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Varias personas paseaban ayer por el barrio de El Raval, en Barcelona. ALBERT GARCIA

El Gobierno ultima la reforma que
facilitara tramites a miles de extranjeros

La modificacién, que adelanta EL PAIS, reducird los plazos para pedir el arraigo,
eliminar4 requisitos y simplificard de forma generalizada el acceso al trabajo

MARIA MARTIN
SEBASTIAN FORERO
Madrid

El Gobierno de Espaiia sigue, de
momento, su propia estela en ma-
teria migratoria, Mientras Bruse-
las apuesta por complicar el dia
a dia de los extranjeros y coque-
tea con la idea de crear centros
de deportacién en terceros paises
—a imagen y semejanza del mo-
delo de la ultraderechista italia-
na Giorgia Meloni—, en Madrid,
el Ministerio de Migraciones ul-
tima un nuevo reglamento de ex-
tranjerfa que facilitard tramites
a los 6,5 millones de inmigrantes
que ya viven en Espafla. Y a otros
muchos que planeen venir a tra-
bajar. Estd previsto que la norma,
a cuyo dltimo borrador ha tenido
acceso EL PAIS, llegue al Consejo
de Ministros a mediados de no-
viembre, segin fuentes ministe-
riales, y abrird la puerta a la po-
tencial regularizacion de decenas
de miles de personas. "[Esto], el
paso a paso, callado y sin alhara-
cas, es mds efectivo que un proce-
so de regularizacién extraordina-
rio”, mantiene una fuente guber-
namental al tanto de la reforma.

Esta modificacién del regla-
mento, la segunda en tan solo
dos aflos, cambiard la letra pe-
quenia de la aplicacién de la ley

Principales cambios en el borrador del nuevo regiamento de Extranjeria

Asi quedaran \as figuras de arraigo:

Figura actual Nueva figura

Arralgo
socioformative

Arraigo para
la formacion

Arraigo Arralgo aoclal

social

Arraigo Arralgo

laboral sooiolaboral

Arraigo Arraigo

familiar famillar
Arralgo do
seguida
oportunidad

Cambio principal

Permitira a quienes lo abtengan trabajar hasta 30 horas semanales

Se reduce el plazo de tres a dos afios de permanencia irregular
en Espafia para pedirlo

Se requiere presentar uno o varios contratos de trabajo
que garanticen al menos una jornada semanal de 20 horas

Se limita a ser padre, madre o tutor de un menor o que preste apoyo a
alguien con discapacidad gue sea nacional de otros Estados miembros
de la UE, El resto de casos se regularan en el estatuto de familiar de
personas con nacionalidad espaiiola

Podran acogerse las personas que tuvieron una autorizacién de
residencia en el pasado y por alguna razén no pudieron renovarla

Los extranjeros que hayan cursado sus estudios en Espafia podran pasar més facilmente de ia estancia por
ostudlos a una autorlzacién de residencia y trabajo, siempre y cuando cuenten con el contrato laboral en un
sector que se corresponda con lo que hayan estudiado.

Los visados pora la bisquoda do

, una figura disponibie para hijos o nietos de espafioles de origen o para

determinadas ocupaciones y territorivs tandran ung vigencio de un afoy no do los tres mesas actuales.

Se abre una nueva via transitoria de regularizacidn para los eolloltantes de asllo a los que se les haya denegado
in protecoion y estén liregularea en Espaiia cuando entre en vigor el reglamento: con seis meses de
permanencia irregular podrdn aplicar a una residencia por arraigo.

Fuente: Borradar del nueva reglamento de extranjeria. Elaboracion propia
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de extranjeria: se reducirdn pla-
zos para acceder a permisos de
residencia y trabajo, se hardn re-
novaciones de mayor duracién,
se eliminardn requisitos y se fa-
cilitard, de forma generalizada,
la incorporacion al mercado la-
boral. Aunque aln esté sujeto
a cambios, varios colectivos se
verdn especialmente beneficia-
dos con las nuevas normas, en-
tre ellos los estudiantes, los tra-
bajadores en busca de empleo,
las familias, y decenas de miles
de solicitantes de asilo a los que
les han denegado su peticion en
los dltimos afios.

El nuevo reglamento se apro-
bard por Real Decreto, que no
necesita convalidacion parlia-
mentaria, y es un procedimien-
to distinto a la reforma de la ley
de extranjeria que Canarias y el
Ejecutivo negociaban con el PP
para imponer una redistribucién
mis solidaria de menores extran-
jeros no acompariados. También
es independiente de la iniciativa
legislativa popular (ILP} para una
regularizacion extraordinaria y
generalizada que sigue su trami-
te parlamentario.

La reforma busca simplificar
la burocracia, gestionar la nueva
realidad demogréfica y garan-
tizar derechos, aunque hay una
clara lectura econdmica, en la
senda que ya inicié el entonces
ministro José Luis Escrivé, aho-
ra gobernador del Banco de Es-
pafia. “Se espera un impacto eco-
ndémico positivo por razon de la
atraccion y retencion de las per-
sonas extranjeras en el mercado
de trabajo y por su contribucién
ala economia y el sostenimiento
del estado del bienestar”, puede
leerse en la memoria de impacto
del texto a la que ha tenido acce-
so EL PAIS.

No es casual que el nuevo re-
glamento facilite la posibilidad
de trabajar en todas las autori-
zaciones. De hecho, en el plan
fiscal que presenté el Gobierno
la semana pasada en Bruselas se
presenta esta iniciativa, ademds
de un nuevo marco para agilizar
la homologatidn de titulos obte-
nidos en el extranjero, como dos
reformas que permitirdn aumen-
tar el crecimiento tendencial de
la economia en tres décimas de
aqui a 2031, al contar con més tra-
bajadores y facilitar que estos es-
tén mds formados. -

Uno de los cambios mds rele-
vantes del reglamento es que, a
partir de su aprobacion, los ex-
tranjeros que estén en situacion
irregular y quieran optar a un
permiso de residencia y trabajo
por arraigo podran hacerlo cuan-
do cumplan dos afios de haber
llegado a Esparia. Hasta ahora, la
via mas habitual para obtener los
papeles obligaba al extranjero a
estar hasta tres afios en situacion
irregular y a trabajar en la clan-
destinidad. Ademds, se introduce
la figura del arraigo de segunda
oportunidad, al que podrin aco-
gerse las personas que tuvieron
una autorizacion de residencia
en el pasado y por alguna razén
no pudieron renovarla.

El texto abre una nueva via
transitoria para sacar de la clan-
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destinidad a miles de solicitan-
tes de asilo a los que se les haya
rechazado su peticién. Aquellos
que estén en situacién irregular
en Espafia cuando entre en vigor
el nuevo reglamento podrin so-
licitar un permiso de residencia
por arraigo cuando lleven seis
meses en territorio espafiol. Se
trata de una regularizacién aco-
tada de un colectivo muy nume-
roso —solo en 2023 se habian re-
gistrado méds de 163.000 solicitu-
des— que se queda sin permiso
para vivir y trabajar en Espafia
cuando les deniegan su solicitud,
algo que ocurre en la mayoria‘de
los casos. Estd por ver qué ale-
ga Interior ante esta formula, te-
niendo en cuenta que las contri-
buciones de este ministerio fue-
ron para limitar la regularizacién
de este colectivo. El departamen-
to de Fernando Grande-Marlas-
lca defendié que ha_constatado
“la instrumentalizacién del asi-
lo” por parte de migrantes eco-
némicos que piden proteccién
con la intencién de conseguir un
permiso de residencia, valiéndo-
se del tiempo que pasan en Espa-
fia esperando una respuesta. Es-
te supuesto uso fraudulento, en
todo caso, lo favorece el propio
Ministerio del Interjor con las de-
moras (de afios, en algunos casos)
que acumula para resolver los ex-
pedientes.

Otra de las novedades del bo-
rrador es que los inmigrantes
que obtengan un permiso gra-
cias al arraigo para formacion
podran también trabajar hasta
30 horas semanales. Esta figura
—que ahora se llamar4 arraigo
socioformativo— se cred en 2022
con la idea de rescatar a las per-
sonas en situacién irregular que
llevaban mas de dos afios en Es-
pafia, siempre que se matricula-
ran en algin curso. Hasta ahora
necesitaban un contrato para pe-
dir una autorizacién de trabajo
que ahora se concederd de forma
automaética.

Para los extranjeros que ha-
yan cursado sus estudios en Es-
paria habra un cambio sustancial.
En el nuevo reglamento se sim-
plificars el paso de la estancia
por estudios a una autorizacién
de residencia y trabajo, siempre
y cuando cuenten con el contra-
to laboral en un sector que se co-
rresponda con lo que hayan estu-
diado. Se facilita ademas que los
familiares de aquellos que cur-
sen estudios superiores puedan
pedir sus permisos ya en Espa-
fia, sin obligarles a hacerlo en sus
paises de origen.

Hay también modificaciones
en los visados para la bisqueda
de empleo, una figura que apli-
ca a hijos o nietos de espaiioles
de origen o para algunas ocupa-
ciones y territorios. Cuando en-
tre en vigor, tendrdn una vigen-
cia de un afio y no los tres meses
actuales. Migraciones ya est4 ha-
ciendo los ltimos retoques del
borrador. Antes de su aproba-
cién en el Consejo de Ministros
debe someterse al dictamen del
Consejo de Estado, de la Comi-
sién Delegada de Asuntos Econé-
micos y de la Comisién General
de Secretarios de Estado.



El plan fiscal enviado a Bruselas
confia en la incorporacion
de migrantes al mercado

Los extranjeros y

la vivienda, pilares del
crecimiento econdmico,
segun el texto

ANTONIO MAQUEDA
Madrid

El Gobierno ultima un cambio
de] reglamento de la ley de ex-
tranjeria que abrird la puerta a
la potencial regularizacién de
decenas de miles de inmigran-
tes. La reforma es parte de la es-
trategia econémica de] Gobier-
no, gue confia parte del creci-
miento a la incorporacién de
los inmigrantes al mercado la-
boral. Asi se lo planted a Bruse-
las al presentar la semana pasa-
da su plan fiscal, un documen-
to en el que prevé la creacién de
mas de 1,5 millones adicionales
de puestos de trabajo hasta 2026,
un nuevo récord de ocupacion
con un niimero total de emplea-
dos que rozaré los 23 millones de
personas: “Las dreas de inmigra-
cién y vivienda son pilares clave
para asegurar la sostenibilidad
del crecimiento econémico de
Espafia y la cohesidn social. Su
impacto en el potencial de creci-
miento hace necesario incorpo-
rarlas en este plan como pilares
de la politica econémica en los
proximos afnos”.

En este documento, en el que
el Ejecutivo se compromete con
Europa a un esfuerzo de conten-
cién del gasto para bajar la deu-
da, se detallan un conjunto de re-
formas. A cambio de estas, la Co-
misién Europea permite ampliar
el periodo del plan de ajuste de
cuatro a siete afios. Entre ellas,
se encuentra, precisamente, la
aprobacién de un nuevo regla-
mento de la ley de extranjeria y
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El ministro de Economia, Carlos Cuerpo, el dia 15. cARLOS LUJAN (EP)

una revisién del sistema para ho-

El Gobierno pretende mologar los titujos de fordneos.
incrementar . Segtin calculos del Ministe-
. rio de Economia, estas dos re-

la productwu.lad formas permitirdn aumentar el
de este colectivo crecimiento tendencial de la eco-
nomia en tres décimas de aqui a

- T 2031, al contar con més trabaja-
Cercadel 16% dores y facilitar que estos estén
dela poblacién - mds formados. Y como los inmi-
= . grantes reportaran mas ingresos,
espariola lfa nacido el déficit piblico tambiéng:e Te-
en otro pais ducird en una décima. “El reto

demogrifico y la inversién de la
piramide poblacional en Espafia
es uno de los retos de largo plazo
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que puede verse en parte com-
pensado por el fenémeno migra-
torio existente. En la actualidad,
cerca del 16% de la poblacién es-
pafiola ha nacido en el extranje-
roy los flujos migratorios actua-
les pueden continuar elevando
esa cifra, considerando adicio-
nalmente el decrecimiento de la
poblacién nacida en Espafia”, se-
fiala el plan fiscal.

Segin datos del Banco de Es-
pafia, en 2022, mientras que los
extranjeros afiadian un 4% mas
de poblacién, los nacionales res-
taban un 1%. Y estos movimientos
migratorios que esté recibiendo
Espafia han justificado que el Go-
bierno eleve el crecimiento po-
tencial de la economia, permi-
tiendo tener mds margen para
el gasto en los proximos afios,
tal y como se explica en el plan
fiscal. El Ejecutivo afirma en ese
documento que “uno de los obje-
tivos prioritarios de los préximos
afios es tratar de atraer flujos de
inmigrantes con mayores nive-
les de cualificacién en aquellos
sectores de mayor interés nacio-
nal”. Y afiade que “esto permitird
aumentar la cualificacién de la
fuerza laboral y, con ello, la pro-
ductividad del sistema”.

De acuerdo con el plan fiscal,
la reforma de] reglamento de la
ley de extranjeria tendra bdsi-
camente dos patas. Una es “me-
jorar las vias que permitan una
mayor regularizacién del stock
de inmigrantes existente, lo que
permitiria aflorar la economia
sumergida de los inmigrantes
que no cumplen con los crite-
rios de arraigo y evitando que el
transito hacia el mercado labo-
ral se produzca a través de vias
colaterales no pensadas para di-
cho objetivo, como la figura de
la solicitud de proteccién inter-
nacional”. Y 1a otra es “revisar las
diferentes figuras que permiten
la contratacién en origen y poder
maximjzar el potencial econémi-
co de los inmigrantes”.

Ademds, el Gobierno preten-
de incrementar la productivi-
dad de la poblacién inmigran-
te reconociendo de forma mas
agil y flexible sus cualificaciones
y competencias, en especial las
universitarias. Segiin se indica en
el plan fiscal, se profundizard en
esta via tras detectarse trabas en
el proceso de homologacion: "A
pesar de haber pasado de 10.100
expedientes resueltos en 2020 a
27.200 en 2023, el sistema actual
no es capaz de absorber las 5.000
solicitudes que de media llegan
cada mes, un 84% aproximada-
mente desde la regidn latinoa-
mericana”.

Un reciente informe del BB-
VA alerta de que la inversién en
vivienda nueva era insuficiente
y que, aunque mejorara, no ha-
bria mano de obra suficiente pa-
ra construir lo que se precisa. El
servicio de estudios del banco
destacaba el papel determinante
que est4 jugando la inmigracién
en el crecimiento: el 90% del au-
mento de la poblacién activa se
explica por los fordneos. La crea-
cion anual de empleo inmigrante
es mayor que entre 2000y 2008,
en plena burbuja inmobiliaria.
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Trump o Harris: ;quién es mejor

PROGRAMA ECONOMICO/ Los expertos alertan de que las promesas electorales de ambos candidatos dispararan el déficit fiscal

Sergio Saiz. Nueva York

Ni Kamala Harris ni Donald
Trump seran los proximos
protagonistas de un milagro
economico en Estados Uni-
dos. Gane quien gane las elec-
ciones en noviembre, los ex-
pertos coinciden a la hora de
sefialar el peligro oculto en los
programas de ambos candi-
datos: el precipicio fiscal en
las cuentas puiblicas.

La tnica diferencia esta en
la velocidad: el doble de rapi-
do en el caso de que Donald
Trump vuelva a la Casa Blan-
ca y cumpla con todas sus
promesas electorales. Desde
la Universidad de Harvard
hasta la escuela de negocios
de Wharton han alertado del
peligro de seguir subiendo las
apuestas para arafiar votos.

Kamala Harris lleg6 la tlti-
ma a la carrera presidencial,
con meses de desventaja fren-
te a Donald Trump y muy re-
trasada en las encuestas. Para
alcanzar a su rival, nada mejor
que un golpe de efecto, que
consistié en prometer todavia
mas gasto publico que Joe Bi-
den, y no solo en temas socia-
les, sino también para aumen-
tar el tejido empresarial. Mas
ayudasy créditos fiscales para
renovables, inteligencia artifi-
cial y casi cualquier industria
que apueste por producir
dentro de las fronteras esta-
dounidenses.

Trump contrarresto, anun-
ciando mas rebajas fiscales
paratodos. Y Harris, que ibaa
subir los impuestos hasta ni-
veles desconocidos, se com-
prometié a subirlos un poco
menos. Incluso a bajarlos en
el caso de start up y empren-
dedores. ;Y quién paga todas
estas promesas?

Harris lo tiene claro: las
multinacionales y las grandes
fortunas. Ha prometido crear
“una economia de oportuni-
dades” y reducir la inflacion
“recortando el coste de los ali-
mentos”. Se plantea incluso
intervenir los precios si es ne-
cesario.

Trump ha prometido crear
la mayor oferta laboral en la
historia de Estados Unidos
“recuperando las fabricas que
estan en el extranjero” e im-
poniendo aranceles a todo el
mundo para impulsar la eco-
nomia local. No es que la poli-
tica de Harris sea mas abierta,
ya que también apuesta por el
proteccionismo, aunque en su

Efe

KAMALA HARRIS

Mas impuestos

Emprendedores, inversores
tecnolégicos y empresas de
energias renovables se
decantan, en general, a favor
de Kamala Harris, ya que les
ha prometido grandes rebajas
fiscales a través de créditos
impositivos. Sin embargo, las
multinacionales tienen dudas.
Si bien se sienten mas
cémodas con una
administracion que tienda
puentes entre Estados
Unidos y el resto del mundo,
como propone Kamala Harris,
al mismo tiempo la candidata
demdcrata apunta a su linea
de flotacién: no solo quiere
subir el Impuesto de
Sociedades del 21% al 28%,
sino también aumentar la
carga fiscal a todos los
beneficios internacionales
que tengan las empresas
estadounidenses a través de
sus filiales o actividad
comercial en otros paises. Las
grandes cotizadas también
verian c6mo aumenta su
factura fiscal en los
programas de recompra de
acciones (autocartera), que

se multiplicaria por cuatro. En
Silicon Valley, las grandes
fortunas tampoco estan muy
contentas con Harris, porque
también prevé aumentar los
impuestos a las plusvalias no
realizadas, disparando la
carga fiscal en las herencias
de negocios familiares y entre
fundadores de ‘start up’
exitosas (que tendrian que
pagar mas a Hacienda
cuando la compariia sube de
valor en unarondade
financiacion o si sale a Bolsa,
aundue el empresario no
vendan ni una sola accién en
el proceso). Por culpa de
estas medidas, Harris ha
tenido dificultades para
conseguir que Wall Street
abriera la chequera para
financiar su campafia, de ahi
que a puerta cerrada haya
rebajado la beligerancia de su
discurso contra el mundo
corporativo y las grandes
fortunas, intentando acercar
posiciones. Si gana las
elecciones, podria plantearse
una reforma fiscal menos
ambiciosa.

La candidata demdécrata tropieza en Wall Street

Con una recaudacién récord
de 633 millones de ddlares,
Kamala Harris ha ganado la
carrera de la financiacion. Sin
embargo, de los diez mayores
contribuyentes individuales

en estas elecciones, solo uno,
Michael Bloomberg, ha donado
a su causa; el resto prefiere a
Trump. George Soros, el mayor
donante demdcrata, apoya a
Harris a través de una super
PAC, pero no ha firmado un
cheque a la candidata
demdcrata, que si ha logrado
el apoyo de nombres tan
importantes como Reid
Hoffman (Linkedin), Red
Hasting (Netflix) o Melinda
French Gates (Microsoft),

pero con cifras muy modestas.
Le esta costando lograr el
apoyo de Wall Street, pese

a que ha moderado su
discurso antimultinacionales

y contra grandes fortunas.

MICHAEL
Exalcalde de

fundador de
Bloomberg

MELINDA
FRENCH
GATES
§ Inversoray
B accionista
bl de Microsoft

milldn
de ddlares

BLOOMBERG

Nueva Yorky

REID
HOFFMAN
Fundador
de Linkedin

& TIM DRAPER
P4 Inversor

y fundador
del fondo
Draper Fisher
=8 Jurvetson

millon
de ddlares

. RED

HASTING
Fundador
de Netflix

millones
de ddlares

" nversora
1 (Appley
Al Walt Disney)

millon
de ddlares

& DUSTIN
MOSKOVITZ
Cofundador
de Meta

ARI
EMANUEL
Consejero
delegado de
Endeavor

millon
de ddlares
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para las empresas y la economia?

de Estados Unidos, aunque en el caso del republicano lo hara el doble de rapido por culpa de su agresiva politica arancelaria.

Blindar el dolar

“Soy muy bueno en
matematicas’. A Donald
Trump le salen las cuentas y
tiene claro que establecer
aranceles es la mejor manera
de impulsar la economia de
EEUU. Suben los ingresos del
Gobierno por tarifas
comerciales,aumenta la
recaudacion local gracias a
que la fabricas producen
dentro del pais, se crea mas
empleo y mejoran los
ingresos por IRPF,
Sociedades, Patrimonio..., sin
tener que subir los
impuestos. Es mas, hasta se
pueden bajar cuando la
economia va viento en popa.
Los expertos difieren: crear
aranceles ralentiza la
actividad del pais, crea
inflacién, dispara el déficity
cae larecaudacién fiscal.Y,
ademas, puede poner contra
las cuerdas al délar como
moneda de referencia.
¢Solucion? Segun Trump,
imponer mas aranceles a
quienes no usen el délar en
sus transacciones y asi
blindar la divisa. Pero no solo

Los milmillonarios prefieren al candidato republicano

ADonald Trump le esta

los analistas critican la
medida. Las empresas
tampoco la avalan y creen
que, ademas de perjudicar al
délar, también afectara
negativamente a sus
negocios, sobre todo a las
multinacionales que se
dedican a la exportacién e
importacion. Wall Street
tampoco quiere aranceles, ni
guerras comerciales, ni
siquiera con China. La
actividad en la Bolsa se ha
resentido considerablemente
desde el repliegue de los
grupos asiaticos en el parqué
estadounidense. Se trata de
un negocio vital para la banca
de inversion, que si bien
celebra el guifio de Trump
ofreciendo una regulacion
mas relajada, cree que no
compensa la pérdida de
negocio. Hasta las petroleras,
que son el gran apoyo del
candidato republicano, le han
pedido que no revierta del
todo la agenda verde de
Biden, porque perderian los
incentivos y las inversiones en
transicion energética.

caso las tarifas comerciales
quedarian reservadas para
Chinay Europa quedaria fue-
radelaguerra comercial.

Al menos, eso es lo que es-
peran los expertos. “La direc-
ci6n de los aranceles esta cla-
ra independientemente de
quién gane. Sin embargo, el
potencial de politicas comer-
ciales globalmente disrupti-
vas parece mayor bajo un se-
gundo mandato del expresi-
dente Donald Trump, mien-
tras que la vicepresidenta Ka-
mala Harris parece mas pro-
bable que contintie con el
enfoque actual mas selectivo
en caso de que prevalezca”,
tal y como explican Tiffany
Wilding y Andrew Balls, eco-
nomistas de Pimco.

Déficit

Ahora bien, segun los exper-
tos, por bienintencionadas
que sean sus propuestas, nin-
guno de los dos acierta en sus
predicciones y “los déficits de
EEUU seran los grandes per-
dedores gane quien gane” las
elecciones.

Incluso podria tener un
efecto rebote en los tipos de
interés. “Los aranceles crea-
ran un entorno econoémico di-
ficil para la Reserva Federal”
debido a “un aumento de la
inflacién a corto plazo (a me-
dida que el coste arancelario
se traslade a los consumido-
res)”, alertan desde Pimco.

La secretaria del Tesoro,
Janet Yellen, ha llegado a la
misma conclusién y la sema-

- ‘\ MIRIAM

costando mas que asu rival na pasada aseguraba que las
conseguir fondos para ADELSON ELON tarifas comerciales “alimen-
financiar su campaiia, ya que . TIMOTHY Inversora, MUSK tan la inflacion y perjudican a
atrae a un menor niimero de MELLON duefiade Fundador DICK las empresas, lo que hace sal-
donantes. Sin embargo, ha Heredero Las Vegas deTeslay UIHLEIN tar las alarmas sobre los ries-
logrado el apoyo de grandes _ delafamilia Sandy de duefiode X, Empresario gos de unos aranceles genera-
fortunas dispuestas a firmar 7 j— Mellon los Dallas entre otras de transporte lizados”.

cheques mucho mas == (banca) : Mavericks compafiias maritimo El Comité para un Presu-
generosos. La gran estrella de puesto Federal Responsable
este afio es Elon Musk, el 125 millones 100 millones 76 millones 49 millones (CRFB, en sus siglas en in-
fundador de Tesla y duefio de de ddlares de ddlares de ddlares de ddlares glés), un organismo politica-

mente independiente, acaba
de publicar un demoledor in-
forme que pone en entredi-
cho las promesas electorales
de ambos candidatos, aunque
Donald Trump es quien sale

la red social X, que ya ha
desembolsado 75 millones de
délares, convirtiéndose en uno
de los mayores
contribuyentes individuales en
la campafia electoral de este
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mundf) incluso se ha subl(.jo ! HOROWITZ del fondo }?—\ 2 deWorld del fondo el pl’an del ’expremdente.su-
ya varias veces al escenario en [nversor deiinversion : \% Ny Wrestling deiinversion maria un déficit de 7,5 billo-
mitines junto aDonald Tl’ump, A tecno|6gico Susquehanna iR 4 4 Entertainment Elliott nes de délares a 135 cuentas
que le ha prometido un puesto publicas, mientras que el de
en su administracién si gana, 28 . . : : Harris aumentaria los nime-
ademas de no retirar las millones millones millones millones rosrojos en 3,5 billones parala
ayudas al coche eléctrico. de ddlares de ddlares de ddlares de ddlares economia mas endeuda del

planeta.
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Editorial

Menos crecimiento y
mas riesgos en 2025

aeconomia global miraa 2025 coniguales dosis de incerti-
I_ dumbre e inquietud. En el plano geopolitico, han tomado
forma en los tltimos meses riesgos que comprometen el
potecial de crecimiento de las principales potencias, lo que junto
al imprevisible resultado electoral en Estados Unidos por la re-
fiida competencia entre Kamala Harris y Donald Trump nubla
el horizonte de los equilibrios internacionales para el proximo
ejercicio. Se da por descontado que una victoria de la vicepresi-
denta democrata prolongaria el statu quo resultante de los con-
flictos en Ucrania y Oriente Medio, pero si el republicano regre-
sa ala Casa Blanca podria renunciar a que su pais continte ejer-
ciendo el liderazgo del bloque occidental, lo que daria pie tanto a
China como a Rusia para llevar a cabo sus aspiraciones territo-
riales. En el escenario economico, la desinflacion de las grandes
areas economicas, sobre todo la zona euro, parece apuntar auna
debilidad de la actividad mayor de lo esperado, acercando el es-
cenario indeseado de una nueva recesion.

Amenazas. En este contexto,

las reuniones anuales que cele- El Fondo Monetario
bran el Fondo Monetario Inter-  alerta de los altos

nacional y el Banco Mundial es- niveles de deuday

ta semana en Washington esta- del .
rén orientadas a labusqueda de € IaS consecuencias

soluciones conjuntas para mini- del proteccionismo
mizar la incidencia de algunos

de los riesgos mas acuciantes, como el aumento del proteccio-
nismo comercial o los elevados niveles de deuda ptiblica. Como
ha destacado la directora gerente del FMI, Kristalina Georgieva,
lamayoria de los paises occidentales pudieron superar la conca-
tenacion de crisis iniciada con la pandemia, acentuada por la fal-
ta de suministros criticos y culminada con la espiral inflaciona-
ria global sin grandes pérdidas de empleo. Pero lo han hecho a
costa de disparar sus pasivos a niveles historicos. El ajuste de los
desequilibrios agravados por las medidas necesarias para hacer
frente a las repercusiones de la tiltima gran crisis apenas ha co-
menzado cuando asoma en el horizonte la amenaza de otro
evento disruptor. Un shock que podria sustanciarse mas pronto
de lo previsto, por lo que urgi6 a acelerar los planes para reequi-
librar las finanzas publicas a nivel global. En este plano, aunque
Estados Unidos registra un endeudamiento muy superior al de
los paises europeos, cuenta a su favor con una economia mas pu-
jante y robusta que la del Viejo Continente, ademas del privile-
gio de conservar el control de lamoneda de referencia global.

Caida delos tipos. La presidenta del Banco Central Europeo,
Christine Lagarde, ha reconocido que la zona euro se ha debili-
tado mas rapido de lo esperado tras un verano de fuerte avance
de laactividad gracias al turismo, especialmente en paises como
Esparia. La autoridad monetaria
esta teniendo que acelerar sus
planes para normalizar los tipos  La debilidad
de interés ante las preocupantes  econémica de la zona

ke s caro fueraa l BCE
P acelerar sus planes

forzadas, hasta el punto de que S
ya los ha rebajado en tres oca- Para rebajar tipos

siones desde principios de afio y

aun podria aprobar un recorte adicional en los proximos meses.
La inversion empresarial y el consumo de los hogares se estan
moderando de forma brusca desde principios de septiembre,
mientras que los altos precios de la vivienda en la mayoria de los
paises del euro frenan la demanda crediticia pese a la relajacion
delas condiciones inducida por el BCE.

Sin amortiguadores. El riesgo por tanto es que los paises ten-
gan que hacer frente a otra crisis global sin los amortiguadores
que han minimizado las consecuencias de la precedente. El cre-
ciente malestar ciudadano a causa del empeoramiento de las
condiciones de vida representa un desafio para unos gobiernos
muy temerosos de ser sefialados como responsables de la espiral
inflacionista. El escenario de un bajo crecimiento econdémico a
lo largo de los proximos afios en paralelo a una pesada digestion
de los elevados pasivos publicos configura un invierno del des-
contento que hace imperiosas las reformas estructurales tantas
veces postergadas por ejemplo en la zona euro y una mayor coo-
peracion global que deje atras los errores de la desglobalizacion.
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