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La recuperacion
espaiiola saca
partido del plan

El eurobanco gastara 100.000 millones
en comprar el 10% de la denda puiblica

ALEJANDRO BOLAMOS
Madrid

Iasta los gobernadores de ban-
cos centrales, que prelieren que
uo 5 s entienda del tada, consi-
deran "poco coavencionales” e
didas como ias adoptadas ayer
por et Banco Central Europeo.
Desde B expansion curnlitadive
hasta su posible impacto en pre-
¢los, cinplen a erédite, el ahecé de
fas cuentos familiaves, hay un tar-
g0 trecho. B punto de partida cs
Que bances e inversores tengan
mas dinero en e belsitlo, aunque
sen de [orma elecerdnica y creado
de la s La mela es que cse
dinery abandone los cirenitos -
nancieros, anegados de liquidez,
parn buscar apuestas mds reata
bles en by wetividml real, Varios de
los caminos abicrlos repereuten
vt cn dn eeonemia espaiola.

CUENTAS PUBLICAS

Menos carga de intereses

T.a frontera que ha trospasado ¢
BLE es Ia adequisicion en el merca-
do sceundario de bonos emitidos
por los 1% Gobiernos de la zona
curo, Scphn las cuentas expies
tas ayer per Mark Draghi, ef ae-
vo plan supondri la adguisicién
de unos 100,600 niillones en bo-
nos espafioles hasta septicmbire
du 2016: ef 10% de la deuda pabl:-
ca de Espaila, que supera ya el
billdn, estard en manoes del BCE.

La irrupeidn de un comprador
tan formidable en el mercado en-
carere los bonas, ko que s refleja
on ena cuida de suy lipos de ine-
rés. Desde otohio pasado, cuando
las compras dei BCE se considera-
ban ya muy probables, el interés
ded hono espaiicl u It anos hahia
caidode! 2% al 1,5%. Ayer, buji det
L%, §i la vistz se smplin a cuan-
do Draght apuntd, en verana de
2012, que haria “lodo fo nevesa
rio” par preservar €] ewro. el re
corte {cl interés rondaba enton-
ces el 7.5%) o5 de inpresion.

El recorte de Lipos en ol mevea-
do secundario se rrashada a las
nuevas emisiones de titulos, de
modeo gue el coste medio de la
deuda fla cmitida por ¢b “lesoro
esti en of 3,4%, minkno e 150
alos) tambidn bujn v hace mis
Hevadero e pago de intereses a
las arcas piblicas. La paithd
deja de crecer, porgue lumb
lace ki denda —ronda el 100% det
PIE—, que financia deficits pahli-
cos y niedidas de apoyo a lancos,
comunidagles v ayuntamicntos,
pere a menor rilmo de lo presu-
puestado.

DEUDA FAMILIAR
Ahorro en fa hipoteca

Elmercado inmobitiario uve mu-
cho que ver en que Ja crisis haya
sido mis intensa en Espaiia Pero
ahorn s peeuliaridades fcdhan

ana iransiaksion direcia de los es-
timulos monelarios del BCE o la
economin familiar. Casi ¢l 80% de
1os hogares espaiioles se forma en
vivienda en propliedad, ¢n lercio
de ellos tiene deuda hipoteeirnia
pendients ---hasta ¢l 63% entre los
frogarcs de reforencia, gue ef BCE

entre Jos 35 y 4% afios
del DO de las hipoteea
tipo variable ¥

s o son @
referenciadus ol
curibor. Ningin pats fene uia es-
trucius asi en ki zona curo, pin-

guno se beneficia mas de la reba-
ja del tipo hipotecario.

La rebaju del euribor, e} inle-
rCs al que sc prestan eatre si dine-
ro los bancos de I zoha cuo, a
corrido en pargtele a Ja rebag del
interds de refevencia del B ol
supervisor del eurs lo dejé en el
0,05% en 2014 ¥ el euribor a un
o se achicd del 0,6% 21 0,32%. To
gque se adijo en un ahorro de
0 enros en Ja cuota anual de
una hipoteca media Bl programa
de compra de benos bycetard
nxas Fgnider en los haneas —que
posecnuna amplla cartera de titu-
tos pbitcos— ¥ cso volverd o ha-
cercaer el euribor, queya sc sited
stz semana en e} 0,28%,

DEPRECIACIGH DEL EURO
Sector exterfor al alza

“Mi suciio es Ja paridad”, La frase
¢s del primer ministre ilaliano,
Matreo Renzi, en declaraciones al
Well Streer dournal este midren
les. Pere por extrafia quie parcies,
Ia podria acaiiar ¢l presidente del
Goblerno espaiiol, Mariano Ra-
Joy, incluse con nids razén. La -
ridad haece referencia a un tipo de
cambic en el que un euro equival-
gna an dobar, Y el efecto was cvi-
dente del programa de comnpra de
bonos, incluse cuande solo era
una posibifidad, es la deprecia-
elom e la divisn europew: en vera-
no, compraba 1.4 dolases, o coti-
za¢ion hajo hasta L2 en el arran-
que del aiio, Y ayer se cambiaba
va por 114 délares.

1a depreciacian del curo, que
reflefn ka divergencia en la paliti-
ca monckaria conla Reseiva Fede-
ral —¢l banco central estadouni-
dense ha retirado los estimulos
e el BCE ensaya abora y apinta
uni subida de intereses por la po-
janza de la recuperacion en FE
UU—, tiene censeenencias lavora-
bles en el turismo, soporle lradi-
cional de [a econontia espaiola, y
en las expartaciones de mercan-
cias. motor det erecimiento en jo
peor de la crisis,

La actividad uristica genera
un 12% del empleo espafiol, ¥ te
ne en e Keino Unido su principal
mercado (ua 23% de las 65 mille-
nes e antes extranjeros regis-
trados en 2014). El enco Lamblén
se ha depreciado va de Torma sig:
nificativa frente o 1a lbra, lo gite
supone uh chire incentive econé-

Vista de un pisa a la veata en Madrid, /saxm sunGos

Guindos: crecer al 3% en
2015 “no es descabellado”

Fi Gobiernnya tenia pensado re-
visar al alza su prondstice eco-
nonieo paru este ain, gue Har-
< un avance del 2% en ol PIB
respecta i 2014, Pero a los facto-
s exlernos gue impuisan el
crecimicate espaiiol desde hace
unos meses (cotizacion del pe-
tréleo a la baja, depreciacidn
del euro) se steaa ahora el pro-
sruma de compra de denda det
Bimeo Central Egropeo,

Con seiiules positivas eo lu
demarudy internay el emplen, el
ministro de Economia, Luls de
Gudndos, anticipo ayer gue Ja re-
vision, prevista para abril, serd
significaliva. En una entrevista

& Antena 3, Guindos sostuvo
incluse gue "“ne es descabells
do” pensar que 1a economia cs-
paiola cerrard 2005 con uk cre-
cimiento proxime al 3%.

“2114 ha sido ol primer afio
fde la crisis] con ereeimiento,
del 1A%, v creo que 2015 va a ser
claramente mejoc”, adadié ol
ministre de Economia. U creci-
ntiento amrd del 3% ea euarta
trimestre de este giercicio, co-
mo el que aventura Guindos, se-
riz compatible con un avance
promediv del 25% en 2015,
Trancisce Gonzdlez, presidenic
del BRVA, indied ayer que cse es
¢l nuevo prondstice del banco.

mico para los turistas britdnicos,
una ¢ircunstancia aplicable tam-
bién  loy visitunles nordicos (un
8%} ¢ estadounidenses (3%).

Tas ventas de mereancias y ser-
vicios al exterier también sc ve-
ran beneficiadas por la deprecia-
cidn del curo, como refleja ya ol
crecimiente de las exportaciones
espaitolas fuera de la zona curo
que se ha registrade en los Gli-

mos meses de 2014, Por el conlia-
ri0, Ias inportaciones se cncare-
cen, pero con el pelydleo a la baja
ylavarincion de precios en negati-
vo, si incidencin serd menor.

MAS CREDITO
La ntedida del éxito

obietive final de ka interven-
cion del BCE o3 forear que los

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

Desde Espafia

t EF 12,55% de la compra
de titulox por el BCE. £t
Banco Contral Curopes
explicd que la compra de
titulos europeas de deuda
pdblica se hard en funcién
del capital comprometido
por cada pais en ef
suparvisar del euro. Eso
implica que el 1255% de las
nitevas adquisiciones de
deuda emitidas por Cobisrnos
dz la zona euro (unos
840.000 milicnes hasta
septiembre de 2016) serdn de
titulos espafioles, es dedir,
unos 1ae.000 milones de
euros, o gue eguivale af 10%
dz fa deuda pliblica en
circufaclon.

¥ La factura publica de los
intereses. Ei Gobierno habla
presupuestado en 2014 un
pago de 36.600 millones por
los intereses de la deuda def
Tosora en circulacion, pero a
cierre de ejercicio se habla
aharrade unos 5.000
millones sobre esa
previsién. Para 2015, [a carga
financiera volvera a crecer,
coma en Ios dlimas afos,
pero la rebaja de intereses
tnducida por la actuacién del
BCE {a situard otra vez por
debajo de lo presupuestads
{35500 millores)

¥ Las cuentas del euribor.
Wids det 80% de los hogares
espafioles se forman sobre
viviendas en prapiedad. ¥ un
tercio tiene deudas
hipotecarias pendientes: el
90% son hipotecas a tipo
variable, referenciadas al
suribar, que tambidn refleja
fa caida de intereses
provacada por el 8CE. De
nedia, af ahorro anual en la
cunta de la hipoteca rmedia
on 2014 fue de 18 euros,

haneos, gue capalizan k inmensa
nsavoria del shorro en b zom en-
ro —a dilerencia de EE Ul o Rei-
no Unido, donde prevalecen los
mercados de capitales -, acaben
Iransmitendo las enormes invee-
ciones de lguidez acumuladas 2
lacconomia veal, en farmin de cré-
ditos 8 empresas y lunitias. Y que
eso Heve a nxls actividad econd-
nicd, neds empleo v en Glitma
instazneia, 2 reflotar la inflaelén.

Con Ia compra masiva de bo-
n0s, ¢l BCE baja i renwabilidad
de los tinilos de denda s segu-
105 ¥ al mismo tiempo aumenta
1 liguidez de los bancos, Ade
mis, las enlidades nancicras lo-
gran benelicios ¢ 1a operacion,
V& (HE COIMPrarom 2sos hanos
—en machos cusos, con dinero
piestado par el propio banco cen
tral— mds baratos. El resultado
es yue los buncos tesen inds di-
nere disponible, inds estimutos a
apastar por activos con mids 1es-
pa, con mayer rentabilidad, ya
sean titulos de deuda emitidos
POr COIPrESs, O UK IRAYOE COT-
cesién de préstamos a empresas
v familias.

Eicoste de los préstamos a py-
mes y lunilias, ¢l volumen du fas
nuevas operaciones de crédito v
)2 emisienes de deuda empresa-
rial davdn la medide del éxito veal
ded nuevo plan Draghi,

[/ 2T reader)
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