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Draghi empieza a imprimir di

El BCE compraréa deuda piiblica y privada, incluso con rentabilidad negativa. mds alla

de septiembre de 2016 si hace falta

- Francfort cs mds optimista sobre Ea recuperacion

CLAUDI PEREZ. Nicosia
ENVIADD ESPECIAL

El Butes Central Europen empie
2343 tener wnaive sospechosamen-
te parecido al de la Reserva Fede-
ral estadounidense. Bl fefe del
rin Draghi, anuncia ;
, 1 capiat de Chipre.
que el prograimy evropeo de com-
pra de activos & gran escala arran-
cari el proxine funes con todas
las de ia ley, Draghi conld tos deta-
Hes Igcnicos de esa operacidn, pe-
rq, sebre lodo, dejé un mensaje
politco de gran calado: ol BCEos-
pezard ef 9 de mayeo 4 hacer todo
hr necesrio con una inyeccidn de
GO.000 millones mensuates —al-
20 mas de un billan de coros o
total—on la cconomino cthepes pa-
i tratar de sacarla del laberintoe
de dendenias deflacionistas, es-
tancamientn y elevado desem-
nleo en el gue enda metida desde
hace demasiade Hempo. Lo -
gquina de imprimir dinero cstard
en funcionamiento hasta septiem-
bre de 2016, aunque Beaghi infor-
o a los haleones —los partida-
rios e yna polilica raoietana ine-
nos laxa, inds wlemana— gue esa
fecha es solo erientativa: k15 com-
jaras costlingarin hasta que la in-
[lacién, que alora estd en territo-
/0, s¢ acergue al objeti-
Palabras mavores.

aclaraady

fega despuds de un giroen s poli-
rica econdmica continental gue
meduye mas Aexibilidad en las re-

El presidente del Banco Central Europen, Maric Draghi, ayer en su comparecencia tras la reunlén del corseje en Nicosia.

2lus Aseales de Bruselas v un plan
de inversion de 315,000 milones.
Esc trio de medidus gusta poco en
Berlin. cuyo Gobierpe ha visto o
nto en Ios Nitimos meses plgunas
de sus lineas rojus saltaban por
Ios aires, pero que a bn vez ho sabi-
<l maniobrar para imponer agu-
nos fmites. Puede gue ese virnje
1o convenza i Alemania, pero le
ha sentade hien a los mercados v
a la enyozona: el eurs se debitita,
1as Bolsas suben, s primas de
riesgo se dusinltas ¥ Deaghi mejo-
6 aver sus prondstices de crect-

“Los ricsgos signen ohi, pero
s¢ hair moderado”, dijo. Las medi-
das cxcepeionales det BCE, R for-
miduble dere del cmg
--¢a minimos de los tldmos 11
Anas: un erupuion para las expor-
taciones: v el desplome de los
precios del pelriles son ks res
patas sobre fas que e b v
gil, peroya no tan frdgil, recupera-
cidn enroped. Estd per ver que
esas tres pilares puedan resistir si
rebrola algeno de los riessos de
entre ¢l fenonenal ramillete de
Hos que se cierne sobie Europa.

Rusig, los problemas lorvadus en
el secior linancivro porel Inpres-
cindible  deseadendamicnio ca
Europa ¢ ha posibitidad de gue o
proerwmna de compra de activos
a4 sen dan electivo como Draghi y
Jos suyos pretenden. entre piros,
De momente, fa inerminable
crisis pricga s ol espeio en el que
se mira s agn palida reuctivaeion
continenlal. Draghi dio ayver una
advertenciz a Atenns: no quiere
i un retraso ais Pero a la ves
amplié 500 millenes mas la linea
due fiquidez de cimeraencia para ba

pos de 20000 millones a casi
70.000 por ta huida de capitales—
y aclard tambidn ¢t esquema de
incentivas gue Uene ol Gobicrno
de Alexis Tsipras st quiere contar
contta Inestinzable wyuda del RCE,
Une: dehe aprobyr de tmediate
s agerxl de refonimas smbicio-
say ereibke pava sabvar sin prolie:
s a revision del programa de
ayuda, a finales de abeit, 8 com-
ple, Grecia recibird dinero ewro
peo v un regato adicional: & BCE
pudria volver a aceptar su deude
en laventanilia de Frinciart, algo

nanciagse endos mercados, Y dos:
Tsipras debe negoeiar un tercer
programa cuasdo expire fa P
rroga det netoad, y ascp ¢ de
que podid pagar Jos vencimientos
de su deuda al BCE: 6.700 mille-
nes chtre julio y agosta. St haee
esn, ¢l BCE pod |Hhani earse
comprar bonos grivgos”, avasizd.

Eljefe del Eurohanco no se an-
duve con contemplaciones. Expli-
¢d que no eambined de opinidn
hasta gue Atenus dermuestre que
Vil i cerrar con garantias el pro-
grani, *y ol mismo Gobierno grie-

iento e inflacisn ante los signos
de mejoriagque surgen aqui ¥ alid.

Europa
se mieve

Grecia es el s inmediato,
anggque iy mas: ek contlicto con

i()\l

CARLOS

Frus varfus semanas donde se especala
La con la salida de Grecia del euro, I
tensidn remite sunque no la acabade.
Syriza ha remeciado a la mayor parte de
suLprograma, ha finzado kb prorropgs del
reseate acteal, ha asimido ks condiciona-
Hdad y ahora empieza fa negociacion del
tercer reseate, Tras el huracdn queda re-
putur fos dadios. Lo fugs de depositos ha
dejado tocado e sistema bancario y ain
queds por normalizar o scceso de sus

lnea helena
s

bancos al BCE. La econoirtia helena eatrd
de nuevo en recesién of pasado trimes-
{re, por 1o gue la tasa de paro volveri a
aumentar ¥ volverd a incurric en déficit
primario. Por esta razdn, cs importanie
que el lereer programa sc negoeie sobre
bascs re as para o comcler Jos mis-
nos errores Gue desde 2010.

Yero ef hwtracdn griego ha impedide
apreciar el gire de 180 grados que ha
registrado fa palitica ceondmica curepen
desde el pasado verano, La nucva CE ha
firmado el acta de defuncion del austeri-
cidio, La decision de dar inds tiempo a
Francia ¢ Malia pura cumplic sus objeti-
vos de délicit evitara gue ¢l 40% dol PIB
de ki curozena vaelva & entrar en rece-
sion. Y ¢l plan Juncker de inversiones
proito serd una realidad. Seguranente
ne con la polencia necesaria para reducir
la tasa de paro de fa eurozona rapidamen-
te. Pere sin duda dos grandes cambios do
los gque todos nos beneliciarenios, espere-
mos gue Ganhicn Greeia sin duda b mis

que En apenas
ranas ha pasado de me-

necesitada. Se ha confirmadoe gue los le-
mores de los alemanes a fa inflacidn eran
infundudos y €l BCE estd o punto de ink
ciar su programa de CORIPras de deuds
piblica. 86le ¢l anuwncie ha hundido ¢l
tipo de cambio del curo @ niveles proxi-
mos a 1,10 eontya cf délar. Recorlemos
que eh la primavera de 2012 cotizaba
proximo a 1,40, Ademds, e prima de ries-
goen Grecia a 3 ainos ka subido en Grecfa
east 1.500 puntos bisicos desde el anun-
eto ded unticipo de las elecciones ¥ el con-
tagio al resto de paises pertféricos hw si-
do minimo. La economia curopes esta en
estancaniiento secular y ol borde de b
dellacitn, Para sali ¢85 eCesaro crecery
¢} plan de hversiones es ki vaviable deter-
minante pata consepiirlo,

1a depreciacion del curo y la bajada
ded precio del pelroleo ayudan, Pero tam-
TLién se necesila tipas de interés reales,
descontada lainNacion, negativos duran-
te un periodo prefongade para que fas
deudas retarnen @ b senda de sosteaibi-

http://lector kioskoymas.convepaper/services/OnlinePrintHandler.ashx 7issue=231720...

que despejaria las enormes difl-
cultades yoe tiehe Atehas pam i

g0 ha dicho publficamente gue
abiora no puede”, aviso enun men-

Hdad. Bucna parte de los bones cn curos
va cotizan a Hpos negatives, Ahora que-
da cansegir generay inffacion, especiul
mente en los paises periféricos donde
los tpos reales para empresas y famifias
siguen sicndo denasiado clevados. Los
Lipos &l 0% o en negalivo son una barre-
ra psicologica para los ahorradores. Por
1o tanto, buena parte del dinero inyecra-
do por £ RCE acalurd on fas bolsas y en
¢l inmehiliatio generanda intlae
activos.

"Fras varios aftos de errores sistemiti-
cos por {in Ia ceconoimia eurnpea empieza
2 tener waa politica adesyindn para salir
de la crisis. Ahiora Indla conerelar los pla-
ues en mareha ¥ manienerios hasta que
la tasa de pare retorne a piveles razons
bles. Y gue los paises acompanen conme-
didas y buena regulacidn gue refuercen
Ia inversion, la innovacidn ¥ el capital
homano, Nu serd un camine de rosas ¥
por ese es reeomnendable mantener la
prudencia.
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saje teledirigido v aplacar los ex-
cosos verbatles def ministre Yanis
Varoufukis. "I BCE ha prestado 1
Grecis ivuchn dineru: ¢ 5o del
PIB griega. Pero no soio es ef Ban-
code Greeiw boes de tedala cure
zona, Espere que Atenas ponga se
Dre hemesa, y ripido, lus mediday
neees: | ZAni.

La rucda de prensa fue rica en
cilras ¥ oscuros teenicismos, pere
b conclusion cs sencifia Draghi
ve la foto de ka eurozona menos
osenra quc hiace unos meses y, de-
finirbvamense, esid dispuesio a
cumpliv aguetiy promesa del e
ré todo 1o necesario v, créanme,
scri suliciente”. La zona euio cre-
cerdel 1,5% este ailo ¥ en iomoe al
2% Tos dus siguienles. La inflacion
serd del 0% on 2005 por ¢f desplo-
me del petrélen, pere mejorard a
lo bargo de 2016 v cerrard 2017
cerva del sacrosaito 2% “Fse ma
vor optiniismo del BCE dene ba-
sey silidas, pero s, en parte, un
deseo pura que mejoren lus expec
fativas, ke esencial para que ol
Q. curopen [ci programa de
compras] [uncione”, explicd An
gob Ubide, del Pelerson Lnstiute.

Ademds,  Frinefort  desveld
buepa parte de 1os porinenores
de eve programa, destinado a que
el dinere huya de 1a deuda pobli-

Gl seipervisor amplia
la linca de liquidez a
la banca griega y pide
reformas rapidas
“Los ricsgos siguen
ahi, pero se han
moderado™,

indica el presidente

ca v engrase ¢l resto de la econe-
mia, Serdn los bancus centrales
nacionales quiebes commpren la
Atayor parte de fos activos, en fun-
tidn del peso de cada pais en el
cagitad del BCE. Mo habrd com-
pras o of mereado primario —Jas
emisienes del Tesoro—, stno en et
weircado de segunda mano, Se
comprarin bonos con vencinion-
tos de dos hasta 31 afios. Y, aten-
cldn, no se adguirira devda pobli-
a con Lipns de falerds negativos
superiores al 0,2%, fa cifra gue co-
bra ol BUE a fas bancos de Ta zoma
ewro a vnnbio de dejur su dinero
e ks venb de Frinefort.
Finakmente, ademsds de la den-
da pibffea nacional, se podran
comprar honos emitidos por siete
instituciones europess (incluido
el mecanising de rescate enropes
o Mede o el Rance Enropea de
Inversiones) v de siete bancos pi-
blicos, entre ellos el ICD espafiol v
su homologo alemadn. Kiw.
Draghi defdun remate final pa-
ri Alem 1ue hay que leer ein-
tre fineas: "Para que el progrmsa
de compra de bonos fencione Tos
paises deben hacer relormas v
eumiplir €l Pacs de Estabilidad,
Pero fiay que hacer caso tumbién
At Procedimiento de Desequili-
brios Mucroccondmicos”. Brusc-
Jas manticne abierto un expedien-
te a Alenania por ¢se procedi-
mienla ante su clevado y pe
ente superivil comercial, que di-
fewdia el afuste en el resto de Fi-
ropa, La Contision recommiends u
Berlin nds invevsion prdlioa v pri-
vadk. De momento, sin resultado.

Las ejecuciones hipotecarias de
viviendas subieron el 7,4% en 2014

Lamayor parte de los créditos impagados arrastran los problemas de la burbuja

FLVARG ROMERO
adrid

Loy desahucios son una de tas
prores herencias que ha dejade
nna erisis gue, comoe acaby de
reconoenr ¢l prestdente de la
Comisidn Luropea, Jean-Clau
de Juncker, ne se puede dar
por ceveada, B némero de fami-

nes hipotecarias, medida que
supone ef primer paso para ¢l
embargo, atimeniaron un 7.4%
a 1o hwrgo de 2014, lasts alean-
zar los 34 680 hogares encl ca-
so de viviendas habifuales, se-
gln el INE,

El repunie en las sjecuciones
50 pmdum pese al final de la re-
cesion, el iniclo de la recupera-
cidn del emmpleo y las sucesivas
ararrogs de ke moraiaria gue
ha puesto e inarcha ef Gobier-
no para fratar dmmma &} proble-
snentis desta-
can que lo yue se esid viendo
abora ¢s ¢l electo de los ahusos
conetidos cn piena burbuja in-
mobiliaria. coando Jas entidades
pestaban sin tener en cuenta
los riesgos de sk inversion.

E1UNL seiala que el 20,2% de
jecuciones hipotecarias fai-
ciadas en 2014 correspondisron
a créditos constitutdos en 2007,
et 17.2% a hipotecas firmadns en
2006 y el 12,1% & préstamos de
2005, Par tanto, o periodo com-
prendido entre 2005 ¥ 2008,
atios que se pueden identificar
comna |3 fase mds alelsta de s
huarbuja, concenird of 61,6% de
las clecuiciones iniciadas en
2014, Dabitualmente, “cl impa-
2o de In deuda comienza a pro-
ducirse conuna antelacion al ini-
cie de la ejecnciin hipatecaria
de entre dos y cuatro Irimes
res”, segiin el INE, e moda que
fa wayoria de lus cjeenciones
del nfio pasado son de propicta-
rios gue degtron de pagar s fii-
2013, afie en gue el
vécords en Tspada.

Alendicndoa la evolucion rri-
mestral que ofrece e} INE, fa es
tadistica mmestra una madera-

EEiecucinnes hipotecarias y desahucios en 2014

E TIPO5 DE EJECUCIGNES

Tipndefinca Total 2011 Uac 1m‘.nrr—speriu LEE]
FINCAS URBANAS 113516 23
Viviendas 70,672
Videngas de porsonastisicas | 44687
- Vivlanda habitual 34580
- Dras Viviendas la.0s2
Vitietdas de personssjuridicas | 25.296
Sotares 5.500 139
3tas urbanas 38,128 Tss
FINCAS RUSTICAS 5.526
TOYALFINCAS e I R

Todalvivieadar

Varistidh respeces a 20003

72.0, EER
Ussida
BIF 5B.66D 4,355 1
Hueva
14,3% 11,418 om0 g8
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cion en el time de aumento de
las ejecuciones. Ask wicotras Iz
aperiia de expedientes por in-
o de la hipoteca ante Jos tri-
bunates logrd bajar en el arran
gue ded anio freme al inicio de
2013, en ol sepundoe frimestre
crecivren un 84% en {asa inte-
ragual. Y otro 13,
0. Hu s dltimos
2014, esle porcentaje se habeta
Trenudo al 9%,

El 163 % de lus ejecuciones
sobre vivienduas en 2014 fucron
neevas, i el 837% usadas. Cn el
primer case, la compuracion in
reranual avrojs e descenso del

4,3%, micntras que el de nsadas
stnmenta un 5.2%.

£l INE enipezé a publicar es-
s dlos en el avanque de 2014
con ung periodicidad wintesteal,
Su andlisis, lrente a otras estadis-
ticas como la que efrece ¢l Ban-
co de Tspufa, que baja ks al
detalle segiin & tipo de proee-
505, 5¢ resiringe # las cjeoucio
nes inicindas.
T subsecrelario det Ministe-

v de F LTICHR, Miguel lunr

de .'.‘ﬁ\lb no acaban necesaria-
mente en by pérdidu de In vivi
da”, pero o se celeria a la pérdi-

tda dela propicdad, sino a que on
alminos casos ¢s posible evitar
# desahucio ¥ quedarse a vivir
©n la vivienda, aumgy 2 slen-
do propiedad del bunreo. La fami-
fix afectada puede acogerse 4 la
moratoria  sobre  desabucios,
qae sepuird vigente hasia 2017,
siocnmple los reguisitos para
clioo teatar de Hegar a unacuer-
ilu de alquiler v olta formula,
£l Gobierno confin en que ia
FecuperEcion, htereacion de em-
plec v el consecuente descenso
ded paro logren ata €l proble-
. Para algonos analis -
fe de esla mejora ya estaria no-
tindose, aunque elle no ha ac-
bado con fas dramiticas imdge-
nics kel policia echaindo o perso-
% $in Fecursos de sus casas. Jo-
s¢ Ganeln Montalvo, eacdrdtics
de Economia de Ia Universidad
Potpeu Fubrp. apianta a esbe res-
pecta que tos tiliimos desaku-
cios que han {enido cco en los
medios 7o han corvespondido al
caso tipico de cmbnrgo det baa-
e, sino al impago dek slquiler o,
de una mancra nuis anecddtica,
conflictos L

El Gobierno apunia
que o mejor contra
tos desahucios

s salir de la crisis

In cunlquier caso. en opt
nisn de Gaireia Montadve, lu esta-
distica que mejor deseribe fa rew
fidandl elel mercado es la det Ban-
code Espaita, que constata ki te-
sbs de que aungue siguen simen-
tandp los desahucios, to hacen a
menor rkmo. Este catedrizico
wambién llama la atencidn sobre
elhechude gue estos datos reco-
gen un amnento de las dacioncs
en rign, lendencia gue fabrd
gue confirmar en los proximos
meses. Bl Bunco de Espafia va ba
anttneiado que abandonard su
estadis fuvor de Tndel INE
Lras prbdicar los dulos de 205,

El Santander y el BBVA superan la
primera prueba de estrés de la Fed

SANDRO POT, Nueva Yark

La Fed, la Reserva Federal esta-
dountdense, certified ayer gue
las ItHales que los grupos linan-
cieros espanoles Santander y
BBYA tiepen en ese pals cuen-
tan con ¢l colehdén de lHguidez
suliciente para haccr frente o
una crisis severa. Las prucbas
de resistencia fueron aproba-
das par todas las enlidades so-
metidas durantc los Gbdinos
meses ol riguroso examen det
principal supervisor de la gran
hanea,

£l banco central de Estados
de Unidos revisa toedos los afios
el balance de los gravdes gru-
pos financierus gue operan cn
el pais para determinar si es-
en condiciones o soportar
una recesién profunda, el de
rrdinbe de otta gran frma de
Wall Street o una volatilidad ex-
trema de jos mercados. En Lo
tal, 31 entidades con mds de
50.000 miilones de détares
{45.200 millones de curos) en
sctivos cada una se somelieron
w las prucbas,

Bl examen antal de Ia Fed

sivve para determinnr el capi-
Gt que les baneos pueden desti-
mar 4 oy progriunas de reeom-
pra de scciones y de reparto de
dividendos entre ins accionis-
las, Pero ¢f sector finaugiero
considera gque estas proebas
son conlusas y “dentasiado os-
tresantes” para los gestores, en
malabras de Lioyd Blarklein,
consejero delegado de Gald-
man Sachs.

El bance contral de EE UU
ya puso chicciones en murzo
de 2014 a los piancs de capilal
de Citigroup v do Ias [Hiakes os-

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

rdonnidenses de HSBC, de Ro-
yal Bank of Scotland v del San-
tander: Le prensa de Wall
Street anticipd dias atrds gue
es muy probable que of grapo
espahol suspenda ofra vez jun-
W af conglomerdado lnanciern
alemdn Deutsche Bank, gue se
esbrena on el examen,

Esta parie de las prtichas de
resistencia se conocerd fa se
mana gue viene, dias después
de publicarse ka nata sobre la
lortaleza de sus balances en
um siluacion extrena, Ei ratio
que da al Santatder Heldings
es del 9,:4% mienlvas que para
ci BBVA Compass sc sitha en ef
6,3%. La media de lodas las en
tidades ha sido del 8,24%

Hs el segundo ufio que
Ted incluye a fitiales de bancos
CRUFRILIOIOS ¢n 51U examen,
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