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ECONOMIA Y NEGOCIOS

La Bolsa cleva
la riqueza

de las familias
un 9,3%

IRIGO DE BARRON. Madrid
La riqueza financicra neta de
las familias y empresas no [i-
nancieras, que s¢ mide por la
diferencia entre los ahorros y
las deudas que tienen, se situé
en 1,367 billones de euros al
cierre del segundo trimestre
de 2017, un 9.3 % mis que un
aie antes y el 0,9% mds que ¢l
(rimestre previo, segiin el Ban-
co de Espana.

La razon de este incremen-
to, scgiin esta fuente, es la subi-
da de la Bolsa. Ante la caida a
casi cero en la remuneracion
de los depésitos, los ahorrado-
res se lian ido a activos finan-
cieros pura buscar mds renta-
bilidad: en esta partida han in-
vertido 27.000 millones duran-
te los dltimos cuatro trimes-
tres. Lo que mds ha empujado
a la riqueza es la subida de Ia
Bolsa, cuyas acciones se ha re-
valorizado en 80.000 millones
en este periodo.

De hecho, los depésitos,
que representan el 40% de los
activos, han caido un 2,2% so-
bre junio de 2016, mientras
que la inversion en Bolsa, que
suma el 25% del total, ha subi-
do un 1,5%. Los fondos de in-
version (el 14%) han crecido
un 1,3% y los seguros y fondos
de pensiones (el 17%) se han
quedado igual.

En el lado de la deuda bru-
ta, continiia el proceso de des-
apalancamiento. El conjunto
de empresas y familias deben
1,860 billones hasta junio pasa-
do, "un 164.2% del PIB, y 7.1
puntos porcentuales por deba-
jo de la ratio registrada en el
mismo trimestre del afo ante-
rior”. Tas compaiias dcben
un 100,6% del PIB, que si sc
excluyera los préstamos inte-
rempresuariales, una forma de
depurar el dato, la ratio serin
un 81,9%. En el caso de los ho-
gares, los eréditos alcanzan el
63,6% del PIB. Con estos datos,
la viqueza de los hogares conti-
nta por encima de los niveles

previos a la crisis econdmica.

Espaiia, tercer pais de la UE
donde mas crecio el riesgo
de pobreza durante la crisis

JAVIER SALVATIERRA. Madrid
La crisis de 2008, diccn algunos datos macrocco-
nomicos, quedd atris. No obstante, esa cs una verdad
lejana para un 23,4% de Ia poblacion curopea y para
un 28% de la espaiiola, A finales de 2016, 117,5 de los
502 millones de ciudadanos de la UE estaban en rics-

La UE considera que una persona
estd en riesgo de pobreza o exclu-

cl mimero de espafioles en riesgo cra
mayor que cn 2008, lo que sinia a Esp:

Tasa de riesgo de pohreza en la UE

go de pobreza o exclusion social, segin datos de
Eurostat. Aunque la situacion mejord en 2015 y 2016,
n 4,1 puntos
aiia como el
tereer pais donde mids ha aumeniado csta tasa hasta
2016, por detnis de Greeia (7.5 puntos) y Chipre (4,4).

(29.2% 13,4 millones de personas).
A cicrre de 2016, el porcentaje ba-
Jjaal 27,9%, con un total de 12,82
millones de personas, dos millo-
nes de personasy 4,1 puntos por-
centuales mds que en 2008. Solo
Grecia y Chipre presentan creci-
mientes porcentuales mayores
del riesgo de pobreza. En cambio,
¢l pais que mis ha reducido el por-
centaje de personas en riesgo es
Polonia, donde ha pasado del
30,5% al 21,9%. A nivel europeo, Ia
tasa se sitiia en 2016 en el 23.4%,
cuatro décimas menos que cn
2008, pero una nyis que en 2009,
cuando se mared la tasa minima.

La pobreza en Esparia se repar-
te equitativamente enlre sexos
(27,9% de mujeres v 28% de hom-
bres). pero no cntre grupos de
edad. Se sigue apreciando que la
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Paradoja de la
responsabilidad

financiera

Hay que ser conscientes
de que el Estado somos
todos y la deuda es de
todos, sin excepcion

£Quién esta realizado el ajuste de la deudaen
Espana tras la crisis? El mis que recomenda-
ble y ampliamente comentado libro de Rag-
huram Rajan Grietas del Sistema (Deusto,
2011) acunaba el mantra del establishment
econémico financiero en los anos anteriores
a la crisis: “Déjalos engullir crédito” (“Let
them eaf credit™). Y ahora se me antoja que
mis importante que el titulo, era el tenebro-
s0 subtitulo que rezaba: “Por qué las fractu-
ras ocultas del sistcma aiin amenazan a la
cconomia mundial”, Desde diferentes enfo-
ques, son cada vez mas las voces que apuntan
aque los préximos episedios de crisis podrin
precipitarse o esquivarse en [uncion del acier-
to que haya en la gestion de la deuda. Los
datos que ofrecia ayer el Banco de Espaia
relativos a las cuentas financieras de nuestro
pais revelan que el principal esfuerzo lo es-
tdn haciendo hogares y empresas.
Insistiamos muchos economistas que las
dudas sobre la sostenibilidad y posibles fractu-
ras de la economia espaiola en los momentos
mas eriticos de la crisis no eran sobre la deu-
da piiblica sino sobre la privada. Lo que esta-

http://lector.kioskoymas.com/epaper/viewer.aspx?noredirect=true

ba en cuestion era la capacidad de [amilias y
empresas para devolver ¢l empacho crediti-
cio. Muchos de los arrcglos y desarreglos de
cse desendeudamicnto sc trasladaron a
agrias dispulas sociales en relacién de cumpli-
mientos de contralos, ejecuciones hipoteca-
rias y desahucios. Rezaban los informes de
organismos internacionales que era necesa-
rio ese esfuerzo del sector privado aunque
Lodo lo que se devolviera tenia la contraparti-
da del coste de oportunidad en términos de
inversion. Con las cuentas financieras a ma-
no, sabemos que se¢ han devuelto ya 474.000
millones de euros (285.000 las empresas v
189.000 las economias domésticas). Cuando
se habla del cumplimiento de los contratos,
merece la pena reconocer este esfuerzo por-
que es eminentemente privado v fortalece la
credibilidad del pais desde el corazon de su
sistema productivo.

Espafia camina hacia un reequilibrio fi-
nanciero en el que el peso de la responsabili-
dad financiera va recayendo en las adminis-
traciones pilblicas. En términos interanua-
les, en el segundo trimestre de 2017 el conjun-

Lo de la economia habia aumentado los llujos
netos de ahorro financicro un 2% pero con-
trasta el superdvit de empresas v hogares
(1,6% vy 1,8%) con cl déficit de las administra-
ciones (3,6%). La paradoja de la responsabili-
dad financiera es que los ciudadanos esta-
mos obligados a exigir un equilibrio presu-
puestario razonable a nuestros mandatarios
porque los deslases vuelven en forma de pre-
sion a nuestros bolsillos. El esfuerzo de estos
aiios de tantas personas y empresas deberia
redundar en la leccidn de educacion financie-
ra de que el Estado somos todos v ladeudaes
de todos sin excepeion.

El sector privado, sobre el que mads sospe-
chas se establecieron, esta reequilibrando [i-
nancieramente al pais y, conforme adquiere
el protagonismo que le corresponde en la in-
version y el gasto, debe permitir y exigir que
las cuentas ptiblicas realicen su propio esfuer-
zo. Los impulsos [iscales podrian seguir exis-
tiendo pero el tinico camino para facilitarlos
seria por la via de la mejora de la eficiencia
del gasto plblico mds que por la asuncion de
mis deuda.
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