-
neuropeas. Como senalaba el conocido
informe Letta hace unos meses, si la UE
quiere ser competitiva, debe contar con
“campeones europeos” ¥ no solamente
nacionales en el ambito financiero, de
las telecomunicaciones y la energia. So-
lamente con operadores bancarios ver-
daderamente europeos se podra hablar
de completitud. La congsecucién de la
unién de mercado de capitales ayudara
también en este contexto.

Y aun asi, quedarian muchos desafios
paralos participantes de la unién banca-
ria, que incluirian la complicada super-
visién de los intermediarios financieros
en la sombra —con un creciente pesore-
lativo— o el disefio del marco normativo
para inteligencia artificial, que juega un
papel fundamental para el gistema finan-
ciero del futuro.
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05 cibercriminales siem-
pre estan en busca del
eslab6n mas débil para
infiltrar sistemas. Este pa-
trén ha evolucionado en
las ultimas dos décadas
cuando los clientes de la
banca online comenzaron
a ser los primeros objetivos antes de que
los actores de amenazas se trasladaran
a atacar a los propios bancos. Después,
los robos digitales a bancos se volvieron
comunes, particularmente con campanas
como Carbanak, que tuvieron mucho éxito
ala hora de atacar bancos més pequerios
y monetizar los atagques. Sin embargo, los
desarrollos més recientes apuntan a una
tendencia en la que las bandas ciberné-
ticas han cambiado su enfoque hacia los
proveedores, utilizando agentes externos
para dirigirse a los empleados del banco.

Concretamente en nuestro pais, el sector
bancario se enfrenta en 2024 a multiples
desafios y estd experimentando significati-
vas evoluciones. Uno de los principales en-
foques es el cumplimiento del Reglamento
de Resiliencia Operativa Digital (DORA) que
serd implementado en 2025 por la Unién
Europea. Las entidades financieras estan
realizando grandes esfuerzos para equili-
brar la innovacion con la regulacién en un
entorno digitalizado. Al mismo tiempo, las
entidades financieras se enfrentan aun pa-
norama donde deben implementar laIA de
manera seguray transparente para poder
aprovechar sus beneficios sin comprometer
en ningin momento la seguridad.

Los sistemas de TI de terceros que pro-
porcionan servicios a los bancos se han
convertido en objetivo prioritario debido a
la falta cde control directo sobre ellos.. Los
grandes bancos tienen facilmente més de
50000 proveedores, y es dificil entender su
complejidad y los accesos a sus datos. A su
vez, amedida que los empleados se vuelven
més autosuficientes tecnolégicamente, algu-
nos estan comenzando a usar aplicaciones
de TI en la sombra, asi como software de
terceros que pueden no estar regulados y
autorizados por los departamentos de TI,
aumentando de esta forma las vulnerabi-
lidades y la superficie potencial de ataque.

Las grandes empresas dedicadas a la
banca tienen los sistemas de gestién de ries-
gos de terceros méas maduros del mundo, de
modo que se posicionan como un ejemplo
aseguir. A la hora de abordar la cibersegu-
ridad de sus infraestructuras, el bloquear
instantdneamente los puntos de acceso com-
prometidos en caso de una brecha permite
prevenir un acceso no autorizado a través
de un proveedor afectado y limitar de este
modo una potencial repercusion.

A suvegz, los bancos pueden fortalecer
sus controles de prevencion de fraude y
mejorar los sistemas de monitoreo para
detectar activiclades inusuales. Estos de-
ben realizar evaluaciones de riesgos re-
gularmente de sus proveedores externos
para identificar posibles debilidades de
seguridad y fallas de cumplimiento. Para
afrontar la realidad del mercado es crucial
disponer de una estrategia de respuesta
aincidentes que aumente precisamente
la ciberresiliencia y garantice practicas
robustas de ciberseguridad.

Elriesgo de terceros siempre ha sido un
foco para los reguladores, pero con losdesa-

Jovenes trabajando en una oficina de coworking en Madrid. JAIME VILLANUEVA

La vulnerabilidad de
la seguridad financiera

Por Marc Sarrias. El sector bancario se encuentra en una encrucijada
crucial en su lucha contra los ciberatagues

‘Country manager’ de Espana y Portugal para Palo Alto Networks

rrollos recientes en ataques a la cadenade
suministro como el ataque de SolarWinds, y
lag vulnerabilidades que han impactado el
ecosisterna de la cadena de suministro, los
reguladores han impulsado masivamente
lainversidn en resiliencia operativa, espe-
cificamente en el panorama de la gestién
de riesgos de terceros.

La implementacién de nuevos regla-
mentos impactara significativamente la
ciberseguridad de los bancos en Espana
al establecer estandares minimos de re-
siliencia operativa, requerir evaluaciones
regulares de riesgo y obligar a una super-
visién estricta de los proveedores de servi-
cios TIC. Por ejemplo, la Ley de Resiliencia
Operativa Digital (DORA). Esto supondraun
cambio significativo para los programas de
gestién de riesgos de terceros para todas
las instituciones financieras, entre las que
se incluye el sector bancario. De esta forma
se esperaabordar el rieggo de proveedores
externos mediante acuerdos contractuales
estrictos, incluyendo cldusulas de finali-
zacion, monitoreo de sus estandares de
cumplimiento, revisién de la estrategia de
acceso para los proveedores, asi como prue-
bas de resiliencia. DORA esté destinadaa
integrar la gestion de riesgos de tercerosen
las précticas generales dentro de un banco.

Las autoridades europeas de supervisién
(ESA) también planean designar proveedo-
res criticos de telecomunicaciones y tecno-
logia y supervisar sus practicas de gestién
de riesgos. A medida que el panoramaregu-
latorio en toda Europa se vuelve cada vez
més estricto, existe la posibilidad de que

estas autoridades supervisoras puedan
obligar a los bancos a terminar contratos
con un proveedor especifico cue no cumpla,
no sea ciberseguro y puedarepresentar una
amenaza para toda laindustria financiera.

:Quién es realmente el enemigo?
ShinyHunters y otros cibercriminales es-
tdn aumentando sus atagues contra em-
pleados que trabajan desde casa, explo-
tando sus protocolos de seguridad mas
débiles para infiltrarse en los sistemas de
la empresa. Los infostealers, que se ocul-
tan como aplicaciones crackeadas o fal-
sas, se estén utilizando para atacar a los
trabajadores remotos y las practicas de
dispositivos personales (BYOD, Bring Your
Own Device por su siglas en inglés) dentro
de las organizaciones. Un ejemplo de esto
es Lumma Stealer, que es un ladrén de in-
formacién basado en suscripecién cque ha
estado digponible a través de un modelo
de Malware-as-a-Service (MaaS) y se co-
mercializa como un servicio SaaS. Se han
observado multiples casos en la industria
afinales de octubre de 2023 donde lascre-
denciales fueron infiltradas por este infos-
tealer de administradores de contrasenas
que se usaban en dispositivos personales.
Este tipo de ataques se han vuelto extre-
madamente cornunes en la tiltima década.
Habré un creciente escrutinio sobre el
gector financiero para mantener medidas de
seguridad para los empleados que trabajan
desde casa en un modelo BYOD. Tales me-
didas deben incluir la implementacién de
una estrategia de Zero Trust, por ejemplo,

proporcionando navegadores empresariales
seguros a empleados remotos o contratis-
tas, exigiendo autenticacién multifactor, y
estableciendo politicas de red adecuadas
para permitir el acceso solo a usuarios y
contenido fiables.

Los cibercriminales suelen ser oportu-
nistas y no guieren invertir un esfuerzo
adicional en atacar regiones o geografias es-
pecificas. Sivemos a un actor de amenazas
esforzandose en atacar una organizacién o
regidn especifica, sugiere que la motivacién
real puede no ser siempre el cibercrimen,
sino algo mas, como atacantes de Estacdos
nacién gue se aprovechan de estos ataques
para fines de espionaje o sabotaje.

En definitiva, el sector bancario se en-
cuentra en una encrucijada crucial en su
lucha contra los ciberatacues, enfrentando
tanto amenazas emergentes como requisi-
tos regulatorios crecientes. La evolucién
de las tacticas de los cibercriminales, que
ahora apuntan a proveedores y emplea-
dos remotos, subraya la necesidad de una
ciberseguridad mas robusta y adaptada a
las nuevas realidades digitales. Mientras
que la implementacién de regulaciones
como DORA y el enfocue en la resiliencia
operativa seran esenciales hacia la mitiga-
cién de riesgos, pero también demandan
una vigilancia continua y una adaptacién
constante por parte de las instituciones
financieras. La integracién de estrategias
de Zero Trust y la mejora en la gestién de
riesgos de terceros seran fundamentales
para proteger los activos criticos v asegurar
la continuidad operativa.
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El mayor fondo de inversion del mundo
supera ya el tamano del PIB de Espana

El vehiculo cotizado Vanguard Total Stock Market tiene un volumen de 1,55 billones
de euros » En lo que va de ejercicio ha crecido en 229.000 millones

MIGUEL M. MENDIETA
MADRID

El fondo de inversién més
grande del mundo, el Van-
guard Total Stock Market,
ya vale mas que lo que
produce Espafia en todo
un ano. El fondo tiene un
patrimonio valorado en
1,55 billones de euros, tras
crecer en 229000 millones
enlo que va de ejercicio y
duplicarse en cinco afnoes.
Tras este colosal avance,
la cifra supera al produc-
to interior brutoe (PIB) de
Espana en 2023: 1,46 bi-
llones de euros. También
essuperior al tamano del
fondo soberano de Norue-
ga (1,3 billones de euros).
Ademas, este macrofondo
eg 90 veces mas grande
que el mayor fondo de in-
versién de Espana.

Vanguard es la segunda
mayor gestora de activos
del planeta, solo por de-
tras de BlackRock, v ha
sido la pionera en la co-
mercializacién de fondos
de inversion indexacos, o
pasivos. Se trata de pro-
ductos que replican la evo-
lucién de un indice, como
el Nasdaq, el Ibex o el S&P
500. Al no tener que estar
analizando companias y
tomando decisiones de
inversion, las comisiones
de estos productos son
bajisimas. En el caso del
mencionado Vanguard To-
tal Stock Market, su comi-
sidn de gestién es de solo
un 0,03% anual, cuando en
fondog activog puede su-
perar ampliamente el 1,5%
anual. Para una inversién
de 10.000 euros, por ejem-
plo, 1a diferencia es pagar
tres euros al ano frente a
pagar 150.

Los fondos de inversién
como el Vanguard Total
Stock Market llevan afos
atrayendo cada vez mas
dinero. A sus infimas co-
misiones se suma el hecho
de que la literatura aca-
démica ha demostrado en
muchas ocasiones que los
gestores de fondos activos
dificilmente logran batir a
su indice de referencia de

forma sistematica. ;Para
qué pagar ala gestora un
1% anual si no es capaz
de hacerlo mejor que la
referencia con la que se
compara?

El indice al que sigue el
Vanguard Total Stock Mar-
ket se cred en 1992 y sinte-
tiza la evolucién de todas
las companias que cotizan
en Bolsa en Estados Uni-
dos —grandes, medianas y
pequenas, en total, 3.500
valores— a diferencia del
S&P 500, que sigue solo a
lag 500 mayores. El fondo
data del ano 2000. En es-
tos casi 25 anos de historia
ha generado un retorno
medio anual del 9%.

El segundo mayor vehi-
culo privado de inversién
del mundo es el Vanguard
500 Index Investor, que
recoge la evolucién de
cotizadas mas grandes,
¥ acumula un patrimonio
de 1,1 billones de euros.
De acuerdo con datos de
Morningstar, entre los 10
mayores fondos del mun-
do hay ocho gestionados
por Vanguard. Todos ellos
con un tamafio de méas de
200.000 millones de euros,
y todos de gestion pasi-
va. Entre estos gigantes
hay también vehiculos de
inversiéon de Fidelity, de
Capital Group y de Pimco,
de acuerdo con las cifras
de Morningstar.

Variable de flujo

Comparar el tamano de
una economia como la es-
panola con un fondo tie-
ne el problema de que el
PIB es unavariable de flujo
-mide todo lo que se pro-
duce en un pais en un afio-
vy el tamano de un fondo es
una variable de stock —se
cuenta el valor de todos los
activos que son propiedad
del fondo—, pero delo que
se trata es de establecer
un orden de magnitud. ¥
la de este tipo de vehicu-
lo de inversién es colosal.
Una acumulacién de patri-
monio solo comparable a
los grandes fondos sobera-
nos. En este caso, en pro-

El mayor fondo de inversion del mundo sigue la estela del S&P 500
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Un estand de la gestora Vanguard, en una ferla sobre tecnologias financieras. neutens

Es 90 veces mas
grande queel
mayor fondo

de inversion

de Espana

Setratadela
segunda mayor
gestora de activos
del planeta,

tras BlackRock

piedad de manos privadas,
de millones de particulares
y empresas.

Con todo, para poner
en referencia las dimen-
siones del macrofondo de
Vanguard se puede com-
parar con el mayor fon-
do de inversién de una
gestora espanola. Es el
CaixaBank Rendimiento
Monetario y tiene un pa-
trimonio de 17.000 millo-
nes de euros. Es decir, que
el estadounidense es 90
veces mas grande. Y eso,
que el fondo de CaixaBank

ha batido todos los récord
en Espana, donde rara-
mente un vehiculo de in-
versién superalos 10.000
millones de euros.

El enorme tamano gque
esta adquiriendo la ges-
tién pasiva o indexada
de inversiones ha hecho
saltar algunas senales de
alerta. Algunos argumen-
tan que vuelve al dinero
mas tonto, porgue no se
seleccionan las acciones
por sus fundamentales,
sino solo por si estdn o
no incluidas en un indi-
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ce. Eso haria que se exa-
cerbaran las tendencias.
Sin embargo, hay que re-
cordar que de la propie-
dad de las cotizadas solo
una peguena proporciéon
esta controlada por fon-
dos indice, ya que también
tienen en su accionariado
a los fundadores, inver-
sores privados, planes de
pensiones, hedge funds...
que si que pondrian méas
materia gris.

En Estados Unidos,
ante el temor a que ges-
toras como Vanguard o
BlackRock adguieran un
poder excesivo, el fondo
de garantia de depdsitos
del pais (FDIC) ha pro-
puesto establecer una
moratoria para gue no
puedan superar el 10% del
capital de bancos. Pero, en
paralelo, otros legislado-
res también han atacado a
estas grandes gestoras por
priorizar supuestamente
los motivos politicos sobre
los objetivos financieros.
BlackRock, por ejemplo,
fue blanco de las criticas
del Partido Republicano
por la utilizacién de cri-
terios medioambientales,
sociales y de gobernanza
(ESG, por sus siglas en in-
glés) ala hora de invertir.
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Lecciones de la gran inflacion

Es probable que vuelvan a producirse perturbaciones de la oferta, al igual
que habra nuevas crisis financieras. Los bancos centrales deben aprender
de estas experiencias aunque crean que el episodio no ha acabado tan mal.

E 1 discurso de Jerome Powell,

presidente de la Reserva Fede-

ral, en el Simposio Economico
de Jackson Hole el mes pasado, fue lo
mds parecido a un himno a la victoria
que podria pronunciar un sobrio ban-
quero central. “La inflacion ha dismi-
nuido significativamente”, senalo. “El
mercado laboral ya no esti sobreca-
lentado, y las condiciones son ahora
menos restrictivas que las que preva-
lecian antes de la pandemia. Las limi-
tacionesde laoferta se han normaliza-
do”. Y anadio que, “con una reduccion
adecuada de la restriccion politica,
haybuenasrazones para pensar quela
economia volvera a una inflacion del
2%, manteniendo al mismo tempo un
mercado laboral fuerte”. Asi pues,
itiempos felices!

El resultado es mejor de lo que oy
muchos otros esperdbamos hace dos
anos. De hecho, el éxito en la reduc-
cion de la inflacion con s6lo un mo-
desto debilitamiento de la economia
real es una grata sorpresa. El desem-
pleo, sefialé Powell, era del 4,3%, “to-
davia bajo en términos historicos”. En
la eurozona y Reino Unide, las pers-
pectivas son menos halagiieias. Pero
tambien alli las perspectivas son de ti-
posdeinterés mas bajosy una deman-
damis fuerte. Como seial6, unade las
razones de este éxito ha sido la estabi-
lidad de las expectativas de inflacion a
largo plazo. Eso es lo que se suponia
que debia conseguir el régimen de
“objetivos flexibles de inflacion me-
dia”. Pero también cabe anadir que
hubo algo de suerte, sobre todo en lo
que respecta a la oferta de mano de
obra.

A pesar de estos resultados, es nece-
sario extraer lecciones, porque algu-
nas de las historias que se cuentan so-
bre este episodio no son correctas. Se
han cometido errores al entender las
cuestiones economicas que han ro-
deadoal Covid.

También se han cometido errores
al atribuir la subida de los precios (ini-
camentealosshocksimprevistos dela
oferta. La demanda también desem-
pefié un papel. Es muy probable que
vuelvan a producirse grandes pertur-
baciones de la oferta, al igual que ha-
bra nuevas crisis financieras. Los ban-
cos centrales deben aprender de estas
experiencias aungque crean que este
episodio no ha acabado tan mal.

Un punto importante es que resulta
mas util considerar lo ocurrido como
un choque a nivel general de precios
que como un salto enlas tasas deinfla-
cion, Asi, entre diciembre de 2020 y
2023, el indice general de precios al
consumo subid cerca de un 18% en
EEUU y laeurozona, y un 21% en Rei-
no Unido. Esto esth muy lejos del 6%
que supuestamente era el objetivo a
tres afios vista. No es de extranar que
tantos reconozean una “crisis del cos-
te de la vida”. Ademas, se trata de un
salto permanente. En el marco de los
objetivos de inflacion, se trata de cho-

Dreamstime

Se han cometido errores al atribuir la subida de los precios Gnicamente a los shocks imprevistos de la oferta.

ques pasados. Esto no significa que
vayan a olvidarse pronto.

Lo mis importante es que los
shocks temporales de la oferta no
causan por si mismos saltos perma-
nentes en el nivel general de precios.
La demanda debe al menos acomo-
darse, yesmis probable quelohaga,a
los aumentos permanentes de los
precios. En este caso, las respuestas
fiscales ymonetariasa la crisis del Co-
vid fueron fuertemente expansivas.
De hecho, se trato la pandemia casi
como si fuera otra gran depresion. No
es de extranar, por tanto, que la de-
manda se disparara en cuanto termi-
né. Como minimo, esto compenso el
efecto general de las subidas de pre-
cios de productos y servicios escasos.
Podria decirse que impulso gran par-
te de la demanda que generd esas su-
bidas.

Ecuacion de cambio

El monetarista britinico Tim
Congdon advirtio de ello, como sefa-
1é en mayo de 2020. Pensemos en la
famosa “ecuacion de cambio™ del
economista estadounidense Irving
Fisher: MV=PT (donde M es el dine-
ro, V su velocidad de circulacion, P el
nivel de precios y T el volumen de
transacciones). Entre los cuartos tri-
mestres de 2019 y 2020, la relaciéon
entre M3 (la masa monetaria en sen-
tido amplio) yel PTBaumentd 15 pun-
tos porcentuales en la eurozona, 17
puntos porcentuales en EEUU, 20
puntos porcentuales en Japén y 23
puntos porcentuales en Reino Unido.
Se trataba de un excedente moneta-
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El régimen de objetivos de
inflacion se ha enfrentado
ala crisis y el Covid y, por

poco, sobrevivido a ambos

rio mundial. Nada, habria dicho Mil-
ton Friedman, era mas seguro que la
subsiguiente “escasez de oferta” y la
escalada de los niveles de precios. La
politica fiscal eché mis lefia al fuego.
Si, en tiempos normales no se puede
dirigir la economia con dinero, Pero
un informe de Bruegel sugiere que es
en condiciones mestables cuando el
dinero importa para la inflacion. El
Banco de Pagos Internacionales ha
argumentado de forma similar. Asi
pues, no deberian ignorarse las gran-
des expansiones (y contracciones)
monetarias.

Fsta expansion monetaria fue pun-
tual: desde 2020, se ha permitido que
las ratios volvieran a su punto de par-
tida, mientras el PIB nominal se dis-
paraba. Los monetaristas predijeron
que la inflacion iba a estabilizarse, co-
mo asi ha ocurrido. Este resultado se
vio favorecido por la estabilidad de
las expectativas de inflacion y, en al-
gunos lugares, por la inmigracion.

El hecho de que el gran salto enlos
niveles de precios se debiera a la inte-
raccion entre los cuellos de botella en
Ia oferta inducidos por el periodo
posterior al Covid y la guerra de
Ucrania, y la fuerte demanda no sig-
nifica que esta tiltima fuera un gran
error en relacion con las alternativas.
Una demanda mas débil también ha-

bria impuesto grandes costes econd-
micos y sociales. Pero debemos anali-
zar con rigor estas alternativas, por-
que es probable que vuelvan a produ-
cirse grandes choques.

éYahora qué?

Este pasado, sin embargo, va es pasa-
do. ;Y ahora qué? Una gran pregunta
essilainflacion se estabilizard. Otraes
hasta qué punto se invertira la subida
de los tiposde interés. ;Estamos en un
mundo en el que los tipos de interés
seran permanentemente mas altos?
De ser asi, ;ha desaparecido ya el te-
mor al limite inferior de los dpos de
interés?

El hecho de que las economias se
hayan mostrado en su mayoria robus-
tas, a pesar del ajuste monetario, su-
giere que podria ser asi. Pero eso crea
una amenaza para la futura estabili-
dad financiera y fiscal: las nuevas deu-
dasserdn muchomas carasque lasan-
tiguas. Es plausible que el envejeci-
miento, las menores tasas de ahorro,
las presiones fiscales y las grandes ne-
cesidades de inversion, sobre todo en
¢l clima, se combinen para encarecer
constantemente la deuda publica y
privada. De ser asi, este problema po-
tencial de “altos durante mas tiempo”
podria convertirse en una pesadilla.

Elrégimen de objetivos de inflacion
se ha enfrentado ya a dos grandes
pruebas: la crisis financiera y el Covid.
Ha sobrevividoa ambas, por poco. Pe-
roes posible que se produzean nuevas
crisis, algunas de ellas incluso muy
pronto.

& Financial Times
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