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» MAS NEGOCIO EN LOS SEGURDS
£l valumen de primas de! sector asegu-
rador crecio un 1,85% en 2015, hasta
los 57,073 mifiones, v se situd asf en
niveles de 2012 {ras afios de descenso,
segun los datos de ia Direccion Gene-
ral de Saguros y Fendos de Pensiones.

57.073

Espana reduce su deuda externa neta
pero sigue siendo la tercera de la UE

ANTONIO MAQUEDA, Madrid
Aungue muy feveaenie, fa dewdu externa ne-
1a de Espada por lin comiciza o hajue. Des-
pués de dos déeadas de Emparables subidus,
los pnstvos netes de Espafa con ol exteriar

La econeniin espaiiola sigue sien-
do muy vulnerable a las unbulen-
cins del exterior, Ea dilferencia en-
ire los activos que posee fuera y
las deudas que snanticne con el
extranjero roza ¢l billon de curos
¥ sc coloca en el 90,5% del PIB,
segtin Josdates del Baneo de Espa-
fin. A pesar de la leve reduccion
experlinentada entee 2014 y 2015,
“el elevado enderlamiente exter-
A0 neto ylas cuantiosas necesida-
des de refinanciacion correspon-
dientes siguen constituyende un
elemento de vulnerabitidad®, su-
braya ¢l Bance de Espafia en su
Gltimo informe anual.

Es mis, la Comisién Europea
va considera un desequilibric ex-
cesivo cusndo la deuda externa
neta supera el 35% del PEB, casi
un fercio de lo que registra Espa-
fia. En cifras absclutas, solo Italia
carga con tanta deuda neta res-
peeto al extranjero; también en el
entesmo del bilkin de euros,

7Y por qué se considerar estos
niveles dignos de alarma? Seme-
jante endeudarniento externo -
plica que hny que acudir al merca-
do cada cierto tierapo a lin de re-
novar la financiacion, yeso se tra-
duce er gile Espaia ¢sti aexpen-
sas el humor de los mercadas.

Una parte de esta deuda se co-
rresponde con iaversiones direc-
tus y de cartera que en realided
no representan ua gran proble-
ma porqie no exigen ningin pa-
ga por parte de espaiicles salvo el
dividendo. ¥ este siempre puede
cancelarse st 1o hay benelicios,
Pero una casa distinta ocurre con
Ia deuda negeciable, per la que
ademis hay que ahonar intere-
ses. Seghn un informe claborado
por la consultora Freemarket, ¢s-
tos tilulos suponen en tomo a un
80% del PIB. Aunque ahora mis-
Mo na entrafian un riesgo de liqui-
dez porque los vencimientos me-
dios se fijan a varios afios, si que
puede plantearse ua problenr de
sostenibilidad conforme se vaya
renovands Ju deuda en un entor-
no e tipos al alza.

Vinculacidn con los tipos

Comp calcula Diego Barceld, di-
rector de Barceld y Asociados, bas-
ta con que los tipos de la denda
piiblica retarnen a los niveles det
periode 2003-2007 para gue ef
coste aaval de los Btereses suta
en unes 12.000 millones de eurs.
¥ en esa misma linea se pronun-
cia la Comisién Europea A corto
piazo, el Ejecutivo comunitario ve
ricsgos debido a que el 46% de la

han descendido en dos aitos ¢n 5,7 puntos v sc
sitdan ca el 90,5% dcl PIB al cierre dec 2085,
urtas cots mey elevadas y que sole superan
paises como Greeia o Portugal. La recupera-
cidn apenss consigue reduelr nna de Jas debili-
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Evolucion de la deuda externa
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dewdn pablica st encuentra en
1nos de no reskdentes, ¥ eso po-
diia provocds un problema de Ii-
quidez 5i el miedo s¢ apedera de
los inversares comn sucedid du-
rante i crisis sohcrana. Quizis os-
te riesgo se mantenga ahora aleja-
do por la mano el BCE. Pero se-
giin lu Comisién lo méds preocu-
panle se divisa en un horizonte
mds lejana: “Espana sc enfrentaa
elevados riesgos de sostenibilidad
de la deuda en el medie plazo™,
sostiene, Sobre todo porque Jos
aslos relativos al envejecimiento
de fa pablacion presionarin al al-
7a sobre las cuentas piblicas, lo
que dejard poco margen para el
desendeudamicnto.

http:/fecior.kioskoymas.com/epaper iviewer.aspx?naredirect=true

La Comisién tambin alera
de gue Jos hogares espaiioles son
muy sensibies u un alza de tipos.
Al coenlar con un saldo hipoteca
rio de unes 670,000 millones de
cures ¥ con una mayoria de hipe-
tecas en tipos variables, un punto
s en ¢l precio det dinero costa-
ria 4 las familias unos 6.700 mitio-
nes mas al afio en mtereses.

El ajuste de los salarfos, fa mo-
deracidn de los costes financieros
¥ lacaida del precio del csudo han
ayudado n mejorar ¢l saldo exte-
riot, El erecimiento del PLB diluye
¢l peso relativo de la deada, Pero
Tn mejora del saldo comercial ¥ 1a
tecuperaclon del ahorro no bas-
tan. El Banco de Espana destaca

dades dce la ceonuimia espaiiofa, nl siguicra
cuardlo se scumukan ewdro aiios de saklos
pasitivos cort el exterior. Scziin el Banco de
Espain, ¢llo requerira esfucrzos piara recordar
Ea alta dependencia de fa financiscion fordnea.

fiof, y el italizano, Pler Carlo Padoan, el pasadae Jueves. /1 WaRNASD (EFE)

Hacienda
evaluara la
sostenibilidad
de la inversion
puiblica

1.5, GONZALEZ, Madrid
ElMinisterio de Hacienda ulti-
ma In creacion de una oficing
de evaluacion para anallzar la
sostenibilidad financiera de
los contratos de concesiones
de cbras ¥ de servicios piibli-
cos, tante de la Administra-
cién General del Estado corio
de las corporaciones locaks y
deagquellas contunidades autd-
nomas quc s¢ adhicran a la
misnia. Esta oficina gue revisa-
rd los contratos de Inversién
delas Adménistraciones piibli-
cas emitird informes previos
al procedimiento de licitacidn.
De esta forma, se teata de evi-
tar sobrecastes a las Adminis-
traciones pisblicas asite Comra-
108 fallidos o que no hao resul-
tado rentables.

El caso paradigmitico de
este tipa de coniratos es el Cas-
Lo, un proyecto para cons-
truir un ghinavén de gas entre
las costas de Castellon y Tarra-
gonasuspendido tras detectar-
se seismos en la zona, El Go-
bierno ha tenido que afrontar
una indemnizacion. de 1350
mitlenes, aun griupo de empre-
sas liderado por ACS.

“La inversion pliblica os
una parte muy relevate del
gasto pablico en términos de
crecimiente econosico, pues
impulsa ln inversién piblica y
privada en sectores relevantes
para ia competitividad de la
econosniz ¥ con un elevado
cfecto arrastre sobre la pro-
duceitn nacional y el empleo”,
seitala el proyecto de orden mi-
nisterial publicada estos dias.

La deuda interna
también importa

El problema de fa deuda exter-
nn radica en gue o inversor
{orfineo puede huir al mininto
agisbo de dificultades. Pero 1a
crisis ha demostrado que no
solo [a deuda externa knpor-
&, Dentro del euro, toda Tn
deuda pucde ponerse en dudn
si s¢ cucstiona la pertencocin
2 Iz maneda tinica. En cse
coso madie querria In dewda
espaiiofa porgue correrix el
rlesgo de estar respaldada
PUT Ung muev pesels.

Préxinio Gobierno

Esta norma se encuentra aho-
7a en proceso de informacion
piblica, no podrd ser aproba-
da por el aclual Ejecutive ¥
deberd ser revalidada por el
priximo Gobierno.

El texto legal pone énfasis
cn los procesos de concesio-
nes ¥ abumikda en gue hay que
fijar unos criterios claros pa-
ra analizar ka sostenibilidad y
Ia eficiencin de eslos proyec-
tos. "Son machos los paises
de nuestro eniornd gue ya
han abordado este problema
apiando por diferentes solu-
ciones pero todas ellas tienen
un elemento en comein: la ne-
cesidad de que haya un érga-
no encargado de esta coordi-
nacién v seguimiento que ve-
le por ln eficiencia, soslenibili-
dad yviahilidad de los proyee-
108 de invessidn®, afade, po-
niendo 8 corlinuacidn los
ejemplos de Bélgica, Francia,
Portugal o Italia.

que la mayor capacidad de finan-
ciacién no se rellejd “en una dis-
minueion de igual magsiud del
sakdo de deuda Lrente al reste del
nundo”. Si examiramos Ja evolu-
cidn de la deuda externa byuta,
csta aumenta en L3 puntos hasta
el 167,9% del PiB a finales de 2015.

En opinida del supervisor, "la
correccion hasla niveles modera-
dos requerird el mantenimiento
recurrente de saldos positivos de
las balanzas por cuenta corrien-
te". 0 lo que es lo misime, habra
que seguir siende competitivos,
“Se (rata de algo mangjable gra-
cins al BCE, pero deja muy poco
margen par alegrias presipucs
tarias™, seiala Barcelé.
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