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Opinion
Las bajadas
de tipos, en el aire

Jesus Rivasés

aul Volcker (1927-2019), mitico
presidente de la Reserva Federal
que logro cercenar una inflacion
de dos digitos enlos Estados Uni-
dos a finales de los afios 70 y principios de
los 80 del siglo pasado, quizé escandalizaria

a sus colegas actuales a ambos lados del
Atlantico. «Aspirar -decfa- a una inflacién
del 2% anual significa que después de una
década los precios serdn més de un 25%
mas altos y el nivel de precios se duplicara
cada generacion. Eso no es estabilidad de
precios, aunque lo llamen estabilidad de
precios. No entiendo por qué los bancos
centrales quieren un poco deinflacion». Esa
esjusto ahora la gran obsesién de la Reser-
vaFederal, que preside Jerome Powell, y del
BCE, que lidera Christine Lagarde. En Eu-
ropay en Estados Unidos muchos anhelan
nuevas bajadas de tipos de interés. Las co-
sas, sin embargo, se han complicado en el
pais quedirigird Trump, porque el paro esté

enminimosylaeconomiaparecefuerte. Un
dinero més barato podria generar nueva
inflacién. En Europa, las economias van
madsalralenti-lateérica excepcion espano-
la segtin Sanchez, muy matizable segtin los
expertos-. Pero Philip Lane, economistajefe
del BCE, mientras advierte de que «la infla-
cién podria caer por debajo del 2% sino se
reducenlostipos deinterés», también opina
que tan malo serfa un IPC inferior al 2%
como un IPC superior. Casi al mismo tiem-
po, OlliRehn, miembro el Consejo del BCE,
explicaquelainstitucion que preside Lagar-
de «no es el distrito federal nimero 13 dela
ReservaFederal». Esdecir, el BCE no estaria
obligado a hacer seguidismo de la politica

monetaria de sus colegas americanos. No
obstante, una posible apreciacién del ddlar,
que camina hacia la paridad con el euro si
Trump -que es lo que pretende- no logra
impedirlo, influird en el BCE.

En definitiva, el escenario monetario no
esta despejado, ni mucho menos. Los tipos
deinteréspuedenvolverabajarenlos proxi-
mos meses, sobre todo en Europa, pero en
ningun caso es seguro ni tampoco inevita-
ble, nipuede serlomasconveniente. Nohay
que olvidar que «la idea de que cuando la
gente vea que los precios bajan dejara de
comprar esos bienes o alimentos mas ba-
ratos no tiene mucho sentido» insistia tam-
bién el mitico Paul Volcker.

GONZALO PEREZ

La ministrade
gico; se ataca directamente alas  Hacienda,
empresas mas pequenas, queson  Maria Jesus
las que tienen la mayoria de este  Montero, junto
tipo de contratos, por lo que se  alaministra
atacaalapartemasvulnerabledel de Trabajo,
tejido empresarial; se siguesinte-  Yolanda Diaz

ner en cuenta la situaciéon empre-
sarial; y ni siquiera se respeta el
Estatuto de los Trabajadores».
Para Gerardo Cuerva, presiden-
te de Cepyme, la subida va a tener
un impacto desigual por sectores,
yserd muynegativo especialmen-
teparalasmicropymes-empresas
de entre uno y cinco trabajado-
res-, el campo o el hogar. «En la
presente situacién es imposible
avalar un incremento tan elevado

por efectos perjudiciales sobre la
competitividad y el empleo en las
empresas. Hay sectores como el
agrario o el comercio que ya no
pueden asumir mas subidascomo
lasdelosultimos afios», porloque
aboga por no estandarizar una
subidageneralizadaypor estudiar
primero «cémo esta la situacion
econdémicaydelaempresa»antes
de abordar un nuevo incremento.
«Las pymes ya no pueden mas»,
asevero.

En la misma linea, el vicepresi-
dente de la CEOE y presidente de
ATA, Lorenzo Amor, ha alertado
de que en los Ultimos cinco anos
sehandestruidounos 174.000 em-
pleos enlos sectores de la agricul-
tura, el hogar y de la formacién
profesional dual, unos ambitosen
los que los trabajadores que co-
bran el SMIson «practicamentela
totalidad del sector».

Estanegativa a una nueva subi-
da del salario minimo seréd la ené-
simaporpartede CEOEyCepyme.
El Ministerio de Trabajo ha acor-
dado solo con CC OO y UGT la
subida en las cinco tltimas oca-
siones. La ultima, la de 2024, fue
del5%, desdelos1.080 eurosmen-
suales hastalos 1.134 euros. Tam-
poco se sumaron al incremento
del 8% de 2023, ni a los aumentos
de 2022 y 2021. Unicamente res-
paldaron el impulso de 2020,
cuando el SMI pasé de 900 a 950
euros mensuales. Como tope
maximo, los empresarios avala-
rian un incremento del SMI entre
2,8% -el IPC con el que se cerrd el
ano-yun 3,07% -la subida de los
salarios por convenio-.

Los sindicatos tampoco se han
mostrado satisfechos con el infor-
me de los expertos. UGTy CC OO
reclaman subidas que se sittien
entreel 5%y el 6%, «porquelabue-
na marcha de la economia espa-
nola dejamdrgenes para estame-
jorasalarial», peronodesdenarian
un acuerdo bipartito con Trabajo
por el 4,4%.

Los mutualistas que
pagaron de mas no
cobraran hasta 2029

P Los asesores
fiscales denuncian
inseguridad juridica
y Hacienda asegura
qgue solo aplica laley

J. de Antonio. MADRID

Elcambio de criterio de Hacienda
sobre la devolucién a mutualistas
que sobrecotizaron en el pasado
crea«inseguridadjuridica»ycons-
tituye una «mala practicaadminis-
trativa». Unas duras acusaciones
realizadas porla Asociacién Espa-
fiolade Asesores Fiscales (Aedaf),
que ha cargado contra el cambio
decriteriodela AgenciaTributaria
respecto al procedimiento de de-
volucién del IRPF que pagaron de
mas algunos mutualistas, que
«minusvalora»losderechos delos
contribuyentes y ocasiona «un
grave perjuicio econémicoyemo-
cional» a miles de afectados.
Segtn denuncia Aedaf, el cam-
biode criterio hasidointroducido
de manera «sorpresiva», elimi-
nando el procedimiento «agil y
eficiente» inicialmente estableci-
doy sustituyéndolo por un proce-
so«maslentoycomplejo que frac-
ciona las devoluciones. Esta
medida provoca una clara des-
igualdad entre quienesyarecibie-
ron su devolucion y quienes, por
causasajenasasuvoluntad, debe-
rén esperar anos pararecuperarlo
quelegitimamenteles correspon-
de». Por ello, creen que «no hay
justificacion alguna» parala deci-
sién tomada ya que, en ningin

momento, sediscute el derechode
los afectados a dichas devolucio-
nes, sino que Unicamente se pre-
tende fraccionar los importes a
devolver alo largo de varios afios,
lo queimplica quelos mutualistas
«no obtendrén lareparaciéninte-
gra hasta el afno 2029».

Mediante varias sentencias, el
Tribunal Supremo reconocio el
derechodelosmutualistasalade-
volucién del IRPF pagado de més,
al declarar exentas de tributacién
determinadas cantidades percibi-
das en sus pensiones. Concreta-
mente, se establecié que las pen-
sionesgeneradasporaportaciones
a antiguas mutualidades entre
1967 y 1978 estan exentas en un
25%, mientras que aquellas corres-
pondientesa cotizaciones anterio-
res a 1967 lo estan al 100%.

HaciendahaargumentadoalLA
RAZON que «la calendarizacién
de las devoluciones ofrece certi-
dumbre sobrelaimputacién enla
contabilidad nacional delas devo-
luciones e implica establecer un
procesomaésregladoyordenado».
Sinembargo, Aedafconsideraque
este razonamiento «en ningin
caso» justifica la decisién adopta-
da, ya que lo que realmente esta
provocando es retrasar «injustifi-
cadamente»ladevolucién de can-
tidades que los tribunales han
reconocido.

Desde Hacienda aseguran que
Unicamente han aplicado el real
decreto aprobado el pasado 20 de
diciembre en el Congreso, por el
que se establece un impuesto
complementario «para garantizar
un nivel minimo global de
imposicién».



