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KPMG

Obligaciones y responsabilidad del ‘sucesor’
en los procesos de M&A

A la hora de embarcarse en una operacion de fusién o adquisicién de otra compadia, la fase
preliminar, es decir, la due diligence, cobra cada vez mas relevancia. Estudiar de manera
detallada la compafiia a adquirir es garantia de éxito y, sobre todo, de ausencia de sorpresas en
un futuro. Por ello, se han incorporado con el paso del tiempo mas elementos a evaluar en
los procesos de pre-Deal, incluyendo todo aquello que permite a las companias disponer de
mayor informacién sobre la potencialmente adquirida.

Concretamente, los procesos de evaluaciéon de las compafiias dentro de las operaciones de
Fusiones y Adquisiciones, en un entorno como el actual en el que la presién normativa y
regulatoria es creciente y en el que la gestidon de los riesgos e incertidumbres se ha vuelto
clave para la toma de decisiones, han de considerar no solo la situacion econémico-financiera
ylo los riesgos de corrupcion (que tradicionalmente se han venido analizando), sino,
tanto cdmo se gestionaba el control interno en la organizacién (en base a Best Practices
internacionales), como la estructura y funcionamiento de los Modelos de Compliance con un
alcance de dominios de cumplimiento transversal.

Las ‘mejores practicas’ internacionales

A nivel internacional, la normativa sigue avanzando en este sentido. En julio de 2020 se publicé
la segunda edicién de la guia de la FCPA en EEUU (A Resource Guide to the U.S. Foreign Corrupt
Practices Act), que ya entonces ponia de manifiesto como las compaiias adquirentes (y
sujetas a dicha regulacion), dentro de los procesos de Fusiones y Adquisiciones, se enfrentan
al riesgo de asumir la responsabilidad de los hechos y actuaciones efectuados en el
pasado (incluso mucho antes de la compra) por la compafiia adquirida.

En Espaiia, ya se empieza evidenciar el interés de las compaiiias por evaluar de una forma
mas pormenorizada y completa co6mo aquellas empresas en las que ponen su interés son
capaces de responder, en materia de Control y el Cumplimiento

En este documento, y dentro de un marco de anticorrupcion, tanto el DOJ (US Department of
Justice) como la SEC afirmaban: “As a general legal matter, when a company merges with or
acquires another company, the successor company assumes the predecessor company’s
liabilities”. Es decir, atendiendo a esta guia, el riesgo no es que los “sucesores” puedan o no ser
responsables, sino que se da por sentado que cualquier “compaiiia resultante de un proceso
de fusidn” sera de hecho responsable de las actuaciones o incumplimientos en los que las
empresas adquiridas hubieran podido incurrir en el pasado.

Recientemente, el incremento en la presién regulatoria en EEUU, ha puesto de nuevo el foco en
los procesos de Fusion y Adquisicion, generando nuevas normativas y/o guias cuya finalidad es
incorporar elementos “evaluables” adicionales, considerando, entre otros, los Programas de
Compliance. Y ¢con qué objeto? poder tener el mayor conocimiento posible tanto de los
riesgos actuales como de los potenciales riesgos derivados de operaciones, transacciones
o actividades pasadas. Por ejemplo:

e EI DOJ de EEUU considera, dentro de la evaluacion de los programas de Compliance
(Evaluation of Corporate Compliance Programs, updated March 2023), la diligencia
debida exhaustiva de cualquier potencial compaiia a adquirir (debiendo dejar dicho
analisis debidamente soportado y analizado documentalmente), asi como la existencia
de procesos establecidos para la integracion oportuna y ordenada de la entidad
adquirida en las estructuras existentes en materia de control interno y cumplimiento.
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e La publicacion en EEUU de la guia de Fusiones (2023 Merge Guidelines) por parte del
DOJ y la Federal Trade Commission, que se focaliza, en este caso, en un dominio
concreto de Compliance, el de Competencia, estableciendo mecanismos para evaluar el
riesgo de las operaciones en el ambito Antitrust.

¢Cual es la situaciéon en Espana?

Pero el proceso de “traspaso” de la responsabilidad a las companias “sucesoras”, fruto de un
proceso de Fusiones y Adquisiciones no solo se ha quedado recogido en el mercado
anglosajon. A dia de hoy en Espafia, ya se empieza evidenciar el interés de las compafiias por
evaluar de una forma mas pormenorizada y completa cémo aquellas empresas en las que ponen
su interés son capaces de responder, en materia de Control y el Cumplimiento, y con qué
mecanismos cuentan para mitigar los riesgos a la fecha de evaluacién, avalado todo ello con una
creciente jurisprudencia en relacion a Modelos de Control y Cumplimiento y en materia de
distribucién y asuncion de responsabilidades.

¢Sabes co6mo minimizar estos riesgos?
Descubre cémo podemos ayudarte

De esta forma, la utilizacion de argumentos que se justifican sobre hechos acaecidos
anteriormente a la “fusién” no se consideran suficientes para eludir la responsabilidad, por
lo que en las transacciones de adquisicion de entidades es relevante el realizar un analisis o
due diligence pormenorizado que, ademas de los conceptos tradicionalmente abordados en
dichos anadlisis (especialmente en materia econdmico-financiera), permita profundizar
en aquellas materias que pudieran suponer riesgos adicionales. Hablamos de evaluar en
mayor detalle y conocer el grado de implantacién de Modelos de Control Interno y Cumplimiento
(en todo el amplio espectro de dominios de cumplimiento) y su capacidad para mitigar los riesgos
(apalancandose en Mecanismos de referencia y Buenas Practicas).

Mayor informacién y conocimiento para una mejor toma de decisiones

En la actualidad, la gestion de la informacion y los datos se ha vuelto no solo necesaria sino
imprescindible para poder tomar decisiones informadas en todos los ambitos de actividad y, con
mas motivo, en las operaciones de Fusiones y Adquisiciones. Especialmente, en un entorno en
el que la responsabilidad es transferida a la compaiiia resultante de la operacién, es decir,
“la sucesora”.

Las teorias y Buenas Practicas en materia de gestién de riesgos indican que la eliminacion total
de los riesgos no es posible. No obstante, el tener el conocimiento de todas aquellas
circunstancias que pudieran impactar en un determinado ambito aportan un valor muy relevante
para poder preparar a las organizaciones para ser capaces de responder ante la materializacién
de determinados hechos.

Por todo ello, los procesos de evaluacion deben incluir analisis adicionales sobre los Mecanismos
de Control y los Modelos de Compliance, con respecto a estandares internacionales, pues aporta
un valor e informacion relevantes sobre el grado de compromiso con la cultura de
cumplimiento de la compaiia a adquirir. Del mismo modo, este ejercicio, al identificar “gaps”
en materia de control y cumplimiento, permite a la organizacion “sucesora” prepararse de forma
precisa para la adaptacion e integraciéon de la nueva organizacién con los estandares de
cumplimiento necesarios, estableciendo planes de accién para reforzar aquellos elementos
donde se hayan identificado mayores debilidades.

https://www.tendencias.kpmg.es/2024/04/obligaciones-responsabilidad-sucesor-
procesos-ma/?utm_source=newsletter&utm_medium=email&utm_campaign=newsletter-
11-04-2024
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Insur aprueba cuentas de 119 millones y propone
a accionistas un dividendo de 0,29 euros

La Junta General de Accionistas de Inmobiliaria del Sur (Insur) ha aprobado las cuentas de 2023
con un incremento en la cifra de negocio del 1,6 % hasta alcanzar los 119,8 millones de euros,
un Ebitda de 31,5 millones, un 35,6 % ciento mas que en 2022, y ha propuesto un reparto de
dividendos de 0,29 euros.

En un comunicado, la entidad ha senalado este jueves que el aumento del negocio podria haber
alcanzado los 140 millones de euros si se hubiese producido la entrega de dos promociones ya
culminadas en la Comunidad de Madrid que, por problemas administrativos, se retrasé al pasado
mes de febrero.

Los accionistas también han aprobado la reeleccion de Ricardo Pumar, actual presidente del
Consejo, como consejero ejecutivo por un nuevo periodo de cuatro afios, han designado como
nuevo auditor de cuentas a la firma KPMG Auditores y nombrado a dos nuevos consejeros, uno
independiente, Maria Luisa Garcia Garcia, y otro dominical, Guillermo Pumar Ortiz.

Grupo Insur, que mejoro su Ebitda en 2023 presenta una elevada capacidad operativa con un
total de doce promociones en construccion, que suman un total de 1.137 viviendas y tres edificios
terciarios de oficinas con una edificabilidad total de 29.400 metros cuadrados.

Durante 2023, la entidad destiné 13,5 millones de euros a la adquisicién de nuevos suelos y
cuatro millones en capex de la actividad patrimonial a reformas y adecuacion de activos. Junto a
estos montantes, Grupo Insur invirti6 también el pasado ejercicio un total de 77,3 millones de
euros a las ejecuciones de obra de las promociones en desarrollo.

Pumar ha querido destacar en su intervencion ante los accionistas que, “el mercado de la
vivienda en Espafia padece desde hace afos un grave problema; la escasez de oferta, que es
urgente solucionar, sobre todo si como se espera se inicia un proceso de reduccién de los tipos
de interés que convierta la necesidad de vivienda en demanda efectiva”.

“Como causas de este grave problema hay que citar, de un lado, la escasez de suelo finalista, la
lentitud de las Administraciones en la tramitacion de las licencias y autorizaciones urbanisticas y
la incertidumbre regulatoria, sobre todo en materia de alquileres”, ha explicado.

Grupo Insur es lider andaluz en gestién de inmuebles con una cartera patrimonial total de
122.000 metros cuadrados entre oficinas, hoteles, locales comerciales y 3.000 plazas de
aparcamiento. EFECOM

https://www.infobae.com/espana/agencias/2024/04/11/insur-aprueba-cuentas-de-119-
millones-y-propone-a-accionistas-un-dividendo-de-029-euros/?outputType=amp-type
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Consenso
dnd el Mercado

PwC prevé un aumento del 56,4% en el mercado
de fondos sostenibles en cuatro anos

El patrimonio de los fondos europeos ESG de los articulo 8 y 9 alcanzé 6,2 billones de euros a
finales de 2023, con un aumento de 1 billén de euros interanual, y ahora se prevé que los activos
bajo gestion alcancen mas de 9,7 billones de euros para 2027, el 56,4% mas, segun los datos y
las estimaciones del V Informe sobre EU ESG UCITS de la consultora PwC Article 8 as a Middle
Ground?.

“Si bien las acciones siguen siendo dominantes, vemos un creciente interés en los fondos del
mercado monetario del articulo 8 y en opciones de gestidon pasiva como los ETF del articulo 8 y
del articulo 9, que ahora representan el 24,4% del total de activos gestionados de los ETF de la
UE”, sefialan los expertos de PwC como unas de las principales tendencias de este mercado de
los fondos sostenibles.

De acuerdo con este este estudio, los fondos del articulo 8, con mucho menores exigencias en
las caracteristicas sostenibles de su cartera de inversiones, ganan por goleada en niumero a los
mas excluyentes del articulo 9: 10.481 frente a 963.

Segun el tipo de gestion, en los fondos del articulo 9, 373 eran de gestion activa el afio pasado,
mientras que 1.108 se administraban pasivamente. En cuanto a los fondos del articulo 9, 869 se
gestionaron activamente y 94 de forma pasiva.

BlackRock mantiene su posicidon de liderazgo entre los gestores de activos con respecto a los
fondos el articulo 8 —con 432.600 millones de euros de patrimonio-, seguido de JPMorgan -
333.300 millones de euros- y Amundi -321.900 millones de euros-.

Pictet encabezd la lista en los fondos del articulo 9 —con 25.000 millones de euros de patrimonio-
, seguido de cerca por Handelsbanken -24.800 millones de euros- y Candriam -23.900 millones
de euros-.

https://consensodelmercado.com/es/emisores/pwc-preve-un-aumento-del-564-en-el-
mercado-de-fondos-sostenibles-en-cuatro-anos
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AccountancyAge

Beyond the numbers

The Bank of England appoints EY as its external auditor

The Bank of England has appointed Ernst and Young LLP (EY) as its external auditor from the
financial year ending 28 February 2025.

This follows the completion of a competitive tender process, overseen by the Bank’s Audit and
Risk Committee, which resulted in a recommendation which has been approved by the Court of
Directors.

KPMG, which has been the Bank’s auditors since 2006 is currently undertaking the audit of the
financial year ended 29 February 2024 and will work with EY to enable a smooth transition.

Outsourcing expertise

Earlier this year, the BoE announced it would be recruiting the help of City law firm Simmons &
Simmons to bolster its legal advice, with Threadneedle Street also paying out for EY to conduct
investigations work.

The documents showed the BoE would pay EY £1.7 million for work on a so-called “skilled person
review”. Also known as an S166 investigation, such reviews are commissioned by regulators
when they suspect wrongdoing within a particular firm or firms, drafting in experts to conduct a
probe at those firms’ expense.

The contract notice did not specify the sector or business area that EY will investigate in the S166.

Simmons won a contract worth up to £3 million with the Bank of England, according to documents
published last month. The deal allows the Bank to “call on additional legal support” over the next
two years.

Simmons will work on “complex legal issues”, as well as lead projects and subject matter
specialist teams, represent the Bank in discussions with external bodies, and mentor the Bank’s
own junior lawyers.

The firm has one of the largest financial services regulatory teams in London, helping take
average partner pay past £1 million in recent years. The BoE has long turned to Magic Circle
peer Freshfields Bruckhaus Deringer for the bulk of its legal advice in a relationship that dates
back some 300 years.

https://www.accountancyage.com/2024/04/11/the-bank-of-england-appoints-ey-as-its-external-
auditor/?amp=1
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En Espaiia, la ley limita la exoneracién de créditos publicos a una méaximo de 10.000 euros en las deudas
con Hacienda y a otros 10.000 euros en las contraidas con la Seguridad Social.

El TJUE avala que Espana
no condone las deudas
publicas en concursos

J.D.Madrid

El Tribunal de Justicia de la
Unién Europea (TJUE) arro-
joayerluzsobre las dudas que
tenian algunos magistrados
espafioles respecto a si la ex-
clusion de los créditos publi-
cos de las deudas exonerables
en los concursos de acreedo-
res en Espafia contravenia o
no el derecho comunitario. Y
la respuesta del alto tribunal
con sede en Luxemburgo ha
supuesto un espaldarazo a las
tesis del Ejecutivo, avalando
quelanuevaley Concursal es-
pafiola, que entrd en vigor en
septiembre de 2022 y que
traspuso la Directiva comuni-
taria sobre reestructuracio-
nes e insolvencias, no perdo-
ne (o solo lo haga parcialmen-
te) las deudas contraidas con
Hacienda y/o la Seguridad
Social alas personas fisicas en
concurso de acreedores. En
una sentencia publicada ayer,
el TJUE aclara que el listado
delos créditos que los Estados
pueden excluir de la exonera-
cién de deudas que figura en
la Directiva europea “no tiene
cardcter exhaustivo” y que los
Estados miembros tienen
margen de maniobra para ex-
cluir otras deudas del perdon
“siempre que tal exclusion es-
té debidamente justificada
con arreglo al Derecho nacio-
nal”. En el preambulo de la
Ley Concursal, el Gobierno
justifico la exclusion del per-
don a los créditos publicos,
junto alas deudas por alimen-
tos o a las derivadas de ilicitos
penales, por “la especial rele-
vancia de su satisfaccion para

La sentencia se
produce tras una
cuestion prejudicial
de la Audiencia
Provincial de Alicante

una sociedad justay solidaria,
asentada en el Estado de De-
recho”. El alto tribunal euro-
peo considera que el legisla-
dor espafiol aportd a priori
“una justificacion con arreglo
al Derecho nacional”.

En la actualidad, la exclu-
sion del crédito pablico en la
exoneracion de pasivos no es
total en Espafia, pero si bas-
tante acotada: un maximo de
10.000 euros en las deudas
con Hacienda y otros 10.000
euros en las contraidas con la
Seguridad Social.

La sentencia del Tribunal
de Justicia de la UE se produ-
ce araiz de una cuestion pre-
judicial de la Audiencia Pro-
vincial de Alicante ante un li-
tigio planteado por dos perso-
nas fisicas concursadas a las
que el juez de primera instan-
cia concedié una exoneracion
de deudas pero excluyendo
los créditos de Derecho ptbli-
co y por alimentos, y en con-
creto un crédito fiscal de
192.366 euros adeudado a la
Agencia Tributaria. Los deu-
dores recurrieron ante la Au-
diencia Provincial de Alicante
para que dicho crédito publi-
co fuera incluido en el perdon
dedeudas.

La Audiencia de Alicante
elevola cuestion prejudicial al
TJUE por considerar que en

la Ley Concursal espafiola la
exclusion de los créditos pa-
blicos en la condonacién de
deudas no estd debidamente
justificada y ante las dudas de
si el listado sobre las deudas
que pueden excluirse era ex-
haustivo, en cuyo caso podria
contravenir la normativa co-
munitaria.

El TJUE ha dejado claro
que las categorias enumera-
das en la Directiva no consti-
tuyen un listado exhaustivo,
por lo que se pueden excluir
créditos distintos a los que alli
figuran, mientras que sobre la
segunda cuestion sefiala que
aunque la exclusion de las
deudas publicas no esté “de-
bidamente justificada (..) no
puede comprometer grave-
mente (...) la realizacion del
objetivo perseguido por la ci-
tada Directiva” europea.

El pronunciamiento del al-
to tribunal europeo, que clari-
ficala aplicacion de la Directi-
vaen Espafiay potenciala au-
tonomia de los Estados
miembros en materia concur-
sal, era en gran medida la cré-
nica de una sentencia anun-
ciada. El pasado 14 de diciem-
bre, un abogado general del
TJUE, el francés Richard de
la Tour, ya anticipé que la
norma comunitaria dejaba
margen alos Estados para de-
cidir qué deudas pueden o no
ser exoneradas, viendo posi-
ble excluir los créditos publi-
cos. Sus opiniones no son vin-
culantes, pero la tradicion evi-
dencia que el TJUE suele te-
nerlas muy en cuenta en sus
fallos, como ha ocurrido.




Expansién

12 Abril, 2024

PAI[S: Espafia
PAGINAS: 25

AVE: 14841 €

AREA: 445 CM2 - 74%

FRECUENCIA: Lunes a sabados

DIFUSION: 10890

OTS: 121000

SECCION: ECONOMIA

Aarmvrsda) vy b
| Zu e i . P e

La morosidad cuesta a las pymes
2.600 millones de euros, un 50% mas

CUARTO TRIMESTRE DE 2023 / El esfuerzo que realizan las pequefias y medianas empresas para financiar
las facturas sin cobrar se dispard un 50% en la recta final del afio, segiin un informe de Cepyme.

J.Diaz. Madrid

Con el trauma econdémico
provocado por la pandemia
aun reciente, el tejido empre-
sarial espafiol se ha visto obli-
gado a navegar en los tltimos
afos por las aguas turbulentas
que han generadolaguerraen
Ucrania, la crisis energética, el
shock inflacionista (atin no su-
perado del todo) y la subida
delos tipos de interés paraen-
friar los precios (y, de paso, la
actividad econdmica). Todo
ello sin olvidar, en el plano in-
terno, laescalada de los costes
laborales por la via de las me-
joras salariales (incluidas las
constantes subidas del SMI),
pero también de un creciente
aumento de las cotizaciones
sociales. Con este telon de
fondo,lamorosidad empresa-
rial (estoes, el retraso en el pa-
go de facturas entre compa-
fifas) es una grave amenaza
para muchos negocios, espe-
cialmente pequeos y media-
nos, sin musculo para resistir
una travesia por el desierto
tan prolongada. En el cuarto
trimestre de 2023, el periodo
medio de pago de las facturas
comerciales se situd en 80,2
dias, segtin los datos del alti-
mo Observatorio de Morosi-
dad elaborado por Cepyme
con datos de Cesce e Informa
D&B, publicado ayer. Aunque
representa un descenso testi-
monial de 0,2 dias respecto al
mismo periodo del afio ante-
rior y, de hecho, es el plazo
mas corto desde 2016, sigue
superando en mas de 20 dias

el plazo maximo legal (60 di-
as), en un contexto en el que
practicamente la mitad de las
facturas se abonan con retra-
soen Espafia.

Ademds, esa tibia mejora
representa un magro consue-
lo en tanto que se registro en
un contexto financiero espe-
cialmente dificil para las
pymes, a las que la demora en
los pagos les supone un es-
fuerzo cada vez mayor para
financiar las facturas por co-
brar: 2.619 millones de euros
en el cuarto trimestre en tér-
minos anualizados, casi un
50% mas que en el mismo pe-
riodo de 2022 y en zona de
maximos desde junio de
2009. Es un coste tan elevado
como dificil de digerir paralas
pymes, que “cuentan con me-
nores recursos financieros y
capacidad de negociacion y
que, ademas, deben asumir el
incremento de otros costes
energéticos, suministros, la-
borales...”, sefiala el informe,
que advierte de que, a esas
piedras en el camino se afa-
den “los efectos de la infla-
cién, que merman su rentabi-
lidad y su capacidad de nego-
ciacion para acceder a la fi-
nanciacion necesaria, en un
contexto de encarecimiento
del dinero como consecuen-
cia del aumento de los tipos
deinterés”.

Este binomio de endeuda-
mientoyalto coste delafinan-
ciacién ya ha comenzado a
pasar una elevada factura al
tejido productivo, donde las

A CUANTO PAGAN LAS EMPRESAS EN CADA AUTONOMIA

Periodo medio de pago a proveedores, en nimero de dias.

Murcia 93,2
Madrid I 898
Galicia ———— 39
Andalucia I 82
LaRioja | 831
Ceutay Melilla I 829
C.Valenciana I 812
C.-LaMancha I 80,9
ESPANA | 80,2
Canarias ] 80,0
P.Vasco | 771
Navarra | 75,8
Extremadura (R 74,0
Catalufia | 738
Asturias | 722
Cantabria | 721
C.y Ledn | 69,9
Aragén | 69,5
Baleares | 68,5
Expansion Fuente: Cepyme sobre la base de Cesce

insolvencias han experimen-
tado un fuerte repunte. En el
primer trimestre de este afio,
un total de 1.850 empresas se
vieron abocadas a solicitar el
concurso de acreedores, un
40,3% mas que en el mismo
periodo de 2023, segun los da-
tos més recientes de Informa
D&B. Unos problemas de in-
solvencia que se cebaron so-
bre todo en los negocios més
pequefios: en marzo, el 84%
de las suspensiones de pagos

se concentraron en microem-
presas (menos de diez em-
pleados).

Pese a todo, la deuda co-
mercial de las pymes ha co-
menzado a desacelerarse.
Tras crecer a tasas del 20% a
mediados de 2022, dicha deu-
da se redujo un 3,1% intera-
nual en el cuarto trimestre de
2023, lo que “supone que las
pymes han recortado su fi-
nanciacion a sus clientes en
unos 5.600 millones de eu-

ros”, sefiala el informe. Aun
asi, el saldo sigue siendo muy
abultado, con una deuda co-
mercial para el conjunto de
las pequefias y medianas em-
presas que ronda los 177.000
millones de euros, de los que
67.800 millones correspon-
den a compafiias medianas y
10s109.200 millones restantes
apequefias empresas.

La discreta reduccion de la
deuda comercial no ha impe-
dido, sin embargo, “que el es-

La mitad de las
facturas se abonan
con retraso, con un
periodo medio de
pago de 80,2 dias

fuerzo financiero vinculado a
ella haya dejado de aumen-
tar”. Y aunque el ritmo de cre-
cimiento se ha atemperado,
con un avance del 49,6% en el
cuarto trimestre frente al ace-
lerén del 83% registrado en el
tercero, dicho esfuerzo sigue
figurando entre los més altos
endécaday media.

Todo ello en un contexto
en el que, segtin Cepyme, “la
desaceleracion de la econo-
mia y los tipos de interés ele-
vados incentivan la contra-
producente financiacion sin
coste derivada de la posterga-
cion de los pagos”, lo que difi-
culta una mayor reduccion de
los periodos medios de pago,
que en la tltima década no
han bajado ni un solo afio de
los 80 dias, aupandose en
2019 hastalos 83,8.

Por sectores de actividad, el
plazo medio de pago mas
abultado se registro en la
construccion, que en la recta
final de 2023 abond las factu-
ras a sus proveedores a 92,9
dias, aun asi 3,7 dias menos
que en el cuarto trimestre de
2022. A continuacion se situa-
ron el sector agroalimentario,
con 75 dias de media (2,9 me-
nos); la industria, con 74,3 di-
as (7,1 menos) y los servicios,
con 72,3 dias, lo que en su caso
supuso un incremento de me-
dio dia respecto al tltimo tra-
mode2022.

Por autonomias, las empre-
sas de Murcia y Madrid fue-
ron las que mas tardaron en
pagar, con un periodo medio
de 93,2 y 89,8 dias, mientras
que los plazos mas cortos se
registraron en Baleares y Ara-
g0n, con 68,5y 69,5 dias, res-
pectivamente.

P.12
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El Constitucional inadmite el recurso
de los Rubiralta tras perder Celsa

ULTIMA BALA DE LA FAMILIA FUNDADORA/ El tribunal de garantias rechazarevisar el recurso de la familia
Rubiralta tras constatar que no ha agotado previamente la via judicial ordinaria como marca la ley.

Alvaro Zarzalejos. Madrid

El Tribunal Constitucional ha
inadmitido a tramite el recur-
so de amparo presentado por
la familia Rubiralta, antigua
duena del grupo Celsa, contra
la sentencia que homologd el
plan de reestructuracion de
los acreedores y que les dio el
control de la sidertrgica cata-
lana, segtin consta en una re-
solucion ala que ha tenido ac-
ceso EXPANSION.

La seccion de admision del
tribunal de garantias no ha
admitido a tramite el recurso,
presentado por las patrimo-
niales de la familia y las socie-
dades del grupo cuando atin
las controlaban, al constatar
que no han agotado previa-
mente la via judicial antes de
recurrir al Constitucional. En
concreto, el tribunal apunta
que la familia deberia haber
presentado primero un inci-
dente de nulidad de actuacio-
nes contra la sentencia antes
de solicitar el amparo, algo
que no hizo. Por lo tanto, no
puede entrar a revisar el re-
curso, que fue presentado el
pasado 25 de octubre.

En el recurso, los Rubiralta
apuntaban que se han infrin-
gido los articulos 24.1 (dere-

El grupo provisiona
459 millones por un
crédito incobrable
concedido en su dia
a los Rubiralta

cho a la tutela judicial efecti-
va) y 18 (inviolabilidad del do-
micilio) de la Constituciéon
porque la sentencia impuso la
reestructuracion sin el con-
sentimiento de los socios y,
por otro lado, porque esa mis-
ma resolucion habilito a Le-
xaudit, el experto enreestruc-
turacion del caso, a acceder a
las instalaciones del grupo
Celsa, algo que consideran
que supuso “una intensa inje-
rencia en el derecho a la pro-
teccion domiciliaria”.
Noeslaprimeravez quelos
Rubiralta han intentado que
el Constitucional revisase su
caso. Durante el proceso de
homologacién judicial del
plan de los fondos, la familia
pidi6 al juez que plantease
dos cuestiones de inconstitu-
cionalidad y que elevase una
cuestion prejudicial ante el
Tribunal de Justicia de la
Unién Europea (TJUE) para
que se pronuncie sobre si es

§

Francesc Rubiralta es el expresidente del grupo Celsa.

posible aprobar un plan de re-
estructuracion sin el consen-
timiento del deudor y sin que
pueda recurrir la resolucion
que se dicte. Todas las peti-
ciones fueron rechazadas por
el juez tras no ver dudas en la
aplicacion de lanormativa.

Hace ocho meses, el Juzga-
do de lo Mercantil niimero 2
de Barcelona acordé homolo-
gar el plan de reestructura-
cion presentado por los en-
tonces acreedores, entre los
que se encuentran fondos de
Deutsche Bank, SVP, Cross

Celsa gan6 459
millones en 2023
por la capitalizacion
de 1418 millones de
deuda de los fondos

Ocean, Anchorage, Golden
Tree o Attestor, lo que les per-
mitié capitalizar deuda por la
totalidad del accionariado y,
en consecuencia, expulsar a
los Rubiralta de laempresa fa-
miliar fundada en1958.
Elmagistrado dio luz verde
al plan de los fondos al consi-
derar que la propuesta retine
todos los requisitos legales y
teniendo en cuenta que el im-
porte de la deuda, que supera
los 3.000 millones de euros,
eramuy superior al valor dela
compaiiia que le daba el infor-
me del experto en reestructu-
racion Lexaudit. Por tanto,
con el plan de los acreedores
se aseguraria la viabilidad de
lacompaiifa sidertirgica.

Celsarecuperael pulso

La nueva direccion de Celsa,
encabezada por Rafael Villa-
seca como presidente, anun-
ci6 hace unos dias que el gru-
po cerrd 2023 con un resulta-

LEY CONCURSAL

La sentencia de
Celsa confirma que la
Ley Concursal permi-
te a los acreedores,
bajo ciertos requisi-
tos, tomar el control
de su deudor.

do neto consolidado de 459
millones, gracias a la capitali-
zacion de deuda por 1.418 mi-
llones de euros. La factura-
cion sesitud en 4.765 millones
de euros, con un descenso del
22% respecto a 2022 en tér-
minos comparables. El conse-
jo formul6 en marzo las pri-
meras cuentas anuales conso-
lidadas a todos los niveles y
sinsalvedades.

Entre los ajustes contables
realizados por la nueva direc-
cion figura una provision de
439 millones de euros por un
crédito incobrable que Celsa
concedio en su dia a la familia
Rubiralta. Villaseca ha avan-
zado que el grupo emprende-
ra las actuaciones que sean
necesarias para recuperar esa
cantidad.

Por otro lado, el grupo ten-
dra que esperar hasta después
de verano para recibir el plan
industrial encargado a Bain &
Company para disefiar la es-
trategia de la compania du-
rante los proximos cinco
afios, que incluye la entrada
de un socio espafiol que tome
una participacion del 20%. De
forma paralela, Citi valora las
posibles desinversiones sobre
susfiliales en el exterior.
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Federico Linares,
premio PEC de Cesur

EY Federico Linares, presiden-
te de la firma de servicios profe-
sionales en Espafia, ha sido ga-
lardonado con uno de los pre-
mios PEC de Cesur ensu V edi-
cién como reconocimiento de
Su innovacion y compromiso
social. Los premios se entregan
el préximo 23 de mayo.
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PREMIOS EXPANSION COMPLIANCE

Félix Bolanos:

“Hay que dar
seguridad juridica
a las normas”

El ministro Félix Bolafios, ayer durante su §
participacion en la entrega de los Premios.

JMCadenas
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Bolaiios: “En el ‘compliance’, los
poderes publicos debemos ayudar”

CUMPLIMIENTO NORMATIVO/ El ministro de la Presidencia, Justicia y Relaciones con las Cortes apuesta por
“un entorno de seguridad juridica, prevision y sencillez en las normas” para ayudar a las compariias.

Expansion. Madrid

El ministro de Presidencia,
Justicia y Relaciones con las
Cortes del Gobierno de Espa-
fia, Félix Bolafios, defendio
ayer, en la gala de la quinta
edicién de los Premios EX-
PANSION Compliance, que
cuentan con el patrocinio de
Deloitte Legal y Aenor, y con
Esade como colaborador aca-
démico, la necesidad de que
las Administraciones Publi-
cas apoyen a las empresas en
materia de cumplimiento
normativo. “Los poderes pui-
blicos tenemos la obligacion
de ayudaros en el cumpli-
miento normativo, creando
un entorno de seguridad juri-
dica, prevision y sencillez en
las normas que acabamos dic-
tando, que puedan servir para
que las empresas podais ha-
cer vuestra labor con mayor
facilidad”, aseguré Bolafios
ante un auditorio en el que se
encontraban representantes
de las empresas ganadoras y
finalistas.

El ministro quiso poner en
valor el trabajo realizado por
el Ejecutivo en este acompa-
famiento a las compafifas en
materia de cumplimiento
normativo. Defendio, asi, el
Plan Anual Normativo de
2024, es decir, el corpus de
normas que el Gobierno pre-
vé aprobar en este afio, que
fue presentado a finales de
marzo y que llega casi a las
200 normas. A juicio de Bola-
fios, la existencia de este “en-
torno de seguridad juridica,
certidumbre y cumplimien-
to” es un firme pilar para una
buena evolucion de la econo-
mia espafiola, de la que el mi-
nistro destacd que “multiplica
hoy por cinco el crecimiento
de la Unién Europea. Tene-
mos unas cifras en lo econd-
mico que nos tienen que ha-
cer sentir orgullosos. Es un
trabajo de las empresas y, en
segundo lugar, de las admi-
nistraciones publicas”. Y hay
terreno para seguir mejoran-
do, sobre todo en materias
muy relacionadas con la digi-
talizacion y la transformacion
energética. “Los proyectos
que hay en marcha en nuestro
pais haran que en una década
Espafia sea una potencia
mundial en energias renova-
bles, un liderazgo en materia
medioambiental que recono-
cen el resto de socios de la
Unién Europea”, apostill6 el
ministro.

JMCadenas

El ministro de Presidencia, Justicia y Relaciones con las Cortes del Gobierno de Espaiia, Félix Bolafios, ayer, durante su intervencion en los

Premios EXPANSION Compliance.
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Maria Vidales, directora de Promocién de la Competencia de la CNMC, en un momento de su discurso.

El ministro recordé que el
compliance fue un asunto al
que dedico “tiempo y esfuer-
zo” antes de saltar a la vida
politica, por lo que manifestd
que “es mucho més que evitar
sanciones y multas. Es crear
una cultura organizativa den-
tro de la empresa y la admi-
nistracion pablica muy vincu-
lada con la ética, la responsa-
bilidad y el cumplimiento y
los valores que han de guiar la
actuacion de esa organiza-
cion”. Con el compliance, de-
fendid, las empresas “contrin-
buis auna mejor cultura orga-
nizativa y también a hacer
mas marca Espafia”.

Enlaediciondeesteaiiode
los Premios EXPANSION
Compliance, Mediapro fue
elegida por el jurado como la

empresa mas brillante en el
uso de tecnologias disrupti-
vas, mientras que la mejor
iniciativa ética puso en valor
los esfuerzos de Heineken.
La distincion a la Pyme del
afio fue para la Fundacion
Sindrome de Down de Ma-
drid; el Mejor proyecto inter-
nacional tuvo el sello de Ges-
tamp, y la compaiiia del Ibex
con mejores practicas fue
Naturgy.

Mas alla del selectivo espa-
fiol, Cepsa fue galardonada
como la firma con mejores
précticas. Por tltimo, Naturgy
también recibi6 el Premio a la
empresa mas innovadora; y
Cristina Fabre Chicano, de
Cepsa, fue distinguida como la
Compliance Officer del Afio.

De la clausura del evento se

encargd Maria Vidales, direc-
torade Promocion de laCom-
petencia de la CNMC, que
avalé el compliance como la
mejor herramienta posible en
materia de prevencion “para
evitar comportamientos” co-
mo “las practicas desleales o
el abuso de posicion de domi-
nio”.

Vidales recordd que “la
CNMC tiene como labor fun-
damental sancionar estas
practicas” y que “las empre-
sas que incurren en estos ilici-
tos 1o solo se enfrentan a una
sancion sino también a no po-
der contratar con la Adminis-
tracion Publica durante un
tiempo determinado y al des-
crédito social”. Por ultimo, Vi-
dales animo a todas las em-
presas “al mantenimiento del

El Plan Anual
Normativo del
Gobierno para este
2024 incluye casi
200 normas nuevas

Bolaiios defendio
que las empresas
hacen “marca
Espaiia” con el uso
del ‘compliance’

compliance”, puesto que “es
especialmente importante
por su doble valor: permite fa-
vorecer el cumplimiento de
las normas , ademas de identi-
ficar los riesgos de una com-
paiiia y poner soluciones an-
tes de que se materialicen”.
La gala fue inaugurada por
la directora de EXPANSION,
Ana 1. Pereda, que defendié
que el cumplimiento norma-
tivo “es mucho mas que un
conjunto de normas, es una
cultura que se extiende a la
propia reputacion de las em-
presas, a la imagen de una
compaiifa ante los inversores,
clientes, proveedores y ante la
sociedad en su conjunto. Los
responsables de compliance
constituyen hoy un perfil pro-
fesional muy valorado”.

Toda la informacién sobre
los Premios EXPANSION
Compliance, el préximo
martes 16 de abril
en el suplemento
EXPANSION Juridico.
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El Banco de Espaiia
detecta deficiencias
en el pago aplazado

FALTA DE TRANSPARENCIA/ Muchas ‘fintech’han entrado en este
negocio y solo estan sujetas a las autoridades de Consumo.

Expansion. Madrid

El Banco de Espafia haidenti-
ficado algunas “debilidades”
en materia de transparencia
en el Buy Now Pay Later (pa-
go aplazado de compras de
bajo importe), una actividad
que por ahora no esta regula-
da, pero que esta siendo obje-
to de revisiones supervisoras
en el Ambito de conducta.

Asilotraslado ayer la direc-
tora de Supervision del Banco
de Espaia, Mercedes Olano,
durante su participacién en el
VI Foro de Banco de Consumo
deAxactor.

El Banco de Espafia ha de-
tectado falta de calidad en las
explicaciones ofrecidas a los
clientes y una deficiente in-
formacion precontractual.

Esta actividad se regira en
un futuro por la directiva eu-
ropea de Crédito al Consumo,
que debe trasponerse a la le-
gislacion espaiola durante el
proximo afio antes de entrar
en vigor.

Durante su intervencion,
Mercedes Olano se refirié a
las fintech y su interés cre-
ciente por la actividad de cré-
dito en Esparia, que no exige
tener licencia, a diferencia de
lo que sucede en otros paises
€uropeos.

La mayoria de esas firmas
hace uso del pasaporte
europeo en lo referido a los
Fondos de Garantia de Depo-

Espaiia es el iinico
pais del entorno que
permite dar crédito
sin contar con una
licencia especifica

sitos que protegen el dinero
de los clientes. El Banco de
Espafia remarco ayer la nece-
sidad de que todas cumplan
con normas de conducta
complejas en todos los paises
en los que operan, incluyendo
lanormativa antiblanqueo.
Hoy, las fintech solo estan
sujetas a las autoridades de

1t

Mercedes Olano, directora de Supervision del Banco de Espaiia.

consumo de las comunidades
autonomas, aunque estaran
obligadas a estar registradas
ante el Banco de Espafia
cuando la directiva de crédito
al consumo entre en vigor.

Olano afirmé ayer que este
tipo de actividad necesita de
una “vigilancia intensa” y de
un control “exhaustivo”, ya
que las condiciones economi-
cas “pueden cambiar con ra-
pidez” y recalcé la importan-
cia de clasificar de forma ade-
cuada el riesgo crediticio, asi
como el mantenimiento de
una politica de provisiones
prudente.
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La banca espaiola anota su
peor jornada en doce meses

El primer recorte de tipos emplazado para junio provoca
caidas del 3% ante la expectativa de menores beneficios

Cecilia Moya MADRID.

Pese a no haber ninguna sorpresa
en el discurso de Christine Lagar-
de, la presidenta del Banco Cen-
tral Europeo (BCE), la gran banca
espafiola reaccionaba con poten-
tes caidas tras su intervencion. La
responsable del principal organis-
mo monetario del Viejo Continen-
te dejaba entrever en su mensaje
que el primer recorte en los tipos
de interés podria llegar en la reu-
nién de junio, que serd la proxima
vez que se retina este conclave de
banqueros (ver informacion de la
pagina 17).

Ante la proximidad de estos pri-
meros tijeretazos en las tasas de in-
terés —tras diez subidas en las mis-
mas desde julio de 2022, cuando se
ejecutd la primera alza, que las co-
loca en el 4,5%-, el Ibex Banks, que
recoge a los seis bancos espafioles
del principal indice del pais, corre-
giaun 3% en la sesion del jueves, lo
que supone la mayor caida en una
sola jornada desde hace un afio.

Por valor de mercado, el indice
bancario espafiol perdia en torno a
10.420 millones de euros en la se-
sion del jueves, y se queda con una
capitalizacion de 186.890 millones
de euros. Todos los bancos perdian
mas de un 3% en la sesion de ayer
excepto Bankinter, que corregia al-
go mas de un 2%. La entidad mas
damnificada fue Banco Sabadell,
con caidas del 3,8%, que llegaban
tan solo dos dias después de haber-
se coronado como la firma més al-
cista del Ibex 35. Un lugar del que
se desbancé rapidamente después
de que el presidente de la entidad,
Josep Oliu, cerrara la puerta a las
posibles fusiones que se rumorea-
ban con Unicaja para seguir cre-
ciendo.

Santander, por su parte, corregia
algo mas de un 3% el jueves. Una
caida que la coloca de nuevo como
latercera compafifa mas grande del
Ibex 35 después de haber supera-
do a Iberdrola con las tiltimas su-
bidas y haberse ubicado en el se-
gundo lugar de este ranking. Un hi-
to que tampoco ocurria desde ene-
ro de 2020, salvo en jornadas
puntuales.

En el conjunto del afio, el Ibex
Banks gana casi un 21% en bolsa,
con subidas de doble digito en to-
dos los casos. Banco Sabadell es la
mas alcista entre las entidades con
un alza del 31%, seguida de Unica-
ja, con un 27%. Asi, tras las pérdi-
das de ayer, el indice bancario es-
pafiol se queda con un potencial de

El sector recibe el castigo del BCE

Evolucién del indice bancario del Ibex 35, en puntos
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Bankinter
tocaba los
7 euros

Antes de la intervencion de
Lagarde y la caida de los ban-
cos de después, la cotizacion
de Bankinter transitaba en la
cota de los 7 euros, unos nive-
les que no habia alcanzado
nunca antes en su historia
bursatil. El consenso de ex-
pertos cree que su accidn al-
canzara los 7,79 euros, lo que
la deja con un potencial del
12,7%. Ocho de las 11 firmas
de analisis que revisan sus ti-
tulos en el mes de abril valo-
ran a Bankinter por encima
del precio objetivo medio del
consenso de ‘Bloomberg'.

subida de 11,5%, con una valoracién
en niveles maximos desde la crea-
cién del indice (en el afio 2015).

Los europeos también en ‘rojo’
Las palabras de la presidenta La-
garde no solo impactaron en laban-
canacional. Y es que, el recorte de
estas tasas de interés impacta di-
rectamente en los margenes de be-
neficios de las entidades bancarias,
ya que sus clientes pagaran unos
menores intereses a las mismas por
los préstamos.

Asi, en clave europea, el bataca-
zo era parecido, con el Stoxx 600
Banks, que agrupa a los bancos més
representativos del Viejo Continen-
te, con una caida del 2,6%, la mas
grande desde agosto de 2023. Por
valores, cinco bancos europeos per-
dian mas de un 4% en la sesién. En
el curso, el sectorial europeo sube
un 12,4%, con BPER Banca, Unicre-
dit y MPS como los més alcistas.
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La implementacion del nuevo modelo implica problemas y riesgos, pero dinamizara completamente el sector

Jorge dela Vega

airrupcién delainteligencia artifi-

cialgenerativahamarcadounpun-

todeinflexionenlamaneraenque

concebimos y ejecutamos la fun-
cién de compras en las empresas. Este avan-
cetecnolégicohadesatadounaolade trans-
formaciénqueestaredefiniendolosprocesos
tradicionales, llevando la eficiencia y la agi-
lidad a niveles sin precedentes. Primero, en
las grandes compaiias, y no tardando mu-
cho, en el resto del tejido empresarial.

En Aquanima Grupo Santander fuimos
pioneros cuando nos aventuramos en el
terreno de la inteligencia artificial hace ya
casi tres afios (se dice pronto). En ese mo-
mento, no habia precedentes en el sector,
niexistian casos de éxito sobrelos que poder
basarnos. Entendiamos que las empresas
lideres para poder, de verdad, abanderar el
camino hacia la innovacién de la funcién
de Compras, tenian el deber de ser «banco
de pruebas como en la Férmula 1» y atre-
verse a invertir en tecnologfas avanzadas.
Para que, posteriormente, el resto de las
empresas pudieran hacer uso de ellas.

Hoy lideramos la conversacion. Y lo hace-
mos con resultados tangibles obtenidos du-
rante este tiempomedianteelusodelalAyde
laIA Generativa (en este tiltimo afo), a través
de nuestro doble role de funcién de compras
de Grupo Santander y consultora global de
servicios estratégicos de «procurement». Po-
sicién privilegiada que nos proporciona una

OMn
La IA impulsa
una nueva era en

la funcion de compras
de las empresas

P El enfoque de Autoservicio o Autonomous Sourcing
proporciona mas agilidad, transparencia y eficiencia

ventaja competitiva significativa respecto al
resto de companias del mercado.
Juntoauno denuestros partners digitales,
Globality, Scale Up ubicada en Silicon Va-
lley, hemos desarrollado elnuevo concepto
del Smart Model de Compras. Un modelo
que surge de la clara apuesta por la contri-
bucidén de valor a San-
tander y resto de em-
presas del Grupo, a
travésdeestarevolucio-
naria tecnologfa.
Elejecentraldel Smart
Model de Aquanima es
un «Comprador Virtual (Bot)» disponible
24/7, capaz de asistir a todos los usuarios de
Santander, en todo el proceso de compras,
encualquieradelasgeografiasdonde el Gru-
po opera. Este enfoque de «Autoservicio o
Autonomous Sourcing» redefinelaexperien-

«En Aquanima creemos
que las empresas lideres
deben marcar el camino»

ciade compra, proporcionandomasagilidad
y transparencia, al tiempo que aumenta la
eficiencia. Ademads. desde la perspectiva de
los CFO, el <Autonomous Sourcing» permite
gestionar mas gastos con los mismos recur-
s0s, lo que se traduce en eficiencias que im-
pactan directamente en el P&L.

En Aquanima esta-
mos convencidos de
que el futuro (para no-
sotros ya presente) de
las compras pasa por el
«Autonomous Sour-
cing o Abastecimiento
Auténomo». Y no solo nos basamos en la
experienciaylos logros conseguidos en es-
tos casitres anos. Gartner tambiénrespalda
esta vision en su informe «Hype Cycle for
Procurementand SourcingSolutions, 2023»,
senialandolo como uno de los detonantes

paralainnovacién del sector por aumentar
la capacidad, velocidad y agilidad de los
departamentos de compras.

Sin duda, la IA Generativa y su «Autono-
mous Sourcing» son elementos transforma-
dores que han llegado para quedarse en el
sector. No obstante, como todo proyecto de
transformacion, suimplementacion impli-
ca desafios significativos en términos de
cambio cultural paralas empresas. Porello,
es fundamental contar con un programa
integral de transformacién que contemple
tanto los aspectos técnicos del despliegue e
integraci6n de una plataforma de compras
asistida con GEN Al, como un metodoldgi-
coy cuidado plan de comunicacién, adop-
ciény entrenamiento de esta nueva forma
de trabajar en Compras.

Hacer algo por primera vez supone un
gran reto, lo sabemos. Somos un selecto y
reducido niimero de empresas las que he-
mos apostado por dar ese primer paso y ya
contamos con casos de uso reales. Pero,
como decia antes, en Aquanima creemos
quelasempresasliderestenemoslaobliga-
cién de marcar el camino tanto para otras
empresas (de tamaros y sectores diferen-
tes), como paraelsector engeneral. Poreso,
junto a Santander, nos hemos posicionado
como un punto de referencia en esta
(r)evolucién de la funcién. Impulséndola
maés alld de lo meramente operativo, para
convertirlaenmotorfundamental de creci-
miento y eficiencia empresarial que todas
las corporaciones demandan hoy, dado el
momento socioecondmico globalenelque
nos encontramos.

Jorge de la Vega es CEO de Aquanima-
Grupo Santander
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Es la hora de AIbus’: por
qué Europa debe crear
una gran empresa de IA

Por Daniel Crespo y Mateo Valero. Para poder
competir con otras potencias, Europa tendria que
seguir el modelo del fabricante de aviones Airbus

Rector de la Universitat Politécnica de Catalunya /
Director del Barcelona Supercomputing Center

limpacto de la inteligen-
cia artificial (IA) esunode
los principales temas de
debate en Europa. Y, en
relacién conla IA, Europa
estd enuna situacién muy
similar, tal vez peor, ala
que estaba respecto de
la aeronautica en 1970. En 1970, dos fabri-
cantes de aviones comerciales dominaban
el mercado. Boeing y McDonnell Douglas
tenian el 50% y el 35% de cuota de mercado,
respectivamente, mientras otros fabrican-
tes de aviones se repartian el 15% restante.
En ese momento, algunos Gobiernos euro-
peos tormaron una decisidn transcendental:
crear una empresa europea de fabricacién
de aviones comerciales capaz de competir
con los dos grandes. Hoy en dia, 50 afios
mas tarde, también dos fabricantes de
aviones comerciales dominan el mercado.
Boeing tiene alrededor de un 40% de cuota
de mercado, y Airbus, alrededor del 60%.
Con permiso de China, que en un futuro
préximo tendra su propio fabricante de
aviones comerciales.

Una situacién similar se produjo a finales
de los aflos noventa. EE UU habia desarro-
Nlado un sistema de posicionamiento global
con fines militares que solo ofrecia precision
limitada parausos civiles. Durante la década
de los 2000, Europa decidié poner en mar-
cha su propio sisterma de posicionamiento
global, Galileo, y lo hizo de forma abierta
y compatible con el GPS estadounidense,
pero ofreciendo la maxima precision. Este
proyecto provoco la decisién posterior de
EE UU de eliminar las limitaciones de su
sistermna GPS y ofrecer la misma precisién.
Hoy dia, GPS y Galileo operan simultédnea-
mente v, a partir de la decisién europea de
digefiar un sistema abierto, se han desa-
rrollado las innumerables aplicaciones de
geoinformacién disponibles actualmente.

Probablemente en 1970 la mayorfade los
analistas econémicos habrian predicho que
los dos grandes fabricantes, Boeing y Mc-
Donnell Douglas, se repartirian el mercado
de la aviacién comercial por muchos afios.
Sin embargo, Boeing absorbié a McDonnell
Douglas en 1896, a causa precisamente del
ascenso de Airbus. Si los Gobiernos euro-
peos no hubiesen tomado la decisiva accion
de crear un fabricante de aviones en 1970,
su préximo viaje seria probablemente enun
Boeing o en un McDonnell Douglas. ¥ sien
los afios 2000 no hubiesen decidido disenar
el sistema Galileo como un sistema abierto,
su automévil no dispondria de mapas para
guiarle por todas las ciudades del mundo.

Volvamos a la inteligencia artificial. En
hardware e IA, Europa esté en una situa-

cién muy similar a la que se encontraba
en aeronautica en 1970 c en GPS en 2000.
Los europeos tenemos la misma sensacion
que entonces: nunca habrd una compania
europea capaz de competir con los lideres
del mercado. ;O si?

El problema de la inteligencia artificial
es algo mas complejo, porque se basaenla
combinacién de hardware y software. Y en
los dos campos Europa acumula un impor-
tante retraso. El desarrollo de los maodelos
mas avanzados de la inteligencia artificial
necesita de procesadores muy avanzados
como los desarrollados por Nvidia, AMD e
Intel. En Europa, ni disefiamos ni fabrica-
mos este tipo de procesadores; depende-
mos totalmente de la adquisicién de estos
chips a un coste muy elevado, sobre el que
no tenemos ningun control.

Por otra parte, el disefic del software
de IA que necesitan los actuales y futuros
sistemas con mas de algunos billones de
parametros de entrada es muy dificil de re-
plicar en Europa, aunque contemos con los
chips més avanzados del momento. Y para
entrenar esos sistemas necesitamos datos.
En Europa tenemos datos, aunque muchos
de ellos, los personales, son secuestrados
por las grandes empresas tecnolégicas esta-
dounidenses, las GAFAM (Google, Amazon,
Facebook, Apple y Microsoft), para desa-
rrollar su modelo de negocio con nuestra
inconsciente e imprescindible contribucién.

Ante esta situacién, Europa lleva la ini-
ciativa en regular la inteligencia artificial,
pero, a la vista de nuestro retraso tecnologi-
co, podriamos convertirnos en los arbitros
de un partido en el que no tenemos juga-
dores para competir. Sin embargo, Europa
puede recuperar el retraso tecnoldgico en
IA si es capaz de seguir los modelos de Air-
bus y de Galileo.

o0

Otro bhuen ejemplo
es el sistema de
posicionamiento
glohal Galileo, que
se lanz6 de forma
abierta

Una mujer conversa con un chatbot. GETTY IMAGES

Europa empieza a ser consciente, con su
iniciativa Chip.act, del reto que representa
el desarrollo de nuevos chips, y, por otra
parte, hay que reconocer lo acertado de la
visién del director general europeo de Redes
de Comunicacién, Contenido y Tecnologia,
Roberto Viola, de establecer en Europa las
Al factories en lugares estratégicos tales
como los grandes centros de supercompu-
tacién. Intentaran aprovechar al maximo el
uso de los datos europeos para aumentar
la competitividad de nuestras empresas e
investigadores. Pero esto no es suficiente.
Igual que enel caso de Galileo, Europa debe
apostar por el desarrollo de tecnologia li-
bre ylacolaboracién internacional. Desde
Barcelona, el Barcelona Supercomputing
Center defiende que Europa desarrolle
todo el hardware, desde los chips para el
internet de las cosas hasta los necesarios
en los grandes supercomputadores ¥ ma-
quinas de inteligencia artificial, usando la
idea de hardware abierto que permite la
tecnologia RISC V.

Por otra parte, consideramos que sera
muy dificil desarrollar los siguientes mo-
delos de IA generativa por parte de inves-
tigadores de instituciones publicas; nece-
sitamos colaboracién a nivel mundial. Y
necesitamos la competitividad que ofrece
el sector privado. Aqui es donde necesita-
mos el modelo Airbus. Europa debe crear
una gran empresa europea para ofrecer
software y servicios de IA siguiendo el mo-
delo de Airbus. Una compania capaz de
ofrecer todos los servicios que ofrecen las
GAFAM: buscador de internet, suite ofiméti-
ca, servicios de almacenamiento en lanube
v servicios de inteligencia artificial. Tomara
tiempo. esté claro. Se necesitardn recursos,

por supuesto. No sera rentable en algunos
anos, sin duda. Pero no debemos pensar
en 2030. Debemos pensar en 2070. ;Cudles
seran las principales companias tecnologi-
cas en 20707 ;Sera alguna de ellas europea?

Crear esta empresa puede parecer
arriesgado, pero jcudl es el coste de no
crearla? La dependencia tecnolégica ab-
solutay permanente. Aqui, elhecho de que
Europa lidere la regulacién de los aspectos
éticos de laIA esuna ventaja. Una compania
europea de IA puede desarrollar sus pro-
ductos bajo estas regulaciones, convirtién-
dose en consecuencia en la primera opcion
paralas empresas y Gobiernos europeos a
fin de cumplir la legislacién europea.

La Comisién Europea y los Gobiernos
europeos disponen de los recursos. Dispo-
nemos de una Red Europea de Computacién
de Altas Prestaciones (The European High
Performance Computing Joint Undertaking),
cue lidera la investigacién en supercomputa-
ciény puede ser unaexcelente base sobrela
que desarrollar esta compania. Tal vez haya
que adaptar la regulacién sobre la competen-
cia, pero es el momento de reconocer que,
como en el caso de la aerondutica, la regu-
lacién de la competencia se debe aplicar al
mercado global, no solo al europeo, siimpide
que una comparfiia del continente compita
con las empresas dominadoras del mercado.

Para acabar, un dato. Baidu fue creadaen
1999, v en 2024 es el buscador dominante
en China. Sin negar que el mercado chino
es mucho mas cerrado que el europeo, lo
cierto es que Baidu ofrece las mismas pres-
taciones que las GAFAM. China lo ha hecho.
¢Por qué no Europa?

Necesitamos chips eurcpeos, ¥ necesi-
tamos crear Albus.
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La AIReF exige al Gobierno medidas
extra para encauzar la senda fiscal

Espana crecera un 2% en 2024, pero “agota el margen para reducir el déficit”

José Miguel Arcos MADRID.

La Autoridad Independiente de
Responsabilidad Fiscal (AIReF) ha
presentado sus previsiones ma-
croecondmicas y fiscales para el
corto y medio plazo. La auditora
publica espera que la economia
crezca un 2% este aflo, por encima
de las proyecciones del Banco de
Espafia y del consenso de los prin-
cipales servicios de estudios. El po-
sitivo dato del PIB contrasta con
el claroscuro que ofrece la parte
fiscal. Mantiene la prevision del
déficit publico en el 3%, y apunta
a que el déficit sera permanente y
superara el 3% en el medio plazo.
“Se agota el margen para reducir
el déficit sin medidas adicionales”,
explica la institucion.

La singularidad de este nuevo
informe que presenta la ATReF es
que se realiza en un marco de re-
cuperacion de las exigencias fisca-
les de Europa. Su presidenta, Cris-
tina Herrero, recalca que Espafia
avanza a ciegas: en ausencia de Pre-
supuestos, sin objetivos de déficit
ni deuda marcados, las arcas pu-
blicas carecen de una senda fiscal
marcada para ajustar las cuentas.
Herrero critic6 la “pérdida de trans-
parencia y de rendiciéon de cuen-
tas al Gobierno”, pese a que reco-
nocio que no conlleva una “restric-
¢i6n como para no gastar lo que tu-
viera previsto”.

La AIReF proyecta que el PIB
convergera en el medio plazo has-
ta su nivel potencial (1,3%, aunque
estiman un avance del 1,5% en 2028),
el déficit superara el 3% de forma
estructural y la deuda permanece-
ra por encima del 100% del PIB en
ausencia de medidas. “Serdn nece-
sarios ajustes para cumplir con el
nuevo marco fiscal europeo”.

Sobre la aplicacion de las reglas
fiscales que se reactivan este afio,
la auditora publica espera que Es-

Cuadro macroeconomico de la AIReF

Tasas de variacion interanual, en porcentaje

2023 2024 2025

Gasto en Consumo Final Nacional Privado 1,8 2,4 2,0
Gasto en Consumo Final de las AA.PP. 3,8 1,2 1,3
Formacion Bruta de Capital Fijo 0,8 2,7 2,1
FBCF Bienes de Equipo y Activos Cultivados -1,3 3,9 2,7
FBCF Construccion y Propiedad Intelectual 1,7 2,2 1,8
Demanda Nacional* 1,7 2,1 1,8
Exportacion de Bienes y Servicios 2,3 2,1 31
Importacion de Bienes y Servicios 0,3 2,6 32
Saldo Exterior* 08 -0,1 01
Producto Interior Bruto 2,5 2,0 1,9
Producto Interior Bruto Nominal 8,6 52 4,1
Deflactor del Producto Interior Bruto 59 3,2 2.2
IPC 35 31 2,2
Empleo Equivalente a Tiempo Completo 32 2,5 1,5
Coste Laboral Unitario 6,0 38 15
Productividad por Ocupado a Tiempo Completo -0,7 -0,5 0,4
Remuneracion por Asalariado 52 33 20
Tasa de Paro (% Poblacion Activa) 12,1 11,6 11,1
T. Ahorro Hogares e ISFLSH 17 97 88

(% Renta Bruta Disponible)

Fuente: AIReF. *Aportacion al crecimiento del PIB.

ell‘conomista...

paiia incumpla la recomendacion
especifica europea de aumento del
gasto neto de ingresos. La Comi-
sién Europea fijo este incremento
del desembolso publico restando
las medidas de ingresos en el 2,6%,
mientras la AIReF considera que
el gasto se desviara 14 puntos, has-
ta el 4% del PIB. El desvio seria de
unos 20.000 millones de euros, si
se toma como referencia el PIB no-
minal de 2023.

“Existe riesgo de incumplimien-
to de la regla por la Administra-
cién Central, todas las Comunida-

des Auténomas y diez Corporacio-
nes Locales”, explica. Desgranan-
do este balance de gasto neto de
ingresos, la Administracién Cen-
tral aumentaria el gasto 6,8 pun-
tos, las CCAA 5,7 puntos y los Ayun-
tamientos 3,7 puntos.

Con la senda desfavorable a me-
dio plazo y las presiones al alza del
gasto previstas, la institucién re-
clama nuevos ajustes para cumplir
con Europa. “Mas alla de las con-
secuencias legales que pudieran
derivarse del incumplimiento for-
mal del actual marco fiscal nacio-

10,7

POR CIENTO

La AIReF rebaja las preten-
siones de alcanzar el pleno
empleo, lo que significaria
una tasa de paro del entorno
del 8% en Espaniia. Las previ-
siones a medio plazo de la
auditora publica colocan este
indicador de desempleo en el
10,7% dentro de cinco ejerci-
cios. El ritmo de creacion de
puestos de trabajo se mode-
rara tras el rebote de la pan-
demia. En 2024, Espaiia
creara un 2,5% mas de pues-
tos de trabajo.

nal o de la recomendacion especi-
fica [del gasto], un elevado creci-
miento del gasto computable en
2024 implica un deterioro de las
finanzas publicas a medio plazo en
un contexto de elevada deuda pu-
blica que, ademas, elevaria el ajus-
te exigido por el nuevo marco fis-
cal europeo”, adelantan.

En todo caso, el escenario fiscal
amedio plazo no es optimista y la
ATReF asume un ajuste obligato-
rio por el peso del pasivo en las
cuentas publicas, muy presionadas
por el efecto del envejecimiento.
“Si nuestro riesgo de sostenibili-
dad a medio plazo es alto, habra
que hacer ajustes sobre la deuda”,
avisa su presidenta, Cristina He-
rrero. “Es muy importante las re-
formas que aprobemos ahora pa-
ra extender el plazo de ajuste de
cuatro a siete afios”, declara. Esta
jugada ayudaria a Espafia a ganar
tiempo y a moderar el ajuste: pa-
saria a ser un recorte del 0,4%, des-
de el 0,6% del PIB, que se moveria
en la horquilla de los 5.600 a los
8400 millones.
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La Agencia Tributaria puede precintar la caja
bancaria de una persona sin aval de un juez

El Supremo dice que
tiene una afecciéon
menor al derecho ala
intimidad si no se abre

E. Diaz MADRID.

El Tribunal Supremo sefiala que la
Agencia Tributaria puede precin-
tar las cajas de seguridad en un ban-
co de una persona fisica sin autori-
zacion judicial. En un fallo del 4 de
abril, del que fue ponente el magis-
trado José Luis Requero Ibafiez, in-
dica que la medida no vulnera el
derecho ala inviolabilidad del do-
micilio porque el banco no tiene
consideracién de domicilio.

No obstante, el tribunal recono-
ce que supone una afectacion del
derecho de la intimidad, pero Ha-
cienda tiene habilitacién en la Ley
General Tributaria para realizar el
precinto, justificando la proporcio-
nalidad, idoneidad y necesidad de
la medida, que en todo caso sera
temporal y modificable.

Invasién menos intensa

Concretamente, la Sala de lo Con-
tencioso-Administrativo indica que
el precinto de una caja de seguri-
dad si supone una afectacién a la
intimidad personal, pero que se tra-
ta de una invasién menos intensa
que otras que requeririan la auto-
rizacion judicial como serian las

El tribunal descarta
que vulnere la
inviolabilidad del
domicilio porque
esta en la entidad

que afectan al domicilio o a las co-
municaciones, o como seria ya la
apertura de la caja de seguridad.
El Supremo desestima asi el re-
curso de una pareja contra la sen-
tencia del Tribunal Superior de Va-
lencia (TSJV) que aval6 el acuer-
do de medidas cautelares de la Ins-
peccién de Hacienda, de enero de

2023, por el que se precint6 la ca-
ja de seguridad que tenian en un
banco, adoptado una vez iniciado
el procedimiento de inspeccién re-
ferido al IRPF de dos ejercicios.
Los recurrentes alegaban que ello
vulneraba su derecho a la intimi-
dad y alainviolabilidad del domi-
cilio y que sélo podia adoptarse con
consentimiento del titular o auto-
rizacién judicial, salvo en caso de
delito flagrante.

En el caso resuelto ahora, segtin
relata la sentencia, la Inspeccién
de la Agencia Tributaria entendié
que el escaso nivel de ingresos de-
clarados no tenia coherencia con
el elevado importe de pagos con
tarjeta, sumado a las compras y ven-

tas de acciones y participaciones,
razoén por la que la medida caute-
lar litigiosa de precinto se acordd
“para impedir la sustitucién o le-
vantamiento” de documentos —in-
formacion de cuentas bancarias en
el exterior, depésitos, contratos,
etc.— y elementos ~medios de pa-
go en efectivo y otros— que pudie-
ran estar en la caja de seguridad y
que serian de interés para deter-
minar y cuantificar cuotas no de-
claradas, ante la imposibilidad de
su apertura inmediata en el mo-
mento de la personacion de la Ins-
peccién en la entidad bancaria.

Situacion en empresas

Cabe recordar que el Tribunal Su-
premo ya determind en una sen-
tencia del pasado 21 de marzo que
el precinto de la caja bancaria de
una empresa no vulneraba su de-
recho a la intimidad porque las per-
sonas juridicas no eran titulares del
mismo.
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Espaiia rebasara en 9.000 millones
el limite de gasto de la UE este aio

ALERTA DE LA AIREF/ | a Autoridad Fiscal advierte de que la Administracion Central y todas las autonomias

superaran e

Juande Portillo. Madrid
El ritmo de aceleracion del
gasto publico de Espafa su-
pera los limites nacionales y
comunitarios en plena rein-
corporacion a la senda euro-
pea de la ortodoxia presu-
puestaria. La Autoridad Inde-
pendiente de Responsabili-
dad Fiscal (Airef) calcula,
concretamente, que tanto la
Administracion Central, co-
mo el conjunto de comunida-
des auténomas y una decena
de los mayores ayuntamien-
tos del pais protagonizaran
este afio incrementos del gas-
to superiores al tope del 2,6%,
incurriendo en un alza con-
junta del 4%, lo que obligara a
todos a presentar planes na-
cionales de ajuste y rebasa el
limite establecido para el pais
porla Comisiéon Europea.
“Atravesamos un contexto
singular por lareactivacion de
las reglas fiscales”, los limites
comunitarios de déficity deu-
da suspendidos al estallar la
pandemia de Covid y reacti-
vados este afio tras su refor-
ma, recordd ayer la presiden-
ta de Airef, Cristina Herrero,
al presentar el Informe sobre
los Presupuestos iniciales de
las Administraciones Publicas
de 2024. El documento, que
analiza los cambios produci-
dos desde la tramitacion de
los proyectos presupuestarios
regionales y la prorroga de las
Cuentas Publicas nacionales,
eleva del 1,7% al 2% la previ-
sion de crecimiento para este
afio, basicamente por el “efec-
to arrastre” del avance del
2,5% de 2023, que supero has-
ta las expectativas guberna-
mentales. A partir de ahi, Ai-
ref espera una desaceleracion
del crecimiento al 1,9% en
2025%y el 1,7% en 2026, que
atenuara el crecimiento po-
tencial alargo plazo al 1,3%.
Bajo estas proyecciones, la
Airef ve factible que el Go-
bierno alcance el objetivo
comprometido con Bruselas
de rebajar el déficit al limite
comunitario del 3% del PIB
este aflo, maxime tras haber
cerrado 2023 en el 3,66%, me-
jorando el objetivo oficial. Sin
embargo, Herrero teme que
el agujero fiscal se estanque li-
geramente por encima de ese
umbral a partir de entonces, y
que la reduccion del tamafio
relativo de la deuda publica al
calor del rebote del PIB se
agote en 2024, cuando se es-
tabilizaria en el 104%.

.,.||YY

La

presidenta de la Airef, Cristina Herrero.

3.000 millones por el
decreto de Montoroy
el fallo de mutualistas

Uno de los factores que ha contribuido a
mejorar el saldo fiscal de Espafia en
2023 ha sido, ajuicio de Airef, que se ha
producido un impacto practicamente
nulo en cuestién de sentencias judiciales
desfavorables a las arcas publicas. La
Autoridad Fiscal asume, sin embargo,
que la tendencia se revertira este afio,
con un impacto estimado de 2 décimas
de PIB (unos 3.000 millones de euros),
después de que el Tribunal Supremo
fallara en 2023 a favor de compensar a
los mutualistas por su doble tributacion
(articulado en la Renta de este afio) y de
que el Constitucional tumbara en enero
las alzas fiscales en Sociedades que el
exiministro del PP Cristébal Montoro
impulsé en el decreto 3/2016.

4.400 millones de
ahorro fiscal y caida
del gasto en Defensa

La presidenta de la Airef, Cristina
Herrero, alerté ayer de que la renunciaa
Presupuestos no es garantia de control
del gasto (@ampliable via decreto), dejaal
Gobierno sin su principal instrumento de
politica fiscal y aminora su rendicién de
cuentas. Herrero pidié ayer mas
“transparencia” al Ejecutivo en terrenos
como el gasto en Defensa donde, dijo, se
estima un retroceso de gasto de casi
2.000 millones en 2023 que reduce su
pese del 1,1% al 1% del PIB pese al
compromiso con la OTAN para elevarlo,
que asume se recuperara este afio. A su
vez las ayudas anticrisis y la rebaja fiscal
sobre energiay alimentos han pasado de
ahorrar 12.500 millones a las familias en
2023 a 4.386 miillones en 2024.

A partir de ahi, Airef recor-
dé que lamayoria del PP en el
Senado tumbod la senda fiscal
propuesta por el Gobierno,
reactivando la remitida a Bru-
selas en el Programa de Esta-
bilidad de la pasada primave-
ra, que mantiene el objetivo
comun del 3% de déficit pero
es mas restrictiva con autono-
mias y ayuntamientos. Para
Herrero, sin embargo, dicha
diferencia “es irrelevante en
un afio en que hay una regla
de gasto nacional directa-
mente aplicable, que no re-

quiere de aprobacion, y que
resulta mas restrictiva”. En
concreto, recordd, el marco
fiscal nacional impone a todas
las administraciones acompa-
sar su ritmo de gasto a la tasa
de referencia del crecimiento
de medio plazo, situada en el
2,6%. “Segun nuestras esti-
maciones, la Administracion
central, todas las comunida-
des auténomas y 10 de las 25
entidades locales objeto de
supervision individual in-
cumplirian la regla de gasto
en 2024”, detallo Herrero, ad-

virtiendo de que “las conse-
cuencias son las mismas que
un exceso de déficit: todos
tendrdn que presentar plan
econdmico financiero, inclui-
do el Estado aunque no haya
presentado ninguno” antes.
En concreto, detalla Airef,
el alza nacional del gasto pua-
blico proyectada para 2024 se
eleva al 4%, proyectando un
promedio del 3,7% en el pe-
riodo 2024 a 2028 para la Ad-
ministracion Central, un 3,9%
para la Seguridad Social y un
3,7% para las autonomias. En

imite de alza de gasto del 2,6%, sumando un 4%, y tendran que elaborar planes de ajuste.

Airef insta a disefiar
el ajuste fiscal entre
Gobierno y CCAA
en una Conferencia
de Presidentes

el caso de las comunidades, el
aumento del gasto para 2024
oscila entre el 4,4% de Pais
Vasco, el 4,5% de Madrid o el
4,8% de Catalufia'y el 8% que
superan Murcia, Galicia, Ba-
leares, Canarias o Navarray el
9% que alcanza en Extrema-
dura, pasando por el 51% de
Andalucia, o el 59% de Co-
munidad Valenciana.

En paralelo, incidi6 Herre-
ro, aunque partiendo de un
calculo diferente, la Comision
Europea emitié una reco-
mendacion especifica para
Espafiaen 2024 que le instaba
a limitar el incremento de su
gasto primario, neto de me-
dias de ingresos, también al
2,6%. Cumplir este axioma
supondria rebajar el déficit al
2,4% este afo, en lugar del 3%
previsto, acometiendo un
ajuste adicional de unos
9.000 millones.

Aunque incumplir la reco-
mendacién no tendra conse-
cuencias especificas, elevard
la atencion de Bruselas, que
ya ha decretado que Espafia
afronta un “riesgo alto de sos-
teniblidad a largo plazo por el
nivel de deuda publica” y si-
tua el control del gasto publi-
co como una de las piedras
angulares del nuevo modelo
de reglas fiscales. “Tenemos
la certeza de que habra que
hacer un ajuste” bajo las nue-
vas reglas, expuso Herrero,
recordando que en septiem-
bre Espafia tendran que pre-
sentar un plan plurianual que
garantice una senda descen-
dente de deudaa 10 afios vista
desde el final de su aplicacion.
Los ajustes, calcula Airef, as-
cenderan a 0,63 puntos de
PIB anuales (9.200 millones)
durante cuatro ejercicios o
0,36 (6.300 millones) si se
alarga a siete comprometien-
doreformas estructurales.

Dada la magnitud del ajus-
te, la Airef concluyd que “es
urgente que Hacienda inicie
una negociacion” para elabo-
rar un plan fiscal estructural
que involucre alas comunida-
des auténomas, convocando
“un Consejo de Politica Fiscal
e incluso una Conferencia de
Presidentes” regionales.

P.25



PAI[S: Espafia
PAGINAS: 26
AVE: 24783 €

ABC

AREA: 364 CM2 - 71%
12 Abril, 2024

FRECUENCIA: Diario

DIFUSION: 39852
OTS: 310000

SECCION: INTERNACIONAL

Se destapa una trama de fraude
de fondos europeos en Grecia

» La Fiscalia investiga
como se adjudicaron
estos proyectos por
valor de 2.500 millones

MARTA CANETE

CORRESPONSAL
EN ATENAS

La investigacion sobre una trama de
fraude de fondos europeos en Grecia
se puso en marcha el pasado otofio tras
producirse dos denuncias: una relacio-
nada con el sistema empleado para ges-
tionar los procesos de licitacion; y la
otra, interpuesta a la Comisién Euro-
pea por una empresa griega de ‘soft-
ware’ y servicios de TI, que afirmaba
que una licitacién ptiblica concreta es-
taba beneficiando a empresas especi-
ficas. Se trataba, segtin el medio esta-
dounidense ‘Politico, de una licitacién
para un proyecto de modernizacion di-
gital por valor de 44 millones de euros,
importe muy superior a lo que cuesta
un proyecto similar en el resto de los
paises de la Union Europea.

Tras las ofertas de cuatro empre-
sas, se realizaron dos licitaciones para
el mismo proyecto por cercade 6y 12
millones de euros en dos afos, ade-
mas de unos costes que debian ser asu-
midos por el estado heleno.

Investigacion de oficio

Seglin un comunicado de la Comision
de Competencia de Grecia -autoridad
independiente que tiene como objetivo
mantener o restaurar una estructura de
mercado competitiva saludable-, el pa-
sado mes de marzo se llevo a cabo una
investigacion de oficio en las sedes de
las empresas implicadas, entre las que
se encuentran las tres compaiiias de
telecomunicaciones mas grandes del
pais: Cosmote, Vodafone y Nova. El ob-
jetivo era encontrar informacion sobre
una posible falsificacion de licitacio-
nes publicas que violarian el Tratado
de Funcionamiento de la UE.

La Fiscalia europea ha iniciado una
investigacion sobre cémo se adjudica-
ron estos proyectos por valor de 2.500
millones del Fondo de Recuperacion
y Resiliencia de la UE, que otorga prés-
tamos y subvenciones a los 27 paises
miembros. Cabe recordar que la pasa-
da semana fueron detenidos 20 sos-
pechosos en Italia, Austria, Rumania
y Eslovaquia por defraudar, supuesta-
mente, 600 millones de euros de este
fondo destinados a Italia.

Por otro lado, las quejas relaciona-
das con los problemas de contratacion
publica son un mal conocido en Gre-
cia, como llevan tiempo denunciando
los partidos de la oposicién. Cabe des-
tacar que buena parte de las medidas
impuestas por los acreedores interna-

El primer ministro griego, Kyriakos Mitsotakis // Ere

cionales durante el rescate griego es-
taban destinadas a combatir la corrup-
cion griega, uno de los males endémi-
cos de la economia del pais.

«Las revelaciones en ‘Politico’ sobre
investigaciones relacionadas con un
posible fraude en la asignacion de 2.500
millones de euros del Fondo de Recu-
peracion a sélo diez empresas en Gre-
cia confirman todas las objeciones que
Syriza ha presentado sobre de la asig-
nacion selectiva de los recursos euro-
peos», expreso el partido lider de la opo-
sicién, Syriza-AP, a través de un comu-
nicado de prensa en el que ha exigido
«respuestas inmediatas» al Ejecutivo
de Mitsotakis, asi como la publicacién
de lalista de las empresas que han re-
cibido financiacién de este fondo.

El Gobierno se defiende

«Los contratos fueron revisados por el
Tribunal de Cuentas y las pruebas es-
tan a disposicion de la autoridad inde-
pendiente», respondi6 a las criticas el
portavoz del Ejecutivo griego, Pavlos
Marinakis. «La investigacion del comi-
té se refiere a una denuncia que se ha
presentado. Dado que Grecia es un Es-
tado de derecho, deberia ser investiga-

Segun ‘Politico’, se habria
producido una falsificacion
de licitaciones publicas

que violarian el Tratado de
Funcionamiento de la UE

da por una autoridad independiente.
El Gobierno y los ministerios, incluso
en tiempos de crisis, siempre han ac-
tuado con miras a proteger a los ciuda-
danos, manteniendo la transparencia
y siguiendo estrictamente las reglas de
todos los procedimientos», afiadio.

La investigacion en Grecia se cen-
tra en los procedimientos de licitacion,
concretamente trata de verificar si se
produjo confabulacién entre las em-
presas implicadas para evitar que mas
de una compitiera por el mismo con-
trato, lo que supondria que menos com-
pafias se beneficiasen de los paque-
tes de ayuda, asi como un aumento de
las cantidades recibidas.

Seglin ‘Politico, entre los aflos 2020
y 2023 las empresas griegas investiga-
das obtuvieron contratos para mas de
600 proyectos del sector tecnolégico
por un valor de al menos 100.000 euros,
contando la mayoria de esos proyectos
con una Unica oferta en el proceso de li-
citacién. En estas 110 licitaciones publi-
cas financiadas por la UE entre 2021y
2024, 101 habian sido adjudicadas a una
de las diez empresas investigadas y que,
ademads, no compitieron con ninguna
otra oferta. Esto coincidiria con los da-
tos de un informe de 2021 del Tribunal
de Cuentas Europeo que afirma que al-
rededor del 42,4% de los contratos pu-
blicos en Grecia se adjudicaron tras pre-
sentarse un tinico postor, mientras en
otros paises miembros similares en po-
blacién a Grecia, como Portugal, el por-
centaje ronda el 30%.
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El BCE mantiene tipos, pero
confia en bajarlos en junio

Seacercalabajada delos tiposde interésen
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POLITICA MONETARIA

El BCE mantiene tipos en el 4,5%,
pero confia en recortarlos en junio

ALGUNOS MIEMBROS QUERIAN BAJAR TIPOS YA/ | 2 mejoria de lainflacion no lleva al BCE a actuar, pero sia
reconocer que, si gana la suficiente confianza, “serfa apropiado reducir el actual nivel de restriccion monetaria’.

Andrés Stumpf. Francfort

Se acercala bajada de lostipos
de interés en la zona euro. El
Banco Central Europeo
(BCE) dejo ayer el precio del
dinero sin cambios por quinta
reunién consecutiva y con
ello, las tasas permanecieron
en el 4,5%, su nivel mas alto
desde 2001.

Pese aesta decision, el Con-
sejo de Gobierno apunt6 de
forma directa en su comuni-
cadoala posibilidad de relajar
su politica monetaria cuando
tenga la confianza suficiente,
un evidente cambio en el tono
que telegrafia el potencial re-
corte esperado para junio.

“Si la evaluacion actualiza-
dadel Consejode Gobierno de
las perspectivas de inflacion,
la dinamica de la inflacion
subyacente y la intensidad de

la transmisién de la politica
monetariareforzase en mayor =

medida su confianza en que la
inflacion estd convergiendo
hacia el objetivo de forma sos-
tenida, seria apropiado redu-
cir el actual nivel de restric-
cion de la politica monetaria”,
sefialaron desde el BCE, sabe-
dores de que en junio se reali-
zaran nuevas proyecciones
macroeconomicas.

De hecho, Christine Lagar-
de, presidenta del BCE fue
més alld en sus pistas sobre lo
préxima que podria estar la
bajada de tipos. La banquera
francesa reconoci6 que “algu-
nos miembros del Consejo de
Gobierno incluso ya conside-
ran que tienen la suficiente
confianza como para bajar los
tipos ahora, aunque finalmen-
te se unieron a la amplia ma-
yoria de representantes que
aboga por esperar a ganar mas
confianza”,

“En junio tendremos mu-
chos mas datos, informaciéon y
nuevas proyecciones que in-
corporaremos a nuestro andli-
sis para determinar si se con-
firma nuestra esperanza de
que la inflacién regresa al ob-
jetivo de forma sostenible”, in-
dic6 Lagarde.

Ganar confianza

Pero por el momento el BCE
espera. La reciente mejoria de
la inflacién no ha sido sufi-
ciente para que la autoridad
monetaria actlie porque aun-

RECORRIDO DE LA RESTRICCION MONETARIA DEL BCE

Tipos de interés en la zona euro, en %
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que la inflacion se encuentra
ya a escasas cuatro décimas
del objetivo del 29 que marca
el mandato de la institucion
consede en Francfort, atn hay
algunas sefiales de que el cre-
cimiento de los precios podria
ser mas persistente de lo que
se pensaba.

“Las presiones inflacionis-
tas internas son intensas y
mantienen la inflacién de los
precios de los servicios en ni-
veles elevados”, advirtio el

bancocentral.

Por ello, el BCE quiere es-
perar a conocer los datos del
grueso de las negociaciones
salariales, que se publicaran
en unas semanas, antes de
anunciar su relajacion.

La cautela del banco cen-
tral, senalada por algunos ex-
pertos como excesiva, es fruto
de la necesidad de garantizar
la estabilidad de los precios,
incluso a costa de algo mas de
dafio al crecimiento econémi-
co, asi como de la notable in-
certidumbre que envuelve al

actual entorno macroecon6-
mico. Tras més de dos afios y
medio con nivelesde inflacién
por encima del objetivo, el
BCE considera no puede per-
mitirse un paso en falso con
sus tipos de interés que reviva
las presiones de los precios,
pues afectaria a su credibili-
dad.
Tampocohaayudadolare-
ciente subida del precio del
petrdleo, aunque la presiden-
ta aclar6 que ya la tenian en
cuenta en sus proyecciones

El banco central lleva
cinco cumbres
consecutivas

sin modificar el
precio del dinero

Los datos sobre
salarios, en unas
semanas, confirmaran
si se pueden
recortar las tasas

El BCE lleva mas de
dos afios y medio
sin lograr que la
inflacion alcance
su objetivo del 2%

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

macroecondmicas, “La infla-
cion fluctuard sobre los niveles
actuales en los proximos me-
ses. Esas fluctuaciones previs-
tas estdn asociadas al coste de
la energia, que generard un
efecto base sobre los bajos ni-
veles registrados en varios
momentos de 2023”, explicd
Lagarde dando a entender que
el crecimiento de los precios
seguird en la senda de llegar al
2% el aflo que vieneaunque no
seaproxime mas este afio.

La situacion, en cualquier
caso, es muy diferente ala que
vive la Reserva Federal en Es-
tados Unidos, donde la infla-
cion se ha elevado mas de lo
esperado durante tres meses
consecutivos y dificulta el re-
corte delas tasas.

“La inflacion doméstica si-
gue alta, pero los salarios y los
beneficios empresariales cre-
cen menos de lo esperado. Los
indicadores reflejan una mo-

deracién mayor”, aclar¢ la
presidenta.
Ciclo de bajadas de tipos

Mss alla de junio la incerti-
dumbre es elevada. Lagarde
no quiso dar pistas sobre lo
que ocurrird més alla del pri-
mer recorte de las tasas y vol-
vid arecalcar que el BCE nose
compromete a una determi-
nada senda de bajadas de los

El euro muestra
los primeros
signos de
debilidad

El euro no se esta tomando
bien la apuestadelos
mercados de que el Banco
Central Europeo (BCE)
bajara los tipos de interés
mientras la Reserva
Federal (Fed) los mantiene
inalterados para combatir
unainflacién mas
persistente de lo esperado.
Ayer, mientras Lagarde
allanaba el camino para
unarelajacion monetariaa
partir dejunio, el euro cedia
terreno con el délar hasta
casi perder los 1,07 billetes
verdes. Apesarde quealo
largo delrestode la
jornada la moneda
comunitaria logré rebotar
ligeramente para contener
las caidas amenosde un
0,2%, en lo que vade afio,
la correccién es de casi un
3% antes incluso de que
las politicas monetarias de
ambos bancos centrales
hayan comenzado a
adoptar tendencias
divergentes, una muestra
de debilidad que podria
iramas.

tipos de interés, La autoridad
monetaria ird evaluando y
comprobando sus datos para
fijar el nivel apropiado de res-
triccién monetaria en cada
reunion, en funcion de la evo-
luciéndelainflacion.

Esto, tal y como adelanté
EXPANSION el pasado mes
demarzo, apuntaaunciclode
recortes de las tasas que no se-
rd una linea recta, sino que
tendra pausas.

La presion derivada de que
la Fed pudiera mantener sus
tipos en maximos podria con-
tribuir también a que el BCE
nopuedarelajar tanto como se
esperabasu politicamonetaria
(verpig.14).

Aunque Lagarde destacd
que cada uno tiene su propia
mision, no se mostro tan con-
tundente como en otras oca-
siones al reconocer “la impor-
tancia de la economia y los
mercados financieros esta-
dounidenses” enel crecimien-
toglobal

En cualquier caso, todo
apunta a que el pico mas duro
delas condiciones de financia-
cién haquedado yaatras. Taly
como ha reconocido Lagarde,
“la politica monetaria deberia
ser un lastre menor para el
crecimientoenel futuro”.

Editorial / P4gina 2
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El FMI prevé
que el PIB
global crezca
mas de lo
esperado

Expansion. Madrid
El crecimiento de la econo-
mia mundial es “marginal-
mente mas fuerte” ahora que
hace tres meses, de acuerdo
con el Fondo Monetario In-
ternacional (FMT), como con-
secuencia de la sdlida activi-
dad en Estados Unidos y en
muchas economias emergen-
tes, si bien este empujon no
bastara para que la actividad
remonte el vuelvo en el medio
plazo, logrando un avance
medio en torno al 3% anual en
los préximos ejercicios. Estos
comentarios de la directora
gerente del FMI, Kristalina
Georgieva, fueron un anticipo
de las nuevas previsiones ma-
croeconomicas que la institu-
ci6n dara a conocer la proxi-
masemanay que sustituiran a
los pronosticos de enero.
Ensu discurso inaugural de
las reuniones de primavera,
que se celebraran en Wa-
shington entre el 15y el 20 de
junio, Georgieva destacd, en-
tre los elementos positivos, la
contribucion del vigoroso
consumo de los hogares y la
inversion empresarial, asi co-
mo de la atenuacion de los
problemas de la cadena de su-
ministro, al tiempo que la in-
flacion esta bajando algo més
rapido delo esperado. En este
sentido, defendié que la resi-
liencia de la economia mun-
dial se estd viendo favorecida
por unos mercados laborales
fuertes yuna fuerzalaboral en
expansion, impulsada en par-
te por lainmigracion.
“Basandonos en este pano-
rama, resulta tentador dar un
suspiro de alivio”, apuntd
Georgieva, destacando que se
ha evitado “una recesion glo-
bal y un periodo de estanfla-
cion”, pero todavia hay mu-
chas cosas de qué preocupar-
se. En este sentido, adelantd
que las perspectivas de creci-
miento global a medio plazo
del FMI siguen estando muy
por debajo de su promedio
histérico y muestran una ex-
pansién “apenas por encima
del 3%”, un ritmo de creci-
miento débil paralos estanda-
res histdricos, mientras que la
inflacién “no estd totalmente
derrotada”, los colchones fis-
cales se han agotado y la deu-
dahaaumentado, lo que plan-
tea un desafio importante pa-
ra las finanzas publicas en
muchos paises. “Tomar las
decisiones politicas correctas
definira el futuro de la econo-
mia mundial y como se re-
cuerda esta década”, senial6 la
directora gerente del Fondo.
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