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miedo a una vuelta a la rece-
sién se ha instalado en el mer-
cado y eso podria frenar la su-
‘bida de tipos del Banco Central
Europeo (BCE), que hastaaho-
ra todos d4bamos por segura
antes de final de afio”, asegura
NuriaAlvarez, .

Hasta que comenz6 este ve-
rano para los mercados finan-
cieros, parecia fuera de dudas
que el BCE volveria a subir ti-
posdeinterésantesdel final de
2011. Ahora estd en el 1,5%,
después de la subida de un
cuarto de punto en julio, la se-
gunda del afio. “Las supuestas
tensiones que el BCE detectaba
enla inflacién y la llegada de
un nuevo presidente [el italia-
1o Mario Draghi] a la institu-
cién apuntaban a que este po-
drfa intentar mostrar su firme-
za con esa subida de tipos”, ex-
plica Juan Carlos Martinez L4-
zaro, profesor de Economia del
Instituto de Empresa.

El euribor, que se elabora a
través de encuestas a los res-
ponsables de los bancos que
gestionan los préstamos con
otras entidades, funciona co-
mo un indicador adelantado
de la politica de tipos de inte-
rés del BCE. Sube si los gesto-
res piensan que habr4 una su-
bida de tipos y baja si piensan
lo contrario. Esa ligera caida
de agosto refleja esa sensacién
de quelos nubarrones que ace-
chan a la economia serdn sufi-
cientes para evitar esa subida
de tipos con la que venfa ame-
nazando el BCE.

“La marcha de la econo-
mia estd siendo nefasta. Inclu-
50 Alemania no crece tanto co-
mo se esperaba y esas presio-
nes de la inflacién que tanto
preocupaban a Trichetestaban
mas relacionadas con el pre-
cio del petrdleo que otra cosa.
Con esta situacién, se difumi-
nan los argumentos para una
subida de tipos de interés. No
pareceria prudente”, asegura
Joan Carles Amaro, profesor
de Control y Auditoria Finan-
cieradeEsade.

En base a esos argumentos,
los bancos ya han comenzado
a prestarse dinero entre ellos
mucho més barato. Hay un in-
dicador diario llamado eénia,
que refleja el tipo de interés al
que se prestan los bancos. A di-
ferenciadel euribor, el eéniano
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La mala marcha de
la economia podria
frenar la subida

de tipos del BCE

EERTCIENEE

Es dificil que el
euribor acabe 2011
por debajo del 2%,
seglin los expertos
sy

Enel diaadia,los
bancos se prestan
mas barato; peroa un
afio, hay mas temores

de datos reales de las transac-
ciones. “Se estd comprobando
que el eénia baja mucho més
de lo que baja el euribor. Y el
diferencial entre ellos es-anor-
malmente alto”, advierte Al-
varo Liss6n. (ver grafico). “Los
bancos aceptan prestarse a un
dia porque el BCE est4 detrés,
pero hay una fuerte descon-
fianza sobre lo que puede ocu-
1rir en cada entidad de cara a
los préximos meses. Asf que
aplican esa prima de riesgo del
tiempo futuro que refleja el da-
todel euribor”, ase 2
Efectivamente, agosto no
s6lo ha estado cargado de ina
avalancha de malos datos ma-
croeconémicos, sino también
de multitud de rumores sobre

de 2010. Esa escasez de liqui-
dez obligé al BCE a recuperar,
en su dltima reuni6n del 3 de
agosto, una linea de créditos
ilimitada a seis meses.

Para Espaiia, la situacién
es realmente complicada si se
compara con los niveles de ac-
tividad de hace un afio. Desde
el pasado 6 de julio (cuando
Ono hizo una emisién de 463
millones de euros), ninguna
empresa ni entidad financiera
espafiola ha conseguido captar
dinero en los mercados inter-
nacionales. Los bancos llevan
mds tiempos con problemas.
BBVA fue el tltimo en lanzar
una emisién cuantiosa y lo hi-

zoel4deabril, conunacoloca- -

ci6én de bonos corporativos por
valorde 712 millonesde euros,
segun los dltimos datos actua-
lizados porl. cia-

lizada Dealogic.

En términos agregados,
los datos del tercer trimestre
asustan. En el sector financie-
10, apenas se han realizado dos
emisiones, por valor de 194
millones de euros, frente a las
43 (13.115 millones) realiza-
das en el mismo periodo del
afio pasado.

Entrelas empresas no finan-
cieras, el volumen de emisio-
nes también ha cafdo conside-
rablemente: de 118 realizadas
en el tercer trimestre de 2010,
alas apenas 13 de este afio en
esemismo perfodo.

DATOS

lasalud delas entidades finan-

cieras. Los mds graves apun- e
taron a la falta de liquidez del Latensi6n entre
francés Société Générale y, bancos se dispara
mis alas fuer—

tes idades de ampliacion  messss L

de capital del estadounidense ~ prestado a undiaal BCE se ha
Bank of America, al que hasa-  disparado en agosto. El pasado

lido en su rescate el millonario
Warren Buffet con una inver-
siénde5.000millones de ddla-
res. Tampoco se han librado de
las dudaslosbancositalianos y
espafioles.

Pardlisis en el interbancario
La situacién se ha puesto tan
complicada que la actividad
en el mercado interbancario
(en el que los bancos se pres-
tan para solventar sus nece-
sidades de liquidez diaria) ha'

dfa 8 sealcanzé el méximo de
2011. Los bancos europeos
pidieron més de 145.000 mi-
llones de euros aun dia frente
aunamediadiariade 38.500
millones.

s La banca espaiiolaha
captado 20.533 millones de
euros en los mercados enlo
que va deafio en 34 operacio-
nes, frente alos 37.841 que ha-
bia conseguido el afio pasado
con 85 emisiones.

e La Ultima gran emision

caido a niveles ala

delab: lalahizo

pardlisis que se dio tras el pri-

mer receata a Gracia an mavn

BBVA el pasado 4 abril: capté

712 millanac da anrne

En algunos casos, los bancos no dan la opcién de presentar un aval. AFP

Los avalistas no son
siempre suficientes .

Reportaje

No todos los jovenes
tienen la misma suerte
de obtener un crédito
ANTONIO TRIVES
MADRID
=== “No me dieron nila op-
ci6én de presentar avalistas”.
Esta esla situacién de Francis-
coRuiz, uno de tantos jévenes
que a las primeras de cambio
los bancosle dan un portazoa
la hora de pedir un préstamo
hipotecario. Este joven, tra-
bajador en el sector dela tele-
fonfa desde hace nueve afios
ininterrumpidos, quiere inde-
pendizarse con su pareja pe-
10 estd esperando la respues-
ta de un segundo banco para
poder conseguir un préstamo
‘hipotecario de 100.000 euros.
A pesar de hacer una solicitud
conjunta con su pareja (cuen-
ta con contratofijo) y de ofre-
cer varios avalistas, o ha con-
seguido por ahora un crédito.
“Antes tenfa esperanza, pero
ahora pienso que esté bastan-
tedificil” apunta.

“Sino me conceden este

nréstama. caonird intantén.

RN
«Necesité aval de
mis padres, su piso,
el mio y que fuera
fija», apunta Beatriz

AFranciscoy

su pareja no les
dieron la opcién de
presentar avalistas

dolo. Sino, no podré comprar
el piso o tendré que decantar-
me por alquilar con opcién a
compra”, aflade Francisco.
Hay otros jévenes que han
corrido mejor suerte. Es el ca-
so de Beatriz Quinto, terapeu-
ta ocupacional desde hace
unos afios y con contrato fijo.
El primer banco al que acu-
di6 le dio el visto bueno pa-
ra un préstamo hipotecario.
El consejo y experiencia de su
pareja hizo que se decantara
por esta entidad, ya que les
informaron de que “en otros
sitios exigian pagarlo en 20
afios y una letra de casi 1.000

arrne narln ane me hithisca

sidoimposible pagarlo”.

El préstamo de Beatriz fue
concedido en diciembre del
pasado afio, pero para ello
necesité poner como avales
el piso que se est4 reforman-
do, elrespaldo de sus padres
(que también tienen trabajo
fijo) y el piso de estos. Ha te-
nido la suerte de conseguir
un crédito, pero le esperan
35 afios pagando una letra
de 490 euros.

Antes del comienzo de la
crisis, acceder a un présta-
mo era mucho mds facu'ble
Aquellos que lo
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DESCUENTODELANUEVATA-
RIFAPARA COCHES ELECTRICOS
La nueva tarifa supervalle,
pensada para el coche eléc-
tricoyqueempezoafuncio-
nar ayer, ofrece descuentos
dehastael 7%,frentealatra-
dicional tarifa nocturna.

La frase

«Espana loestd
haciendo mejor de
lo que se cree; su
sistena bancario es
mas fuerte que el de
otros paises»

> ANA PATRICIA BOTIN
> PRESID. DE SANTANDER UK
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EL carb6n gana peso en el ‘mix’ eléctrico
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» Porcentaje de presencia del carbon en el ‘mix’ energético
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nez, secretario general de Sa-
nidad. |

Para acentuar esta segun-
da via, el Gobierno aprobd el
pasado 19 de agosto la obli-
gacién de que los médicos re-
ceten el principio activo y no
la marca comercial de las me-
dicinas. También rebajé en
un 15% el precio de aquellas
que lleven més de diez afios
enelmercado, aunqueno ten-
gan genérico. Se prevé que el

LAS CLAVES DE LA CAIDA DE PRECIOS

Reducir margenes para mantener cuota de mercado

CARNE DE PORCINO

»Referencia julio de 2007 con valor O

Repuntededitimahora - no han incrementado pro-
por el alzadel pienso 2 A porcionalmente el precio
e i 1 final respecto ala subidade
L d ba- los costes, fi
rataque en 2007, segun los que han tenido que ajustar-

datos del IPC. Sin embargo,

Rebajas en unos grandes almacenes. GUILLERMO SANZ

SUBIDAS

La electrludad las
joyasy el tabaco,
los mas caros

cigarrillos subieronun 45,5%
respectoal valor que pagaban
los fumadoresantes del
comienzodelacrisisen 2007.
Laindustriatabaquera haido
!rasladandu aprecios lassubidas

ron sufren ahora las subidas
del euribor. Hace cinco afios,
Marfa Grau no tuvo nis

problema para conseguir
un préstamo hlpotecano El
banco no le exigié ningtin ti-
podeaval. Pero enlarevisién
de los dos primeros afios,
“la letra increment6 en 100
euros y, aunque ha habido
bajadas, nunca se ha iguala-
do conelreciboinicial”. Con-
sidera que “las grandes su-
bidas es lo que més fastidia,
porque al principio haces
unas cuentas pero luego ves

ramaTaran meha? o

38,5%

> ELECTRICIDAD

Lasubidadel preciodelaluzha
sido constante en estos afios de
crisis. Segun los datos del IPC,
laelectricidad, cuyo precio esta

havenido
acordando el Gobierno, ensu
politicacontrael tabaquismoy
paraaumentar los ingresos.

54,9%
> JOYAS
Relojes, joyas y bisuteria sen

engran part do, seha
encarecidoun 38,5% respectoal
valor base de 2007.

45,5%
>TABACO
Los precios de las cajas de

15 productos

encarecidoen el IPC. Desdejulio
de 2007, estosarticulos delujo
hanincrementado su valoren
hastaun54,9%. Lasubida hasido
prolongaday constante durante
estosafos.

sey reducir margenes para

1

ahorro en gasto farmacéutico  enel dltimo afio, el precio de § poder ofertar lo que el pu-
rondard los 2.400 millones. estealimento se haincre- 3 blico demanda. Juntoalas

Los juguetes y ]uegos, por mentadoun3,2%debidoala Ppatatas, son los Gnicos ali-
su parte, se han Ipienso mentos que han variado los
6,6%. Segtin Lorenzode. Bem del que se alimentan los ani- -2,4% preciosalabajacomparado
to, director ial de Toys un 30%. Las AGOSTO 2011 conlabase de 2007.
“R” Us Iberia, los videojuegos
han sido el articulo que mas
hasufrido esa caida. Unavi-
deoconsolaPlayStation 3, que EQUIPOSTELEFONICOS > Referencia julio de 2007 con valor 0
hace séloun par de afios costa- ia, crisisy o
‘bamas de 350 euros, hoy pue- avm tecnolégicos leto, y también la falta de
de encontrarse por 249 euros. - consumo. Por este Gltimo
Encuanto alosjuguetesyjue-  Elprecio de los equipos tele- motivo, las empresas se han

ici la i ha baja- visto obligadas a reducir

del consumidor es la de bus-
carmarcas blancas (mas bara-
tas que las originales), asegu-
raDe Benito.

«do desde 2007, al descender

enun 63,5%, segln los datos

del INE. Los factores que han

intervenido en esta disminu-
ci6n han sido el incremento

los margenesy ajustarse

al mercado. Los equipos
fotograficos, informaticos y
deimageny sonido son los
otros productos con mayor

Vivienda delacompetencia, la evolu- -635%  reduccion de precios duran-
Més de un 80% de los articu- . cién tecnolégica, que en poco ACOSTO 2011 telacrisis.

los recogidos en el IPC se han =

encarecidodesdeq 2007

empezaran a asomar los pn— SR el e

‘merosindicios del lide ES » Referencia julio.de 2007 con valm o tarifas. Al revés, las han su-

burbuja inmobiliaria. Entre o bido".La tifica

esos productos, aparece el para liquidar stock “el INE se debe a las politicas

alquiler de la vivienda. Desde
julio de ese afio hasta julio de
2011, el precio de los alquile-

res ha experi do un cre-

Segun los datos ofrecidos por
el INE, el sector del automévil

cimiento de hastaun 9,5%.
Sin embargo, el precio del
metro cuadrado en la compra
deviviendanuevay de segun-
da mano ha caido un 14,7%
enelmismo penodo quelohi-
20 el alquiler, segtin el indice
de Precios de Vivienda (IPV),
emitido por el Ministerio de
Fomento y que no se incluye
en el IPC. Con el inicio de la
crisis, el precio dela vmenda

ha
han reducido enun 2,3%en-
tre 2007 y 2011. Sinembar-
g0, segun Daniel Crespo,

jefe de ventas de un conce-
sionario Volkswagen, “los
fabricantes no han bajado sus

AGOSTO 2011

de liquidacién de stock

que llevan a cabo muchas
marcas, donde Volkswagen
lleva ladelantera. “En nues-
tros concesionarios aplica-
mos descuentos deentre el
18yel 21% para coches cbn/
unaantigiedad deen tomP
alos6y7meses”, explica|
Crespo.

> Referencia julio de 2007 con valor 0

Las firmas apuestan
por los basicos

cayéap has-

ta alcanzar, en el primer tri-
mestre de 2009, el indice mds
bajo desde 2007. A partir de
ahi, el valor fue aumentan-
do gradualmente hasta me-
diados de 2010, pero siempre
en puntos negativos. Desde el
pasado afio, los precios han
experimentado una bajada
muyleve.

Los precios de las prendas
demujer, asi como las de
hombrey las de nifioy bebé
sonahoraun5,6%,un 3,7%

Y Un2,9%, respectivamente,
mas baratos que hace cuatro
anos. Y esoapesar de que el
coste de lamateria prima ha
aumentado, en especial el del

AGOSTO 2011

algodon. Algunos grupos de
confeccion, como Inditex,
anunciaron su propésito de
mantener estable el precio
de sus articulos. Mientras,
fuentes del sector explican
que latendencia de lama-
yoriade marcas es lade, sin
renunciar anuevas lineas de
modade vanguardia, apos-
tar por los basicos, articulos
“que se pueden combinar
con todo cada temporada”.




