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La baja inflacion reta otra vez al BCE

El indice de precios de consumo de la zona euro afloja hasta el 0,5%, Ia subida mas

débit desde 2009

ALESANDAG BOLANCS
Madrid

L indlucion, apepas inexistente
¥a &R Ia zona euro, bajd otro pel-
dana en marzo, Un descenso gue
promiete, en paralefo, mas ten
sidn en cf Consejo de Gobicrng
del Banvo Cenired Europeo (BCE),
€ prosino jueves. En kos seis
afios gue suma la crisis, | Euro
tower, sede del BCE, ba sido ya
escanario de intensos debates. Pe-
o ba baja inllacién, cf roto ante et
guedehe posicionase shoracl s
peirvisar, alilt B controve 3

mentada por fos dispares intere
ses de los 18 paises del drea.
En ef anterior Conseje de Go-

todavia. Admitio que Jas provisio-
nes de inflacite en el thenio
20342016 se quedan lejos ded ob-
jetivo ded 2%, la estrclia polar quee
rix la mavegacion det banco cen-
tral en pos de fu estabilidad de
precios. ¥, al piisme ticmpo, re
HIncio a tomar nuewas medidas
porque considerd sdlidas las ex-
peclativis de wna subida graduoal
hacia cse 2% s medio plaze. Pero
de n mes & esta parte, fa debili-
dad en fos prectos del conssimo
10 ha hecho sine aumenear, una
vilaga de viento {ric que amena-
za con desharatar el precavio
equilibrio que sustenta ks decisio-
nes def Consejo de Gobicrao,
Eurostal svanzé ayer que kisu-
bida anval de los precios de consi-
moenla zonz enro habria pasado
det O7% en lebrero, o 05% en
mmzo, Es un nueve minino des-
de finates de 2009, cuando el im-
pacty de ba Gran Reeesion v ki
comparacion con la esealada de
Tas materias prinias ef wio ante-
rior Hevd a las primems iasas
anuaies negativas desde I cren-
cidn del dren monclaria,
Pero ahiora la evolucion de los
bienes industriacs sy de log servi-
tios llene un mayor protagonis
mo, u nuevo indicko de 1 debil-
dhael e ls demanca interma en va-
rins paises. Porque ef nitcleo inds
estable del indice de precios (gue
exefuye fa cacraia. fos alimenios,

La deuda externa cae
primera vez en cuatro

A_B. Madrld

Tue una las principales hipote-
cas que legaron fos afios de bur-
bujz inmobiliaria. No dejé de ax
menatar su peso tras el estallido
de Ia crisis, Y ahory es un indica-
dor de o kia ¥ trabajosa que
serd la reeuperacion apenas co-
menzada. La denda externa de la
econemia cspafiota, bras triplicar-
Se et upenas ng década, v locar
cima en el verano de 2082 (177
billoues, equivaiente al 171% del
PLB), retrocedisé gradualniente a
Jolarge det afo pasado, para aca:
b el gjercicio en Jos 1.63 hille

HEvolucién de lninflacién ¥ los tipos de interds
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Fuante Eureeraz

¢l alechol y ¢l talwce), (ambicn
vetrovedid (del 1% at 0.8%. segin
ct indicador adelantade de mar-
zo}, fasia tn nivel sinmttor 3l de
los ineses de 2009 en bos gue o
indiee general Hegaba al -1%,

Los datos rellejarian ena infla-
cidn ain mads baja si ao fuera por-
qque en I i Enica e las
T
ro ot las gue los precios suben el
fo que va de 2014, se dejan notar
Ios efectos de wna rectente subida
del VAL T rulice espaiiol volvio u
tasas negativas {-0,2%), inieniras
en Alemania by inflacidn se mode-
G del 1% af 0.8%, v en ltadia, del
0.4% al 0,3%.

nes e curos, sepdu las coentas
del Puneo de Espaiia. B endeuda-
micats con el 1esto del msado
equivalia al cierre de 2013 al
159,7% del LB, e nivel wids bujo
€1 CLatID ARoS.

Como ha cetirvido en fos alt-
mos liimestres, es i banea fa que
coneentya este procese de desapa-
lTancanviento. Eatre actubre ¥ di-
ciembre, ks deuda con el exterior
descendid en alzo nidls de 13000
millones de cvos, un ritnio de
ajuste algo menor al del resto det
afie. Los entidades financieras
cancelaron unos L3.000 millones
de denda y, ademids, redujeron su

Los analistas ce Barclavs o de
Ban'l of America anticipaban una
tasa antrl de entie ¢ 07% v ol
06%. B instituto Flores de Le-
s, gue si predijo 5%, apui-
ta 2 un rebo f

| cambio de ca-
lendario de In Seneana $nnla pre-
siona 1 la baja en marzo al grupo
e servicios y to hard at alea en
ahril”, explivie. Olro faclor inflo-
yenle es que el deseenso de los
precios cnergélicos (-21% anual
en niarzo), al que el BCE achaca
dos tereeras paries def fromizode
la inflacidn, emplezaa corregirse.

Son argumenles que briada
rana Rraghi una precaria tabla a
la que asirse si el Consgjo de Go-

ELPATS

bicrio opla por mantenerse a
espera. Pero no lo tendni Bef
Los paises, como Espafia, que han
segaide b dura receta de fos ajus-
Les (presupuesiarios v liborades),
neeesitan algo msis de intlacian
en los paises centrales del cure
para que la rectiperacian de com-
i ad no sen nna cuesta cm-
pinada sin lin ¥, en general, para
facilitar l pago de lus deudas acu-
mutadas antes (privadas} v des-
pués (piblicas) de la crisis, cuyo
importe s¢ mantiene, hajen ¢ no
los precios.

“Aunque a posibifidad de de-
liacion sea baja, el BCE deberia
tomar medidas para anticiparse,

del 160% del PIB por
aitos al cierre de 2013

exposicion al crédito del Banco
Central Europee —que se vehion-
laa lravds del Banco de Espafa—
< otros 55.000 millanes.

El desapalancasnienio de s
Banes esti muy inftuido también
por las nuevas pruebas de solven-
ein que vaa poner ¢n marcha el
DCE {se hardn, precisantente, so-
bre los balances al chei de
20133 Y se traduce en un descen-
so def erédite interno n empresas
viam juste de las eutida-
dus linancicras, eso si, compensd
con holgura el repunte sostenido
del endeudamicato de fas Admi-
nistraciones <ot ot vesto del run

do. La devda pithles externa ap-
mentden K000 mithones respec-
16 al verano. Tl pasivo dc cuipre-
sas ¥ [ainilias se mannivo sstable
en los 372,060 miliones

Un hillén cn negativo

Frente al retroceso de Ja deuda
externg, la posicion de inversion
internacional sigue deteriordndo-
se. Liste indicador, que relaciona
et valor del stock die pas
exterior cn Espaiia con el valor de
tos activos do lueconomin es
fa en el resto del nmndo, superd
por printera vez el billon de euros

http://lector kioskoymas.com/epaper/services/OnlinePrintHandler. ashx 2issue=231720...

El supervisor evaluari esta semana si toma nuevas medidas

ajucicn monera-
i Aliora los Hpos son bajos, pe-
ro podrian serfo mds”, reclamé ol
gobernador del Banico de Espafia,
Luis Linde, "Con lo que ha hecho
noes sulicientie, ef BUE debe avan-
2ar y evitar ka deflacion”, cored ol
camisario curopeo de Compelen
iz, Joatguin Alsrna,

Carn los tipos ya cn el 0.25%, el
DCE sopesa medidas para reacti-
vae €l crédito y el consumo desde
fuice meses, Los experios coinci-
den en gue solo un anbicivso pro
gramade compta de honos pibli-
cns o de titulos de deuda privada,
como el desarrollado por b Reser
va bederal o el Banco de Japan,
tendeia un efeclo contundente.
Pere cs tambidn ja medida que
contila mas riesgos, v sobie todo,
mds oposicion en el Bundesbank,
contrapeso a ks peticiones de ma-
VOr activismo manetario.

Madrid y Bruselas
han redoblado

su cxigencia de mis
activismo monetario

El presidente

del Bundeshank
enfria la opeidn

dc comprar activos

En unas declaraciones puco
lLiabitiiates, el presidente del Bun-
deshank, Jens Weidmann, pare-
cioestar dispiesto a abrir of deba-
te. Pero ef pasado sibado volvid a
{a sendu iriliada. "1.a eurozona no
esti en unciclo deflacionista”, di-
jo, anites de ndverHr que "unns ta-
sas de Interés extrensdamente
bufs son uin riesgo para by estabi-
iided linaneler 2t vaivén de
Weidnmann es un paso mas en la
estralegia elegida en los Wtimos
meses por of BCE: Heanr de pala-
bras ¢l tempo imientras frectifica
ki recuperacion, Bl préximo Con-
seio de Gobierne evaluara si bas-
ta ante Ja bufsima infkacion.

al cierre de 2013, En cse desfase
negative mituye gue los merea-
doxs de aceiones y tiluios (las inver-
siones en cartera) s¢ han revador-
zado en el 0itimo afe. También
que las empresas del resta del
mundo han aumentado su inver
sion directa en Espafin, miientmas
oo las compafias espafiolas s¢
han seguido replegasndo.
EiBanco de Espafia cevisé tam
bién s bulunzas de pagos de los
tres Gitimos aidos, un efercicio
qgue le fBevd o revisar al abzy ¢l
superavit por cucnba corriente de
2013, hasta rondar los 8.000 millo-
nes de curos, 900 midlones mas
de lo publicado hasta ahiorn. 2014,
sin cutbargo, eomenyd con un dé-
ficit exterior algo mayor gueen el
inicio del afio pasade: of suldo ne-
gative registrado en enero fue
3.600 mitlones de euros. 300 mi
Hones mis gue un aiio atrds,
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