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Europa hunde las exportaciones de
coches a EEUU por el ‘arancelazo’

EN 2025/ Mercedes-Benz, BMW y Volkswagen son los grupos mas afectados por la guerra comercial
desatada por la Administracion Trump. Los coches ‘'made in Europe’ tienen un arancel del 15% en EEUU.

Carlos Drake. Madrid

Los efectos de la agresiva poli-
tica arancelaria impuesta por
la Administracion estadouni-
dense se dejaron notar el afio
pasado sobre la balanza co-
mercial de la industria de la
automocion europea, y las ex-
portaciones de coches desde
la Unién Europea (UE) con
destino a Estados Unidos se
desplomaron a lo largo del
ejercicio pasado.

En 2025, fabricantes euro-
peos de automoviles como
BMW, Mercedes-Benz o el
grupo Volkswagen exporta-
ron vehiculosaEEUU por va-
lor de 30.887 millones de eu-
ros, lo que supone una dismi-
nucion del 21,4% en compa-
racion con 2024, segun datos
de Eurostat recogidos por la
patronal europea Acea.

Las exportaciones de co-
ches europeos a EEUU, el se-
gundo mayor mercado de ex-
portacion de la industria au-
tomovilistica europea, alcan-
zaron su cifra mas baja en los
ultimos tres afios.

En concreto, EEUU cop6 el
20,9% de las exportaciones de
coches europeos, solo supera-
do por Reino Unido, que fue
el primer importador de co-
ches desde la UE, con un vo-
lumen de 35.822 millones de
euros, un 5% mas y un 24,2%
de cuota.

Del 30% al 15%

A mediados del afio pasado, la
relacion comercial entre Es-
tados Unidos y la Unién Eu-

EXPORTACIONES DE COCHES NUEVOS DESDE LA UE

Principales destinos. Datos de 2025.
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@ Volkswagen reconocio un
impacto extraordinario de
2.900 millones en sus
cuentas de 2025 por los
aranceles de Trump.

ropea se tens6 por la inten-
cion de la Administracion
Trump de elevar a alrededor
del 30% los aranceles a los co-
ches fabricados en Europa.
Sin embargo, después de
una larga negociacion y de
grandes concesiones por par-
te del bando comunitario,
EEUU rebajé al 15% la tasa a
los coches importados desde
Europa. La medida buscaba
impulsar el made in USA y
atraer inversiones industria-

@ El margen operativo del
negocio de automdvil de
BMW se recorté en 1,5 puntos
el afio pasado por el efecto de
la guerra comercial.

les hacia el pais norteamerica-
no, cuya red productiva de
automocion se ha visto ame-
nazada por México, que ha
desplegado en los ultimos
afios una fuerte capacidad de
produccion de vehiculos con
destino al mercado estadou-
nidense, pero con menores
costes de fabricacion.

La decision de elevar hasta
el 15% los aranceles a los co-
ches europeos ha afectado es-
pecialmente a marcas alema-

HSBC y Citi se suman al plan

de reestructuracion de Wallbox

E. Galian.Barcelona

Los bancos internacionales
HSBC y Citibank se han ad-
herido finalmente al plan de
reestructuracion de Wallbox.
Son las ultimas grandes enti-
dades en hacerlo, después de
que los principales acreedo-
res y accionistas de la compa-
fiia de cargadores para co-
ches eléctricos firmaran la
nueva hoja de ruta para refi-
nanciar la deuda el pasado 8
de abril. Segin informé ayer
la empresa, estas incorpora-
ciones “refuerzan” el respal-
do de la banca al plan y refle-

jan una “creciente confianza”
en la viabilidad del proyecto.

Ademas, el hecho de que
HSBC, que es titular de cerca
del 8% de la deuda, se haya
sumado, despeja el temor a
que algun acreedor impor-
tante impugne el plan.

“Este apoyo nos permite
seguir avanzando en laimple-

El acuerdo incluye la
refinanciacion de 170
millones de deuda

y una inyeccion

de 23 millones

mentacion del plan y en el
fortalecimiento de nuestro
negocio”, aseguro ayer Enric
Asuncion, cofundador y CEO
de Wallbox.

El acuerdo ha sido presen-
tado ante el Juzgado Mercan-
til nimero 9 de Barcelona pa-
ra su homologacion. Ademas
de HSBC y Citi, lo suscriben
entidades como Santander,
BBVA o CaixaBank, asi como
accionistas como Iberdrola.
El plan incluye la refinancia-
cién de 170 millones de deuda
y una inyeccion de nuevo ca-
pitaly deuda de 23 millones.

Fuente: Acea con datos de Eurostat

@ Los aranceles impuestos
por EEUU lastraron el
beneficio de Mercedes-Benz,
que se desplomé un 49% en
2025, hasta 5.331 millones.

nas como BMW, Mercedes-
Benz o Volkswagen, que han
notado en sus cuentas anuales
el menor margen derivado de
estamedida comercial.

China también sufre

La guerra arancelaria global
también se dejé notar en las
exportaciones de coches eu-
ropeos a China, principal-
mente de marcas prémium
alemanas. En concreto, el afio
pasado se enviaron a China

coches por valor de 8.342 mi-
llones de euros, lo que supone
una fuerte caida del 43% en
comparacion con un afio an-
tes. Turquia fue el tercer im-
portador de vehiculos euro-
peos el ano pasado, con
15.640 millones, un 27,9%
masyunacuotadel 10,6%.

En cuanto a volumen de
unidades, los fabricantes eu-
ropeos enviaron a Estados
Unidos un total de 667.694
vehiculos made in Europe el
afio pasado, lo que supone
una reduccion del 13,5% en
comparacién con los 771.838
vehiculos exportados un afio
antes.

Reino Unido compré 1,29
millones de vehiculos euro-
peos el pasado ejercicio, lo
que se traduce en un leve in-
cremento del 1,2% respecto a
un afio antes. Reino Unido fue
el lider en importacion de co-
ches de Europa, con casi un
tercio del total, frente al 16%
de Turquia (717.204 unida-
des, un 19,9% mas) y de Esta-
dos Unidos.

Suiza, con 180.132 unida-
des, fue el cuarto mayor com-
prador de vehiculos made in
Europe el afio pasado, con
180.312 unidades, lo que su-
pone mantener los niveles de
un afio antes (+0,2%), con una
cuota del 4%, mientras que la
quinta posicion fue para Ja-
pon, con 163.277 vehiculos
europeos adquiridos, lo que
supone un 12,9% de creci-
miento y una penetracion que
ascendio al 3,6%.

Corp, Visoreny
Evolvere optan
a construir
2.000 pisos

en Cataluna

R.Font. Barcelona

Corp, Visoren y Evolvere op-
tan a levantar casi 2.000 vi-
viendas de alquiler protegido
en Catalufia. La promotora li-
derada por Pedro Molina, la
inmobiliaria especializada en
vivienda asequible y el grupo
dedicado a construccion in-
dustrializada se han presenta-
do a los cuatro lotes del pri-
mer concurso de solares de la
Generalitat, ]a medida estrella
del Govern para ampliar el
parque residencial.

Se trata de la primera licita-
cion de terrenos de la reserva
publica de solares, cuyo obje-
tivo es encontrar promotores
para que construyan y gestio-
nen 1.940 viviendas protegi-
das para alquiler durante 75
afos. Corp se ha presentado a
través de su filial Landetic y
Visoren lo ha hecho en alian-
za con Copisa.

En total, se han postulado a
la licitacion ocho empresas.
También han concurrido al
proceso Cevasa, Sacresa,
Copcisa, Genivs —en alianza
con Metropolitan House-yla
Fundaci6 Privada Salas, vin-
culada al grupo Salas, aunque
solo se han presentado a un
lote cada una. La inmobiliaria
cotizada, Salas y Copcisa op-
tan a levantar 377 viviendas
en municipios de la provincia
de Tarragonayla zona del Pe-
nedes; y Genivs y Sacresa han
presentado ofertas para le-
vantar 601 pisos en la demar-
cacion de Barcelona.

Este concurso se enmarca
en el plan del Govern para
crear 50.000 viviendas de al-
quiler publico antes de 2030.

Ficosa anuncia un ERE para
172 empleados en Barcelona

E. Galian. Barcelona

Ficosa confirm¢ ayer que ha
iniciado un expediente de re-
gulacion de empleo (ERE)
para despedir a unos 172 tra-
bajadores de su planta de Vi-
ladecavalls (Barcelona) en un
contexto complicado para el
sector de la automocion. Se-
gun adelant6 El Periddico, la
medida tiene como objetivo
adaptar la estructura organi-
zativay productiva de la com-
paiiia al nivel actual de activi-
dad. “Se trata de una decision
dificil, que responde a los
cambios en lademanda de los

clientesyenlos voliumenes de
produccion de los proyectos
desarrollados en la planta de
Viladecavalls”, describe la
compaiiia.

La planta de Viladecavalls
cuenta con casi un millar de
empleadosy es el centro neu-
ralgico de la actividad de Fi-
cosa. “La compafiia siempre

La medida llega
después de que
Panasonic haya
acordado vender
su 69% a los Pujol

valora distintas alternativas;
sin embargo, la situacion ac-
tual ha hecho necesario abrir
este procedimiento para pre-
servar la competitividad y la
viabilidad operativa de la
planta”, abundo.

El ERE llega después de
que a finales del pasado afio
trascendiese que la multina-
cional japonesa Panasonic,
duena del 69% de Ficosa, ha
llegado a un principio de
acuerdo para vender sus ac-
ciones a la familia Pujol, titu-
lar del 31% restante, que se
hara asi con el 100%.
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El Supremo rechaza paralizar los creditos
a Indra y da un varapalo a Santa Barbara

Permite la concesion de los préstamos de 3.000 millones para los programas de obuses

Javier Romera / Nacho Martin MADRID.

Nuevo golpe contra Santa Barbara.
Después de que el Ministerio de De-
fensa rechazara el recurso de alza-
da presentado por la compafiia con-
tra la adjudicaciéon de contratos a
dedo a Indra y Escribano Mechani-
cal & Engineering (EM&E) por 7.240
millones de euros, la Sala de lo Con-
tencioso-Administrativo del Tribu-
nal Supremo ha denegado ahora las
medidas cautelares solicitadas por
la filial de General Dynamics, ne-
gandose a paralizar la concesion de
dos préstamos por 3.000 millones
para la ejecucion de estos contra-
tos, que se encuadran en los Progra-
mas Especiales de Modernizacion
(PEM) de las Fuerzas Armadas.

La peticion pretendia la suspen-
sion cautelar de los préstamos y de
todos aquellos preceptos relaciona-
dos con la concesion de estos prés-
tamos, asi como la suspension de
todos los procedimientos y actos ad-
ministrativos subsiguientes, mien-
tras se resuelve el fondo del recur-
so que Santa Barbara tiene plantea-
do contra los mismos.

Entre otros argumentos, la Sala
basa el rechazo a la medida caute-
lar en que los perjuicios alegados
por Santa Barbara Sistemas “no pa-
san de ser una mera alegacion ca-
rente de prueba que lo avale, sin que
resulte acreditado que la ejecucion
del Real Decreto y los préstamos
que se impugnan le puedan ocasio-
nar perjuicios inminentes, ni me-
nos aun que estos sean de dificil o
imposible reparacion”.

n su resolucion, el Alto Tribunal
deja claro que Santa Barbara no ha
acreditado suficientemente el dafio
causado y si los préstamos pueden
poner en peligro su viabilidad o po-
sici6n actual en el mercado. “El in-
teresado en obtener la suspension
tiene la carga de probar adecuada-
mente qué danos y perjuicios de re-
paracién imposible o dificil concu-

Instalaciones de Santa Barbara. ez3

rren en el caso para acordar la sus-
pension, sin que sea suficiente una
mera invocacién genérica”, dice el
Supremo. En este sentido, en la re-
solucion del Supremo se deja claro
que Santa Barbara fue adquirida en
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el afio 2000 por General Dynamics
Corporation, convirtiéndose en una
filial de la multinacional estadouni-
dense, que es una de las empresas
“lideres mundiales” en la fabrica-
ci6én y disefio en el sector de la de-

La tecnoldgica abre una nueva fabrica
de radares en Estados Unidos

Indra inauguré ayer su nuevo centro de fabricacién en Kansas, Esta-
dos Unidos, en el que se generaran sistemas criticos de comunica-
cion, navegacion y vigilancia y empleara a mas de 200 personas.

Al acto acudieron el senador de Kansas, Jerry Moran, y el consejero
delegado de Indra, José Vicente de los Mozos.Las nuevas instala-
ciones, de 11.000 metros cuadrados, suponen una inversién de 50
millones de ddlares (més de 42 millones y medio de euros) por parte
de la empresa de tecnologia y defensa espafiola.

fensa, “por lo que dificilmente su
continuidad como empresa o los ac-
tuales puestos de trabajo pueden
entenderse comprometidos por no
ser beneficiaria de los préstamos
cuestionados”. “Sin olvidar que San-
ta Barbara es adjudicataria de otros
préstamos en Espana para el desa-
rrollo de otros programas diferen-
tes (Programa Actualizacion Vehi-
culos Pizarro) por importe de 176
millones”, indica el Tribunal. Aun-
que no entra en el fondo de la cues-
tion, el Tribunal si que deja claro
que la suspension cautelar de mas
de 3.000 millones de euros de fi-
nanciacién publica, correspondien-
tes a los PEM, “no produciria un
mero aplazamiento neutro de la in-
version, sino una alteracion sustan-
cial de la planificacion militar”.

Kronos Homes
nombra a Luis
Rodriguez nuevo
CEO para Espana

Rui Meneses Ferreira
asume la presidencia
de la promotora

elEconomista.es MADRID.

La promotora Kronos Homes
ha redefinido su estructura di-
rectiva para consolidar su nego-
cio residencial en el mercado
ibérico con el nombramiento de
Rui Meneses Ferreira como nue-
vo presidente de la marca y de
Luis Rodriguez de Tmebleque
como nuevo consejero delega-
do (CEO) para Espana.

Esta nueva organizacion, se-
gan han indicado la compania,
refuerza su “posicionamiento
diferencial” basado en la arqui-
tectura y responde a una “estra-
tegia integrada” para Espafia y
Portugal.

El objetivo es evolucionar ha-
cia un modelo donde el diseno

La empresa redefine
su estructura con

la arquitectura como
eje en Iberia

arquitectonico adquiera un pa-
pel “central” en la definicion del
producto residencial.

En su nuevo rol, Rui Meneses
centrara su actividad en la “de-
finicion de la vision global del
producto”. Ademas, tendra un
especial foco en la arquitectura
como “elemento vertebrador”
de los proyectos y se encargara
de la supervisién de ambos mer-
cados nacionales.

Por su parte, el nuevo CEO en
Espafia, Luis Rodriguez de Tem-
bleque, cuenta con mas de 25
afos de experiencia en el sector
inmobiliario y de la construc-
cion. Incorporado ala firma en
2017, desempefiaba hasta aho-
ra el cargo de director territo-
rial de Andalucia.

Fallece Miguel Ollero, director general y socio fundador de Merlin

El directivo ha sido la
mano derecha de Ismael
Clemente, CEO de la socimi

elEconomista.es MADRID.

El director general corporativo y di-
rector de Operaciones de la socimi
cotizada en el Ibex 35 Merlin Pro-
perties, Miguel Ollero, falleci6 ayer
los 56 afios y tras casi tres afios de
lucha contra el cancer. Asilo anun-
ci6 la compania en un comunicado

a la Comision Nacional del Merca-
do de Valores (CNMV), en el que
manifest6 su “profunda consterna-
ci6n por esta fatidica noticia, asi co-
mo por la irreparable pérdida que
supone su fallecimiento” y en el que
también transmiti6 su pésame a sus
familiares y allegados. “El consejo
en pleno coincide en que, al margen
de la excepcional forma en que de-
sarroll6 su funcién como director
general, financiero y de operaciones
de la compania, Miguel destaco por
su excepcional calidad humana, sien-

Miguel Ollero. &

do una persona que se rigi6 por unos
valores humanos, una profesionali-
dad y una generosidad que seran
fuente de inspiracion de este conse-
jo siempre”, afiadi6 la socimi.
Ollero, licenciado en Derecho y
Administraciéon de Empresas con
especializacion en Finanzas por ICA-
DE (E-3), contaba con una expe-
riencia como profesional dentro del
sector inmobiliario desde 2005 y
fue socio fundador de la socimi. An-
tes de Merlin, trabaj6 en Arthur An-
dersen, FCC Construccién, Deuts-

che Bank M&A y en RREEF, que
fue la division de gestién de inver-
siones alternativas de la gestora de
activos de Deutsche Bank, donde el
consejero delegado de Merlin, Is-
mael Clemente, también fue direc-
tor general. En su trayectoria en
Merlin, Ollero ha sido la mano de-
recha de Clemente. La compaia in-
formé de que sus funciones ejecu-
tivas continuaran distribuidas de
forma temporal entre los compane-
ros que las han venido ejerciendo
durante su baja.
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Espafna reduce su deuda publica
solo por el crecimiento economico

El gasto creciente en intereses amenaza esta dinamica que no exige esfuerzo fiscal

ALEJANDRA OLCESE MADRID
Después de una escalada sin prece-
dentes con motivo dela crisis del co-
vid-19, la deuda publica en Espafia
ha descendido en los ultimos cinco
afios en casi 20 puntos porcentuales
hasta situarse a cierre de 2025 en el
100,7% del PIB, un descenso que no
responde aque elnivel de deuda ha-
va bajado, sino que a el PIB (la eco-
nomia) ha crecido, lo que impulsa a
labajalaratio. Se trata de una dina-
mica que permite al Gobierno presu-
mir de unareducciéon deladeuda pu-
blica en términos de PIB, a pesar de
que en términos absolutos el volu-
men de deuda se ha disparado en
351.309 millones de euros en el ulti-
mo lustro, hasta los 1,69 billones, lo
que supone que el pais debe mas de
lo que vale toda su economia.

Esta situacién se produce desde
el afio 2013. El pais
venia de unaumen-
torécord en el nivel
de deuda desde

El nivel de deuda
paso del 35,7% en

que disparo la ratio hasta el 119,3%
en un solo ano, 2020. El crecimien-
to economico ha permitido desde
entoncesir corrigiéndolo pocoapo-
co, si bien los expertos ya advierten
de que el aumento del coste de la
deuda podria frenar esta mecanica.
«Laratio de deuda publica sobre
PIBharetomado unasendadescen-
dente tras el repunte de la pande-
mia, impulsada principalmente por
el crecimiento nominal de la activi-
dad. Sin embargo, el aumento del
coste de financiacion comienzaare-
ducir este efecto favorable. En un en-
torno de tipos mas elevados, la es-
tabilizacion de la deuda dependera
cadavez masdelageneracion de su-
peravits primarios y de la disciplina
fiscal», advierte BBVA Research en
su ultimo Observatorio Fiscal.
Nosetrata, por tanto, de que el des-
censo sigadescan-
sando sobre una
mejora del deno-
minador, sino que

2007, cuando el es- seranecesario que
tallido de la crisis 2.007 al 104'4% , elGobiernolle\?ea
financieraobliggal ~ Slete anos despues cabo una consoli-
Estado a emitir pa- dacionfiscal, esde-
sivo para intentar cir, una reduccion
mantenerlaactivi- La AIReF espera del déficit publico,
dessmodapnen  duesigabajando - {E TR
ese ejercicio al haSta 2028 y luegO jor con los gastos.
1044%enzo014.Los  yuelva a subir Hay que (t:lener en
cincos afios siguien- cuenta, ademas,
tes sirvieron para queel pais afronta

contener laratioy dejarla por deba-
jo del cien en 2019, en el 97,78%, pe-
ro el estallido de la pandemia des-
barat6 lasenda de ajuste. E1 Gobier-
no, enlinea con el resto paises euro-
peos, decidid incrementar su nivel
de deudaparahacer frente alos efec-
tos econdmicos de la pandemia, lo

crecientes necesidades de gasto, de-
rivadas del envejecimiento delapo-
blacidn (lo que tensiona el gasto en
pensiones, saludo o dependencia,
entre otras partidas), del aumento
del gasto en defensa o de la necesi-
dad de mantener un nivel minimo
de inversion. Mejorar la eficiencia
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del gasto es complicado en un en-
torno de fragmentacion politica que
dificulta la adopcidn de reformas,
mientras que los ingresos publicos
ya exhiben niveles récords.

Seguin BBVA, el pais necesita al-
canzar superavits primarios (es de-
cir, que sus ingresos superen a los
gastos si no se tienen en cuenta los
intereses dela deuda) mayores al1%
del PIB de forma sostenida, condi-
cidénsine qua non ademas para cum-
plir conlasreglasfiscales. Espafia ha

alcanzado en 2025 por primera vez
el equilibrio primario después de ca-
sidos décadasy se trata de un obje-
tivo que superaria lo alcanzado en
fases expansivas anteriores, «lo
que pone de manifiesto la elevada
exigencia del proceso de consolida-
cién que queda por delante».

BBVA estima que la deuda publi-
cabaje este ejercicio al 97,6% del PIB
y en 2027, al 96%, mientras que pro-
nosticaunincremento delos gastos
enintereses al 2,5% del PIB este afio

y 2,6%, el préximo. El Banco de Es-
pafia se muestra algo menos opti-
mista, ya que pronostica que ladeu-
da publica se quedara en el 99,2%
este afio y baje al 98,1% el préximo,
segun sus ultimas Proyecciones.

Pese a este descenso moderado
esperado para los proximos ejerci-
cios, la Autoridad Independiente de
Responsabilidad Fis-
cal (AIReF) ya ha ad-
vertidode queladeu-
da volvera a aumen-
tar. «Bajo un escena-
rio de politicas sin cam-
bios,ladeudapublica
disminuiria ligeramen-
tehasta2028, peropos-
teriormente volveria
a aumentar hasta si-
tuarse entornoal108%
del PIBen2036,enun
contexto de déficits
persistentes y mayor
gasto asociado al en-
vejecimiento. Alargo
plazo, el analisis con-
cluye que los riesgos
paralasostenibilidad
fiscal se sitian en un
nivel medio, aunque
requeriran un esfuer-
zofiscalrelevante. En
concreto, el analisis
estima que seria ne-
cesario mejorar el sal-
do primario estructu-
ral en 5,3 puntos del
PIBparaestabilizarla
deuda a largo plazo,
principalmente por el
aumento del gastoen
pensiones, sanidady
cuidadosdelargadu-
racion. Asimismo, seria necesario un
ajuste de 4,8 puntos del PIB para re-
ducir la deuda hasta el 60% del PIB
en 2070, recoge la Autoridad en su
ultimo Observatorio, de marzo. «Aun-
que la trayectoria reciente de la deu-
da ha sido favorable, mantener su
sostenibilidad amedio ylargo plazo
requerira esfuerzos fiscales adicio-
nales en un contexto de cambios de-
mograficos, nuevas necesidades de
gasto y un entorno macrofinanciero
mas incierto».

EL
LIBERAL

SANTIAGO
\» CALVO

Elimpuesto
que nadie voto

El sabado pasado, en LaSexta Xplica, un
joven llamado Jon Echeverria dijo que un
salario de 18.000 euros paga hoy casi
cuatro veces mas IRPF que su equivalente
ajustado a inflacion de 2019. Los tertulia-
nos se rieron. El moderador paré el progra-
ma. «Sivas a dar datos, que sean de
verdad», le advirtid, con ese tono pedago-
gico con el que un arbitro explica el regla-
mento al jugador novato.

El problema es que el dato era cierto. Al
céntimo.

Lo ha verificado Jon Gonzalez, ingenie-
ro convertido en azote del Gobierno en

materia fiscal y de pensiones, replicando el
cdlculo paso a paso con la normativa
vigente. Para 18.000 euros brutos en 2026,
la declaracidn arroja 623,8 euros de IRPF.
El salario con idéntico poder adquisitivo
en 2019, UNnos 14.290 euros, pagaba 157
euros actualizados a precios de hoy. 3,97
veces mas. Casi el cuadruple.

Esto se llama progresividad en frio y
tiene un funcionamiento elegante. El
Gobierno no toca los tipos. No legisla
subidas. No se pone la corbata del dia
fiscal para anunciar en rueda de prensa
que aumentan los impuestos. Deja que la
inflacién erosione en silencio los minimos
exentos, los tramos y las deducciones, y el
contribuyente que mantiene el mismo
poder de compra que hace cinco afios
acaba tributando mas. Mucho mas. La
subida se ejecuta sola. Basta con no
mover una cifra.

El truco seria menor si las cifras fueran
menores. Entre el primer trimestre de 2018
y el cuarto de 2025, el salario bruto medio
ha crecido un 26% nominal mientras los

precios acumulaban un 25,8%. El poder
adquisitivo sube un raquitico 0,28%. Pero
el salario neto, lastrado por la no deflacta-
cion del IRPF y por el incremento de
cotizaciones, ha caido un 3,4% real en ese
mismo periodo. El trabajador medio
espafiol, después de un ciclo de empleo
récord y crecimiento econdmico superior
al de la Eurozona, cobra menos que antes
de la pandemia.

Todos los salarios que tributan en 2026
pagan mas IRPF que su equivalente
ajustado de 2019. Todos. Incluso los
tramos bajos, esos que el Ministerio
presume de haber aliviado con deduccio-
nes nominales a las rentas cercanas al
SMLI. La rebaja selectiva que se anuncia
cada afio se pierde contra el efecto acumu-
lado de siete ejercicios sin actualizar los
parametros del impuesto a la inflacion.

La respuesta habitual de quienes
administran el sistema es que deflactar
beneficia a los ricos. Conviene detenerse.
Los ricos pagan el tramo marginal mas
alto sobre una porcion de su renta, y la

progresividad en frio los afecta en térmi-
nos porcentuales menores. Los que pasan
de no tributar a tributar son las clases
bajas y medias, quienes se comen enteri-
tos los efectos de no actualizar el minimo
exento, los tramos inferiores y la reduccion
por rendimientos del trabajo. La subida
silenciosa del IRPF es regresiva en la
practica, aunque se venda como blindaje
distributivo.

Queda, al final, Ia escena del platé. El
joven con los datos. Los expertos riéndose.
El moderador parando el programa para
que los datos sean «de verdad». Un regla-
mento no escrito de la conversacion
publica espafiola establece que ciertas
afirmaciones solo pueden ser ciertas silas
dice la persona adecuada. Cuando las dice
cualquier otro, son bulos. Hay que verifi-
carlos en directo, con la ayuda del modera-
dor, mientras los que no tienen los datos
serien del que si los tiene.

Los célculos llevan varios dias publica-
dos. Nadie que estaba en el plato ha
rectificado.
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El Gobierno retrasa la puesta en marcha
de la factura electronica a octubre de 2027

La Administracion evita asi que el inicio de esta obligacion se solape con Verifactu

Eva Diaz MADRID.

El Gobierno retrasa la puesta en
marcha de la obligacién para em-
presas y autonomos de emitir fac-
turas electronicas al 1 de octubre de
2027, tres meses después de las fe-
chas iniciales que manejaba el Eje-
cutivo, segin informan fuentes de
toda solvencia.

Las companias y profesionales
que tendran que generar facturas
en formato electrénico si venden o
prestan servicios a otras firmas o
auténomos —no a clientes finales—
a partir de octubre del ano que vie-
ne son aquellas que ingresen mas
de 8 millones de euros. Los empre-
sarios que tengan una facturacion
inferior a los 8 millones, comenza-
ran a emitir estos documentos en
formato digital un afo maés tarde,
el 1 de octubre de 2028.

De este modo, la Administracién
configura de forma escalonada el
inicio de Verifactu y de la factura
electrdnica, evitando que coincidan
en el tiempo. Verifactu obliga a
pymes y auténomos a tener un soft-
ware que permita, cada vez que se
emite una factura, generar un regis-
tro dela misma y enviarla de forma
automatica a Hacienda o conservar-
la en el sistema.

Segun el nuevo calendario de la
Administracion, el 1 de enero de
2027 entrara en marcha Verifactu
para las empresas y el 1 de julio de
2027 para los autbnomos. Tres me-
ses después, el 1 de octubre de 2027
arrancara la factura electrénica pa-
ra las compaiiias y profesionales que
ingresen mas de 8 millones de eu-
ros, y un ejercicio después, el 1 de
octubre de 2028, para quienes fac-
turen menos de esta cantidad.

El Ministerio de Hacienda publi-
c6 el pasado viernes el proyecto de
Orden que regula la soluciéon publi-
ca de facturacion, texto sobre el que
se podran presentar observaciones
hasta el 8 de mayo.

Una persona revisa las facturas desde la tableta. istock

Empresasy
auténomos podran
comunicar los
impagos al fisco de
forma inmediata

Esta plataforma permitira a em-
presas y autdnomos emitir facturas
en formato digital por las ventas y
servicios que presten. La Agencia
Tributaria pondra a disposicion de
estos empresarios un formulario pa-
ra que generen sus facturas que se
quedaran de forma inmediata a dis-
posicion de la Administracién. Si,
por el contrario, los profesionales
optan por sistemas privados de fac-

turacibn, cada vez que emitan una
factura, deberan remitir de forma
inmediata una copia fiel de la mis-
ma a esta solucion publica.

Asimismo, Hacienda sefiala que
empresas y autbnomos podran dar
de baja facturas erréneas de la so-
lucién publica, pero advierte que
quedara trazabilidad de la retirada
de documentos.

Comunicaciones
La obligacion de emitir facturas en
formato electrénico también lleva
aparejado la comunicacion al fisco
sobre los datos de recepcion, acep-
tacion, pago o rechazo de la misma.
Los destinatarios de las facturas
deberan comunicar a Hacienda la
fecha de recepcion de la factura, de
la mercancia o el servicio recibido,

la fecha del vencimiento del pago y
de cuando lo han realizado o, en ca-
so contrario, si han rechazado el do-
cumento. Por su parte, el emisor de
la misma comunicara cuando la ha
cobrado o, por el contrario, si esta
impagada. También podr4 informar
sobre si la fecha de pago que ha re-
portado el destinatario es real o no.

Las partes recibiran acuse de re-
cibido de todas las facturas o copias
simples emitidas y de cada una de
las comunicaciones.

En caso de que la solucion publi-
ca sufra una incidencia técnica, las
partes deberan remitir las facturas
o las comunicaciones a los cuatro
dias de que se subsane.

Mas informacién en
www.eleconomista.es/ecoley

Europa rechaza
que el TJUE sea
competente en el
‘caso de los ERFE’

Seniala que los fondos
malversados no
procedian de la UE

E. D. MADRID.

La Comision Europea advierte
que el Tribunal de Justicia de la
Uni6én Europea (TJUE) no tiene
competencias para pronunciar-
se sobre el caso de los ERE de
Andalucia.

La Audiencia Provincial de Se-
villa elevo el caso a la Corte de
Luxemburgo el pasado verano
después de que el Tribunal Cons-
titucional anulara parte de las
condenas por malversacion y
prevaricacion de varios ex altos
cargos de la Junta de Andalucia,
entre ellos de los expresidentes
Manuel Chaves y José Antonio
Grinan.

La Audiencia sevillana pidi6
aclarar si la Corte de Garantias

La Audiencia sevillana
elevd a Luxemburgo
la anulacion de las
condenas

se extralimit6 en su interpre-
tacion alternativa sobre estos
dos delitos. Ahora, la Comisién
ha pedido que se inadmita la
cuestion porque el dinero afec-
tado procedia de la Comuni-
dad Auténoma andaluza y no
tiene conexion alguna con fon-
dos europeos.

Indica que ni la sentencia de
la Audiencia Provincial de Sevi-
1la, ni la del Supremo ni la del
Constitucional hacen referencia
a que el dinero malversado fue-
se europeo. Por tanto, conside-
ra “hipotético” el argumento es-
grimido por el tribunal andaluz
sobre la estrecha relacion exis-
tente entre el presupuesto de la
UE con los presupuestos de los
Estados miembros.

El comprador de una vivienda tendra que asumir las
deudas tributarias aunque caduque la nota registral

E. Diaz MADRID.

La Agencia Tributaria podra cobrar-
se las deudas fiscales que tengan los
inmuebles, aunque caduque la no-
ta registral que avisa de la carga.
El Tribunal Supremo fija en una
sentencia del 6 de abril que la nota
solo tiene la funcion de avisar al
comprador del inmueble de que pe-
sa una deuda tributaria sobre el mis-

mo 'y el hecho de que caduque a los
cinco aflos no implica que también
prescriba el plazo de Hacienda pa-
ra cobrarsela.

El alto tribunal resuelve el litigio
de un contribuyente que compré un
local a una empresa en 2015. An-
teriormente, en 2013, esta compa-
fifa habia comprado el inmueble a
un particular que lo heredé en 2010
y no pag6 el impuesto de Sucesio-

nes y Donaciones. El fisco exigi6 al
heredero el pago de la deuda, sin
éxito, y en febrero de 2018 lo decla-
r6 fallido (insolvente). Posterior-
mente, inici6 un procedimiento de
derivacion de responsabilidad sub-
sidiaria de la deuda y en 2019 le exi-
gi6 al nuevo comprador el pago del
impuesto.

El contribuyente argument6 que
la nota marginal de afeccién fiscal,

que se inscribib en el registro en
2013 por cinco afios, ya habia ca-
ducado y no podia reclamarle la
deuda.

La sentencia, ponencia del ma-
gistrado Rafael Toledano Cantero,
advierte que no se puede confundir
la funcién de la nota registral, que
es dar a conocer al nuevo compra-
dor que el inmueble tiene una deu-
da fiscal, con el plazo para exigir la

responsabilidad subsidiaria. Indi-
ca que “la caducidad quinquenal de
la nota no extingue la afeccion ni
convierte ese plazo en un término
material de la responsabilidad re-
al”. Recuerda que Hacienda puede
exigir la responsabilidad subsidia-
ria una vez que se declare fallido al
deudor principal y, a partir de ese
momento, el fisco tiene cuatro afios
para reclamar el pago.

“Que la nota hubiese caducado
meses antes carece de relevancia a
estos efectos”, indica. “Lo relevan-
te es que en la fecha en que se ad-
quiri6 el inmueble, estaba anotada
y vigente la carga”, concluye.



El Confidencial

La guerra en Oriente Medio acelera el fin del
petroleo como combustible hegemonico

La Agencia Internacional de la Energia habla ya de que "el mundo ha
entrado en la Era de la Electricidad”. Es decir, el petréleo, aunque
continua siendo hegemonico, pierde peso. En Europa, Japon y Corea
ya hay menor demanda

El petroleo y sus derivados contintan liderando el uso de combustibles
energeéticos, pero algo estd cambiando. Aunque su lento declive es un
proceso que viene de lejos ante el avance de las energias renovables y de la
mayor eficiencia en términos de intensidad de consumo, la guerra en Oriente
Medio esta acelerando el uso de alternativas mas fiables, baratas y sostenibles
desde el punto de vista climatico. Sucede justamente lo contrario en el caso de
la electricidad, su principal alternativa, cuya demanda crece a un ritmo que
duplica con creces el de la demanda de energia. Esto reafirma, dice la
Agencia Internacional de la Energia (AIE) en un informe publicado este lunes,
"que el mundo ha entrado en la Era de la Electricidad".

Los datos los acaba de publicar la propia agencia y revelan que el afio
pasado, incluso antes de la guerra en Oriente Medio, la demanda de petréleo
apenas crecio en 0,65 millones de barriles diarios en el conjunto del planeta, lo
gue supone el menor avance en décadas. El incremento de 2025, sostienen los
autores del informe, "se quedd muy por debajo del aumento anual promedio de
1,4 mb/d registrado entre 2010 y 2019, lo que evidencia una desaceleracion
estructural en los mercados petroleros”. Es decir, no se trata de un
fendbmeno coyuntural vinculado a la desaceleracion de la actividad econdmica o
al incremento de las tensiones geopoliticas, sino que es una tendencia
sostenida en el tiempo.

La guerra en Oriente Medio no ha hecho mas que acelerar esa tendencia.
Segun la_AIE, la demanda caera en 1,5 millones de barriles diarios en el
segundo trimestre de este afo, lo que supone el mayor descenso desde la
pandemia. La OPEP, el grupo de productores de petréleo, es mas prudente y
estima una caida mas moderada de 500.000 barriles al dia. En todo caso, ya
hay sefales claras de que para muchos paises la guerra en Irdn ha servido
como un doloroso recordatorio de que, mientras sus economias dependan de
los combustibles fésiles, estaran expuestos a incertidumbres que escapan a su
control. Y todos miran a China, claro dominador en el mercado de las
energias renovables gracias a sus dos ventajas estratégicas: la tecnologia y
su hegemonia en las tierras raras.

Mas informacidén: https://www.elconfidencial.com/economia/2026-04-21/petroleo-

declive-demanda-consumo-ormuz-iran-guerra-renovables 4341725/
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Más%20información:%20https:/www.elconfidencial.com/economia/2026-04-21/petroleo-declive-demanda-consumo-ormuz-iran-guerra-renovables_4341725/
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Reed Hastings se
despide de Netflix

as acciones de Netflix
L cayeron el viernes,
debido a que el gigan-
te del streaming dio una pis-
ta decepcionante sobre los
ingresos y las ganancias del
proximo trimestre. Pero
aun mas significativa es la
salida del cofundador Reed
Hastings del consejo de ad-
ministracion de la compa-
fiiaen junio. Sibien yase ha-
bia retirado de la direccion
de la empresa, Hastings si-
gue siendo un simbolo de lo
que hizo grande a Netflix y,
para quienes esperan que la
gobernanza y la rentabili-
dad vayan de la mano, de lo
que la hizo profundamente
irritante.

En la era de Meta
Platforms, Snap, Tesla y Pa-
lantir, la gobernanza corpo-
rativa antidemocratica es
practicamente la norma.
Comparada con estas em-
presas, Netflix parece posi-
tivamente convencional. No
tiene una clase elitista de ac-
ciones con derecho prefe-
rente de voto. Diez de sus
trece consejeros son consi-
derados independientes.
Nunca ha destinado miles
de millones de dolares a
proyectos paralelos que
nunca llegaron a materiali-
zarse, como el Metaverso.

Aun asi, Hastings contri-
buy6 a convertir a la plata-
forma de streaming de
410.000 millones de délares
(350.000 millones de euros)
en un caso de estudio sobre
mala gobernanza. A lo largo
de los afios, el consejo que
preside ignoro repetida-
mente los votos de los accio-
nistas que solicitaban una
mayor rendicion de cuentas
de los consejeros. En 2012,
introdujo un mecanismo de
‘pildora envenenada’ para
repeler al activista Carl
Icahn sin consultar a los ac-
cionistas. Y cuando el afio
pasado los inversores vota-
ron para destituir al conse-
jero Jay Hoag, la empresa lo
mantuvo en su puesto.

Para disgusto de los pu-
ristas de la gobernanza cor-
porativa, Netflix ha prospe-
rado a pesar de todo esto. El
término “acciones FAANG”
(Facebook, Amazon, Apple,
Netflix y Google) puede que
ya no esté de moda, pero un
inversor que hubiera inver-
tido cantidades iguales en
las cinco hace una década
habria obtenido, hasta hace

”
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Reed Hastings, cofundador de
Netflix.

poco, sus mejores rendi-
mientos con el gigante esta-
dounidense del streaming.
Los analistas de Citi estiman
que los beneficios de Netflix
deberian aumentar més de
un 40% este afio.

Ultimamente, Netflix ha
solucionado muchos de los
problemas que habia en su
consejo de administracion.
Cuando los inversores vota-
ron en contra de los paque-
tes salariales de los ejecuti-
vos de la compaiiia en 2022
y 2023, realiz6 cambios sus-
tanciales en sus practicas de
remuneracion. Sin embar-
g0, sigue siendo un caso sin-
gular de organizacion. Has-
tings supervisa a dos CEO:
Ted Sarandos y Greg Peters.
No esta claro que esta jerar-
quia sirva para algo mas que
satisfacer el deseo de estatus
de los ejecutivos, ni que dos
CEO sean necesarios en una
empresa con un solo pro-
ducto.

Hastings se retira justo
cuando su criatura se en-
frenta a su mayor desafio:
interactuar con el mundo
del contenido generado por
los usuarios. Segtn la em-
presa de encuestas Hun-
dredX, los indices de reco-
mendacion neta, que miden
la probabilidad de que un
usuario recomiende un pro-
ducto, muestran que You-
Tube superaa Netflix por 10
puntos porcentuales. La ad-
quisicion de Warner Bros
Discovery por parte de Pa-
ramount Skydance intensi-
ficara atin mas la competen-
ciaen el streaming. Hastings
demostré que un buen lide-
razgo puede compensar
una gestion deficiente, pero
es demasiado pronto para
concluir que rompio las re-
glasy sali6 victorioso.

Lagarde anticipa que el BCE
mantendra los tipos sin cambios

LA PRESIDENTA SENALA QUE “HACE FALTA RECABAR MAS INFORMACION”/ |_a responsable del
BCE sefala que el organismo estara listo para actuar cuando los datos lo indiguen.

Andrés Stumpf. Bruselas

El Banco Central Europeo
(BCE) no quiere sobresaltar a
un mercado asustado y trata
de resultar lo més predecible
posible. Eso es lo que explica
el discurso de ayer de Christi-
ne Lagarde, presidenta de la
autoridad monetaria, que, en
la recepcion del 75 aniversa-
rio de la Asociacion de Bancos
de Alemania, decidi6 antici-
par que lainstitucion con sede
en Francfort mantendra los
tipos de interés sin cambios
en la cumbre de politica mo-
netaria que se celebrara la
proxima semana.

“La doble incertidumbre
sobre la duracion del impacto
y la amplitud de su transmi-
sion justifica la necesidad de
recabar mas informacion an-
tes de llegar a conclusiones
definitivas sobre nuestra poli-
tica monetaria”, asegur La-
garde, que sostuvo que “saber
no es suficiente; debemos ac-
tuar”, pero que “para el BCE,
esto significa estar prepara-
dos para actuar cuando ten-
gamos la informacion necesa-
ria”.

A falta de dos dias para en-
trar en periodo de blackout,
como se conoce a la semana
previa a la reunion de politica
monetaria en la que los miem-
bros del BCE no pueden ha-
blar sobre las decisiones rela-
tivas al precio del dinero, que
la presidenta del organismo
exprese de forma tan contun-
dente que falta informacion
aun para actuar solo puede
implicar que existe un impor-
tante consenso en el Consejo
de Gobierno para mantener
los tipos sin cambios. Lagarde
se ha caracterizado siempre
por respetar los procesos de
debate en el organismo mo-
netario por lo que, tras este
discurso y salvo sorpresa de
ultima hora, las tasas se man-
tendran unavez mas en el 2%,
nivel en el que llevan ancladas
desde junio del pasado ejerci-
cio.

“Hasta ahora, no hemos
visto que los precios de la
energia suban lo suficiente
como para llevarnos directa-
mente a nuestro escenario ad-
verso”, comento la presidenta
del BCE.

Fuerzas contrapuestas

La autoridad monetaria en-
tiende que hay dos fuerzas
contrapuestas afectando a la
economia europea. Por un la-

Christine Lagarde, presidenta del Banco Central Europeo (BCE).

CICLO MONETARIO EN LAZONA EURO

Evolucién de los tipos de interés, en porcentaje.

3,75 3,75

°—°\3.'5°3,25
e, 225,
@,
"y 2,50
275 NewlPt2 2 2 2 22
JUN DIC ENE JUN DIC@
2024 2025 26
Expansion Fuente: BCE

do, la subida de los precios de
la energia puede provocar
efectos de segunda ronda en
la que precios y salarios for-
men una nueva espiral infla-
cionista. Por el otro, la enor-
me incertidumbre sobre el
impacto en el crecimiento de
la subida de los precios de la
energia, unida a la baja con-
fianza de los consumidores e
inversores puede afectar de
forma directa a la demanda
global.

“Estamos atentos a lo que
sucede a continuacién”, indi-
c6 Lagarde, que parece em-
plazar directamente a la reu-
ni6én de junio como la fecha
mas proxima en la que el BCE
podria afrontar la subida de
los tipos de interés.

El BCE trata de identificar
si el rumbo de la economia si-

gue el camino del escenario
base elaborado en marzo y
que contemplaba una infla-
cion del 2,6%, o si, por el con-
trario, toma forma el escena-
rio adverso que apunta a un
crecimiento de los precios del
3,5% este afio. Solo el segundo
requeriria una politica mone-
taria decididamente mas ex-
pansiva, pero la autoridad
monetaria todavia no esta se-
gurade cudl eslarealidad mas
probable

“El abanico de posibles re-
sultados es muy amplio. El 31
de marzo, cuando el conflicto
parecia intensificarse, los pre-
cios del petroleo nos habrian
situado de lleno en nuestro es-
cenario adverso. Para el 10 de
abril, tras el anuncio del alto el
fuego, nos encontrabamos en-
tre el escenario adversoy el es-

“El BCE estara
preparado para actuar
cuando tengamos

la informacion
necesaria”

cenario base”, aseverd Lagar-
de como reflejo de la volatili-
dad de la situacion global y de
la enorme incertidumbre que
debe navegar el BCE.

Los expertos, por el mo-
mento, descuentan entre una
y tres subidas de los tipos de
interés este afio por parte de
la institucion con sede en
Francforty, tal y como apunta
Lagarde, apuestan a que el
primero de estos movimien-
tos podria llegar en junio. En
esa cita, el BCE revisara nue-
vamente sus proyecciones
macroeconémicas con nue-
vos datos que podrian ofrecer
mas claridad.

La autoridad monetaria
quiere evitar llegar tarde a
contener la inflacion, con la
memoria de la crisis energéti-
cade 2022 aun fresca. Sin em-
bargo, también teme que el
conflicto acabe siendo menos
persistente de lo esperado,
pero ya haya afrontado subi-
das de tipos que mellen el cre-
cimiento esperado, ya de por
sibajo.

“Estamos comprometidos
con nuestro mandato de esta-
bilidad de precios. Garantiza-
remos que la inflacion vuelva
al 2% a medio plazo. Y actua-
remos seguin lo requiera la si-
tuacién”, concluyo Lagarde.



El seguro capta
24.449 millones
en primas, un 7% mas

Expansién. Madrid
Losingresos por primas de las
aseguradoras se situaron en
24.449 millones de euros a
cierre del primer trimestre de
2026, un 6,99% mas que en el
mismo periodo del afio ante-
rior, segun los datos provisio-
nales recabados por Investi-
gacion Cooperativa de Enti-
dades Aseguradoras (Icea) y
difundidos por la patronal de
las aseguradoras, Unespa.

De la facturacion total lo-

grada por el sector a lo largo

del ejercicio, la mayor parte,
14.433 millones, correspon-
di6 al ramo de no vida, aparta-
do en el que se incluyen el se-
guro de automoviles, salud y
multirriesgos. Acaparan el
59% de estos ingresos. Est4 li-
derado por Mutua Madrile-

na.

Vida

Los restantes 10.016 millones
de euros en primas los aporta
el ramo de vida, que suponen
el 41% del total.

La facturacion del ramo de
no vida fue positiva en todas
sus modalidades, de ahorro y
de riesgo, y creci6 un 5,36%
interanual.

Dentro de este, las primas
de automoviles registraron el
mayor crecimiento de un
ejercicio para otro, del 7,31%,
hasta situarse en 3.985 millo-
nes de euros.

El seguro de asistencia sa-
nitaria factur6 un 6,31% mas,
hasta 3.815 millones de euros,
mientras que los seguros mul-
tirriesgo subieron un 5,14%,
hastalos 2.937 millones.

Por su parte, las polizas em-
presariales, englobadas en la

Mirenchu del Valle, presidenta
de Unespa.

El sector gestionaba
221.883 miillones

en seguros de

vida, seguin datos
de marzo pasado

categoria de resto no vida,
crecieron un 2,58% en los ul-
timos dice meses y aportaron
3.696 millones de euros, se-
gun los datos de Icea.

El negocio de vida, refleja-
do en los ingresos por primas,
aumento un 9,42% en térmi-
nos interanuales entre marzo
pasado y el mismo mes del
ejercicio precedente.

Ahorro

El volumen del ahorro gestio-
nado por parte de las asegura-
doras se elevo un 4,9% de un
afio para otro, de manera que
las provisiones técnicas se si-
tuaron en 221.883 millones de
euros a cierre del primer tri-
mestre de 2026. VidaCaixa li-
dera este negocio.

Reale compra
el 19% de Canitas

Expansién. Madrid

Reale ha alcanzado un acuer-
do para comprar el 18,9% de
Canitas con el objetivo de de-
sarrollar una red de servicios
veterinarios de la asegurado-
raen Espafia.

La gestora Aurica Capital,
que se hizo con una participa-
cién del 60% en 2023, seguird
presente en el accionariado
con una participacién mayo-
ritaria. No obstante, no ha
precisado si ha liquidado una
parte de su participacion o si
se ha diluido mediante una
ampliacion de capital.

El pacto se configura como

una alianza estratégica a largo
plazo, orientada al desarrollo
conjunto de soluciones inte-
gradas en beneficio de los
clientes, los profesionales ve-
terinarios y todo el ecosiste-
ma de las mascotas, sefiala
Reale.

“El acuerdo con Canitas se
enmarca en el plan de diversi-
ficacion de servicios de Reale
y se suma al reciente lanza-
miento del ecosistema Salud,
continuando asi el desarrollo
de un ecosistema dedicado al
mundo de los animales de
compaiiia” anade la asegura-
dora.
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Cos, mejor candidato para presidir
el BCE, seguin los economistas

ENCUESTA/ Elexpresidente del Banco de Espafia es el favorito de los expertos
en politica monetaria en la “reflida contienda” por la sucesion de Lagarde.

O.Storbeck. FT.

Pablo Hernandez de Cos, di-
rector del Banco de Pagos In-
ternacionales (BIS, por sus si-
glas en inglés), con sede en
Basilea, y exgobernador del
Banco de Espana, es el candi-
dato mas cualificado en la dis-
putada carrera para suceder a
Christine Lagarde al frente
del Banco Central Europeo
(BCE), seguin una encuesta
realizada por el Foro Oficial
de Instituciones Monetarias y
Financieras (Omtif) a exper-
tos en politica monetaria

Los 20 expertos consulta-
dos por el think tank con sede
en Londres concluyen que
Hernandez de Cos lidera la
lista de los principales candi-
datos al puesto.

Una vez evaluados sus mé-
ritos en nueve categorias, en-
tre las que se incluyen la expe-
riencia en bancos centrales,
reputacion de liderazgo y ca-
pacidad para generar consen-
so o habilidades para gestion
de crisis, Hernandez de Cos
se impone a presidente del
Bundesbank, Joachim Nagel,
al expresidente del banco
central neerlandés, Klaas
Knot, y al gobernador saliente
de Francia, Francois Villeroy.

Nombramiento politico

La eleccion del presidente del
BCE es un proceso “opaco”
de los gobiernos de la UE y el
resultado es dificil de predecir
debido a sus implicaciones
politicas.

El debate se extiende entre
bastidores con largas negocia-
ciones de ultima hora entre
las capitales europeas. Espafa
y Alemania son los dos miem-
bros mas grandes de la euro-
zona que nunca han ocupado
ese puesto en los 27 afios de
historia del BCE.

Pero la Comision Europea
esta presidida por un aleman,
lo que se considera un obsta-
culo clave para Nagel. Si bien

Kutxabank da 300
euros por contratar
su cuenta vivienda

INCENTIVO Kutxabank pre-
mia con 300 euros alos clientes
que abran su primera cuenta vi-
vienda hasta el préximo 15 de
junio de 2026 y formalicen pos-
teriormente una hipotecaconel
banco.
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Pablo Hernandez de Cos, director general del Banco de Pagos de Basilea (BIS).

el mandato de ocho afios de
Lagarde no expira hasta octu-
bre de 2027, ya se esta presio-
nando a favor o en contra de
algunos de los aspirantes, de
lo que se deduce que la deci-
sion podria tomarse proxima-
mente, segin John Orchard,
vicepresidente de laOmtif.

Financial Times informé6 en
febrero que Lagarde pensaba
dimitir para permitir que el
presidente francés saliente,
Emmanuel Macron, y el can-
ciller aleman, Friedrich Merz,
ocuparan uno de los puestos
mas importantes de la UE de
cara a las cruciales elecciones
presidenciales francesas de
2027.

Sin embargo, los renovados
riesgos de inflacion por la
guerra con Iran podrian in-
terferir con ese plan. “Cuando
hay grandes nubes en el hori-
zonte, el capitan no abandona
el barco”, dijo Lagarde a
Bloomberg TV.

La encuesta de Omtif, que

Mercer nombra
nuevo jefe
de inversion global

DESDE MAYO Mercer, perte-
neciente a Marsh, hanombrado
aNiall O' Sullivan como respon-
sable de inversién global, con
efecto a partir del 1 de mayo de
2026. O' Sullivan sucede a Hoo-
man Kaveh.

La experiencia

en mercados y

las habilidades

de gestion de crisis
dan ventaja a De Cos

consulto a los asesores acadé-
micos y miembros del consejo
de administracion de la con-
sultora, clasifica a los cinco
candidatos mas mencionados
usando una escala que vadel 1,
como calificacion mas alta, al 5
como la més baja. Hernandez
de Cos, que asumi6 la direc-
cion del Banco de Pagos Inter-
nacionales en 2025, logra una
calificacién promedio de 1,77
puntos. También quedo en
primer lugar en una encuesta
que hizo FT a economistas
académicos y del sector priva-
doa principios afio.

El Omtif también otorga al-
tas calificaciones a Nagel (1,9),
Knot (1,92) y Villeroy (1,94).
La miembro del consejo del

Cuatro de cada
cinco hipotecas
seran digitales

ESTUDIO Cuatro de cada cin-
co hipotecas en Espafia se origi-
naran de forma digital en 2030,
segln Gibobs. La cifra es el re-
sultado de la implementacion
de latecnologia por parte de las
entidades eneste negocio.

BCE, Isabel Schnabel, queda
en quinto lugar (2,57).

El riesgo de inestabilidad
en los mercados de deuda pu-
blica los proximos afios po-
dria poner a prueba al proxi-
mo presidente del BCE, con
lo que la experiencia adquiri-
da en mercados financieros y
las habilidades de gestion de
crisis ganan importancia.

Nagel recibi6 la mejor cali-
ficacion de los cinco aspiran-
tes en ambas dimensiones,
mientras que Hernandez de
Cos fue el mejor clasificado
por su formacién en econo-
mia monetaria, su reputacion
en la busqueda de consenso,
sus credenciales europeas y
su capacidad para obtener el
apoyo de estados miembros
clave, ademas de su pais de
origen.

En el pasado, los favoritos
no siempre han tenido éxitoy
en numerosas ocasiones han
surgido candidatos en las ulti-
mas etapas del proceso.

El euribor sube
al 2,7% después
de tres descensos

GIRO El euribor escald ayer
hasta el 2,70% en tipo diario,
rompiendo una serie de tres re-
bajas consecutivas. Latasa me-
dia mensual se situa en el
2,75%, claramente por encima
del 2,56% de marzo.
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La amplia mayoria de Conpymes impugna
en los tribunales la reeleccion de Torres

Las organizaciones deciden adoptar acciones judiciales contra la eleccion sin votacion

Noelia Casado MADRID.

Las organizaciones empresariales
que denunciaron el proceso de re-
eleccion de José Maria Torres como
presidente de Conpymes, la organi-
zacion que quiere disputar a CEOE-
Cepyme la voz de las pequenas y me-
dianas empresas, decidieron acudir
alos tribunales e impugnar la asam-
blea del pasado 26 de marzo en la
que se dict6 esta renovacion sin so-
meterla a votacién de la Asamblea.
Segiin ha podido saber elEconomis-
ta.es, los miembros que agrupan un
75% de la representacion de la or-
ganizacion empresarial, determina-
ron ayer acudir a la Justicia y pedir
medidas cautelares.

Las fuentes consultadas por este
periddico trasladan que el proceso
de reeleccién estuvo marcado por
irregularidades que “vulneran los
principios basicos de transparencia,
democracia interna y cumplimien-
to de los estatutos de la entidad” por
los que entienden que tiene que ce-
sarse la actividad del presidente y
de la junta directiva presentada en
las Gltimas semanas con el fin de
evitar que la actividad que se lleve
a cabo pueda dafiar laimagen de la
organizacion de empresarios. Por

El presidente de Conpymes, José Maria Torres. ep

ello, tras valorar otras alternativas,
este sector ha decidido acudir a la
Justicia, algo que ya habian sope-
sado durante el proceso electoral
que ha abierto una brecha en el se-
no de Conpymes.

La asamblea electoral se tenia
que haber celebrado el 1 de diciem-

bre, entonces José Maria Torres
fue el tinico candidato en presen-
tarse a las elecciones acompanado
por las principales organizaciones
que forman parte de Conpymes.
Sin embargo, su visita a Israel po-
cos dias después de que fuera anun-
ciado el acuerdo sobre Palestina

suscit6 un gran malestar en buena
parte de las organizaciones, lo que
alolargo de los meses se ha suma-
do a una lista de desencuentros con
Pimec, la organizacion catalana que
rivaliza con Foment del Treball (in-
tegrada en CEOE) a la que el en-
torno de Torres sefiala como res-
ponsable de esta crisis, por la re-
presentacion en 6rganos y mesas
de dialogo social.

Tras varias solicitudes para man-
tener una reunion y cerrar este con-
flicto internamente, més de 30 or-
ganizaciones empresariales se bo-
rraron de la lista que acompafiaba
ala candidatura de Torres. Sin em-
bargo, este decidi6 seguir adelante
con el proceso y dar un clima de nor-
malidad, fijando la nueva fecha de
votacion el pasado 26 de marzo.

Las organizaciones criticas de-
nunciaron que acudieron a esta
asamblea sin conocer los integran-
tes de la lista que finalmente acom-
panaba a Torres y que la eleccion
no se sometio a votacion, a pesar de
que era uno de los puntos incluidos
en el orden del dia. El entorno del
presidente justifica que el reglamen-
to de régimen interno permite esta
opcidn, que esta condicionada al
cumplimiento de los requisitos.

Saiz desbloqueara
por decreto-ley la
jubilacion parcial
del sector publico

Esther Zamora MADRID.

El ministerio de Inclusion, Segu-
ridad Social y Migraciones ha
reanudado este lunes las conver-
saciones sobre las bajas labora-
les en el didlogo social (CCOO,
UGT y CEOE) después de corre-
gir el recorte excesivo a la pen-
sibn méxima de las personas que
se habian jubilado anticipada-
mente desde enero y aceptar el
desbloqueo de la jubilaciéon par-
cial del personal laboral, que de-
bera someter a votacion en el
Congreso en un real decreto-ley
en el que prevé incluir cambios
sobre las bajas laborales. Las con-
diciones que habian puesto los
sindicatos para volver a sentar-
se en la mesa.

Segtin ha podido saber elEco-
nomista.es, el Ejecutivo quiere
aprovechar esta norma para in-
cluir cambios con rango de ley
respecto a las bajas por incapa-
cidad temporal que habian cen-
trado las conversaciones de esta
negociacién y mejorar la protec-
cién de viudedad de las parejas
de hecho no registradas. Los sin-
dicatos reclaman al Gobierno que
este Real Decreto-ley sobre el re-
tiro parcial del personal laboral
salga “de inmediato”, que lleva
paralizado desde abril de 2025.
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