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Unicaja eleva un 14% sus beneficios en 2013
en un entorno de «adversidad economica»

P La entidad logra 46,3 millones de euros en ganancias al cierre del primer semestre y mantiene su liderazgo en solvencia

JOSE VICENTE RODRIGUEZ MALAGA
» @josevicodriguez

M Unicaja Banco cerré el primer
semestre de 2013 manteniendo su
liderazgo en solvenciay logrando
unbeneficio consolidado neto de
46,3 millones de euros, lo gue su-
pone un aumento del 14,3% res-
pecto al mismo perfodo del afo
anterior, segin informé ayer la
propia enddad. Todo ello enun
entorno que calificé como «com-
plejo, exigente y marcado por la
adversidad econémica general».
Unicaja, que ofrecid sus resul-
tados poco después de que se co-
nociera que la agencia Moody’s ha-
bfa rebajado su calificacién, ase-
gurd que se mantiene entre las en-
tidades espariolas con mayor nivel
de capitalizacién. El nivel de re-
cursos propios, al cierre del primer
semestre, supone un 12,7% de los
actvos ponderados por riesgo.
Laentidad precisé ademds que
el grueso de los recursos propios
esta constituido por componentes
de la méximna calidad {capital y re-
servas), ya que Unicaja no ha rea-
lizado emisiones de participacio-
nes preferentes, lo que se traduce
en un coeficiente de capital bési-
co{Core Tier-1) del 12,3% al cierre
del primer semestre. Esta cifra de
recursos propios bésicos es un
37% superior alos requerimientos
minimos establecidos por la nor-
mativa espanola de solvencia.
Unicaja, que comunicé ayer
mismo sus resultados a la Comi-
sién Nacional del Mercado de Va-
lores {CNMV), se mantiene as{
entre las entidades espanolas de
crédito con menor tasa de moro-
sidad (7,3%). Este nivel es «sus-
tancialmente inferior» sobre la
media del sector, que se sitda por
encima del 10% tras el raspaso de
activos al «banco malo» (Sareb).

vista de |a sede central de Unicaja, situada en la avenida de Andalucia. arcinieGa

LOS DATOS

Principales magnitudes

MILLONES DE EUROS

1Sem 13 1Sem12 oifer,
Margen de intereses 310,6 2954  5.2%
Margen bruto 4472 3756 191%
Gastos de explot. 210,2 218,58 -39%
Margen de explot. 237 156,8 51,2%
Saneamientos/otros 178,7 1152 55,1%
Result. antes de imp. 58,3 41,6 40,2%
Result. consolidado 46,3 40,5 14,3%

Fuente: Unicaja

En cuanto a la capacidad de ge-
neracién de beneficios y cobertu-
ra de riesgos, Unicaja afirmé que
el «favorable comportamiento»
de la intermediacién financiera,
unido al incremento de los resul-
tados por operaciones financieras
y de los aportados por empresas

participadas permit¢ incremen-
tar el margen bruto enun 19,1% en
términos Interanuales, alcanzan-
do los 447,2 millones. A su vez, el
margen de explotacién antes de
sanearnientos, indicador de los
recursos generados por la activi-
dad, se ha incrementado un 51,2%,
ascendiendo a 237 millones.

La entidad detall$ que, conti-
nuando con la «prudente polftica
de cobertura de riesgos», se reali-
zaron provisiones y sanearmientos
por valor de 178,7 millones, un 55%
més que en el primer semestre de
2012. Respecto a la fortaleza del
negocio bancario, y enuna situa-
cién de tipos bajos, el margen de
intereses se elevé a 310,6 millones,
un 5,2% més, lo que refleja «la so-
lidez del negocio minorista».

En este sentido, destaca la fa-
vorable evolucién dela captacién

de recursos en este primer se-
mestre, reflejada en un aumento
de 1.920 millones en los depésitos
de clientes de Unicaja Banco (un
7,6% més), lo que ha permitido
ampliar cuota de mexrcado en su
4mbito basico de actuacién. A eso
se unen 315 millones en los re-
cursos captados fuera de balance
{(fondos de inversién, planes de
pensiones, seguros de ahorro).
En cuanto al crédito ala clien-
tela, y en un contexto de desapa-
lancamiento dentro de la econo-
mia espariola, Unicaja registra en
este perfodo una disminucién del
6,3% que, segun la entddad, «se
puede considerar en linea con la
observada por el conjunto de las
entidades financieras espanolas».
Con estos resultados, los recuu-
sos administrados se sitdan al cie-
rre del primer semestre en 35.025

POR LA CRIStS ESPAROLA

Fitch rebafa la nota der

Unicaja dos escalones
¥ La agencia Moody’s decidié ayer
rebajar dos escalones el rating de
Unicaja dentro de la categoria co-
nocida como «bono basurax, La
agencla aplic6 una rebaja desde
«Bal» a «Ba3» quie achacd a la debi-
lidad del perfii financliero y a un de-
terioro ante la persistencia de las
dificultades de la economia espafio-
lay, en particular de Andalucia, en
donde la entidad centra su activi-
dad.

Unicaja, por su parte, contextua-
liz6esta accién de rating ante lare-
ciente publicacion por Moody’s del
informe sobre la hancay laecono-
mla espafiola, segun dijo la entidad
ala Comisién Naclonal def Mercado
de Valores (CNMV). L. 0. néLaca

miltones, el cxédito ala clientela as-
ciende a 25.328 y el volumen de
negocio alcanzalos 60.353.

Enlo que se refiere al contol de
costes y mejora de la eficiencia,
Unicaja senal6 quela aplicacién de
una «rigurosa polftica de conten-
ciény control de costes» se ha tra-
ducido en una nueva reduccién de
los-gastos de explotacién del 3,9%
con respecto al pasado aro, den-
tro del objetivo de mejora de la efi-
ciencia.

Unicaja destacé que es una de
las pocas entidades del sector de
cajas de ahoiros que no harecibi-
do ayudas ptiblicas yrecord6 que
estd adscrita al denominado «Gru-
poo», en el que se incluyen las en-
tidades bancarias sin déficit de
capitaly que no requieren la adop-
cién de medidas de apoyo o rees-
trucruracién.
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El deterioro de la economia andaluza provoca un
nuevo recorte en la calificacion crediticia de Unicaja

NURIA
TRIGUERO A
LRt
53 ntriguero@diariosur.es

Moody's baja dos
escaloneslanotadela
entidad malaguena, que
se queda en el nivel Ba3
del‘bono basura’

La cajarespondeala
bajada de 'rating’ con los
datos del primer semestre,
que arrojan un beneficio
de 46,3 millones, un
14,3% mas que en 2012

MALAGA. El paro, el endeudamien-
to, la falta de inversion y los demas
factoresque hacen de Andaluda una
region duramente castigada por la cri-
sis acabardn pasando factura en el fu-
turo a la fortaleza financiera de Uni-
caja. Asi lo considera Moody’s, que
ayer dio a conocer una rebaja de dos
escalones en la calificacion crediticia
de la entidad malaguefia, sefialando
«el deterioro de su perfil ante la per-
sistencia de las dificultades de la eco-
nomia espahiola y en especial de An-
dalucia, que es su principal mercadon.
Un nuevo castigo de esta agencia de
‘rating’, que no revisaba la nota de
Unicaja desde hace un afio, cuando
en una rebaja masiva a la banca espa-
fiola la situé por primera vez en el tra-
mo de los ‘bonos basura’. Ahora baja
dos niveles mis, desde el Bal hasta el
Ba3. Un escalén que comparte con
Banco Popular —cuya calificacién tam-
bién fue rebajada hace unos dias-y
la deuda soberana de Portugal, y que
segun la definicién de Moody’s indi-
ca amnoderada seguridad (con elemen-
tos especulativos) y sustancial riesgo
de créditon.

La entidad malaguenia contextua-
1izé este cambio con la reciente pu-
blicacién por Moody’s del informe

__MOODY’S (DEUDA A

© PLAZO)

Calidad 6ptima_ con Deuda soberana de Alemanla, Holanda,
minimoriesgo decrédito _EEUUy Austria
Deuda soberana de Reino Unido y Francla
Alta calidad con muy bajo o o
riesgo de crédito ) ]
4 Deuda soberana de Kuwait, Emiratos,
ke Arabia Saudi
b :
g Al Deuda de Estonia, Repiiblica Checa
2| Bemalidadpoer T S =
G | encimadelamedia) con A2
8 bajoriesgodeqédito T T
Deuda de Malta
5 Az *
Baal
Calidad satisk dodade s T
con moderado riesgo -
crédito i F%if}a’ s, Banoo Sa_mand_er —— T
CaixaBank, BBVA, deuda soberana
Baad de Espaia - .
Moderadaseguridad -‘;E:J"I Fo {!anco %ahqfllt Bankinter, Kutxabank
(elementos ¥
especulativos) y Ba2 Cajamar
sustancial riesgode e - .
aédito Ba3 UNICAJA, Banco Popular, deuda de Portugal
3 Bi Bankia, Liberbank
g Seguridadredudida -
5 | (espeaulativa)y elevado B2
g rlesgo de aédito
& B3 NovaGalida, CatalunyaBartc
& : )
3 Caal  Deudasoberanade Pakistin
g Vulnerabilidad = &
G} identificada y muy
elevado riesgo de aédito [ Caga I B
_._ gaaz Deuda soberana de Chipre
T T X
Eni . P wi
pw'bilidag;p?ig‘:ewopaezddn ' Deuda soberana de Greda

sobre la banca y 1a economia espa-
fiola. Asilo expresé en un comuni-
cado dirigido a la Comision Nacio-
nal del Mercado de Valores (CNMV).
Ademas, fuentes de la entidad des-
tacaron que todo el sector financie-
1o estd en proceso de revisién de sus
calificaciones.

Lo cierto es que Unicaja no fue la
Unica institucién de crédito que vio
rebajado su ‘rating’ ayer. La nota que
Moody’s concede a Liberbank se re-
dujo un escalén, desde Ba3 a Bl (dos

niveles por debajo de Unicaja). La
agencia parte en su analisis de la de-
cisién del Gobierno de pedir asisten-
cia financiera para los bancos al Me-
canismo Euxopeo de Estabilidad, para
«compensar la debilidad intxinseca»
de algunas entidades. Una vez en mar-
cha la reestructuracién de Liberbank,
y tras la decisién del Gobierno de no
apurar lalinea de crédito de 100.000
millones de euros de la que dispone
para recapitalizar los bancos, Moody
‘s ve dificily que Espaiia encuentre

LA CHINCHETA

UN NUEVO
AVISO

s cierto'que los datos

semestrales de Uni-

caja demuestran la

fortaleza actual de la
entidad malagueiia, aunque
ello no debe obviar el aviso re-
cibido de la agencia Moody’s al
rebajar dos escalones més su
calificacion crediticia dentro
del tamado ‘bono basura’. Este
varapalo, con escasos efectos
practicos a corto plazo, viene a
llarnar la atencién sobre el im-
portante deterioro econérnico
del texxitorio en el que opera
Unicaja, al tiempo que pone el
acento en la falta de diversifi-
cacién ante el riesgo de tener
todos los huevos del cesto en
este entorno deprimido y en
recesién. Viene adecirquela
estrategia que fue bien.en el
pasado puede que no resulte
tan efectiva en el futuro.

a

La caja hace hincapié en
que se mantiene entre
las entidades espafriolas
con un «mayor nivel

de capitalizacion»

recursos para conceder mds apoyo a
esta entidad.

Hace una semana, la agencia de ca-
lificacién tamnbién bajé dos niveles el
‘rating’ a Banco Popular, que se ha si-
tuado en el mismo escalén que ocu-
pa Unicaja. También advirtié a Ban-
co Sabadell de que le puede suceder
lo mismo préximamente.

Unicaja reaccioné ayer al castigo
infligido por Moody'’s publicando sus
resultados del primer semestre, que
arrojan un beneficio consolidado neto

de 46,3 millones de curos, un 14,3%
tnds que en el mismo periodo del afio
pasado, asi como un rmantenimien-
to de sus ratios de fortaleza financie-
ra. La entidad destacé la «mejora de
todos los mdrgenes» y el «aumento
de su cuota de mercado en su dmbi-
to de actuaciénn, dando por supera-
do ya el "annus horribilis’ que fue 2012
por las cuantiosas provisiones que
tuvo que satisfacer a peticién del Ban-
code Espana.

Resultados

El favorable comportamiento de la
intermediacién financiera, unido al
increinento de los resultados por ope-
raciones financieras y de los aporta-
dos por empresas participadas, ha per-
mitido incrementar el margen bruto
de Unicaja en un 19,1% en términos
interanuales, alcanzando los 447,2
millones de euros. A su vez, el mar-
gen de explotacion antes de sanea-
mientos se ha incrementado un 51,2%
en términos interanuales, ascendien-
doa 237 millones de euros. «Conti-
nuando con la prudente politica de
cobertura de riesgos, se han realiza-
do provisiones y saneamientos por
importe de 178,7 millones de euros,
un 55% mds que en el primer semes-
tre de 2012», aiiadi6 la entidad a tra-
vés de su comunicado.

La caja quiso hacer hincapié en que
se mantiene «entre las entidades fi-
nancieras espafiolas con un mayor
nivel de capitalizaciény, con un ni-
vel de recursos propios que, al cierre
del primer semestre de 2013, supone
un 12,7% de los activos ponderados
por riesgo. El grueso de los recursos
propjos esta constituido por compo-
nentes de la méaxima calidad (capitat
y reservas), ya que Unicaja no ha rea-
lizado emisiones de participaciones
preferentes, lo que se traduce en un
coeficiente de capital basico (Core
Tier-1) del 12,3%. La cifra de recursos
propios basicos es un 37% superiora
los requerimientos minimos estable-
cidos por la normativa espafiola de
solvencia. Unicaja tarnbién resalté su
tasa de morosidad (7,3%), inferior al
nivel medio de] sector, que, segin los

‘timos datos conocidos, se sitia por

encima del 10%.

Malaga se sumaa
otras tres provincias
para crear un

vivero virtual de
empresarios 2.0

! MANUEL GONZALEZ
VALAGA, Las Cimarasde Comer-
ciode Almeria, Ceuta, Jaén y Mala-
ga han presentado el Vivero Virtual
de Emprendedores 2.0, dentro del
proyecto Red Business Angels del
Sur ‘RedAsur’ y el Programa de Co-
operacién Transfronteriza. El vive-
ro es el nucleo central del proyec-
to, y estd enfocado a objetivos como

.
crear empleo y redes transfronteri- QA

zas y formentar la relacién entre em-
presas de Andatucia y Marruecos.
La presentacion se celebré en el edi-
ficio de la Camara de Comercio de
Malaga, donde los presidentes Jer6-
nimo Pérez, Luis Carlos Garcia y
Francisco Marquez afirmaron que
la idea del Vivero Virtual «es un ex-
celente medio para crear puestos de
trabajo y apoyar al emprendedom.
Una de las piezas claves del proyec-
to es Fernando Ruano, director ge-
rente de 12 Cirnara de Almeria, quien
desgrané los puntos més importan-
tes. Segin Ruano los objetivos del
Vivero Virtual de Emprendedores
son «trascender los limites de las or-
ganizaciones, crear y gestionar pro-
yectos conjuntos entte Cimarasy.

/o

i



?Qlomada de créditos

e incentivos para
empresarios

BENALMADENA

12 M. €. J. La Asociacién de Comer-
ciantes y Empresarios de Benal-
mddena (ACEB) celebré ayer una
jornada informativa sobre crédi-
tos e incentivos para emprende-
dores y empresarios, unos fondos
conuna dotacién de 125 millones
de euros, gestionados por la agen-
ciaandaluza IDEA. Segtinladele-
gada de Empleo, Marta Rueda, el
objetivo de la jornada era dar a co-
nocer la acciones contempladas
en el decreto, que suma una dota-
¢ién de 125 millones de euros, para
facilitar el acceso a créditos.

UR 12 JuL 2013
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VIVIENDAS QUE
NO SE VENDEN

1sector inmobiliario sigue las-
E trado por un stock del que
s6lo salen, a cuentagotas, las
viviendas que son adquirldas

por los compraclores extranjexos, con los
rusos como 1ldmo colectivo encapricha-
do en compray residencia vacacional en
la Costa del Sol. Eliiltimo diagnéstco lo
harealizado esta semana en Mélaga la
conocida tasadora Tinsa, que ve en las
compras de extranjeros un signo espe-
ranzador, sf, pero insuficiente para iluini-
nar un panorama que, en general, sigue
siendo bastante deprimente. El cliente
nacional, ese que en realidad es el que
tiene que desatascar el mercado, cont-
nuia desaparecido, acuciado porel paroy
la inestabilidad Jaboral. Los bancos, por
su pante, siguen teniendo cerradala ven-
tanilla delas hipotecas incluso al com-
prador que acredité su solvencia, reser-
vando los préstamos que conceden a las
viviendas embargadas de su propia carte-
ra, que son las que estd comercializando
elbanco malo (Sareb). Losbancos tienen |

: eneste sentido Ja sarién por el inangoy
I desde hace un par de aitos han venido
udlizando una téctica que Gene indigna-
do al sector: niegan el préstamo al cliente
que quiere coinprar un piso a un promo-
tor privado pero, aprovechando que lo
tienen sentado en la oficina, le ofrecen la
concesién de la hipoteca si comprauna
vivienda de su cartera inmobiliaria. Los
también constructores se quejan de que
las entidades financieras conceden unas
condiciones para las hipotecas de sus vi-
viendas (dinero concedido sobre el pre-
cio total de la vivienda, diferencial, elc)
que en ningtin caso admiten a una vi-
vienda de un promotor privado. Estando
i asf las cosas parece diffcil que la salida del
stock pueda darse a corto plazo, lo que
vuelve a augurar una lenta, lentfsima di-
gesti6n, de este empacho inmobiliario.
Algo parecido alo que vernos en esos do-
cumentales de animales, cuando la ser-
piente acaba de zamparse al cervatillo y,
convertida en un globo, necesita de va-

rios dfas para procesar la comida. Aquino !

son dfas sino seis largos anos los que han
pasado desde que revent6 la burbuja in-
mobiliaria, y seguimos teniendo todavia
unstock que asusta ;Que de cudntas vi-
vendas hablamos? Hay cifras para todos

| los gustos, dependiendo de las metodolo-

glas. La estadfstica oficial del Ministerio
de Fomento, que es Ja que usan los cons-
tructores, alvoja unas 19.000 viviendas,
pero a esa cifra habrfa que afiadirles las
mds de 5.000 que, segiin célculos, pueden
estar en manos de los bancos. Otos,
como Analistas Econ6micos de Andalu-
cfa, del Grupo Unicaja, estiman el stock
de Mélaga en 42.500 plsos. La pregunta
del millén es qué hacer con esas promo-
clones de pisos mal situadas o de escasa
calidad, algunas a medio construis, que
no se venden ni a tiros. Tinsa dice que
ninguin stock es invendible pero advierte

 de queelsector tiene que trar de imagi-

nacién (alquileres y férmulas alternativas
al residencial) para poder soltar ese las-
tre, sin descartar nuevas bajadas de pre-
cio ;Seré suficiente? Toca esperar.

s

v—— |

-

Dependencias de los juzgados de lo mercantil de Malaga, en la Ciudad de la Justicia. aranieca

El niimero de empresas que entraen
concurso vaaritmo derécord en 2013

» Malaga registra 89 casos publicados en el BOE en el primer semestre, con una subida nacional del 34%

JOSE VICENTE RODRIGUEZ MALAGA
» @josevirodriguez

M Elntimero de concursos deem-
presas publicados en Mélaga du-
rante el primer.semestre de 2013
ha marcado un nuevo récord con
89 NUEVOoSs €asos, un 2% Mmas que
enelmismo periodo del afio ante-
riory casi tantos ya como en el to-
tal de los afios 2009 y 2010, segiin
el Baremo Concursal de PwC, ela-
borado a partir delos datos publi-
cados en el Boletfn Oficial del Es-
tado (BOE). Espaiia también ha
marcado un nuevo méximo para
un semestre al sumar 4.894 insol-
vencias en esta primera parte de
2013, cifra que supone un incre-
mento del 34% respecto al mismo
perfodo del afio anterior.

Segun afirmé ayer el socio res-
ponsable dela Unidad Concursal
de PwC, Enrique Bujidos, la tra-

yectoria de crecimiento que se
est4 produciendo semestre a se-
mestre en el ntimero de concursos
no permite ser muy optimista para
el conjunto de 2013,

«Lasituacidon econémica gene-
ral, y en particular la situacién del
sistema financiero espariol siguen
estando detrds del nuevo incre-
mento de correfinanciacién de la
deuda, tanto por el lado de las
compafifas que llevan muchos
meses continuados de deterioro de
sus cuentas de resultados, como
por ellado delas entidades finan-
cieras que tienen restricciones
para proporcionar dinero nuevo a
las empresas, afirmé.

Los sectores de la construccién
y el inmobiliario siguen liderando
la actividad concursal por indus-
trias y representan el 41% del total
de corcursos publicados (23% y
18% sobre el total, respectivamnen-

te). Bl crecimiento de los concur-
s0s en estos dos sectores contintia
aumentando, un 9%y un 41% res-
pecto al primer semestre de 2012,

Para PwC, la reciente creacién
delos «bancos malos» por parte de
casi todas las entidades financieras
estd dando un «giro claro» a la
politica de administracién de cré-
ditos hipotecarios morosos por
parte de los bancos «que hace més
dificil, si cabe, que se preste dine-
ro paraviven asistidas y en fase de
organizar su liquidacién»., Este he-
cho, segnin la consultora, «va cla-
ramente a seguir provocando con-
cursos de acreedores de forma
masiva en el sector».

Elinforme también destaca que
la legislacién concursal esté fre-
nando la recuperacién de la acti-
vidad empresarial y considera que
se requiere una reforma que reo-
riente la Ley hacia la superviven-

ciadelas compaiifas. En este con-
texto, PwC ve «necesaria» la pre-
sencia activa de los acreedores,
mediante la creacién de la figura
del Comité de Acreedores, en la
toma de decisiones que permitan
la recuperacién de sus créditos,
sustituyendo gran parte delalabor
que hoy realizan los administra-
doresconcursales yel propio juez.

En Mélaga, y segiin los datos del
Instituto Nacional de Estadfstca
(INE), més de 700 compafifas de la
provincia han tenido que acoger-
se alaley concursal ante la impo-
sibilidad de renegociar con los
bancos sus deudas con los distin-
tos proveedores y con las propias
entidades financieras. La avalancha
de casos mantiene colapsados los
dosjuzgados mercantiles con una
carta de trabajo que, segin los es-
tdndares del CGPJ, es equivalente
al de nueve juzgados.

La Camarade
Comercio de
Mailaga creaun
vivero virtual de
emprendedores

10SE VICENTE RODRIGUEZ MALAGA

W La Camara de Comercio de
Malaga, en colaboracién con las
de Almer{a, Ceuta, Jaén y con la
cooperacién delaAsociacién Al-
Andalus Mediterraneum, pre-
sent6 ayer el Vivero Virtual de
Emprendedores 2.0, un proyec-
to que acogerd mas de 50 em-
prendedores (un mfnimo de 15
de ellos malaguerios). El objeti-
vo final del programa es selec-
cionar de entre todos una quin-
cenade proyectosalos queseles
ayudar4 a buscar la necesaria fi-
nanciacién. Para ello, las ¢dma-
rasbuscaraninversores privados
(los conocidos como business
angels) de Espana y Marruecos
para dar el espaldarazo a estos
emprendedores.

El proyecto RedAsur esta fi-
nanciado por laUni6én Europea a
tavés del Programa Coopera-
cién Transfronteriza Espana-
Fronteras Exteriores y su princi-
pal objetivo es la dinamizacién
econdmica del 4rea del Este-
cho.

El Vivero Empresarial 2.0 fue
presentado ayer por el presiden-
te de la Cdmara de Comercio de
Maélaga, Jerénimo Pérez Casero,
por su homélogo de Jaén, Luis
Carlos Garcia, y por el tesorero de
la CAmara de Almerfa, Francisco
Miérquez. La plataforma pone a
disposicién de los viveristas he-
rramientas como microsite cor-
porativo integrado en la propia
plataforma, el posicionamiento
en buscadores, la integracién
con redes sociales, CRM para
gestién de su cartera de clientes,
LMS (plataforma e-Learning),
contratacién de servicios ofre-
cidos por las propias camaras,
una agenda electrénica basada
en Google Calendar, videocon-
ferencia y VOIP basado en Goo-
gle Hangout o un punto de en-
cuentro (Meeting Point) basado
en Google Plus.
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» BENALMADENA

Prorrogan la validez del informe
ambiental para ampliar el puerto

Varias embarcaciones atracadas en Puerto Marlna.

® EL documento caducaba a finales de
septiembre, por Lo que se.ponia en riesgo el
proyectd de ampliacion del recinto portuario

h)

Nuria Alonso BENALMADENA

El Ayuntamiento de Benalméde-
na puede respirar tranquilo, por
lo menos por ahora, enlo que se
refiere al proyecto de amplia-
cién del puerto deportivo. LaDe-
legacxéu provincial de Medio
Ambiente de laJunta de Andalu-
cfa ha aprobado una resolucién
para prorrogar ladeclaracién de

impacto ambiental del proyecto
durante tres afios mds, lo que ha
hecho posible que no se paralice
esta ambiciosa iniciativa.

El problema era que la decla-
racién “caducaba” a finales de
septiembre, por lo que el Ayun-
tamiento se podria encontrar
sin este docuinento que es.una
de las bases para realizar la am-
pliacién del recinto, Este infor-

Eﬁlj’,ﬁ;ﬁ

me databa del afio 2002 y de he-
cho en su momento también
Medio Ambiente tuvo que reali-
zdy informes que corroboraran
que no se. habian producido
cambjo$ que suscitaran una
nueva. Cuando se conté con el
visto bueno, se’pusieron las ba-
ses para desbloquear la amplia-
cién de Puerto Marina, pues lle-
vaba afios sobre la mesa.
Debido a esta situacién y an-
te el temor de que expirara, el
Ayuntamiento solicité a la Ad-
ministracién autonémica que se
prolongara durante tres afios
mds, en concreto hasta septiem-
bre de 2016, y esta peticion fi-

nalmente ha sido vista conbue-
nos ojos por la delegacién terri-
torial. “Hemos mantenido va-
riasreuniones y nosdijeronque
eran incapaces de realizar esta
ampliacién si no se aumenta-
ban los plazos de la declara-
cién, por lo que hemos visto
conveniente hacerlo”, explicé el
delegado provincial de Medio
Ambiente, Javier Carnero,
quien detallé que la prérroga
cumple la legislacién vigente.
En la resolucidn, que-se dio a
conocer ayer, se estipula que
ahora el Consistorio tendrd un
plazo de quince dias para presen-
tar alegaciones, algo que presu-

miblemente no hard ya que se ha
atendido a su solicitud. En este
sentido, Carnero dijo que en la
peticién presentadase justificaba
convenienteinente la necesidad
de realizar esta prérroga y ade-
més asegurd que la ampliacién
del puerto deportivo “es un pro-
yecto importante que me preocu-
pa como delegado y como vecino
de Benalinddena”.

Por su parte, la alcaldesa del
municipio, Palomna Garcla G4l-
vez, mostrd su satisfaccién por la
prolongacién de plazos, pues la
calific6 como “imprescindible”
para sacar adelante la actuacién.
“Es algo que esperdbainos tal y
como recoge laley. Laampliacién
de Puerto Marina es vital para el
futuro turistico y econémico de
Benalmddena”, advirtié.

Pero la tramitacién del proyec-
to no termina alif. Ahora la pelo-
ta est4 en el tejado de la Agencia
Publica de Puertos de Andalucia,
entidad que deberd determinar
en breve sila documentacién en-
tregada por el Consistorio cumple
los requisitos. De hecho, hay que
recordar que en enero este orga-
mismo remitié un escrito en el
que advertia a la adininistracién
local que la documentacién téeni-
ca aportada hasta ese momento
para justificar la iniciativa era “in-
suficiente” y le concedié un plazo
de cuatro meses para presentar
nuevos informes que cumpliesen
sus exigencias.

Finalmente, a finales de mayo
el Ayuntamiento remitié la docu-
mentacién, .aunque ahora la .
agencia deberd valorar sise ajus-
ta a sus requisitos. En el caso de
que la respuesta sea negativa, el
municipio podria perder la con-
cesion de la ldmina maritiina ne-
cesaria para ejecutarla actuacién
¥, por tanto, el proyecto quedaria-
inmediatamente paralizado. La
actuacién contempla la creacién
de 825 atraques, por lo que el
puerto pasaria a tener 1.700, la
construccién de un varadero de
26.000 metros cuadrados y nue-
vas zonas comerciales.
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El Puerto inicia el derribode
dos edificios del Muelle Heredia

'
Edificio que alberg6 la sede del Aula del Mar de Mataga.

@ El trafico se vera afectado hasta el lunes
por la demolicidn de uno de ellos, mientras
que el otro se dejara para dentro de un mes

R. G_arrido MALAGA

La Avenida Manuel Agustin He-
redia de la capital malaguefia
dejaré de tener la barrera urba-
nfstica que le ha separado du-
rante décadas del recinto por-
tuario. El derribo programado
de dos de los edificios que for-

man parte dela fisonomia de es-
ta céntrica via serd inminente y
uno de ellos tendrd lugar este
mismo fin de semana por razo-
nes de seguridad ante el mal es-
tado que presentan, Fuentes de
la Autoridad Portuaria de Mdla-
ga confirmaron ayer que el pri-
mero en ser demolido serd elan-

tiguo edificio de los trabajado-
res portuarios, actuales estiba-
dores, que lleva cerrado y sin
uso desde hace muchos afios.
Los trabajos de demolicién co-
menzardn mafianay a partir de
las 19:30 y hasta el lunes el tré-
fico en la zona se verd notable-
mente afectado.

El Ayuntamiento de Mdalaga
informé ayer que durante esos
tres dfas se ocupard la calzada
de la avenida Manuel Agustin
Heredia, en el tramo entre la ca-
lle Alemaniay el Puente del Car-
men. Desde mafiana y hasta el

%G

domingo, estardn cortados los
dos carriles de circulacién en
sentido centro, a la altura de los
numero 5y 7, por lo que dnica-
mente estardn disponibles para
la circulacién un carril en cada
sentido. El lunes, sin embargo,
soloserd necesario cortar un ca-
rril de esta avenida en sentido
este, mientras que habra dos ca-
rriles disponibles en sentido oes-
te y otro en sentido este.
Ademds, el Consistorio advir-
tié que durante la ejecucién de
los trabajos quedard anulado el
giro de vehiculos desde el vial de

servicio del puente Antonio Ma-
chado sentido este hacia el
puente el Carinen, asi comno el
paso de peatonesubicado alaal-
tura de la puerta del Centro de
Alrade Resolucién (Care). Eliti-
nerario alternativo propuesto
para cltréfico ser4 la Avenida de
Andalucfa, la Alameda Principal
y el Paseo del Parque.

Dentro de tres o cuatro sema
nas serd el turno del edificio de
la antigua Cofrad{a de Pescado-
res, que durante casi 24 afios ha
sido la sede del Aula del Mar de
Madlaga y hasta dfa de hoy tam-
bién del Centro de Recuperacién
de Especies Marinas Amenaza-
das (Crema). La demora entre
del derribo de uno y otro se de-
be, segttn las fuentes de la Auto-

La antigua Cofradia de
Pescadores sera
derribada en tres o
cuatro semanas

ridad Portuaria, a “la propia pro-
gramacién de los trabajos y a
que el Crema tenga tiempo de
mudarse a su nueva ubicacién”.

Si se cumplen los plazos, en
unnes lazona quedara comple-
tamente despejada. Y asi parece
que se mantendrd, al menos a
medio plazo, porque el contex-
to econémico actual estd ha-
ciendo que el Puerto de Mélaga
descarte, de momento, impul-
sarel concurso para la construc-
cién de un hotel y de oficinas.
Segun confirmé hace unos dias
el nuevo presidente de la Auto-
ridad Portuaria, Paulino Plata,
actualmente “no se dan las con-
diciones” para avanzar en esta
linea, lo que contrasta con lo
planteado meses atras por su
antecesor en el cargo, José San-
chez Maldonado, quien s{ pare-
cfa dispuesto a licitar la ocupa-
cién de parte de esa franja de te-
rreno y propuso lainclusiéon del
uso hotelero, en lugar de reser-
varla solo a oficinas.

Plata destaca la importancia de la conexion
con la plataforma logistica de Antequera

El presidente del Puerto
sereline conel alcalde
antequerano para
analizar esta cuestion

J. Flores - S. S, MALAGA

El Ayuntamiento de Antequera y
el Puertode Mélaga van de la ma-
no en la necesidad de lograr que
el puerto seco proyectado en la
ciudad de El Torcal disponga de
unaconexion ferroviaria adecua-
dacon el recinto portuario, al ob-
jeto de potenciar y mejorar el
trdnsito de contenedores hacia el
mterior del pais. Asilo confirma-

ron el alcalde antequerano, Ma-
nuel Barén, y el presidente del
Puerto malaguejio, Paulino Pla-
ta, que en la mafiana de ayer
mantuvieron un encuentro.

En esta cita, ambos dirigentes
aprovecharon paraestudiar el me-
jor modo de actuar en este sentido
y analizar las posibilidades de de-
sarrollo, lo que supondria conec-
tar Malaga con el futuro Corredor
del Mediterraneo, que-si contem-
pla su paso por el centro geografi-
codelaregién andaluza. Baréndi-
johabersalido satisfecho de la pri-
mera toma de contacto con Platay
se mostré convencido de que po-
driasalir adelante. Porsu parte, el
presidente del Puerto subrayé “la

importancia” que tiene para el re-
cinto la posibilidad de enlazar con
el futuro polfgono empresarial.

La principal dificultad con la
que se topan-os buenos deseos de
ambas administraciones es la lf-
nea férrea que uneel puerto y Bo-
badilla desde la capital. Un pro-
bleina que habria de solventarse,
al menos parcialmente, con el so-
terramiento del trazado por las
calles delaciudad hastasuentra-
da en el recinto portuario. Sobre
ello, el regidor de Antequera con-
fid en que a pesar de la considera-
ble inversién que se necesita para
acometer esta infraestructura és-
ta pueda ser impulsada

La mtervencion dela que habla-

Paulino Plata.

ron Barén y Plata, segtin los datos
aportados en su dia por el Admi-
nistrador de Infraestructuras Fe-
rroviarias (Adif), organismo al
que compete esta obra, estd cifra-
daen 50 millones, conunplazode
ejecucién de 18 meses. El mon-
tante econdémico de ia operacién
es lo que hizo que afios atrds el
propio Ministerio de Fomento
aparcase sine die suejecucién, da-
doelactual escenario econémico.
En cuanto resto de la infraestruc-
tura no serfa practicamente nece-
sarjorealizar ningin tipo de inver-
sién para llegar hasta Antequera,
al encontrarse ya consaruida y en
funcionamiento. De este modo se
entiende que Malaga tendr{a mu-
chas més posibilidades de poten-
ciarlaactividad de wrdnsito de con-
tenedores en el puetto, cifradoen
estos momentos unos.350.000 al
aflo, pasando a ser el puerto de
mar més cercano al puertoseco de
Antequera.
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Todos los desahucios paralizados quedan en el
aire tras suspender el TC el decreto de la Junta

El pleno del alto tribunal
admite a tramite el
recurso del Gobierno,
que obligaala
suspensién cautelar

:t LALIA GLEZ.-SANTIAGO

SEVILLA. Tres meses justos de
vida ha tenido, por ahora, el decre-
to sobre uso social de 1a vivienda, el
llamado ‘decreto antidesahucios’
andaluz, que entr6 en vigorel 12 de
abril y que el Tribunal Constitucio-
nal suspendié ayer cautelarmente,
tras aceptar un recurso del Gobier-
no. La Abogacia del Estado apelaal
articulo 161.2 de a Carta Magna, lo
que implica la suspension cautelax
por un plazo maximo de cinco me-
ses.

De este modo, todos los procesos
en marcha en virtud de la norma
han quedado paralizados, tanto las
expropiaciones de uso de los pisos
como la inspeccién del parque pu-
blico de viviendas o las posibles san-
ciones a inmobiliarias y bancos que
no tengan sus activos en alquiler.

Las doce familias que hasta aho-
ra se habian beneficiado del decre-
to y lograron sortear el desahucio
con la expropiacién de sus vivien-
das, por cumplir los requisitos de la
norma, vuelven a estar en la casilla
de salida. Como los expedientes solo
han sido iniciados, su tramitacién
se detiene, por lo que pueden vol-
vera quedarse sin sus casas. Porta-
voces de estas familias confesaron
ayer vivir «muy angustiadas» esta
nueva incertidumbre.

Fuentes de la Consejeria de Fo-
mento confian en que los jueces sean
sensibles y no ejecuten los lanza-
mientos, en espera de que transcu-
rra el plazo o de que se pueda poner
en marcha un «Plan B» para evitar
que se consumen.

El recurso defrauda las expecta-
tivas de otras muchas familias que
trarnitaban en las oficinas de las ocho
provincias la expropiacién de uso
de sus viviendas, en espera de exa-
minarse si cumplian los requisitos.

EITC dio traslado de ladernanda
del Ejecutivoal Congreso y al Sena-
do, al Gobierno y al Parlamento an-
daluces, que en el plazo de quince
dias podrdn personarse y presentar
alegaciones. _

La entrada en vigor de la suspen-
sion se establece desde el dia que se
interpuso el recurso, el pasado 9 de
julio, aunque «para tercerosn, dice
la providencia, se considerara efec-
dva desde la publicacién en el BOE.

Elrecurso no sera debatido enel
pleno del Congreso, ante la negati-
vadel PP, pero sien la Cimara an-
daluza, que aprobé ayer la compa-
recencia de la consejera.

Concentraciones

La contestacion al recurso fue ayer
inmediata. Izquierda Unida ha con-
vocado concentraciones de protes-
ta este mediodia delante de Jas sub-
delegaciones del Gobierno en las

N
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La malaguena Ana Maria Gémez, en primer término, se abraza con su cuiiada el pasado 25 de junio tras

conocer que iba a poder seguir en su vivienda gracias al decreto de 1a Junta. :: sawvapor saLas

ocho capitales.

El presidente de la Junta, José
Antonijo Grifidn dijo que el recurso
«es un disparate. Hay que pensar
mads en las familias que van a per-
der la vivienda que un hipotético
dafio al sector financieron que, dijo
«no es mucho teniendo en cuenta
que los espafioles hemos puesto
41.000 millones para salvar a la Ban-
can. Aunque parte de la premisa de
que el Gobierno del PP actda de bue-

na fe, manifestd, cree «chocante»
que «primero dijera que iba a recu-
Irir, luego quie no iba a recurriry o
que el decreto se aprobara en el Par-
lamento andaluz ¢sin el voto et con-
tra» del PP de Andalucia.

El vicepresidente Valderas califi-
c6 de indecencia politica» la deci-
sién gubernamental, mientras la
consejera Elena Cortés, que regre-
saba de explicar el decreto en Bru-
selas, dijo a la agencia Europa Press

que la suspensién ha sido «forzada
por las bravas por el PPy y refuerza
«la posicién de privilegio de las en-
tidades financierasy.

Por parte del PP-A, su vicesecre-
taria de Territorio y portavoz de Vi-
vienda en el Parlamento, Alicia Mar-
tinez, defendié la interposicion del
recurso por parte del Gobiemno, a pe-
sar de que hasta ahora el partido no
se habia mostrado a favor de esta ac-
tuaciény afirmé que «el PP defien-
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El Gobierno defiende
sus propias medidas
y apela al rechazo

de Bruselas

El Gobierno explicé su recurso, a
través de su delegada en Andalu-
cia, Carmen Crespo, alegando
que su legislacién sobre desahu-
cios, aprobada por el Congreso
de los Diputados y vigente para
toda Espafa, «contempla la para-
lizaci6n de las ejecuciones hipo-
tecarias durante dos afios y a cos-
te cero para aquellas familias
que se encuentran en riesgo de
exclusiony,

Crespo afiadié, en un comunica-
do de prensa, que «la solucién al
problema de los desahucios no
pasa por las sanciones y las ex-
propiaciones contempladas en el
decreto de la Junta que, como ha
advertido la Comisién Europea,
crea inseguridad juridica e incer-
tidumbre entre los inversoresn.
El decreto andaluz de uso social
de la vivienda «afecta al derecho
esencial de la propiedad privada
e invade corpetencias a nuestro
juicio reservadas a las Cortes Ge-
neralesy, dijo Carmen Crespo, y
ademas «estd generando una
mala imagen de Andalucia fuera
de nuestras fronteras».

La delegada reiteré su oferta
para abrir «una via informal de
didlogon con la Junta, dentro de
la subcomisién de conflictos Go-
bierno-Comunidad Auténoma,
aunque el recurso se mantendra.
«E] Gobierno va a seguir traba-
jando para garantizar la igualdad
de los espaiioles, de forma que
las comunidades auténomas ac-
tien s6lo en el ambito de sus
competenciasy, declaré.

de el didlogo pero la consejera pre-
fiere que se suspenda el decreto para
asi poder hacer propagandas.

La diputada popular acusé ala
consejera de «utilizar el dolor de las
familiasy en una «estrategia de con-
frontaciény.

Las organizaciones de consumi-
dores Facua -Consumidores en Ac-
cién y UCE-A hablaron de «sadis-
mon y de que se priorizan «una vez
mas» los intereses de la Banca.

REACCIONES

José Antonio Grifidn
Presidente delaJunia

_ «Esperoque
% prontose pueda

de Andalucia,
porque tengo
confianza enla
constitucionali-
dad del decreton.

Elena Cortés
Consejerade Fomeanto

«Cumplirernos
los compromisos
| con las victimas
de esta crisis-es-
tafa que no han

| provocadoy que
el PP les quiere
hacer pagam

Carmen Crespo
Delegada del Gobierno

«La solucién no
son las sancio-
 nesy las expro-
* piaciones, que
crean inseguri-
dad juridicay
mala imagen de
Espaiian

Alicia Martinez
Vicesacretaria PP-A

«Los desahucios
alos colectivos

~ vulnerables esta
8 ' paralizados des-
de noviembre de
. 2012 gracias al
Gobierno de Ma-
riano Rajoy».
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Espafa cerrara este afo con mas de
20.000 millones de superavit exterior

Ocho de cada diez empresas han aumentado o mantienen su cartera de pedidos para exportacion

José Maria Triper MADRID.

La economia espaiiola cerraré el
afio 2013 con un superavit exterior
. superior a 20.000 millones de eu-
ros y serd, junto a Alemania, el (ini-
co pais que lo consiga entre los gran-
des dela UE.

Asi lo confirmé ayer el secreta-
rio de Estado de Comercio, Jaime
Garcfa-Legaz, quien aludiendo al
buen comportamiento del sector

exterior afirmé que “este afio va--

mos a tener un superavit de Ja ba-
lanza de pagos del 2 por ciento del
PIB”. Un saldo positivo que con-
trasta con el déficit del 10 por cien-
to del Producto Interior Bruto re-
gistrado en el afio 2012, corrigien-
do en 12 puntos en sélo un afio el
desequilibrio de este indicador, “lo
que supone un récord en Europay
en la OCDE”, como apunté también
el secretario de Estado.

La transcendencia de este cam-
bio de tendencia en la balanza de
pagos se comprende porque el su-

peravit exterior permite no sélo no,

tener que recurrir al endeudamien-
to exterior para financiar nuestra
economia, sino empezar a devolver
la deuda. Hecho este que permitié
a Garcia- Legaz asegurar que “la
economia espaiiola va a crecer el
afio que viene”

Durante su intervencién en las
Tertulias Sociales de Economia, el
responsable de la politica comer-
cial espafiola recordé que el sector
exterior “ha sido siempre el mejor
indicador adelantado de ]a recupe-
racién econdmica” lo que, en su opi-
nién, contradice el iltimo informe
del Fondo Monetario Internacio-
nal (FMI), Que retrasa larecupera-
ci6én espaiiola a 2015.

“Todos los andlisis de los orga-~
nismos internacionales y también
los nacionales dan crecimiento po-
sitivo para Espafia en 20147, dijo

Indicador de la actividad exportadora
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antes de mostrar su convencimien-
to de que “eso va a ocurrir” y una
vez que entremos en crecimiento,
“e] del empleo tardara un poquito
maés 0 menos, pero llegara”.

Mejoran los pedidos
Corroborando las palabras del se-
cretario de Estado, los datos la En-
cuesta de Coyuntura de la Expor-
tacién muestran como el 75,8 por
ciento de las empresas exportado-
ras espafiolas confirman que han
aumentado o mantienen su carte-
ra de pedido exteriores en el segun-
do trimestre de este afio.

En concreto e} 32,2 por ciento del
total de los exportadores declara
que su cartera ha evolucionado al
alza entre abril y junio, mientras
que otro 46,3 por ciento lamantu-
vo estable. Por contra, s6lo un 21,3
por ciento admite una caida en sus

pedidos, 5,1 puntos menos que en
el trimestre anterior.

Los sectores en los que el porcen-
taje de empresas que reconocen una
mejora en su demanda exterior es
s elevado son los de productos
quimicos, manufacturas de consu-
mo (textil y confeccidn, calzado y
juguetes, fundamentalmente), bie-
nes de equipo y automévil.

También son positivas las expec-
tativas de evolucién de la cartera a
tres y doce meses, especialmente
estas Glltimas, con un 41,6 por cien-
to de empresas que esperan un au-
mento de pedidos, un 46 por cien-
to que prevé un mantenimiento y

La correccién de 12
puntos en el déficit
de balanza de pagos
supone un récord
enlaUEyla OCDE

Equipos, automovil,
productos quimicos
y manufacturas
lideran la mejora en
las exportaciones

{inicamente el 9,7 de los exportado-
res habla de descensos.

En este punto es importante des-
tacar que en este segundo trimes-
tre ha empeorado la opinién de las
empresas exportadoras espafiolas
con respecto a la evolucién de su
cartera de pedidos con destino a
los mercados de la zona euro, mien-
tras que mejora para el resto de las
areas geograficas, en especial para
América dgl Norte, América Lati-
na, Asiay Africa.

Rosell pide controlar el gasto antes de bajar impuestos

Se juega “cualquier
cosa con el FMI a que
Espafia crece en 2014”

elEconomista MADRID.

El presidente de la CEOE, Juan Ro-
sell, resalt6 ayer la necesidad de se-
guir apostando por la contencién
del gasto antes de pensar en bajar
los impuestos, asi como por seguir

avanzando en la reforma del mar-
co laboral espafiol para seguir ga-
nando flexibilidad.

En declaraciones a Onda Cero el
méximo dirigente de la patronal ha
explicado que, en Espafia, gran par-
te de los trabajadores son fijos y
cuentan con buenas condiciones
econdmicas, pero también hay un
niimero importante con contratos
temporales, “;Es eso justo?”, se ha
preguntado, para apostar por un
contrato de carécter indefinido con

una indemnizacién pactada de sa-
lida sila empresa no puede mante-
ner al empleado, que ademas esta-
ria amparado con “mochilas” co-
mo las de pensiones, la formacién
o el subsidio por desempleo.
Rosell insistié en la necesidad de
seguir haciendo reformas en la eco-
nomia porque el mundo cambia
“aceleradamente” y lo seguira ha-
ciendo en el futuro. Resaltd, ade-
mas, laimportancia de publicar las
noticias positivas que se van cono-

ciendo sin “obviar, guardar y ocul-
tar” las negativas. Entre ellas cit6 la
recuperacion de las exportaciones
y del empleo en los Gltimos meses,
asf como al buen ritmo del turismo
internacional y la reduccion de la
siniestralidad en las empresas.
“Cierta recuperacion se empie-
za a ver”, apuntd, tras mostrarse
convencido de que Espafia crece-
rd en 2014 a pesar de que el Fondo
Monetario Internacional (FMI) ha-
ya aplazado la recuperacién a 2015.

Insisitié, en este sentido, que la
CEOE prevé una caida del PIB pré-
xima al1,3 01,4 por ciento durante
este afio y crecimiento en 2014. “Me
jugaria cualquier cosa con el FM1”,
enfatizé el lider empresarial.

Recordé que el Fondo también
se equivoca, como hizo en 2009,
cuando veia crecimiento y el PIB
cay6; y pidié un “profundo cambio”
en Jalucha contra la economia su-
mergida, que cuesta a Espafia “tres
o0 cuatro puntos” de ingresos.
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LAS PREVISIONES DEL FMI

' Eduaido Olier
A\-,'\?ﬁ:

Presidente del instituto Choiseul Espafia
I martes pasado salian las nuevas pre-
visiones del FMI. Segtin este organis-

mo el crecimiento de la economia

mundial empeorard un par de décimas este
afio queddndose en un 3,3 por ciento posit-
vo, al igual que lo haré la Eurozona que al-
canzara un imido 0,1 por ciento de subida.
Espafia sale muy mal parada en este nuevo
andlisis. La economia espafiola, segin este
informe, tendra una caida del 1,6 por ciento
este afio y hasta 2015 no verd la senda del cre-
cimiento, ya que el FMI estima que 2014 se-
rd alin un afio plano.

Una situacién no muy positiva a efectos de
creacién de empleo y de déficit que, segin
estas previsiones, estara todavia lejos del 3
por ciento que reclama Bruselas. Con-una
deuda publica que seguir ascendiendo pa-
ra rozar el afio préximo el 100 por cien del
PIB; y que seguird subiendo para acercarse
de forma peligrosa al 120 por cien en 2018.
Es lo que hay que pagar por mantener el Es-
tado de bienestar y los costes del caro entra-
mado institucional espafiol que, en los cin-
co primeros afios de la crisis, de 2007 a 2012,
aument6 la deuda publica en unos 500.000
millones de euros. Escandalosa cifra que Jas-
trar4 a las generaciones futuras. Un panora-
ma, desde luego, poco entusiasmante, que
lama a continuar los ajustes estructurales,
especialmente en la zona de la competiivi-
dad y del empleo, y a mantener la presién fis-
cal, aunque la realidad demuestre que ajus-
tes fiscales sin crecimiento e inversién se
vuelven en contra de quien los practica.

Las previsiones del FMI se alejan desde”

luego de otras igualmente solventes, coino
pueden ser las de BBVA Research en su tl-
timo informe para el segundo trimestre del
afio; donde, atin considerando riesgos en €l
horizonte, establecia la senda del crecimien-
to en 2014, con signos de cambio hacia zo-
nas positivas ya este afio. Un crecimiento que
estaria, seglin estos andlisis, préximo al uno
pot:ciento del PIB en 2014. Un cambio de
tendencia a mejor que se justificaba, por ejem-
plo, por el mejor comportamiento de la in-
version en bienes de equipo o el freno al de-
terioro actual en el gasto de los hogares, apar-
te del buen comportamiento de las exporta-
ciones, de la mejora de los
flujos de inversién hacia
Espaifia, o del turismo, que
apunta a unos resultados
excelentes en el presente

En el escenario
actual cualquier

mas. La caida del crecimiento mundial, se-
gn el FMI, tendr4 efectos en Europa y, por
tanto, en Espaiia. Por lo que puede suceder
lo uno o lo otro; ¢s decir crecer unas décimas
o no crecer nada. Si bien aqui nos decanta-
mos por la visién de BBVA Research én la
conviceidn de que las cosas cambiardn a me-
jor, concluyendo que, a nuestro jujcio, el FMI
errard en sus previsiones, El problema, sin
embargo, estd en las expectativas. La econo-
mia capitalista en la que transitamos conju-
ga a la perfeccion dos parfinetros de orden
cualitativo. Primero, la busqueda del enri-
quecimiento constante —codicia podriamos
decir—. Y segundo, hacerlo con el minimo
riesgo. Por lo que los ien-
sajes negativos son al fin
y ala postre determinan-
tes a la hora de conjugar
riesgo y enriquecimiento.

ejercicio. . L Los inversores, ya se sabe,

4A qué se deben estas inestabilidad tienen aversion al excesi-
disp;fgdes? 150 primero  jncrementa el riesgo VOéieng- el
que habria que decir es que i . n este escenario, cual-
las previsiones se mueven y las dificultades quier inestabilidad que au-
enelentornode las déci- o mente la sensacién de ries-

GETTY

go incrementard las dificultades. Ya que el he-
cho econdmico tiene inucho de emocional. O
cotno decfa, Ludwig von Mises, uno de los pa-
dres de la Escuela Austriaca, al referirse a la
economia: “Se trata de la filosofia de la accion
y de Ja vida humana y concierne a cualquier
persona y cualquier cosa”. De ahi que las de-
bilidades estructurales no provengan sélo de
lo econdmico, sino también de lo politico y lo
social. Lo que entra de lleno en el contexto de
lo que se entiende como riesgo pais.

Y es que el problema actual de Espaiia no
estd en que apareciera un cisne negro en for-
ma de crisis econdmica que nadie esperaba.
El problema real es que hay que hacer fren-
te a una bandada de cisnes oscuros que van
saliendo por doquier y que se van instalan-
do en el cuerpo politico y soctial. Pues al con-
trario del cisne negro en la definicién de Nas-
sim Taleb, los cisnes negros espafioles no ha-
bitan fuera del reino de las expectativas nor-
males, sino que transitan enla vida ovdinaria,
en un escenario donde son muchos los que
tratan de forzar la caida de los dirigentes ac-
tuales en un rio revuelto en el que ganando
algunos todos perderemos. Una situacién
que se aleja del normal comportamiento del
ciclo econdmico, con sus vaivenes espera-
bles o aleatorios, en los que estan la volatili-
dad de los mercados o la dificil evolucién de
la zona euro, en la que buenas noticias, co-
mo seria la lenta solucién al caso griego, se
tornan con rapidez en nuevas amenazas. Ries-
gos que se afiaden a las propias caracteristi-
cas de nuestro cuerpo social, siempre aque-
jado de una enfermedad que aparece de for-
ma ciclica rompiendo la senda del desarro-
lo y del bienestar cuando los particularismos
se extienden por doquier haciéndose los due-
fios de la situacién. Esperemos que esta vez
se aplique el tratamiento adecuado.

ALEMANIA VERSUS GRECIA

Vicentes Jakas

Colaborador de la revista Aestimatio del IEB,
primera publicacién de caracter cientifico
-sobre finanzas .

ué relacidn existe entre los datos ma-

croecondmicos y la curva de tipos

de Alemanja y Grecia? El estudio
Discrete affine term structure models applied
to German and Greek Government Bonds in-
tenta establecer una relacion casuistica entre
estos dos tipos de variables. Es decir, se inten-
ta explicar hasta qué punto hay una relacién
entre datos macroecondémicos y el comporta-
miento en los tipos de interés de deudas so-
beranas. Se ha hablado mucho enla prensa de
que una gran parte del comportamiento se de-
be a los efectos especulativos, que nada tienen,
que ver con fundamentos econdmicos. El es-
tudio no comparte esta posibilidad. En pri-
mer lugar explora y documenta los modelos
de estructura de tipos de interés en un perio-
do de iempo concreto siguiendo una meto-
dologfa similar a la publicada en otros articu-
los generalmente aceptada. La segunda par-

te de este articulo se concentra en calibrar es-
tos modelos y presentar una discusién sobre
sus resultados que son, desde el punto de vis-
ta cientifico, muy alentadores. Obviamente,
desde el punto de vista politico no tanto. En
este trabajo demostramos que cuando la eco-
nomifa se halla en un momento de expansién,
la curva de los tipos de interés sin riesgo, co-
mo los observados en bo-

econémica puede con el incremento de lare-
caudacién fiscal comprar sus bonos a un pre-
cio més bajo y asi reducir su relacién de deu-
da total soberana con respecto a su PIB. Eso
sélo lo puede hacer un pafs como Alemania,
simplemente porque presumiblemente tiene
unos ingresos fiscales estables y porque hace
los deberes en tiempos de bonanza.

Por el contrario, el caso

nos del gobierno alemén, de los bonos griegos es di-
se aplana; lo que significa . ferente, demostrandose
que los tipos de interés a Los paises que que estan gobernados por
corto plazo (hasta dos afios h s deberes la ratio déficit presupues-
de madurez) son casi tan ac?n s_u et tario/PIB, |a tasa de desem-~
altos como los bonos o deu- ‘en tiempos de pleo y la ratio deuda pabli-
daalargo plazo (hasta30  ponanza tienen ca/ PIB. En el caso de Gre-
afios de madurez) y cuan- A 4. cia, en tiempos de dificul-
do laeconomia se encuen- INgresos estables tades financieras, la curva

tra en un estado de rece-
si6n, la curva de los tipos
sin riesgo se vuelve més
pronunciada; lo que significa que los tipos a
corto son mucho més bajos que los tipos alar-
go plazo. Esto es beneficioso para Alemania,
pues en momentos de recesién puede emitir
bonos a corto plazo a un tipo bajo y asi finan-
ciar politicas fiscales e incentivar la demanda
interna. Asimismmo, en tiempos de expansién

de tipos de interés tiene

pendiente negativa y esta

altamente correlacionada
con la tasa de desempleo y la ratio de deuda
soberana/PIB. Esto significa que ocurre todo
lo contrario que con los bonos alemanes. Aqu,
cuando la economia se deteriora también se
deterioran las condiciones en las cuales Gre-
cia accede al préstamo, es decir los tipos tam-
bién aumentan. Lo que imposibilita a Grecia

tomar medidas que incentiven la demanda
para generar crecimiento pues su deuda es
considerada “de riesgo” para el inversor, pre-
fieren invertir en bonos sin riesgo en tiempos
de depresién econdmica. Debido a esto, los
inversores analizan otras variables que pue-
den dar una indicacién de la capacidad de
Grecia de devolver en el futuro su dinero. Es
decir, por ejemplo, miran con celo cémo se
comportan variables como el desempleo, la
ratio déficit presupuestario/PIB y ratio deu-
da puiblica/PIB. En este caso, en el estudio se
observa que un deterioro errla ratio déficit
presupuestario/ PIB —es decir aumenta el dé-
ficit con respecto al PIB- tiene como resulta-
do una caida en los tipos de interés de los bo-
nos. Esto se puede entender como un efecto
positivo, pero que sin embargo, el deterioro
del ratio deuda piiblica/PIB - es decir, la can-
tidad de deuda acumulada con respecto al PIB
aumenta - junto con el aumento de la tasa de
desempleo provoca -a la vez— un aumento en
el tipo de interés de los bonos que sobrepasa
holgadamente la calda de los tipos cono con-
secuencia del deterioro de la ratio déficit pre-
supuestario/PIB. Por tanto, al final el resulta-
do es un deterioro general en la posicién fi-
nanciera del estado griego.



