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Diaz sube otros 50 euros el SMI bajo el
riesgo de que Hacienda se quede el 43%

» Trabajo y sindicatos
pactan elevarlo a 1.180
euros, pero se avecina
un choque si Montero
obliga a pagar el IRPF

JOSE M. CAMARERO =
MADRID 93:._
a vicepresidenta segunda, Yo-
landa Diaz, presenté ayer el
acuerdo con los sindicatos para
elevar el salario minimo inter-
profesional (SMI) hasta los 1.184 eu-
ros al mes este afio sin saber atin si su
compafiera de gabinete, la vicepresi-
denta primera, Maria Jestis Montero,
obligard a tributar a esos trabajado-
res en el Impuesto de la Renta (IRPF).
Si Hacienda lo hace, el alza que apro-
bard en breve el Gobierno se verd mi-
nimizada por una decision fiscal que
emanard de un departamento del pro-
pio Ejecutivo. Y Montero no ha des-
cartado que vaya a imponer esa obli-
gacion tributaria a un colectivo que ya
supera de largo los dos millones de
perceptores y que, hasta ahora, esta-
ba exento de tributar por su sueldo.

Esa decisién, que depende exclusi-
vamente de Hacienda, se conocerd en
las proximas semanas. De aplicarse,
implicaria un cambio de calado: de la
subida anunciada en 700 euros al afio
(50 euros por mes en 14 pagas), quie-
nes cobran el SMI tendrian que pagar
en el IRPF una media de 300 euros. Es
decir, casi la mitad de lo que avanza
su nuevo sueldo. De ahi que las espa-
das sigan en alto, aunque en la pues-
ta en escena que ayer protagonizé Diaz
junto a los representantes de CC.00.
y UGT, la amenaza de la aplicacion del
IRPF pasé casi inadvertida.

Hacienda continiia analizando qué
hacer con la subida del SMI, que ab-
sorbe cada vez a mas contribuyentes.
Por un lado, sabe que tendria que asu-
mir el coste social que acarrearia esta
obligacion tributaria. Por otro, la Agen-
cia Tributaria deja de ingresar cada
vez mas dinero. Se apunta que en la
mayor parte de paises con SMI se paga
el impuesto y que pesa mucho la su-
bida del 50% que acumula esta renta
desde 2018.

Para Diaz, la via del IRPF es inne-
gociable. Es consciente de la merma
que provocaria entre los trabajadores
con menor salario, que son los que se
benefician de su medida. Y tampoco
las organizaciones sindicales estdn
dispuestas a pasar por ese aro. De he-
cho, el secretario general de UGT, Pepe
Alvarez, ya se neg a aceptar esta mo-
dificacion fiscal. Lo «pelearemosy, in-
sisten desde el sindicato.

La vicepresidenta segunda y ministra de Trabajo, Yolanda Diaz, ayer en Madrid // ere

Ahora, el acuerdo del SMI pasara
por Consejo de Ministros -probable-
mente en dos semanas- y al no preci-
sar el aval del Congreso, la medida en-
traria en vigor con efectos retroacti-
vos desde el 1 de enero. Un alza de la
que se ha descolgado la patronal, como
ya habian anunciado, al advertir de los
costes que conlleva para las empresas:
un trabajador en SMI eleva el gasto la-
boral hasta los 2.000 euros en algunos
casos, segiun CEOE y Cepyme.

Un posible golpe fiscal

El Ministerio de Hacienda, embarca-
do en una estrategia clara de ensan-
chamiento de la base de contribuyen-
tes que pasa entre otras cosas por con-
seguir que todo aquel que recibe una
renta tenga que presentar la declara-

EL NUEVO SALARIO
MINIMO PARA 2025

60%

Elincremento del SMI acumula
una subida del 50% desde 2018,
que se convierte en un 60% al
incluir los costes sociales, segtin
la patronal.

2,2

El namero de trabajadores que
abarca el SMI se amplia por
encima de los dos millones a
tiempo completo y parcial.

cidén, ha evitado hasta ahora confir-
mar si como ha venido haciendo en
los ultimos afios adaptara el umbral
de renta que exime a las empresas de
aplicar retencién sobre las néminas
para impedir que afecte al SMI. Dicho
umbral de IRPF se sitia en 15.876 eu-
ros, el importe del salario minimo has-
ta que se aplique la nueva subida, y
por tanto, se vera desbordado al situar-
se en 10s 16.576 euros.

El efecto para los contribuyentes no
seria menor. Segtin una proyeccion
realizada por el Registro de Asesores
Fiscales (REAF), la obligacion de rete-
ner en las néminas del SMI le costaria
unos 300 euros al afio a sus beneficia-
rios, lo que recortaria en cerca de un
43% la subida real de 700 euros plan-
teada por Trabajo.
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Yolanda Diaz y el ministro de Derechos Sociales, Pablo Bustinduy, ayer en Madrid. A. PEREZ MECA (EP)

Diaz anuncia que el salario
minimo subira 50 euros al mes

Trabajo fija un aumento
del 4,41% hasta 1.184

euros, que logra el visto
bueno de los sindicatos

GORKA R. PEREZ
Madrid

El Gobierno tomé ayer la decision,
con el visto bueno de los sindica-
tos, pero no de las patronales, de
aumentar el salario minimo inter-
profesional (SMI) para 2025 en 50
euros, lo que eleva su cuantia un
4,41%, hasta los 1.184 euros bru-
tos mensuales repartidos en 14
pagas (16.576 euros al afio). Asi lo
anuncié la vicepresidenta segun-
da y Ministra de Trabajo, Yolan-
da Diaz, una vez finalizada la que
resulto ser la tltima mesa de ne-
gociacion con los agentes sociales,
pese a que la potestad de deter-
minar el sueldo base recae exclu-
sivamente sobre el Gobierno. De
esta forma, el departamento que
dirige Diaz se ha decantado final-
mente por el extremo mas eleva-
do de la horquilla que planteaba
en su informe el comité de exper-
tos para equiparar asi el SMI con
el 60% del salario medio.

“El didlogo social funciona en
nuestro pais, y damos un paso
adelante dando una buena noticia
alos trabajadores. Quiero agrade-
cer a los agentes sociales su par-
ticipacion, también a la patronal,
que esta vez ha presentado pro-
puestas concretas pese a que no
ha sido posible alcanzar un acuer-
do a tres”, senialé Diaz. Junto con
el anuncio de la subida de 50 eu-

ros, la vicepresidenta sefial6 que
dentro del acuerdo a dos con los
sindicatos se ha pactado la convo-
catoria en el plazo de dos meses
de una mesa de didlogo social que
evalte distintas cuestiones como
la transposicion de la directiva eu-
ropea sobre salarios minimos; el
lanzamiento de campaiias especi-
ficas por parte de la Inspeccion de
Trabajo para garantizar el com-
plimiento del SMI en los sectores
mas afectados, y la definicién de
medidas dirigidas a la mejora de
su implantacién.

“Lo que habia sucedido con el
decreto 6mnibus merecia un ma-
yor esfuerzo de responsabilidad
en lo que a nosotros nos corres-
ponde. Hemos cedido parte de
nuestras reivindicaciones, por-
que nos ha parecido mucho méas
importante alcanzar un acuerdo.
Los interlocutores sociales arri-
mamos el hombro”, defendié Fer-
nando Lujan, vicesecretario gene-
ral de Politica Sindical de UGT.

Mari Cruz Vicente, secretaria
confederal de Accién Sindical de
CC OO, por su parte, matiz6 que
algunas de las cuestiones que su
sindicato planteara en esa futura
mesa tendran que ver con la im-
posibilidad de que las subidas del
SMI se absorban por medio de
complementos o pluses; que los
convenios colectivos ajusten au-
tomaticamente sus tablas salaria-
les con cada una de las subidas (lo
que evitaria tener que recurrir a
la justicia en cada ocasién); y ac-
tualizar los rangos de hora traba-
jada —fundamentales en sectores
como el de las empleadas del ho-
gar— si finalmente se produce la
reduccién de jornada.

Pese a haberse acordado ayer,
el nuevo salario minimo se apli-
card de forma retroactiva una vez
seaaprobado en el Consejo de Mi-
nistros. Un formalismo que des-
de el Ejecutivo trasladan al 11 de
febrero, dentro de dos semanas.
“Vamos a hacer todo lo posible pa-
ra que se haga con cardcter inmi-
nente”, apunt6 Diaz. Como ya ha
sucedido con anteriores retoques,
los cerca de dos millones y medio
de trabajadores que cobran este
salario (la mayoria de ellas muje-
res en el sector servicios) veran
actualizada en su némina de fe-
brero la diferencia respecto de la
del mes precedente.

Aunque ya se ha definido la
nueva cuantia —que se ha incre-
mentado un 60,91% desde 2018,
cuando estaba en 735,9 euros—,
sigue sin conocerse si este nue-
vo suelo salarial estard exento de
tributacion en la declaracién de
la renta, como venia sucediendo
hasta ahora. Una premisa funda-
mental para UGT, que habia ame-
nazado incluso con borrarse del
acuerdo si esto no sucedia. Fuen-
tes del Ministerio de Hacienda
han venido rechazando pronun-

Lamedida vuelve
aprovocar el rechazo
delas patronales

CEOEy Cepyme

“El dialogo social
funciona en nuestro
pais”, asegura
lavicepresidenta

ciarse al respecto (aunque han de-
jado caer que podrian no modifi-
car el limite en esta ocasién) has-
ta que la negociacién no hubiera
terminado. Consultados por este
periddico, siguen sin dar una res-
puesta concreta.

“Nuestra posicién respecto ala
exencion es la misma que hemos
defendido todos estos afios: que
el SMI quede exento, pero esto es
una competencia que noradicaen
este ministerio”, se limit6 a decir
Diaz. Los sindicatos, por su parte,
también indicaron que presiona-
ran para que este “salario de su-
pervivencia” siga manteniéndose
libre de cargas.

No a las demandas

Pese a los movimientos de ulti-
ma hora, las patronales CEOE y
Cepyme han vuelto a quedarse
fuera del acuerdo, al negarse el
Gobierno a atender una serie de
demandas que vienen poniendo
sobre la mesa recurrentemen-
te en cada negociacion sobre el
SMI. Pese a que la CEOE habia
propuesto un aumento del 3% —
lo que elevaba el salario minimo
hasta 1.167 euros—, un porcenta-
je en linea con lo que ya formu-
laron en la anterior negociacion,
también habia reclamado boni-
ficaciones para el sector agrario
y revisar las contratas publicas.

La senda de subidas que ha
aplicado el Gobierno desde la lle-
gada de Pedro Sanchez esta rela-
cionada con el cumplimiento de
la Carta Social Europea suscrita
por el Ejecutivo de coalicion, y
que le conmina a mantener el sa-
lario minimo interprofesional a la
altura del 60% del salario medio.
Una equiparacién conflictiva que
tiende a no satisfacer a todas las
partes, puesto que la delimitacién
esuna tarea complicada, y que da
pie a reclamaciones diversas.

En esta ocasion, los sindica-
tos han presionado al Trabajo pa-
ra que subiera el SMI hasta el en-
torno de los 1.200 euros (lo que
supondria un alza del 5,8%), por
entender que el fijado hasta aho-
ra, de 1.134 euros, estaba notable-
mente por debajo, y que cualquier
incremento que no empatase con
esta barrera suponia una pérdi-
da de poder adquisitivo para es-
tos trabajadores. “Los datos del sa-
lario medio en nuestro pais, des-
de nuestro punto de vista, son los
de Eurostat, Seguridad Social, y
Agencia Tributaria, y las tres es-
tan en esa dimension”, ha defen-
dido Pepe Alvarez, lider de UGT.

En su informe, el grupo de
académicos encargado de ha-
cer los cdlculos (entre los que se
encuentran profesores univer-
sitarios, economistas, asi como
miembros de Trabajo y de los
sindicatos, pero no de las patro-
nales) concluia que “situar el SMI
de 2025 en el 60% del salario me-
dio neto de 2024 exigiria un au-
mento del SMI bruto en 2025 del
3,44% o del 4,41%, dependiendo
de la forma especifica de estimar
el salario medio neto”. Trabajo ha
terminado por decantarse por la
banda mas elevada, toda vez que
esta se sitiia por debajo de las de-
mandas sindicales.
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Lavicepresidenta segunda del Gobierno y ministra de Trab

2

ajo, Yolanda D

{az. EFE

Diaz sella el SMI de 1.184€
y abre la pelea por el IRPF

La CEOE se descuelga y Trabajo pacta solo con los sindicatos

CRISTINA ALONSO MADRID
El salario minimo interprofesional
(SMI) subira un 4,4% en 2025 o, lo
que es lo mismo, 50 euros al mes,
hastalos1.184 euros en14 pagas. Asi
lohaacordado el Ministerio de Tra-
bajo con los sindicatos en un pacto
del que se ha descolgado la patro-
nal y cuyas consecuencias directas
para el bolsillo de los trabajadores
que se situan en esta banda salarial
son, en estos momentos, impreci-
sas porque el Ministerio de Hacien-
da no ha despejado atin la incégni-
tade sivaa obligarles a pagar IRPF
por primera vez.

CCOOyUGT hanaceptadolapro-
puestade Yolanda Diaz yhan firma-
do un SMI de 1.184 euros. Esta can-
tidad supone unnuevo hitoenlatra-
yectoria del Gobierno de coalicion,
yaque se consumaunaescaladade
mas del 60% desde 2018. En dinero
directoal bolsillo, esto significa que
los perceptores del SMIvana cobrar
448 euros mas al mes o 6.272 euros
mas al afio que hace siete afios.

Sin embargo, la subida de 2025
podriano trasladarse por completo
al bolsillo si Hacienda decide final-
mente no elevar el minimo exento
enelIRPE lo que obligariaaun por-
centajeimportante delos percepto-
res del SMI a tributar por este im-
puesto por primeravez. Estamos ha-
blando de mas de medio millén de
contribuyentes—540.000, concreta-
mente, en torno al 20% del total-a
los que la préxima declaracion de
larentales saldriaapagar, segunlos
propios calculos de Hacienda.

Lallave de la caja esta en manos
de la vicepresidenta primera y ma-
ximaresponsable dela Agencia Tri-
butaria, Maria Jesus Montero. Fuen-
tes de su departamento indicaban
ayer que la decisién aun no esta to-
mada. Mientras, desde el Minis-
terio de Trabajo ya avanzaban que
estan «peleando» paraevitar quelos
trabajadores con sueldos mas bajos
tengan que pagar IRPE.

Tras apuntarse un primer tanto
en la guerra con el ministro de Eco-

MAS DE DOS
MILLONES DE
TRABAJADORES

La subida del salario minimo
beneficiara a mas de dos
millones de trabajadores,
segun CCOO, que identifica1,8
millones de empleados a
tiempo completo y 263.000 a
tiempo parcial. El servicio de
estudios del sindicato,
ademas, pone rostro al
perceptor del SMI: una mujer,
joven, con contrato temporal
y que trabaja en agricultura,
hosteleria o comercio. Segtin
sus calculos, el 57% de las
personas beneficiadas por la
subida seran mujeres. Por
edad, casi dos de cada tres
perceptores afectados tienen
35 0 mas afios, mientras el
37% de los beneficiarios tiene
menos de 35 afios.

nomia, Carlos Cuerpo, por lajorna-
da laboral, al conseguir que el pac-
to con CCOO y UGT llegue limpio al
Consejo de Ministros—aunque des-
puésse modifique en el Congreso-,
Diaz encara ahora otra batalla con
el ala socialista de la coalicién y, en
concreto, con el drea econdmica.

El choque directo apunta a Mon-
tero. La propia Diaz admitia ayer en
rueda de prensa que la tributacién
del salario minimo es una compe-
tencia que no radica en su ministe-
rio. Sin embargo, son muchas las
ocasiones en las que ha defendido
laadaptacion del IRPF alasactuali-
zaciones del SMlpara evitar que Ha-
cienda se coma las subidas.

Dehecho, asi havenido sucedien-
do enlos ultimos afos enlos que el
Gobierno sehavanagloriadode ele-
var elminimo exento para que quie-
nes cobran el SMI no tengan reten-
ciones en sundmina, contraponien-
do su politica fiscal de aliviar la car-
ga tributaria a quienes menos ga-
nan ala del Partido Popular.

Enlanotade prensaenlaque se
comunicaba la adaptacion del im-
puesto en 2024, Hacienda ponia es-
te ejemplo: «Una persona que gane
el SMI pagara este afio en retencio-
nes de IRPF mucho menos que en
2018, con el modelo fiscal del ante-
rior Ejecutivo del PP.En concreto, al-
guien que cobre 15.876 euros al afio,
esdecir, el SMIde 2024, habra pasa-
do de soportar en 2018 una reten-
ciondel 7%y pagar 1.1 eurosde IRPF
a ver rebajadas sus retenciones ya
en 2023 al 2% y en 2024, al 0%».
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Yolanda Diaz sube el salario minimo
a 1.184 euros sin el apoyo de CEOE

APROBACION INMINENTE/ [rabajo pacta con UGT y CCOO una revalorizacion de 50 euros al mes para 2025
con caracter retroactivo a 1 de enero. Hacienda debera decidir ahora si eleva el minimo exento del IRPF.

Gonzalo D. Velarde. Madrid

Con las prisas que ha impri-
mido la reciente derogacion
del real decreto 6mnibus que
incluia la prérroga del salario
minimo interprofesional has-
ta la aprobacion de la nueva
subida para 2025, lo que habia
dejado expedito el terreno de
la incertidumbre hasta que se
emiti6 la orden de la Inspec-
cion de Trabajo clarificando
que la remuneracién de los
nuevos contratos no podia ser
menor que la establecida para
el pasado ejercicio, el Minis-
terio de Trabajo no ha dejado
mas margen para la negocia-
cion con los agentes sociales.
Finalmente, en la tercera reu-
ni6n mantenida con las orga-
nizaciones empresariales y
los sindicatos para fijar la re-
valorizacion, el Gobierno ha
dado carpetazo a la cuestion:
el salario minimo subira en 50
euros al mes, un 4,4%, hasta
los 1184 euros mensuales en
catorce pagas (16.576 euros al
afio), con caracter retroactivo
aldeenerode2025.

Esta es la actualizacion que
sera aprobada con caracter
“inminente” en el Consejo de
Ministros después de que el
departamento de la vicepresi-
denta segunda, Yolanda Diaz,
alcanzase unacuerdoenel dia
de ayer con UGTy CCOO, pe-
ro que finalmente no contara
con el sello de las organizacio-
nes empresariales CEOE y
Cepyme. Se frustra asi un
nuevo intento del Ministerio
de Trabajo de lograr un am-
plio consenso en materia la-
boral con los agentes sociales
tras el rechazo de los empre-
sarios al acuerdo, también bi-
partito, de lareduccion de jor-
nada. No habra pues foto del
triunfo para Yolanda Diaz,
que con esta nueva revalori-
zacion supondra que entre
2019y 2025 el suelo de remu-
neracion para los asalariados
se habra incrementado en un
60% —desdelos 735,9 euros en
que se encontraba en 2018-.

Todo ello a pesar de que
Trabajo habia vislumbrado
una minima ventana abierta
al acuerdo tripartito tras co-
nocer en la segunda reunion
mantenida hace unos dias la
propuesta de revalorizacion
de CEOE y Cepyme, del 3%.
Una cifra que se alineaba con
las subidas salariales pactadas
en convenio a cierre del pasa-
do afio y que también es la re-
comendacion que se fijaba en

EVOLUCION DEL SALARIO MiNIMO INTERPROFESIONAL

En euros mensuales para 14 pagas.
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Se culmina la cuadruple subida de cuotas

G.D.Velarde. Madrid

Tras el rechazo de las orga-
nizaciones empresariales a
la nueva subida del salario
minimo esta el incremento
de costes laborales para los
empleadores por el aumen-
to del 4,4% de la base mini-
ma de cotizacion. Hace es-
casos dias, la CEOE cifraba
en un coste de 500 millones
de euros para las empresas
cada punto de subida del sa-
lario minimo, por lo que la
revalorizacion que aproba-
ra el Consejo de Ministros
implicard un sobrecoste de
2.200 millones de euros.

el Acuerdo Nacional de Con-
venios para 2025, suscrito ha-
cedos afios por patronal y sin-
dicatos. Ello, ademas de supe-
ditar la eventual participacion
en el acuerdo a que se produ-
jeran modificaciones en la ley
de desindexacion para poder
trasladar la subida del salario
minimo al precio de los con-
tratos suscritos por empresas
privadas con la Administra-
cion, que se ven obligadas a
asumir la totalidad del incre-
mento del coste laboral sin
ningin margen al estar cerra-
dalapuertaalarevision de los

Pero para las organiza-
ciones empresariales esta
no es mas que la puntilla al
incremento de cuotas pre-
visto por el Gobierno, que
precisamente ha quedado
apuntalado con la aproba-
ci6on de nuevo decreto 6m-
nibus. Ademas del salario
minimo que se aprobara
proximamente, el Ejecutivo
ya ha dejado negro sobre
blanco la triple subida de
cotizaciones prevista para
2025 mediante el incre-
mento de labase maxima de
cotizaciéon en un 4%, hasta
los 59.000 euros anuales; la

contratos. Y de aplicar ayudas
o bonificaciones de cotiza-
cion para el sector agrario.

De hecho, el acuerdo lo
puede sacar adelante con el
apoyo de UGT y CCOO -a ex-
pensas de que los 6rganos de
direccién den el visto bueno-,
pese a que los sindicatos ha-
bian iniciado las rondas con-
sultivas preceptivas de las tl-
timas semanas con la pro-
puesta de subida hasta los
1.200 euros, lo que supone 66
euros mas que en 2024. Una
subida mayor que la reco-
mendada por el Comité de

subida del mecanismo de
equidad intergeneracional
al 0,8%, y la aplicacion de la
nueva cuota de solidaridad
para los salarios por encima
de labase maxima. Solo esta
triple subida implicaba ya
un sobrecoste para empre-
sas y trabajadores por valor
de 5.800 millones de euros
en 2025, a los que suman
ahoralos 2.200 millones del
salario minimo. A ello ha-
bria que sumar ahora un au-
mento de costes aiin mas
exponencial para los em-
presarios si finalmente ve la
luz la reduccion de la jorna-

Expertos, que fijé la banda
entre el 3,4% y el 4,4%, para
salvar precisamente la posible
obligacion de que los cerca de
2,1 millones de asalariados
afectados por el sueldo mini-
mo tengan que comenzar a
tributar este afio por IRPF.

Aexpensas del IRPF

Este es uno de los puntos que
ha quedado en el aire pese al
anuncio del acuerdo de subi-
da. Debera ser el Ministerio
de Hacienda quien en tltima
instancia decida si elevar el
minimo exento del IRPF has-

da laboral. Los expertos de
las organizaciones empre-
sariales, y seguin calculos del
Consejo General de los Ges-
tores Administrativos, solo
el recorte de horas para im-
plantar las 37,5 horas sema-
nales sin merma salarial su-
pondra 15.000 millones de
euros. A lo que habria que
sumar el coste en términos
de productividad. Sin em-
bargo, estd por ver el futuro
de la medida en su tramite
parlamentario, mas si cabe
después de que se haya
planteado sin ayudas para
empresas.

ta los 16.576 euros anuales
que constituyen el nuevo sala-
rio minimo o si ese salto de
renta de 700 euros anuales
que supone lasubida sera gra-
vado. Desde el Ministerio de
Trabajo han instado, dando
por supuesto que es una deci-
sion logica, a que el departa-
mento de la vicepresidenta
primera, Maria Jesus Monte-
ro, tome la decision que atin
no ha confirmado. Segtn los
expertos, de tener que tribu-
tar por IRPF el efecto real de
la subida seria de 28 euros al
mes (392 euros al afio).

Riesgo de multa
por no aplicar
la directiva de
transparencia
en el trabajo

Gonzalo D. Velarde. Madrid
Crece la preocupacion y lain-
certidumbre entre los depar-
tamentos de gestion de recur-
sos humanos y las empresas
de colocacion de empleo por
el retraso sideral que acumula
Espana en la transposicion de
la directiva europea de condi-
ciones laborales transparen-
tes y previsibles. Fue aproba-
daenjuniode 2019 y se dioun
plazo hasta el 1 de agosto de
2022 para que los paises
adaptaran la normativa a sus
legislaciones. Esparia es, a dia
de hoy, el inico pais que no ha
cumplido con el mandato.
Ello, ademas de constituir una
fuente de inseguridad juridica
respecto al resto de mercados
laborales europeos que si
cuentan ya con las medidas
incorporadas implantadas,
deja a Espana al albur de posi-
bles sanciones por parte de la
Comision Europea. De hecho,
hasta en dos ocasiones hasido
apercibido nuestro pais por la
tardanza en transponer la di-
rectiva, en septiembre de
2022y junio de 2023.

Fue en febrero de 2024
cuando el Consejo de Minis-
tros aprobo el anteproyecto
de ley para unas condiciones
laborales transparentes y pre-
visibles para activar el proce-
dimiento legislativo. Sin em-
bargo, un afio después, el tex-
to sigue sin ver la luz en el
Congreso de los Diputados,
impidiendo la puesta en mar-
cha de las medidas obligadas.

Cabe recordar que algunas
sanciones impuestas por el
Tribunal de Justicia de la
Uni6on Europea (TJUE) a Es-
tados miembros por retrasos
en la transposicion de directi-
vas europeas ha llegado a cos-
tar a los contribuyentes hasta
25 millones de euros —caso de
Ttalia en 2018, por el retraso
en la transposicién de la nor-
mativa sobre la proteccion de
aguas subterraneas contra la
contaminacién-.

Entre los puntos incluidos
estan: la obligacion de los em-
pleadores de proporcionar in-
formacion basica sobre las
condiciones laborales (sala-
rio, horario, duracion del con-
trato, lugar de trabajo, natura-
leza de las actividades, etc.),
que el trabajador no puede
superar los seis meses por
causa de convenio colectivoy
que podra trabajar para otro
empleador fuera de las horas
de trabajo establecidas, a me-
nos que se justifiquen restric-
ciones por incompatibilidad,
entre otras.
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El Gobierno lo eleva
por quinta vez sin
llegar a un acuerdo
con los empresarios

N.C. MADRID.

Las organizaciones empresariales
dieron su respaldo a una subida del
SMI por ultima vez en 2020, algo
menos de dos meses antes del es-
tallido de la pandemia, cuando UGT,
CCOQO, CEOE y Cepyme cerraron
un acuerdo con larecién llegada al
Ministerio de Trabajo, Yolanda Di-
az parallevarlo a 950 euros al mes.
Desde entonces, la mesa de nego-
ciacion previa a la aprobacion del
incremento anual no ha dado fru-
tos ala hora de recabar el apoyo de
la patronal con sede en Diego de
Ledn 50. Sin embargo, desde enton-
ces esta referencia se habra eleva-
do en otro 25% tan pronto como se
apruebe el nuevo alza en Consejo
de Ministros.

En los ultimos afios, Trabajo ha
basado sus propuestas en los infor-
mes encargados a un grupo de ex-
pertos integrado por representan-
tes de diferentes ministerios, como
Economia o Hacienda y también de
economistas propuestos por los sin-
dicatos. Y con esta referencia, Diaz
ha venido inclinando la balanza a
favor de los representantes de los
trabajadores, que tanto en 2024 co-
mo este 2025 pedian casi el doble
que lo propuesto por los empresa-
rios. Ademads, se asumio el compro-
miso de modificar la redaccién del
texto en la linea demandada por los
dos sindicatos.

En cambio, las reclamaciones de
los empresarios que van mas alla
de la cifra del debate siguen sin aten-
derse, a pesar de que la que tiene
mayor peso para la organizacion, la
posibilidad de repercutir este au-
mento de costes a las administra-
ciones publicas tiene su respaldo.

CONVOCATORIA DE LA
JUNTA GENERAL ORDINARIA
DE LA MERCANTIL

ALMAGRO BUILDING S.A
La Presidenta del Consejo de Administracion de la So-
ciedad ALMAGRO BUILDING S.A, de conformidad
con lo dispuesto en los articulos 171 y 222 de la Ley de
Sociedades de Capital, convoca a los Sres. accionistas
a la Junta General Ordinaria de la Sociedad, que se
celebrara en la sede social el dia 3 de marzo de 2025
a las 11 horas en primera convocatoria y el dia 4 de
marzo de 2025 a las 12 horas en segunda convocatoria,
alos efectos de someter a su deliberacion, y en su caso,
aprobacion, de los asuntos comprendidos en el Orden
del Dia propuesto para la mencionada Junta, que es el
que consta a continuacion:
ORDEN DEL DiA

Primero.- Aprobacion de cuentas anuales correspon-
dientes a los ejercicios 2021, 2022 y 2023
Segundo: Lectura, y en su caso, aprobacion del Acta
de la reunion.
Derecho de informacién: Conforme al Articulo 196
de la Ley de Sociedades de Capital, los accionistas
tienen derecho a solicitar en el domicilio social de la
Sociedad, en Madrid, Calle Almagro 46, la entrega o
envio gratuito de los documentos acerca de los asuntos
comprendidos en el orden del dia. Asimismo, los Sres.
Accionistas podran solicitar por escrito dirigido al or-
gano de administracion, con anterioridad a la reunion
de la Junta General o verbalmente durante la misma,
los informes o aclaraciones precisos acerca de los
asuntos comprendidos en el orden del dia.
Representacion: Todo accionista con derecho de
asistencia podra hacerse representar en la Junta Ge-
neral por medio de otra persona, aunque ésta no sea
accionista, de conformidad con la Ley y los Estatutos
Sociales.

La Presidenta del Consejo de Administracion:

Diia. Olga Corpas Terrer

Diaz impone una subida del SMI del 4,4%
a 1.184 euros con el apoyo de los sindicatos

El Ministerio de Trabajo sigue a los expertos y rechaza la propuesta del 3% de la patronal

Noelia Casado MADRID.

El Ministerio de Trabajo subira el
Salario Minimo Interprofesional
(SMI) un 44% hasta llevarlo a1.184
euros brutos en 14 pagas, una cifra
que se queda lejos del porcentaje
propuesto por los empresarios (3%)
y también del reclamado por los
sindicatos (5% o0 6%) hasta la t1lti-
ma fase de este didlogo, cuando
CCOO y UGT han decidido respal-
dar este incremento a cambio de
negociar en un plazo de dos meses
la transposicién de la directiva de
salarios minimos. Yolanda Diaz se
ata a la recomendacién mas alta
ofrecida por los expertos, pese ala
contraoferta de CEOE, por lo que
esta serd la cuantia que se aprue-
be en Consejo de Ministros en las
proximas semanas.

La vicepresidenta segunda del
Gobierno y titular de esta cartera
ha confirmado en rueda de pren-
sa que las organizaciones empre-
sariales se habian abierto a elevar
la renta minima un 3,4% si llega-
ban a un acuerdo, haciendo refe-
rencia al porcentaje mas bajo plan-
teado por el mismo grupo de ex-
pertos y que también habria cum-
plido con la exigencia de que el SMI
se corresponda con el 60% del sa-
lario medio. No obstante, este ha
vuelto a ser considerado como in-
suficiente por Trabajo. CEOE y
Cepyme habian condicionado es-
te alza a dos puntos, que se modi-
ficase laley de desindexacién que
aplica alos contratos con las admi-
nistraciones publicas y que se in-
trodujeran bonificaciones o ayu-
das al sector del campo.

Este preacuerdo sera revalidado
por los 6rganos directivos de los
sindicatos la semana que viene,
cuando se materializara el pacto.
“Nos parece mas importante dar
seguridad y certidumbre” resumia
el vicesecretario general de Politi-
ca Sindical de UGT, Fernando Lu-
jan al término de la reunion, que
admitia que sus ambiciones iban
mucho mas alla y abogaban por
acercarlo a1.200 euros. Un objeti-
vo que de hecho, ya se habian mar-
cado para la negociacion anterior,
la que correspondia al afio 2024.
No obstante, los representantes de
los trabajadores creen que esta su-
bida es una noticia positiva y dan
mas valor al resto de cuestiones
que han acordado abordar en los
Pproximos meses, con una nueva re-
daccion del real decreto que impi-
da que puedan absorberse pluses
para no elevar el salario neto.

Este compromiso ya habia sido
adquirido anteriormente por el Mi-
nisterio de Trabajo. El acuerdo pa-
raelevar el SMI un 5% hasta los 1134

VICEPRESIDEMCIA

SEGUNDA DEL GOBIERNG

MINETERIO

[OF TRARAID
T ECONOMIA SOCIAL

La vicepresidenta segunda del Gobierno y ministra de Trabajo, Yolanda Diaz. reoro ruiz

euros actuales ya estaba vinculado
alareforma de la redaccién del tex-
to que fija anualmente esta referen-
cia, si bien, el Gobierno no ha con-
vocado a los negociadores en nin-
gun momento del afio pasado para
abordar esta materia, por lo que el
compromiso se vuelve a trasladar.
La secretaria confederal de Accion
Sindical, Mari Cruz Vicente, ha ex-
plicado que en esta mesa se vincu-
lara el salario minimo al 60% del sa-
lario medio, para que se actualice
de forma automatica y perseguiran
que los incrementos se trasladen de
forma automatica a los convenios.
La subida del SMI es una com-
petencia exclusiva del Gobiernoy
el texto toma forma de Real Decre-

to, por lo que no tiene que ser lle-
vado al Congreso de los Diputados.
La ministra evitd avanzar un pla-
zo concreto y se refiri6 a que se lle-
varia con “caracter inminente”, pe-
ro la prevision es que sea aproba-
do alo largo de febrero, una vez ha-
ya comenzado la tramitacion del
anteproyecto para reducir la jor-
nada laboral a 37,5 horas que se de-
satasco esta semana en la Comi-
sioén Delegada de Asuntos Econo-
micos (CDAE) que preside el titu-
lar de Economia, Carlos Cuerpo.
Y como es habitual, tendri carac-
ter retroactivo por lo que se apli-
cara desde el 1 de enero, lo que obli-
gara a revisar las nominas ya abo-
nadas al inicio del afio.

El nuevo incremento afectara en febrero
a mas de dos millones de trabajadores

La estimacion de los sindicatos es que esta nueva subida beneficia-
ra al 11,8% de los trabajadores a tiempo completo y otras 263 per-
sonas que prestan sus servicios a tiempo parcial, lo que lleva la cifra
total de potenciales beneficiarios a 2,1 millones. CCOO explicé que
esta es una estimacién conservadora, ya que podria tener un im-
pacto mayor en el tiempo parcial, por ser mas reducido el salario
medio. La medida tiene un efecto significativo en el campo, donde
trabajan el 38,7% de los trabajadores que lo perciben, algo que tra-
té de compensar la propuesta de la patronal finalmente rechazada.

El sindicato encabezado por Pe-
pe Alvarez habia marcado el ajus-
te del minimo exento del IRPF co-
mo linea roja para sumarse a un
acuerdo del SMI después de que
se diera a conocer que Hacienda
valoraba no volver a elevarlo tras
la subida, lo que llevaria a parte de
los 2,5 millones de trabajadores que
perciben este salario a abonar el
tributo por primera vez, lo que con-
duciria a trasladar casi el 40% del
alza a abonarlo. Al final, esta orga-
nizacion ha levantado la mano tras
comprobar que el Ministerio de
Trabajo compartia su criterio pe-
ro no tenia competencias para im-
ponérselo a Hacienda.

Los dos sindicatos han explica-
do que mantendran la exigencia
al ala socialista, ya que Maria Je-
suis Montero todavia no se ha pro-
nunciado de manera oficial al res-
pecto, a la espera de conocer cudl
era la propuesta definitiva de Tra-
bajo. Sin embargo, el informe im-
pulsado por los expertos vincula-
ba estos porcentajes a mantener
el minimo exento en el nivel ac-
tual, por lo que todo parece apun-
tar a que esta es la tesis con la que
trabaja el Gobierno en su conjun-
to, ante el incremento del niime-
ro de trabajadores con salarios que
estan en este umbral.
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Yolanda Diaz anuncia que el salario minimo
subira 50 euros este ano, hasta los 1.184

Trabajo fija un nuevo incremento del 4,4%, que obtiene el visto bueno
de las centrales sindicales y vuelve a provocar el rechazo de las patronales

GORKA R. PEREZ
MADRID
El Gobierno ha tomado la de-
cision, con el visto bueno de
los sindicatos, perono de las
patronales, de aumentar el
salario minimo interprofe-
sional (SMI) para 2025 en 50
euros, lo que eleva su cuan-
tia un 4,41%, hasta los 1.184
euros brutos mensuales re-
partidos en 14 pagas (16.576
euros al ano). Asi lo anun-
ci6 ayer la vicepresidenta se-
gunda y ministra de Trabajo,
Yolanda Diaz, una vez finali-
zadala que resulté la tltima
mesa de negociacién con los
agentes sociales, pese a que
lapotestad de determinar el
sueldo base recae exclusiva-
mente sobre el Gobierno. De
esta forma, el departamento
que dirige Diaz, que ha capi-
taneado las conversaciones,
se decantoé finalmente por el
extremo mas elevado de la
horquilla que planteaba en
su informe el comité de ex-
pertos para equiparar asi el
SMI con el 60% del salario
medio. “El didlogo social fun-
ciona en nuestro pais, y da-
mos un paso adelante dan-
do una buena noticia a los
trabajadores. Quiero agra-
decer alos agentes sociales
su participacién, también a
la patronal, que esta vez ha
presentado propuestas con-
cretas pese a que no ha sido
posible alcanzar un acuerdo
a tres”, senal6 Diaz.

Junto con el anuncio de
la subida de 50 euros, la vi-
cepresidenta senalé que

La vicepresidenta segunda y ministra de Trabajo y Economia Social, Yolanda Diaz. ep

dentro del acuerdo se ha
pactado la convocatoria en
el plazo de dos meses de una
mesa de didlogo social que
evalte distintas cuestiones
como la transposicion de la
directiva europea sobre sala-
rios minimos; el lanzamien-
to de campanas especificas
por parte de la Inspeccion
de Trabajo para garantizar
el cumplimiento del SMI en
los sectores mas afectados,
y la definicién de medidas
dirigidas a la mejora de su
implantacién. “Lo que ha-
bia sucedido con el decreto
6mnibus merecia un mayor
esfuerzo de responsabilidad
en lo que a nosotros nos co-
rresponde. Hemos cedido
parte de nuestras reivin-

dicaciones, porque nos ha
parecido mucho mas impor-
tante alcanzar un acuerdo.
Los interlocutores sociales
arrimamos el hombro”, de-
fendi6 Fernando Lujan, vice-
secretario general de Politica
Sindical de UGT.

Mari Cruz Vicente, secre-
taria confederal de Acciéon
Sindical de CC OO, por su
parte, matizé que algunas
de las cuestiones que su
sindicato planteara en esa
futura mesa tendran que
ver con la imposibilidad de
que las subidas del SMI se
absorban por medio de com-
plementos o pluses; que los
convenios colectivos ajusten
automaéticamente sus tablas
salariales con cada una de

las subidas (lo que evitaria
tener que recurrir a la jus-
ticia en cada ocasién); y ac-
tualizar los rangos de hora
trabajada —fundamentales
en sectores como el de las
empleadas del hogar- si fi-
nalmente se produce la re-
duccién de jornada.

Pese a haberse acordado
ayer, al filo de que concluya
el mes de enero, el nuevo sa-
lario minimo se aplicara de
forma retroactiva una vez
sea aprobado en el Consejo
de Ministros. Un formalis-
mo que desde el Ejecutivo
trasladan al préximo 11 de
febrero, dentro de dos sema-
nas. “Vamos a hacer todo lo
posible para que se haga con
caracter inminente”, apuntd

Diaz. Como ya ha sucedido
con anteriores retoques,
los cerca de dos millones y
medio de trabajadores que
cobran este salario veran ac-
tualizada en su némina de
febrero la diferencia respec-
to ala del mes precedente.

Aunque ya se ha defini-
do lanueva cuantia —que se
ha incrementado un 60,91%
desde 2018, cuando estaba
en 735,9 euros—, sigue sin co-
nocerse si este nuevo suelo
salarial estara exento de tri-
butacién en la declaracion
de la renta, como venia su-
cediendo hasta ahora. Una
premisa fundamental para
UGT, que habia amenaza-
do incluso con borrarse del
acuerdo si esto no sucedia.
Fuentes del Ministerio de
Hacienda han venido recha-
zando pronunciarse al res-
pecto (aunque han dejado
caer que podrian no modifi-
car el limite en esta ocasién)
hasta que la negociacién no
hubiera terminado.

Pese a los movimien-
tos de ultima hora, CEOE
y Cepyme volvieron a que-
darse fuera del acuerdo, al
negarse el Gobierno a aten-
der una serie de demandas
que vienen poniendo sobre
lamesarecurrentemente en
cada negociacién sobre el
SMI. La organizacién habia
propuesto un aumento del
3% —que elevaba el salario
minimo hasta los 1.167 eu-
ros—, en linea con lo que ya
formularon en la anterior
negociacion.

P.7
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aministra de Trabajo,

Yolanda Diaz, cum-

pliésuamenazayele-

v6 el salario minimo

interprofesional (SMI)
de forma unilateral un 4,4%, con
el inico apoyo de los sindicatos
peseaquelosempresarios asegu-
ran que podrian hacer cerrado un
acuerdo de subida en el 3,5% sin
lainjerencia del Ministerio de Tra-
bajo, segtin han trasladado fuen-
tesempresariales a este diario. De
hecho,latltima ofertadelapatro-
nal fue alcanzar el 3,4%, el rango
bajo de subida recomendada por
el comité de expertos del Ministe-
rio de Trabajo.

El acuerdo, que deja al margen
alas patronales CEOE y Cepyme,
se cierra con un alza de 50 euros
mensuales, alcanzando los 1.184
euros al mes brutos en 14 pagas,
una medida que se aprobara en
Consejo de Ministros «con carac-
ter inminente» y tendra efecto re-
troactivo desde el 1 de enero.

Paralos empresarios, esta deci-
sién vuelve a poner de manifiesto
el mondlogo en el que se ha con-
vertido el didlogo social, en el que
los sindicatos se han convertido
en «ruedines» de la bicicleta que
maneja el Gobierno y los empre-
sarios han quedado al margen de
negociaciones que solo buscan
salvar los muebles de Diaz y de
Sumar ante suhundimiento enlas
encuestas.

Enestesentido, el presidente de
la patronal, Antonio Garamendi,
habia subrayado horas antes del
acuerdo de Diazconlossindicatos
que«sinoshubierandejado, como
hacemos otras veces, sentarnos a
unamesaconlossindicatos, posi-
blemente hubiéramos llegado a
un acuerdo». «Es dificil cuando el
Gobierno ya marca una horquilla
queestdmuy porencimadeloque
nosotros podriamos entrar», re-

»Vuelve a pactar un alza del 4,4% para 2025 solo con UGT y CC OO.
El salario minimo subira hasta los 1.184 euros al mes, 50 euros mas

Diaz sube el SMI un 31% en un
lustro sin sumar a la CEOE

EVOLUCION DEL SALARIO MINIMO INTERPROFESIONAL

En euros. Entre paréntesis porcentaje de la subida
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marcd en una entrevista en RNE.

Pese a todo, la ministra de Tra-
bajo insistié en que «el didlogo
social funciona ennuestro pais. Es
la herramienta para dar buenas
noticias en Espanay creo que hoy
damos un paso adelante dando
unabuenanoticiaanuestro pais».
En la misma linea, Diaz adelanté
que, en el marco de este acuerdo,
se constituird en el plazo de dos
meses unanuevamesadedidlogo
social que abordardla adaptaciéon
completa de la Directiva de Sala-
rios Minimos Europea, recurrida
por Dinamarca, con el apoyo de
Suecia, ya que consideran que in-
terfiere con sus modelos de fija-
ci6n de salarios basados en la ne-
gociacion colectiva.
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Diaz ha elevado

en 284 euros el SMI
desde que esta al
frente del Ministerio
de Trabajo

En dos meses habra
una nueva mesa de
dialogo sobre la
directiva de salarios
minimos de la UE

Enestanuevamesaseabordaran
los criterios de aplicacién de la
compensacion y absorciéon como
consecuencia del incremento del
SMI en relacion con los comple-
mentos o pluses que tienen los
trabajadores, la normativa de ac-
tualizar de manera automatica los
salariosenlos convenios colectivos
que puedan verse afectados por el
salario minimo y cémo actualizar
las cuantias diarias y por hora del
SMI si se rebaja la jornada.

Encualquier caso, sobre el asun-
to de la fiscalidad del SMI, Diaz
abogé por que quede exento de
tributacién en el IRPF como en
anos anteriores, pero record6 que
esto esunacompetenciadel Minis-
terio de Hacienda.

Infografia LA RAZON

La patronal CEOE considera
que este nuevo 6rdago de Diaz
implica que Espana caminahacia
una fijacién de salarios «regula-
da» como esta la energifa. La nor-
ma, adoptada en 2022, establece
medidas para asegurar que los
paises con salario minimo fijado
por ley lo establecen en niveles
decentesylo actualizan, yque en
los estados dénde se determina
via negociacién colectiva, esta
cubre ala mayor parte de los tra-
bajadores; pero no fija un salario
minimo comun para los Veinti-
siete.

La realidad es que desde que
Yolanda Diaz tomo el relevo de
Magdalena Valerio al frente del
Ministerio de Trabajo en enerode

P.21
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La vicepresidenta segunda y ministra de Trabajo, Yolanda Diaz

2020, solohalogrado aprobaruna
subida del SMI con el apoyo em-
presarial. Fue en ese mismo 2020,
en concreto a principios de febre-
ro, con una subida del 5,6% hasta
los 31,66 euros al dia 0 950 euros
almes. Pero en 2021 los empresa-
riosnoapoyaron el alza aprobada
en septiembre del 1,6%, hasta los
965 euros,lade 2022 (el 3,6%, has-
ta los 1.000 euros) ni la del 8% de
2023, hastalos 1.080 euros al mes.
Tampoco la del 5% de 2024, hasta
los 1.134 euros al mes. Todas ellas
que fueron acordadas por Diaz
con eltinico apoyo delos sindica-
tos. Asi pues, la vicepresidenta
segunda ha subido el SMI en 284
euros (desde los 900 en los que
estaba cuando cerré 2019 hasta

los actuales 1.184 euros), nada
menos que un 31,55% en poco
mads de un lustro y sin el apoyo
empresarial. Toda una declara-
cion de intenciones de la escasa
sintonia que muestra Diaz conlas
dificultades que encara el tejido
productivo espafol, segun de-
nuncian los empresarios, que
acumulanunalzade448 eurosdel
SMI desde 2019, subidas aproba-
dasporel Gobierno de Pedro San-
chezyqueimplicanunincremen-
to de casi el 61% en siete afios.
UGTyCCOOyUGT celebraron
elacuerdo que «mejorardlas con-
diciones salariales del 11,5% de
los asalariados del pais, es decir,
de 1,8 millones de personas tra-
bajadoras», aunque admitieron

EUROPA PRESS

que han «cedido» en sus preten-
siones. Las organizaciones sindi-
cales reclamaban un incremento
superior al 5,8%, hasta situar el
SMI en 1.200 euros mensuales,
pero finalmente han aceptado la
propuesta del Gobierno por «res-
ponsabilidad», manifestaba el
vicesecretario de Politica Sindical
deUGT, Fernando Lujan. «Nosha
parecido mucho mds importante
alcanzar un acuerdo, trasladar
hoy, el dltimo dia de este mes de
enero, cudl es la nueva cifra que
vanatener que aplicarlas empre-
sas para abonar los salarios mas
bajos, saber desde hoy cudl es la
base minima de cotizaciénysaber
que los interlocutores sociales
arrimamos el hombro», indicé.
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Trabajo y sindicatos pactan subir un
4,4% el SMI, hasta los 1.184 euros

La patronal se desmarca, como hizo en los anteriores cuatro incrementos

JAUME MASDEU
Madrid

La negociacion del salario mini-
mo interprofesional (SMT) sigui6
al pie de laletra el guion previsto.
Trabajo tenia prisa, queria cerrar
ayer el aumento para este afio,
porque consideran que ya tocaba
y por las prisas al caer la prérroga
con el decreto dmnibus. De ma-
neraque lareunion de lamesa de
dialogo fue rapida. Una hora fue
suficiente para determinar que la
propuesta del ministerio, un au-
mento del 4,4%, 50 euros mas al
mes, hasta situarse en los 1.184
euros, era la adoptada. Es la pro-
puesta que la vicepresidenta pri-
mera y ministra de Trabajo, Yo-
landa Diaz, anunci6 en una en-
trevista con La Vanguardia el 12
de enero y que ha sido la final-
mente adoptada.

Lofueconelapoyodelossindi-
catos, que rebajaron sus preten-
siones, ellos pedian 1.200 euros; y
la oposicion de la patronal. Este
desmarque de laCEOE no es una
novedad, en las dltimas cuatro
subidas del SMI no se hasumado
al consenso.

Es cierto que ayer la patronal
movio pieza. En la reunion, llegd
a abrir la puerta a asumir un au-
mento del 3,4%, la banda baja
propuesta por la comision de ex-
pertos, que supone cuatro déci-
mas mds que su planteamiento
inicial; pero se descarto y el in-
cremento se producira con solo
el apoyo de los sindicatos.

“El didlogo social funciona en
nuestro pais. Es la herramienta
paradarbuenasnoticias en Espa-
flay creo que hoy damos un paso
adelante dando una buena noti-
cia a nuestro pais”, dijo la vice-
presidentay ministra de Trabajo,
Yolanda Diaz, al anunciar el
acuerdo.

Un pacto al que se han sumado
lossindicatos después de obtener
también el compromiso de tratar
dos temas que les interesan so-

Evolucion del salario minimo interprofesional
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La vicepresidenta y ministra de Trabajo, Yolanda Diaz

bremanera. En un periodo de dos
meses se reunird la mesa de did-
logo social para adoptar medidas
que eviten que se intente absor-
berlasubida del salario minimo a
través de pluses y complemen-
tos, y asegurar una aplicacion au-

tomatica del incremento a los
convenios. Es una queja recu-
rrente de los sindicatos que hay
sectores que se resisten a aplicar
los aumentos y que tienen que
acabar recurriendo a los tribuna-
les. Aqui se abre el debate, sin

prejuzgar los resultados.

Un tema que queda todavia sin
resolver essi el Ministerio de Ha-
cienda va a incrementar el mini-
mo exento del IRPF para que la
subida del salario minimo no
obligue a sus perceptores a coti-
zar por esta diferencia. Es algo
que se ha hecho siempre, pero
que en esta ocasion Hacienda ha
dejado crecer la duda de silo lle-
vara a cabo.

En todo caso, los sindicatos
han valorado positivamente el
acuerdo aunque no llega a su pe-
ticion de 1.200 euros al mes. “Nos
ha parecido mucho mas impor-
tante alcanzar un acuerdo...los
interlocutores sociales arrima-
mos el hombro”, dijo Fernando
Lujan, vicesecretario de politica
sindical de UGT. Por su parte,

Aun no se sabe si
Hacienda elevara el
minimo exento del
IRPF al mismo nivel
que el salario minimo

Mari Cruz Vicente, secretaria de
accién sindical de CC.00., desta-
c6 como el SMI “contribuye are-
ducirlabrechasalarial y de géne-
ro al ser las mujeres las mas afec-
tadas”.

Seran en total 2,1 millones de
asalariados los que se tendran es-
te aumento, segun los calculos de
CC.00., con las mujeres y la po-
blacién joven como principales
beneficiarios. Logico, son los que
perciben los remuneraciones
mas bajas. Las mujeres suponen
el 57% de la poblacion cubierta
por el SMI, mientras que la po-
blacién de entre 16 y 34 afios su-
ma mds del 40% del total.

Desde que Pedro Sanchez lle-
g6 al Gobierno, el salario minimo
hasubidoun 61%. Se parti6 de los
735 euros del 2018 hasta los 1.184
que se aplicaran este afio.e
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Reducir la jornada
laboral costara
4.000 millones

»Sol critica la reforma que tendra un
impacto equivalente al 1,38% del PIB

Rocio Ruiz. MADRID

La Comunidad de Madrid nove
conbuenosojoslareduccionde
la jornada laboral. El consejero
dePresidenciadela Comunidad
de Madrid, Miguel Angel Garcia
Martin, ha manifestado la «pro-
funda preocupacién» del Ejecu-
tivo autonémico ante la inmi-
nente aprobacion, por parte del
Gobierno central, del antepro-
yecto de ley que lo regula por la
via de urgencia. Son varios los
argumentos que ofrece: para
empezar, cree que se estaimpul-
sando sin el necesario consenso
con los representantes de las
empresasylosauténomos, quie-
nes, «tendran que sostener esta
reformaennuestro pais», dijoen
la rueda de prensa posterior al
Consejo de Gobierno.

Atodoestoanade quelalegis-
lacién vigente ya permite a los
agentessocialesnegociarreduc-
ciones de jornada por medio de
lanegociacién colectiva, toman-
do como referencia el actual
méximo legal de 40 horas sema-
nales de promedio. Ademads, un
informe dela Consejeriade Eco-
nomia revela que en Espana ya
existen 1.186 pequenos colecti-
vos con jornadas inferiores alas
37,5horassemanales, loqueim-
plica que més de 10 millones de
trabajadores trabajan menos de
39,5 horas semanales.

Para el Ejecutivo de Isabel
Diaz Ayuso, la aprobacién de
estareformasupondra una «car-
gaexcesiva» paralas pequenasy
medianas empresas, losmicroe-
mpresarios y los trabajadores
auténomos, que representan
més del 95 % del tejido produc-
tivo del pais. «No solo no gene-
rard empleo, sinoque pondraen
riesgo muchas actividades y ne-
gocios hasta ahora viables, des-
truyendo puestos de trabajo»,
advirtié Garcia Martin.

Uno de los principales argu-
mentos del Ejecutivomadrilefio
es el impacto econémico de la
medida. Segtin datos de Cepy-
me, la reduccién de la jornada
laboral podria suponer un coste
de42.400 millones de euros para
las empresas espanolas. En el

caso concreto de la Comunidad
deMadrid, la Consejeriade Eco-
nomiaestimaquesololossecto-
res del comercio y la hosteleria
afrontarian un coste anual de
2.635 millones de euros, dos de
lossectoresmas perjudicados. Si
se amplia la perspectiva a todos
los afectados, elimpacto econé-
mico alcanzaria los 4.000 millo-
nes de euros, lo que equivale al
1,38 % del PIB delaregion, segtiin
las cuentas del consejero.

Desde el Gobierno madrilefio
tambiénhanalertado delainse-
guridad juridica que generarala
reforma. Seguin explicé Garcia,
su aprobacién provocara un va-
cio legal que requerird un desa-
rrollo reglamentario posterior
paraadaptarlamedidaaloscon-
venios que actualmente estable-
cen jornadas superiores a las
36,5 horas semanales.

«Solo se busca
tapar escandalos
y dar oxigeno a
una formacion
como Sumar»

«La reforma se ha
activado por mero
tacticismo politico y
sin un analisis serio
de los efectos»

Asimismo, Garcia Martin acusé
al Ejecutivo central de impulsar
esta reforma «por mero tacticis-
mo politico» y sin un andlisis
serio de sus efectos sobrela eco-
nomia, la competitividad em-
presarial y el empleo. «No se
puede tomar una decisién de
este calado sin consenso conlos
interlocutores sociales ni sin un
estudio de impacto real. Es una
irresponsabilidad que solo bus-
ca tapar escandalosy dar oxige-
noaunaformacién como Sumar
en horas bajas». Es por esto por
lo que «el pais no puede perma-
necer mas tiempo en manos
de quienes tratan con frivolidad
el tejido productivo y laboral»,
sentencio.
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FIPIB stbetm 3% 3034 el oo
internoy el repunte e ainvensin

El PIB sube un 3,2% en 2024 por el consumo

interno y el repunte de la inversion

CIERRE DE ANO/ Etiron de la demanda nacional, publicay privada, y la mejora de la inversion productiva en la recta final del afio
sostienen el crecimiento del PIB, que aumentd un 0,8% en el cuarto trimestre pese a los estragos de la dana en Valencia.

J.Diaz. Madrid

Las grandes estadisticas se
han convertido en el asidero
del Gobierno, al que el inde-
pendentismo cataldn obliga a
escenificar una cesion tras
otra y a exhibir asi su debili-
dad parlamentaria. En este
escenario de zozobra politica,
la buena marcha del empleo
(sustentado en buena parte
por la inmigracién) y de la
economia constituyen, de
momento, las dos grandes
anclas de la gestion y el relato
econdmicos del Ejecutivo de
Pedro Sanchez, que ayer se
vieron reforzados con el
avance del PIB publicado por
el INE, que muestra que el di-
namismo de la economia es-
pafiola el afio pasado fue atin
mayor del esperado. El PIB
cerr6 2024 con un creci-
miento acumulado del 3,2%,
cinco décimas mas que en
2023y por encima de lo pre-
visto por los grandes organis-
mos econémicos nacionales e
internacionales, como el
FMI, el Banco de Espafao la
Airef, que pronosticaban un
alzadel 3,1%, una décima me-
nos. Se cumplen asi los vatici-
nios (oficiosos, porque no se
plasmaron en ninguin cuadro
macro) del ministro de Eco-
nomia, Carlos Cuerpo, que a
primeros de enero asegurd
que “lo que tendremos para
2024 es un crecimiento del
3,1%0del 3,2%”.

Motor de la eurozona
Este dato afianza a Espafia
como el gran motor econo-
mico de una eurozona que, a
falta de conocer el avance
preliminar del conjunto del
bloque (Eurostat lo publicara
hoy), crecera cuatro veces
menos, lastrada sobre todo
por la que antafio fuera su
gran locomotora, Alemania,
que, segtn los indicadores,
podria haber cerrado 2024
con su segunda contraccion
anual consecutiva. A ello se
afiaden una Francia con la
economia en horas bajas y
sumida en la inestabilidad
politica y una Italia que flir-
tea con el estancamiento. La
fortaleza del sector servicios
espaiiol y el poderio de su ac-
tividad turistica, en cifras ré-
cord y que el afio pasado
aport6 alrededor de 207.000
millones a la economia, mar-
can la diferenciarespectoala
maltrecha Europa.

A principios de mes, Cuer-

LA EVOLUCION DE LA ECONOMiA ESPANOLA EN LOS ULTIMOS ANOS
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La asignatura pendiente de la productividad

Mas empleo y mas horas
trabajadas no son sinénimo
de mayor productividad. El
numero de horas
efectivamente trabajadas fue
creciendo de forma
significativa a lo largo de
2024, pasando de un
aumento del 1,1% interanual
en el primer trimestre aun
alza del 2,8% en la recta final
del afio (octubre-diciembre).
Sin embargo, la productividad
por hora efectivamente

po supedité alcanzar ese
3,2% de crecimiento al “im-
pacto final” que tuviera la da-
na sobre el PIB y que final-
mente no parece haber sido
significativo. Asilo reflejan, al
menos, los datos del INE, que
muestran que la economia
mantuvo en el cuarto trimes-
tre lavelocidad de crucero de
los dos anteriores, creciendo
otro 0,8% intertrimestral.

trabajada ha seguido una
trayectoria diferente, marcada
por los altibajos: sien el
arranque de 2024 crecié un
16% interanual, en el cierre
del afio el avance se situ6 en
un 0,7%. Si se analizan los
datos intertrimestrales, la
evolucion ha sido atin peor,
reflejando incluso pérdida de
productividad. Entre octubre y
diciembre, las horas
efectivamente trabajadas
aumentaron un 1,8%

Eso si, en una practica que
se ha convertido en muy ha-
bitual en los tltimos tiempos,
sobre todo araiz de lallegada
de Elena Manzanera a la pre-
sidencia del INE en verano
de 2022, el instituto estadisti-
co ha revisado el PIB del pri-
mer trimestre de 2024, hasta
el 1% desde el 0,9% anterior,
proporcionando asi un ligero
efecto arrastre positivo y ayu-

trimestral, muy por encima
del 0,4% del trimestre previo.
Apesardeello, la
productividad por hora
trabajada cay6 un1,1%
intertrimestral, poniendo en
evidencia que lamejorade la
productividad en una
economia que hoy lidera el
crecimiento en la UE sigue
siendo unaimportante
asignatura pendiente. De
hecho, pese al fuerte
crecimiento econémico de los

dando a coronar la cota del
3,2%.

Elimpulso de la economia
espaiola se sustento, sobre
todo, en la demanda interna,
que aportd 2,8 puntos al cre-
cimiento del PIB, mientras
que la demanda externa lo
hizo en cuatro décimas (0,4
puntos), fruto sobre todo del
fuerte gasto en consumo pu-
blico durante buena parte

Ultimos afios, la productividad
se encuentra ligeramente por
encima de los niveles
prepandemia, en un contexto
en el que “el elevado
crecimiento trimestral de las
horas trabajadas, muy por
encima del PIB, reduce la
productividad’, sefialé ayer
Rafael Doménech,
responsable de Andlisis
Econémico de BBVA
Research, en alusion al cuarto
trimestre de 2024.

del ejercicio y que solo en la
recta final del afio fue releva-
do por el consumo de los ho-
gares, que entre octubre y
diciembre aument6 un 1%
frente al 0,4% que lo hizo el
gasto de las Administracio-
nes Publicas, que, no obstan-
te, el trimestre anterior ha-
bia crecido un 2,5%.

A ello se anade el sorpren-
dente repunte de la inver-

La inversion
sorprende al crecer
un 2,8% en el cuarto
trimestre tras caer un
0,9% en el anterior

Las exportaciones
fueron perdiendo
fuelle en 2024, hasta
crecer apenas un
0,1% a final de afio

sién, que en el cuarto tri-
mestre crecio un 2,8% tras
haber caido un 0,9% en el
anterior y haber registrado
avances muy modestos en la
primera mitad del afio (un
alza del 0,1% en el primer
trimestre y del 0,4% en el
segundo). Precisamente, la
debilidad de la inversiéon
empresarial ha sido uno de
los principales frenos para
un mayor crecimiento po-
tencial en los ultimos afios,
fruto de la incertidumbre
que ha envuelto (y sigue ha-
ciéndolo) las politicas eco-
némicas del Gobierno (ver
informacion en pagina 29).
El mayor incremento se re-
gistré en la inversion en ma-
quinaria y bienes de equipo,
que se dispar6 un 7,6% tri-
mestral después de haber
caido en el primer y tercer
trimestres y de haber subi-
do apenas un 0,3% en el se-
gundo. Por contra, la inver-
sién en vivienda, en estos
momentos uno de los mayo-
res problemas a escala na-
cional, apenas repunté un
1,6% trimestral, tras retro-
ceder un 2% en el trimestre
anterior.

Las exportaciones fueron
perdiendo fuelle a lo largo
del afio, pasando de crecer
un 2% en el primer trimes-
tre a un simbolico 0,1% en
el cuarto, lo que evidencia
que la situaciéon no es bo-
yante entre nuestros prin-
cipales socios comerciales,
que son los europeos.
Mientras, las importacio-
nes dibujaron una trayecto-
ria inversa: crecieron un
1,3% trimestral entre octu-
bre y diciembre, en con-
traste con el 0,7% con el
que arrancaron en los tres
primeros meses del ejerci-
cio, un indicativo de que el
consumo se expande y se
necesita comprar fuera lo
que no se produce dentro.
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La economia espanola crecio un 3,2%
en 2024 por el turismo y la inmigracion

El producto interior bruto avanza un 0,8% en el cuarto trimestre, muy por encima
de la media europea y batiendo las previsiones que se hacian a principios de afio

ANTONIO MAQUEDA
Madrid

La economia espafiola tira como
un cohete. Segun el avance que
publicé ayer el INE, en 2024 crecié
un 3,2%, en plena atonia europeay
acelerandose respecto al 2,7% re-
gistrado el afio anterior. El con-
sumo de los hogares ha ido recu-
perandose conforme aminora la
inflacién, suben los sueldos cerca
del 5% en promedio y se mantie-
nen las importantes ayudas publi-
cas para paliar el impacto de los
precios. También ha contribuido
la actualizacion de las pensiones
al 8,5%, que ademads ha provocado
que suba algo el ahorro.

Y tres han sido los motores
principales: por un lado, un turis-
mo en cifras récord y una hostele-
ria impulsados con una inusitada
fuerza trasla pandemia, pese a su-
bir mucho los precios. Por otro, la
fortisima llegada de inmigrantes,
que compensa la disminucién de
la poblacién autéctona por el en-
vejecimiento, cubriendo las nece-
sidades de vacantes. Segtin la EPA,
de los 468.000 puestos de trabajo
creados el afio pasado, solo 59.000
fueron ocupados por nacionales.
E188% del empleo generado lo co-
pan trabajadores extranjeros o de
doble nacionalidad. Y por dltimo:
el consumo publico, que ha segui-
do escalando, sobre todo por las
autonomias, incluso después del
fuerte incremento que vivié con
la pandemia, apoyado en el dina-
mismo de los ingresos publicos
por la inflacién.

La cara menos positiva es que
la productividad no arranca con
el vigor que seria deseable, aun-
que por fin crece tras varios afios
estancada. Al fin y al cabo, el tu-
rismo, la inmigracion y el consu-
mo publico no se caracterizan por
empujar la productividad. La otra
nota negativa y que también ex-
plica ese comportamiento mas
pobre de la productividad es la
trayectoria de la inversién priva-
da, el capitulo méas rezagado en
la recuperacién de la pandemia
a pesar de los fondos europeos
y de que las empresas presenten
unas cuentas saneadas. Si bien
esta rubrica empieza a repuntar
también en los ultimos datos en
un contexto en el que se moderan
los tipos de interés y se afianza un
crecimiento muy robusto.

Al crecer en parte a fuerza de
sumar poblacidn, el PIB per capi-
ta se resiente y no avanza con la
misma fortaleza que el conjunto
de la economia. Otro tanto sucede
con el consumo per cépita, lastra-
do todavia por la inflacién y las su-
bidas de tipos. Esta evolucion ex-
plica que algunas partes de la po-
blacién todavia no perciban que la

Varios turistas en el paseo de Gracia de Barcelona, el dia 3. massiMiLIANO MINOCRI

Delos 486.000
empleos creados en
2024, 59.000 fueron
paranacionales

La caramenos
positivaes quela
productividad no
arranca con vigor

recuperacion sea tan fuerte como
indican los grandes ntimeros.

En cuanto al cuarto trimes-
tre, la economia sumo un vigoro-
50 0,8% trimestral, empujada por
el consumo de las familias, que se
disparé un 1% trimestral, y por la
inversion, que aumento un 2,8%
entre noviembre y diciembre, su
mayor incremento en tres afios.
Esta por fin despega y deberia
verse favorecida en los préximos
trimestres por un crecimiento de
la economia muy superior al pro-
medio europeo, que ni siquiera
llega al 1% anual debido a la debi-
lidad de Alemania y Francia. Se-
mejante crecimiento diferencial
deberia atraer mds inversién. En
cambio, el consumo publico y las
exportaciones se desaceleraron

PIB
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en el cuarto trimestre. El sector
exterior incluso contribuyé ne-
gativamente a la actividad: al ex-
pandirse el consumo nacional se
acab¢ tirando més de las impor-
taciones, que engordaron un 1,3%
trimestral frente al 0,1% que ape-
nas repuntaron las exportaciones.

Esta ralentizacién de las ven-
tas al exterior podria ser un lastre
para la mejora que se comienza
a detectar en la inversion, apunta
José Maria Romero, director de
Economia de Equipo Econémico.
Aun asi, recuerda que el 0,8% re-
gistrado en el trimestre, basado
en la fortaleza del consumo pri-
vado y publico, lleva forzosamen-
te a un crecimiento del PIB este
afio cercano al 3%. Espana lleva
mds de dos afios batiendo los va-

EL PAIS

ticinios de analistas e institucio-
nes. El 3,2% de crecimiento supe-
ra el 2% que comunicé el Gobier-
no a Bruselas como prevision para
2024 en abril del afio pasado.
Antonio Madera, economista
jefe de EthiFinance, destaca en
el trimestre “el comportamiento
de los servicios, con una contri-
bucién al crecimiento tan buena
que para encontrar cifras simila-
res nos tendriamos que remontar
al segundo trimestre de 2022”. Y
ve dos motivos: la moderacién de
la inflacién de servicios, que pue-
de haber empujado la demanda,
y la buena marcha del turismo
interior en este cierre del ejer-
cicio a la vista del creciente nu-
mero de pernoctaciones hotele-
ras. Pese a la dana, el conjunto de

la actividad se ha visto muy poco
afectado por las consecuencias
de las inundaciones en el cuarto
trimestre. Ademads, la mejora de
las ventas de coches en diciembre
por los siniestros del desastre ha
compensado parte de la menor
actividad industrial en las zonas
perjudicadas.

“El elevado crecimiento tri-
mestral de las horas trabajadas,
muy por encima del PIB, reduce
su productividad. En cinco afios
solo mejora en 1,7 puntos. Y el PIB
por persona ocupada lo hace en
apenas dos décimas”, sefiala Ra-
fael Doménech, economista del
BBVA. En 2024, la productividad
por persona ocupada avanza un
1%y, por hora, un 1,3%.

Consumo publico

“El crecimiento del PIB mantuvo
en el 2024 un patrén muy simi-
lar al afio anterior, con una ex-
pansiéon muy fuerte del consumo
publicoy de las exportaciones de
servicios frente a una debilidad
de la inversién y de las exporta-
ciones de bienes”, explica Maria
Jesus Fernandez, analista de Fun-
cas. En su opinion, el repunte de
la inversién en el cuarto trimes-
tre puede tener un caracter tem-
poral por las compras puntuales
de material de transporte ocurri-
das a finales de afio. En el conjun-
to del 2024 el consumo ptiblico ha
avanzado un 4,9%; el consumo de
las familias, un 2,8%; las exporta-
ciones, un 3%; las importaciones,
un 2%, y el turismo extranjero, un
12,3%, manteniendo unos creci-
mientos disparados pese a estar
en récords. Por ramas de activi-
dad, comercio, turismo y hostele-
ria crecen un 3,4%. Justo cuando
la industria manufacturera eu-
ropea arroja un encefalograma
plano, la espafiola escala un 3,7%.

Respecto a 2019, el consumo
publico es la partida que mas ha
crecido. Es un 20% superior al de
antes de la pandemia. Las expor-
taciones suben méas de un 10%; las
importaciones, justo un 10%. El
PIB, un 7,6%. El consumo privado,
en torno a un 4% —el per capita
todavia no se ha recuperado—. Y
la inversion, la ribrica més retra-
sada, solo sube algo mas de un 2%.
Por actividades, destacan infor-
macién y comunicaciones, muy
beneficiadas por la digitalizacién,
las profesiones cientificas y técni-
cas, y el sector inmobiliario. Este
dltimo se dispara con las ventas
de vivienda de segunda mano, ya
que la construccién no ha reco-
brado las cotas precovid. Tampo-
co la agricultura. La industria se
encuentra estancada. El comercio
y la hosteleria crecen a un ritmo
similar al PIB, cerca del 7% tras el
batacazo por el coronavirus. Y el
turismo foraneo esta un 40% por
encima.

Por otra parte, Madera subra-
ya que mejoran en el tltimo tri-
mestre las importaciones de ser-
vicios de los hogares en el exte-
rior, habitualmente relacionadas
con el turismo de los espafioles en
el extranjero. “Esto pone sobre la
mesa que contintia presente en las
familias un sentimiento positivo
sobre la economia”, indica.

P.16
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La economia espainola bate todas las
previsiones con un alza del 3,2% en 2024

Aumenta el consumo de los hogares y la inversion frente a la debilidad del sector exterior

Vicente Nieves MADRID.

La economia de Espafia sigue sor-
prendiendo a propios y extrafios,
con un crecimiento acumulado del
3,2% en 2024 y del 3,5% en compa-
rativa con el cuarto trimestre de 2023.
Esta tasa multiplica por tres al de la
zona euro. En términos trimestra-
les, el PIB ha avanzado un 0,8%, se-
gun las estimaciones avanzadas del
Instituto Nacional de Estadistica.
Mientras que el PIB de Alemania
(se esté contrayendo en términos
interanuales), Francia (que crece un
1%) e Italia (crece un 0,4% intera-
nual) se encuentra estancado, la ac-
tividad en Espafia no para de acele-
rar. Trimestre a trimestre, el PIB pre-
senta una tasa de variacién superior
ala pronosticada, rompiendo las pre-
visiones de los expertos.

Los economistas de JP Morgan
sefialaban hace unos dias que el ex-
traordinario comportamiento de la
economia de Espafia (supone un
tercio de todo el crecimiento del eu-
ro) se debia en parte ala expansion
del mercado laboral, producto de
la facil y rapida integracion de los
ciudadanos que llegan de América
Latina. Su afinidad cultural con los
espafioles y la cualificacion de una
parte de ellos esta permitiendo un
avance notable de la productividad
y, por ende, del PIB en Espafia. Es-
ta misma semana se ha conocido
que la ocupacién ha marcado un
nuevo récord en Espafiay la tasa de
paro ha caido al 10,61%.

En esta ocasién es la demanda in-
terna la que ha tirado del ‘carro’ con
gran intensidad, mientras que la ex-
terna ha supuesto un pequefio las-
tre. E1 Producto Interior Bruto (PIB)
continud su expansion en el cuar-
to trimestre de 2024, aunque con
una composicion del crecimiento
que refleja un tono un tanto mixto.
Segun los datos publicados por el
Instituto Nacional de Estadistica
(INE), la demanda nacional fue el

Evolucion del Producto Interior Bruto (PIB) espaiiol
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principal motor de la actividad, con-
tribuyendo con 1,2 puntos al creci-
miento intertrimestral del PIB, mien-
tras que la demanda externa tuvo
un impacto negativo, restando 0,4
puntos al avance de la economia en
términos intertrimestrales. No so-
lo eso, algunos analistas creen que
las previsiones de PIB de Espaia
para este aflo batiran las previsio-
nesy ya apuntan a un alza del 3%.

El consumo de los hogares mos-
tr6 una mejora notable, con un cre-
cimiento del 1% en comparacion
con el trimestre anterior, lo que su-
giere una mayor confianza de los
consumidores y un repunte del gas-
to privado. También el gasto de las
Administraciones Publicas registro
una evolucion positiva, aunque mas
moderada, con un aumento del 04%.
Destaca especialmente la inversion,

medida a través de la formacién bru-
ta de capital, que avanz6 un sélido
2,8%, confirmando el buen com-
portamiento de las empresas para
ampliar y modernizar la capacidad
productiva.

Freno exterior

El sector exterior mostré signos de
desaceleracion. Las exportaciones
de bienesy servicios apenas crecie-

ron un 0,1% en tasa intertrimestral,
lo que supone una ralentizacién de
tres décimas respecto al trimestre
anterior. Por el contrario, las impor-
taciones aumentaron un 1,3%, ace-
lerando en cuatro décimas su rit-
mo de crecimiento. Esta combina-
cion refleja un mayor dinamismo
en la demanda interna, pero tam-
bién un deterioro en la aportacién
del comercio exterior al crecimien-
to del PIB.

Desde el punto de vista de la ofer-
ta, todos los grandes sectores eco-
noémicos experimentaron crecimien-
tos, con la excepcion del sector pri-
mario, que sufrié una caida del 0,7%
en su valor afiadido bruto tras ha-
ber registrado un crecimiento del
1,5% en el trimestre anterior. La in-
dustria, en su conjunto, creci6 un
0,3% en el cuarto trimestre, con una
especial aceleracion en la industria
manufacturera, cuyo ritmo de cre-
cimiento se incrementd en seis dé-

Espafia crece a un
ritmo tres veces
superior que el
mostrado por los
vecinos franceses

cimas hasta situarse en el 0,5%. Es-
te comportamiento sugiere unama-
yor estabilidad en el sector tras un
afio marcado por la volatilidad de
la demanda externay los ajustes en
la produccién.

Uno de los sectores mas dindmi-
cos fue el de la construccién, que
experimentd un fuerte repunte del
2,6% intertrimestral, mejorando en
4,2 puntos su desempefio con res-
pecto al trimestre anterior. Este no-
table crecimiento apunta a una re-
cuperacion en la inversion en in-
fraestructuras y en la edificacion
residencial y no residencial. Por su
parte, el sector servicios, que sigue
siendo el pilar de la economia es-
pafiola, creci6 un 0,9%, aunque con
una ligera desaceleracion de una
décima respecto al trimestre ante-
rior. A pesar de ello, el sector man-
tiene su fortaleza, respaldado por
el dinamismo del consumoy el tu-
rismo, aunque con signos de mode-
racion en el ritmo de expansion.
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Las empresas ven en la incierta politica

economica el mayor freno a la inversion

INFORME DEL BANCO DE ESPANA/ |a debilidad de la inversion empresarial ha sido una constante enlos ultimos
afios, enlos que ha pasado de representar el 12,6% del PIB en 2019 al 10,/% en 2024, seglin el supervisor.

J.D.Madrid
Pese al sorprendente aceleron
de la inversion en la recta final
de 2024, como muestran los
datos de Contabilidad Nacio-
nal (ver informacién en pagi-
na 28), este epigrafe ha sido, y
sigue siendo, uno de los prin-
cipales flancos débiles de la
economia espafola en los tlti-
mos afios, con tasas de creci-
miento inferiores al PIB, con-
dicionando con ello el dina-
mismo de la productividad, un
factor critico para cualquier
economia, que, sin embargo,
no logra despegar en Espana.
Esta debilidad se deja notar
sobre todo en la inversion pro-
ductiva empresarial (sin con-
tar la inversion en vivienda),
“que ha pasado de representar
un 12,6% del PIB en 2019 a un
10,7% en 2024” (segun el pro-
medio de los tres primeros tri-
mestres)y que lainversion pu-
blica solo ha logrado paliar en
parte, al auparse hasta el 2,8%
del PIB en 2024 frente al 2,2%
prepandemia a lomos de las
inversiones acometidas du-
rante la crisis sanitaria y del
despliegue de los fondos euro-
peos de recuperacion. Asi lo
refleja un informe del Banco
de Espana en el que analiza “la
debilidad de la inversién em-
presarial en Espafa tras la
pandemia” a partir de la alti-
ma encuesta realizada por la
institucion sobre actividad

Frente al adelgazamiento de la inversién privada, la publica ha aumentado al 2,8% del PIB, frente al 2,2% que representaba en 2019.

empresarial y los datos de su
Central de Balances.

Esto es, son las propias
compaiiias las que hablan so-
bre los factores que “pueden
estar limitando la inversion
empresarial” y entre ellos so-
bresalen tres: la incertidum-
bre sobre la politica econémi-
ca, “que afecta negativamente
a un 40% de las empresas” y
se perfila como “el principal
obstaculo para la inversion”;

la regulacién empresarial,
mencionado por un tercio de
las compaiiias, y la subcontra-
tacién de procesos producti-
vos, que afecta a otro tercio,
aunque en este ultimo caso “la
inversion puede darse en las
empresas subcontratadas vy,
por tanto, no tener un impac-
to negativo en la inversion
agregada”. A este cOctel se
afiaden otros ingredientes co-
mo los costes de financiacion,

los factores de oferta y de-
manda o, expresamente, lare-
gulacion laboral, que enlos til-
timos afios ha experimentado
notables cambios, sin contar
conel de gran calado queyase
perfilaen el horizonte: 1a futu-
ra implantacion de la reduc-
cién de jornada hasta las 37,5
horas semanales sin rebaja de
sueldo.

Las politicas economicas
del Gobierno no han soplado,

precisamente, a favor del teji-
do empresarial en los tltimos
afios, con giros regulatorios
constantes y unabola de nieve
creciente de subidas de im-
puestos y cotizaciones socia-
les, mayores cargas burocrati-
cas, menor seguridad juridica
y regulatoria y mas costes la-
borales, el peor caldo de culti-
vo para espolear la inversion.

Por sectores, “la inversion
en transporte ha sido la mas

La regulacion es
otro de los grandes
condicionantes de
la inversion, segiin
las empresas

rezagada en la recuperacion”,
situdndose al cierre del tercer
trimestre de 2024 un 26,5%
por debajo de los niveles pre-
pandemia, segtn el andlisis
del Banco de Espana, que afia-
de que la inversion en otras
construcciones se encontraba
enesafechaun 7,8% por deba-
jo del nivel anterior a la crisis
del Covid.

Las perspectivas para los
proximos meses no invitan
demasiado al optimismo. “Las
empresas esperan que las in-
versiones en terrenos y edifi-
caciones se reduzcan ligera-
mente y que la inversion en
material de transporte apenas
crezca, mientras que se prevé
un mayor dinamismo para la
inversion en equipo”, capitulo
que, de hecho, ya crecié con
fuerza en el cuarto trimestre
del afio pasado, cuando la in-
version en maquinaria y bie-
nes de equipo se dispar6 un
7,6%, seguin los datos del INE.

Pero toda moneda tiene dos
carasy frente a esa apatia, “las
ramas de industria y energia
reportan el mayor optimismo
para la inversion en los proxi-
mos doce meses, seguidas de
los servicios de no mercado
(entre los que se encuentran
educacién y sanidad)”, sefiala
el informe del supervisor, que
afiade que los servicios turisti-
cos afrontan el corto y medio
plazo con algo mas de opti-
mismo que los servicios a em-
presas, “que también antici-
pan una desaceleracion en su
inversion tras un buen desem-
pefoenel tltimo afo”.

El TC avala modular el alquiler en zonas tensionadas

I. Faes. Madrid

El Tribunal Constitucional
(TC) avala la creacion de zo-
nas tensionadas en las que se
regule el precio del alquiler. A
juicio del Constitucional, esta
intervencion en el mercado
“no es irrazonable ni despro-
porcionada”.

En concreto, el fallo respal-
dalalimitacion de los alquile-
resen las zonas donde el mer-
cado residencial esté tensio-
nado, ya que “aprecia una re-
lacion razonable o equilibrio
justo entre los medios em-
pleados y la finalidad preten-
dida”.

Los magistrados conside-
ran que “la medida afecta al
derecho de propiedad sobre
lavivienda, perono vulnerael
contenido esencial del mis-
mo, teniendo en cuenta que

se proyecta sobre una expec-
tativa de beneficio econémi-
co que no lo conforma” y
“que no se obliga a poner la
vivienda en el mercado de al-
quiler” ni a fijar “un precio
antiecondmico”.

Avala la restriccién, “dado
que la renta maxima se fijaen
un valor objetivo determina-
do por referencia al valor de
mercado y, en todo caso, esa
limitacion tiene una vocacion
de temporalidad”, anade el
tribunal.

Los magistrados han esti-
mado solo parcialmente el re-
curso de inconstitucionali-
dad, promovido por mas de
cincuenta diputados del Gru-
po Parlamentario Popular en
el Congreso de los Diputados,
contra la Ley 12/2023, de 24
de mayo, por el derecho a la

vivienda, por razones compe-
tenciales y sustantivas. El fa-
1lo solo ha anulado dos apar-
tados de la disposicion final
delaley enlos que se fijan re-
quisitos de admision a trami-
te de las demandas para recu-
perar lavivienda o para el ini-
cio de via de apremio para la
subasta.

En concreto, el tribunal de
garantias elimina la obliga-
cion de acreditar por parte
del demandante que es un
gran tenedor de vivienda si la
parte demandada se encuen-
traono ensituacion de vulne-

El fallo elimina

la obligacion de
identificarse como
gran tenedor para
recuperar la vivienda

rabilidad economica como
requisito para que se admita
una demanda, medidas que
en este caso si ve “razonables
y proporcionales”.

Asi, la sentencia examina
dos apartados de la disposi-
cion final quinta de laley, que
modifican diferentes aspec-
tos de la Ley de enjuicia-
miento civil para establecer
requisitos para la admision a
tramite de las demandas de
recuperacion de la posesion
y de inicio de la via de apre-
mio en la subasta de bienes
inmuebles. Los recurrentes
impugnan la obligacion, co-
mun para ambas pretensio-
nes, de acreditar por parte
del demandante que es un
gran tenedor de viviendasi la
parte demandada se encuen-
tra o no en situacion de vul-

nerabilidad econémica. La
sentencia entiende que las
medidas no resultan razona-
bles y proporcionales. Esto
lleva a la estimacion del re-
curso en este punto, y tam-
bién en otros por conexion o
consecuencia.

Votos particulares

Lasentencia, de laque hasido
ponente la magistrada Maria
Luisa Segoviano y ante la que
han anunciado votos particu-
lares los cinco magistrados
del sector conservador, da su
aval al grueso de la norma,
que yarespaldé el pasado afio
al estudiar el recurso de la
Juntade Andalucia.

Entre otras medidas deses-
timadas, el TC se refiere a la
impugnacion referida a la in-
formacion minima que la

persona interesada en la
compra o arrendamiento de
una vivienda pueda requerir
antes de la formalizacion del
mismo, ya que considera que
el fin es garantizar la transpa-
rencia de la operacion.

Ademais, desestima otra
impugnacion relativa a la
competencia estatal para re-
dactar esta ley y el TC consi-
deraquelas tiene.

El propio Tribunal Consti-
tucional ha recordado en su
sentencia que ya en mayo se
resolvié un recurso de in-
constitucionalidad inter-
puesto contra la misma ley
por parte del Gobierno de
Andalucia, con lo que una
gran parte de los motivos del
recurso de este grupo ya per-
dia objeto o quedaba desesti-
mado por remision.
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Bruselas propone un régimen fiscal y de
quiebras comiin para empresas de la UE

Creara un fondo de Competitividad en el presupuesto y deja en el aire una emision de deuda

Lidia Montes BRUSELAS.

La Comisién Europea puso sobre
la mesa ayer la que ser4 la hoja de
ruta para impulsar la competitivi-
dad europea en los proximos cin-
co afos. Un plan, bautizado como
Brujula de Competitividad, que
plantea un vigésimo octavo régi-
men para la insolvencia y la fisca-
lidad empresarial a nivel comuni-
tario, la simplificaciéon administra-
tiva y regulatoria pero que no ter-
mina de dejar claro si se abre la
puerta a una nueva emision de deu-
da conjunta a nivel comunitario.

El plan de la Comisién Europea
incluye una lista de iniciativas que
se implementaran a lo largo de la
legislatura para la simplificaciéon
administrativa y regulatoria, para
impulsar el ecosistema emprende-
dor y tecnoldgico, para avanzar en
el mercado tinico y en la descarbo-
nizacion de la economia. Para ello,
Bruselas propone la creacién de un
vigésimo octavo régimen legal (apar-
te de los 27 nacionales) que simpli-
fique las reglas empresariales y que
afectara al coste de las quiebras, la
insolvencia, a los derechos labora-
les y la fiscalidad que se aplica a las
compaiiias.

La jefa del Ejecutivo comunita-
rio, Ursula von der Leyen, indico
en rueda de prensa que este nuevo
régimen a nivel comunitario se di-
rige a las compaiiias que quieran
crecer a escala europea, que a me-
nudo “se enfrentan con 27 diferen-
tes requisitos del mercado tinico”.
Se trata de una formula que pre-
tende simplificar la capacidad de
las compaiiias de crecer en el mer-
cado tnico. Seria un régimen “vo-
luntario”, puntualizé, y fijaria un
“simple conjunto de reglas para to-
dala UE”.

Lanecesidad de avanzar en lain-
tegracién de mercados de capitales
queda patente en la fuga de empre-
sas que encuentran en Estados Uni-

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

Gigafactorias
de inteligencia
artificial

Uno de los principales objeti-
vos que el Ejecutivo comuni-
tario pretende atajar con este
plan es cerrar la brecha de in-
novacion frente a Estados
Unidos y China. Es asi que
propondra la creacién de gi-
gafabricas de inteligencia ar-
tificial, asi como iniciativas
que impulsen el desarrollo de
esta tecnologia. Entre la lista
de prioridades delineadas en
esta hoja de ruta figura el im-
pulso a los materiales avanza-
dos, la tecnologia cuantica, la
biotecnologia, la robéticay la
tecnologia espacial.

European Commission

Commission européenne

dos un acceso a capital mas senci-
llo en un mercado mas integrado.
Por ello, siguiendo la recomenda-
cién del exprimer ministro italia-
no, Enrico Letta, el Ejecutivo co-
munitario plantea un primer paso
para tal integracion a través de la
creacion de una Unién de Ahorro
e Inversiones.

Aboga también por redirigir par-
tidas del proximo presupuesto co-
munitario, de 2028 a 2034, para fi-
nanciar los costes de impulsar la
competitividad del bloque y dejaen
suspenso la propuesta del expresi-
dente del BCE, Mario Draghi, de
una nueva emision de deuda con-
junta para cubrir los 800.000 mi-
llones de euros de costes de finan-
ciacion necesarios para mejorar la
posicion del bloque comunitario.
Es por ello que el préximo marco
financiero plurianual incluird un
Fondo de Competitividad y una he-

rramienta de coordinacion de com-
petitividad.

De lo que se trata, en realidad, es
de dedicar los recursos del presu-
puesto comunitario de forma mas
“eficiente”, de tal manera que las
partidas que se han distribuido a
incrementar la productividad co-
mo parte de diferentes paquetes se
unifiquen como uno solo. Sigue so-
bre la mesa la cuestion de la emi-
sion de deuda conjunta, por el mo-
mento sin respuesta.

La alemana adelantd la intencion
de mejorar el marco de ayudas de Es-
tado de tal forma que se mantenga la
igualdad de condiciones en el mer-
cado tanto dentro de la UE como fue-
ra. Sobre lo de destinar financiacion
adicional para este plan, Von der Le-
yen aseguro que se trata de una “vie-
ja historia” y tiene “dos soluciones:
mas contribucion de los presupues-
tos nacionales o0 nuevos recursos”.

La Comision
avanzaraen la
simplificacién
regulatoria

Lidia Montes BRUSELAS.

La Brujuja de Competitividad
de la UE se articula como una
profunda revision a la burocra-
ciay las trabas administrativas
de laregulacion comunitaria. La
estrategia pretende “explotar los
beneficios del tamafio del mer-
cado tnico”, eliminando barre-
rasy con la “mejora de la coor-
dinacién de las politicas euro-
peas y a nivel nacional”. Para lo
cual la Comision Europea lan-
zara una simplificacién burocra-
tica “omnibus” a finales del fe-
brero.

La presidenta de la Comision
Europea, Ursula Von der Leyen,
subray? el esfuerzo de este pa-
quete de medidas para reducir
las obligaciones de “reporting
un 35% para las pymes”, “los cos-

En conjunto supondria
un ahorro de 37000
millones de euros al
afio para las firmas

tes administrativos impuestos a
laindustria” o ampliar el “com-
promiso de reducir la burocra-
ciaun 25% para todas las empre-
sas”. Un conjunto de medidas
que podrian ahorrar a las em-
presas 37.000 millones de euros
al afio, segun la alemana.Como
parte de esta revision, la Comi-
sién Europea redefinira el con-
cepto de empresas de “mediana
capitalizacion”.

Lahoja de ruta hecha publica
este miércoles incluye medidas
para favorecer a las empresas eu-
ropeas en los concursos publi-
cos comunitarios, una iniciativa
bautizada como Europe First.
También plantea que se cree un
sistema de compras conjuntas
para materias primas criticas pa-
ra asegurar el suministro de las
materias primas criticas necesa-
rias para la transicion limpia.

Rodriguez refuerza ante la UE su compromiso de
construir mas vivienda publica para resolver la crisis

Agencias MADRID.

Laministra espafiola de Vivienda y
Agenda Urbana, Isabel Rodriguez,
y el comisario europeo de Energia
y Vivienda, el danés Dan Jorgen-
sen, abordaron ayer en Bruselas la
situacion de la vivienda en Espafia
y las medidas adoptadas por el Go-
bierno para aumentar el parque pt-
blico. La representante espariola va-

lora el aumento del parque publico
para saldar la crisis de vivienda en
Espafia, entre otras opciones.
Enlareunion, celebrada en la se-
de del Ejecutivo comunitario, tra-
taron las “prioridades” del Ejecuti-
vo espafiol, es decir, el incremento
del parque puiblico de vivienda, el
fomento de la rehabilitacién y el
apoyo a la juventud para el acceso,
asi como el papel de las plataformas

de compray alquiler de vivienda en
internet y el alojamiento de corta
duracién, indic6 a EFE una porta-
vOz comunitaria.

El comisario record6 durante la
cita su mandato de “contribuir a la
vivienda asequible y sostenible”, ha
afiadido la misma portavoz, que ha
asegurado que ambas partes tienen
previsto “seguir en estrecho con-
tacto”.

El Ministerio de Vivienda y Agen-
da Urbana explicé que Rodriguez
ha dejado claro en la cita que “la po-
litica publica de vivienda es una
prioridad absoluta para el Gobier-
no” y ha trasladado al comisario que
las lineas maestras de su departa-
mento “pasan por incrementar el
parque publico de vivienda espa-
fiol y alinearlo con los niveles euro-
peos”.

Otros objetivos, afiaden estas fuen-
tes, son “seguir impulsando la reha-
bilitacion del parque residencial e
impulsar nuevas politicas de acce-
so a la vivienda para los jévenes”.

A raiz de la “buena sintonia” de
la reunién, Rodriguez trasladé a
Bruselas la predisposicion de Espa-
fia para trabajar junto a la Comision
Europea en ambitos como la ejecu-
cion de las inversiones del Plan de
Recuperacion, Transformacion y
Resiliencia en materia de vivienda
y la implantacién del Reglamento
europeo sobre el registro de alqui-
leres de corta duracion, en el que
“Espafia ha sido pionera”.
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El BCE se prepara para
acometer su cuarto recorte
de tipos consecutivo

Francfort afronta
su primera reunién
de la era Trump

sin cambiar su plan

No lo hace, pese
ala amenaza

de aranceles

y un previsible
desacople de la Fed

ALVARO SANCHEZ

MADRID

En un mundo de constan-
tes sobresaltos geopoliticos,
bursétiles, y hasta tecnol6-
gicos —DeepSeek es la ulti-
ma demostracién-, el Banco
Central Europeo y la previsi-
bilidad de sus movimientos
de tipos de interés parecen
un oasis de estabilidad. Al
menos en los ultimos tiem-
pos. Hoy, sinada se tuerce, el
eurobanco volvera a bajar el
precio del dinero en 25 pun-
tos basicos, el cuarto recorte
consecutivo tras los efectua-
dos en septiembre, octubre
y diciembre. La tasa se situa-
ra asi en el 2,75%, por debajo
de la barrera del 3% por pri-
mera vez desde comienzos
de 2023.

Con la inflacién de la
zona euro cerca de sus ni-
veles objetivo, y sin dar ex-
cesivos sustos —en diciem-
bre subié dos décimas, al
2,4%, pero era lo esperado
por el mercado-, Francfort
puede permitirse el lujo de
continuar con la senda de
rebajas graduales que se ha
impuesto hasta llevar los ti-
pos ala tasa neutral —aque-
1la que ni impulsa ni frena
la actividad econémica-.
Ello le deja el camino des-
pejado como minimo hasta
mediados de abril, cuando a
priorilos tipos estaran en el
2,5% tras las bajadas de hoy
y la de marzo, que se da por
descontada. Solo entonces
deberia avivarse el debate
sobre cual es el tipo neutral
6ptimo, que la presidenta
del BCE, Christine Lagarde
ha situado en un rango de
entre el 1,75% y el 2,5%, pero
que puede ser fuente de dis-
putas entre las dos almas del
banco: los halcones, partida-
rios de ir mas despacio en
las rebajas, y las palomas,
mas favorables a suavizar
la politica monetaria.

Hugo Le Damany y
Francois Cabau, economis-
tas de Axa IM, estiman que

La presidenta del Banco Central Europeo, Christine Lagarde, durante una intervencion en
el Foro de Davos, el pasado dia 24. REUTERS

el invierno sera una fase de
transicién. “Se esperan tiem-
pos mucho mas desafiantes
en la primavera, a medida
que nos acercamos a la tasa
neutral. Los datos entran-
tes seran primordiales para
inclinar la decisién sobre si
aterrizar dentro de neutral
(2%) sera suficiente, o si se
requerira un ajuste absoluto,
como es nuestro escenario
base. Mantenemos nuestra
linea base de recortes con-
tinuos hasta junio en el 2%,
alcanzando el 1,5% a finales
de ano”.

Evento sin noticias
Rubén Segura-Cayuela,
economista jefe de Bank of
America para Europa, afiade
a la ecuacion que hay esta-
disticas clave que todavia
no han aparecido, lo cual
resta informacién de cara a
la reunion de hoy. “Deberia
ser un evento sin noticias
paralos mercados, ya que los
precios estan plenamente
descontados ylainflacién de
enero se publicara la préxi-
ma semana. Nuestra opinién
sigue siendo que los datos
acabaran obligando al BCE
a seguir recortando hasta
un tipo terminal del 1,5%, si
no mas bajo”, apunta.

Con todo el pescado ven-
dido, la atencién recaera en
el discurso de Lagarde, en
el primer encuentro tras la
llegada de Donald Trump a
la Casa Blanca, y en medio

de previsiones que hablan
de un claro desacople entre
el BCE y la Reserva Federal,
esta tltima mas lenta en la
desescalada del precio del
dinero. La ausencia de aran-
celes contra Europa facilita
el tramite a la dirigente fran-
cesa, que puede argumentar
que la politica monetaria del
banco, como la ejecutiva de
Bruselas, solo se basa en he-
chos y datos, y no actuia fren-
te apalabras fuera de tono o
amenazas comerciales.
Segura-Cayuelano espe-
ra contundencia en los co-
mentarios. “Esperariamos
respuestas vagas, senalando
el ejercicio de previsiones
de marzo como el momento
adecuado para evaluar estos
riesgos, que el impacto de
los aranceles en la inflacién
esincierto y que los riesgos
para la inflacién en EE UU,
debido a las posibles po-
liticas de Washington, no
deberian extenderse nece-
sariamente a la zona euro”.
En los primeros compa-
ses del afo, los precios de la
energia han sembrado cierta
inquietud. Especialmente el
del gas, que repunto tras el
corte del suministro ruso a
través de Ucrania por el fin
del contrato con Gazprom
que permitia la llegada del
combustible a la UE. Pese
a ser esperada, la medida
encarecio las tarifas, y aun-
que no llegd a provocar una
crisis, su precio si escalé a

maximos de un afio. Por eso,
cuando Trump dejé clara su
intencién de perforar y per-
forar, y el precio del petréleo
cay6 de los 80 délares por
el previsible aumento de la
oferta, supuso un cierto ali-
vio en el flanco energético.
“Es probable que el BCE ig-
nore el reciente repunte en
los precios de la energia, ya
que no consideramos que
este sea suficiente para alte-
rar la direccién actual de su
politica monetaria”, sostie-
nen los analistas de Axa IM.

El mediocre crecimien-
to europeo —del 1% en 2025,
segun el FMI, que augura un
2,7% para EE UU- tampoco
permite al BCE hacer pausas
en ese trayecto de regreso
hacia unos tipos méas bajos.
Incluso cuando existen se-
rias diferencias dentro de
la zona euro, como recuer-
da Kevin Thozet, miembro
del comité de inversiones de
Carmignac. “En las tltimas
semanas, los principales in-
dicadores macroeconémi-
cos han mejorado, pero las
sorpresas en los PMI estan
vinculadas a una recupera-
cién en Francia desde nive-
les muy bajos, y las dispari-
dades entre paises ocultan
realidades divergentes. Por
ejemplo, Espana esta cre-
ciendo a un ritmo mas ra-
pido que Estados Unidos, y
Alemania sigue coqueteando
con la recesioén, sobre todo
en el sector manufacturero”.
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