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El Economista. El INE revisa a la baja el avance del PIB espafiol durante los Gltimos tres afios.
El Economista. Funcas reduce al alza de 2019 y prevé una menor caida del paro.
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Familiar forman
alosfuturos
empresarios

JESUS FORMIGO/ICAL

Una docena de jovenes de familias empresarias de la
Comunidad participan en la IV Escuela de Accionistas que
organiza Empresa Familiar de Castilla y Ledn conel
patrocinio de Unicaja banco. Una iniciativa formativa que
persigue que estos jovenes lleguen a ser en un futuro
propietarios responsables de sus negocios familiares.
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Unicaja Banco ofirece a estudiantes
prestamos al 0% para su matricula

La entidad financiera pone a disposicion de los universitarios
un anticipo del importe de las becas, exento de comisiones

Valladolid, Agencias

Unicaja Banco facilitard a los
alumnos un afio més el pago de la
matricula de la universidad en la
que estudien y les ofrece el antici-
po de las becas con préstamos a
un cero por ciento de interés. En
este sentido, laentidad financiera
pone a sudisposicién el Préstamo
Matriculay el Anticipo Becaque,
ademds de tener un tipo neutro,
estdn exentos de comisiones.

Dentrode laoferta de financia-
cion de estudios, desde el co-
mienzo del verano Unicaja Ban-
co pone a disposicién de los estu-
diantes el citado Préstamo Matri-
cula, destinado al pago de la tasa
universitaria del centro donde de-
sarrollen sus estudios en el curso
académico 2019-2020. El impor-
te méximo de los gastos a finan-
ciar con este préstamo asciende a
3.000 euros y el plazo parael pa-
go de dicha financiacién es de un
total de nueve meses.

A estaofertase sumael Antici-
po Beca, un préstamo que adelan-
ta el importe de las ayudas de es-
tudio que hayan sido concedidas
a los alumnos universitarios, de
Secundaria y de Bachillerato,
también a un tipo del cero por
cientoy exento de comisiones. La
concesién de este producto estd
sujeta al criterio de laentidad. La
cantidad aanticiparserdigualala
cuantfa de la beca, con un méxi-
mo de 3.000 euros, siendo el pla-
zo de devolucidn de un mdximo
de nueve meses.

Oficinas de Unicaja Banco. | EuroPA PREsS

" Doce jovenes participan en la

“Escuela de accionistas”

Valladolid, Agencias

Una docena de jévenes pertenecientes a familias empresarias
asociadas a Empresa Familiar de Castilla y Le6n (EFCL) parti-
cipaen la cuarta edicién de la “Escuela de Accionistas”, unaini-
ciativa pionera puesta en marcha por EFCL con el patrocinio de
Unicaja Banco, para facilitar su integracién en el proyecto em-
presarial con las mejores garantias de éxito.

La finalidad de esta Escuela es que estos jévenes lleguen a ser
enel futuro “propietarios responsables” de sus negocios familia-
res, para lo que reciben una completa formacién impartida por
expertos que aborda diferentes materias de gran interés. El pro-
grama formativo se estructura en cinco sesiones que tendran lu-
gar en Valladolid durante los meses de septiembre y octubre. Se
trata de unade las iniciativas mds destacadas del programa de ac-
tividades del Férum de Jévenes EFCL y que incluye tambiénen-
cuenfros con personas de prestigio en el mundo econdémico.
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La ralentizacion econdomica empezo
antes y es mayor de lo previsto

ANTONIO MAQUEDA, Madrid
La ralentizacioén de la cconomia espaiola em-
pezd antes y esta siendo méas acusada de lo
quc se pensaba. Asi lo constata el Instituto
Nacional de Estadistica (INE), que ayer publi-

Las cifras implican que este aflo
el crecimiento serd algo menor
de lo que preveian las casas de
andlisis. Maxime cuando el avan-
ce del segundo trimestre es un
0,48% que se ha redondeado. Es
decir, indica que la inercia va po-
co a poco hacia abajo. “Con estos
nuevos datos, el 2,2% de previsién
que dan los panelistas de Funcas
esta desfasado. Lo mds probable
es que se mueva ahora entre el
2%y el 2,1%”, explica Maria Jesis
Fernandez, analista de Funcas.
La revision del primer trimestre
de 2019 serd confirmada y detalla-
da por el INE el préximo 30 de
septiembre.

Aunque la econoimnia espafiola
sigue duplicando las tasas de cre-
cimiento de la zona euro, su rit-
mo pierde fuelle: con un 0,5% en
el primer trimestre y otro tanto
en el segundo, parece dificil que
este afio se pueda alcanzar el
2,2% que el Gobierno tenia pre-
visto. Y mucho menos podré revi-
sarlo al alza como llegé a afirmar
la ministra de Economia, Nadia
Calvifio.

En los datos conocidos este ve-
rano se detectaba una clara desa-
celeracion del empleo que no se
habia apreciado en los primeros
meses del afio. Aunque el consu-
mo y los servicios domésticos re-
sistian, la industria y las exporta-
ciones sufrian afectadas por la in-
certidumbre global. En la Gltima
reunién del BCE preocupaba so-
bre todo el comportamiento de la
econoitia alemana y cémo podia
lastrar al resto.

Paron del consumo

Pero ahora, con los nuevos datos
del INE en las manos, se empieza
a ver también un cierto agota-
miento del consumo de los hoga-
res. Entre abril y junio de este
afio se estancé en el 0,02% trimes-
tral, algo inaudito desde que se
inicié 1a recuperacion. Y la inver-
sién retrocedié un 0,15%.

Ademas, de acuerdo con el
nuevo desglose de 2018, el consu-
mo de las familias registré el afio
pasado un incremento mucho me-
nor (1,8% frente a 2,3%). Empeora
levemente lo que restd el sector
exterior (una décima), Sin embar-
g0, se elevé mas la inversion (6,1%
frente a 5,6%) y el consumo piibli-
co (2,1% frente a 1,8%).

El instituto estadistico ha co-
rregido la serie entera remontén-
dose al afio 1995. Hasta 2002 se
han efectuado por lo general revi-
siones al alza. Pero a partir de
ahi la mayoria son negativas, re-

Revision del PIB

VARIACION INTERANUAL
En%

¢6 una revisién dc toda la serie del producto
interior bruto (PIB) desde 1995, En ella reba-
ja el crecimiento del primer trimestre hasta
cl 0,5%, dos décimas por debajo def 0,7% que
apunté en un primer momento. Ademis, re-

corta ¢l del afio pasade: en Ingar de crecer un
2,6%, cl PIB solo avanzé en 2018 un 2,4%, dos
décimas menos. En total casi medio punto
perdido. La revisién forma parte de las que
hace periddicamente la agencia estadistica.

VARIACION INTERTRIMESTRAL
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Los funcionarios logran un
alza salarial pese a la revision

La actualizacién del INE se
produce semanas después de
que ¢l Gobierno aprobara la
subida del sueldo de los funcio-
narios para este afio, que in-
cluia una parte variable del
0,25% condicionada a un creci-

miento del PIB superior al 2,5%.

Las modificaciones anuncia-
das ayer se deben a dos revisio-
nes distintas de las estadisticas.

duciendo el tamarfio de la econo-
mia. Segiin explica ¢l INE, la ac-
tualizacion ha tenido un impacto
promedio en las cuentas del
-0,4% para los 24 anos que han
sido recalculados.

En definitiva, los espafioles
producen y ganan algo menos de
lo que se seftalaba hasta ahora. El
PIB es en estos momentos 6.055
millones de euros mas bajo que
en el anterior calculo, situdndose
en los 1,202 billones al cierre de
2018 frente a los 1,208 billones
previamente registrados.

Por un lado, la rutinaria que se
hace conforme van llegando
mas datos, Y por otro, aquellas
que se elaboran de forma regu-
lar, al menos cada cinco afios,
en coordinacion con Eurostat y
el Banco Central Europeo, para
mejorar y modernizar los méto-
dos de estimacién y las fuentes,
Para esta dltima, que se desa-
rrolla de forma armonizada en

En 2017 la economia crecid un
2.9% frente al 3% que antes se
habia contabilizado. Y en 2016 su-
mé un 3% frente al 3,2% anterior.
Por el contrario, en 2015 subié
algo mas: un 3,8% [rente al 3,6%
que se habia apuntado. Por lo tan-
to, la recuperacién ha sido ligera-
mente menos intensa de lo que
se crefa. En los cinco afios desde
2014 hasta 2018 inclusive, el PIB
crecié un 13,5%, y no el 13,8% que
se registraba con anterioridad.
Es decir, se han recobrado tres
décimas menos.

toda la UE, se reabre y cambia
todo ¢l periodo comprendido
entre 1995 y 2018 con el fin de
evitar rupturas de Ia serie
estadistica,

Como resultado de esta
actualizacién, la deuda piblica
en principio aumenta al recor-
tarse ¢l denominador: desde el
97,1% hasta el 97,6% del PIB. No
obstante, la confirmacion de
este dato todavia tiene que
difundirla el Banco de Espafia
¢l 30 de septiembre. Gracias al
redondeo, la cifra de déficit
piiblico permanece igual: en el
2,5% del PIB a finales de 2018,

En cambio, la crisis resulté un
poco menos dura, segiin las nue-
vas cifras divulgadas por el INE.
Entre 2009 y 2013 el PIB cayd un
8,9%, cuando antes se¢ habia con-
tabilizado un desplome del 9,2%.
En consecuencia, 1a recesion fue
unas tres décimas mads suave. En
2010 se vivié una levisima recupe-
racién al anotarse un crecimien-
to del 0,1% frente al 0% que repor-
taba el INE en la serie previa.
Esos fueron los llamados brotes
verdes que luego la crisis de deu-
da europea marchitd.

17/09/2019 9:02
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El INE revisa a la baja el avance del PIB
espanol durante los tiltimos tres ainos

La riqueza del pafs se recorta en 6.000 millones frente a la anterior estimacioén

1. Acosta MADRID.

E1 PIB espaiiol fue, de media, un 04
por ciento inferior a lo reflejado en
las estadisticas entre 1995y 2018,
segun la tiltima revision de la serie
acometida por el Instituto Nacional
de Estadistica. Concretamente en el
ltimo ejercicio, 2018, la economia
espafiola avanzd dos décimas menos
de lo anunciado en su dia por el INE,
un 2,4 en vez del 2,6 por ciento, lo
que en volumen se traduce en que
el PIB fue 6,000 millones inferior,
hasta totalizar 1.202.193 millones de
euros. Todo ello sucede en un con-
texto de desaceleracién internacio-
nal en el que Ia economia espafiola
atin mantiene su vigor. El Gobierno
en funciones prevé un alza del PIB
del 2,2 por ciento para este 2019, algo
que avalan las previsiones de la
AIReF, que estima que la actividad
mantendrd unavelocidad de cruce-
ro trimestral en torno al 0,5 por cien-
to. Estadistica también ha rebajado
las tasas de avance de 2017y 2016
en unay dos décimas, respectiva-
mente. Por el contrario, en 2015 Ia
tasa de crecimiento fue dos décimas
superior alo reflejado en la serie his-
térica previa (ver grdfico).

Como consecuencia de la actua-
lizacién varian otros indicadores: el
peso del déficit y la deuda piblica
sobre el PIB apunta a ser mayor, y
también es menor el nivel de empleo.

Impacto negativo del 0,4%
La revisién de la serie se acomete
cada cinco afios para ajustar la esta-
distica lo mas posible a la realidad
econdmica con incorporacion de
nuevas fuentes, ponderaciones y
mejores cdlculos aproximativos.
La actualizacion acometida este
2019, y que opera sobre el periodo
1995 a 2018, es una revisién tipo
benchmark (extraordinaria pero
regular) que atribuye un impacto
promedio negativo del 04 por cien-

Nuevo célculo del crecimiento econdmico espafiol

Variacién anual en volumen del PIB (%)
== Revisién Estadistica 2019
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Fuente: instituto Nacionat de Estadistica.

to sobre el conjunto de la serie ante-
rior. Al tratarse de una media, no
significa una bajada del 04 por cien-
to lineal y recurrente sobre todos
los afios de la serie, sino una revi-

si6n a la baja en algunos afios y al
alza en otros (el promedio de las
revisiones positivas es de +0,2 y el
promedio de las negativas es del
-0,5 por ciento) de modo que en

El desempleo de larga duracion
ya afecta al 14% de los inscritos

Segdin la Encuesta de Poblacién Activa (EPA) por el Instituto Nacional
de Estadistica (INE), el 14 por ciento de los desempleados son para-
dos de larga duracién y el 31 por ciento de muy larga duracién. Todo
ello se traduce en que son mas de 1.450.000 las personas que llevan
mas de un afio sin encontrar trabajo de manera exitosa. La Fundacién
Adecco ha disefiado una guia para ayudar a retomar la bisqueda de
empleo y proporcionar una serie de consejos practicos para acabar
con el desempleo crénico y los casos de exclusién saciolaboral.

elEconomista

media absoluta supone cuatro déci-
mas menos en el conjunto de la serie.
Estas actualizaciones tienen su
origen en la incorporacién de cam-
bios en la fuentes estadisticas bési-
cas y/o en nuevos métodos de esti-
macidén de los agregados contables,
Se trata de una revision armoniza-
da entre los paises de la UE que se
practica a periodos largos para evi-
tar la ruptura de series, Algunos
Estados miembros comenzaron a
practicar la revision en agostoy pau-
latinamente la hardn el resto hasta
octubre, Francia, por su parte, rea-
liz6 la revision el pasado ejercicio.
El objetivo de la implantacién de
estos cambios es mejorar en fuen-
tes y estimaciones el reflejo esta-
distico de la realidad econémica.

Nam. Lectores: 78000

Funcas reduce
el alzade 2019y
prevé una menor
caida del paro

eE MADRID.

El Panel de Funcas ha rebajado
una décima su prevision de cre-
cimiento del PIB para 2019, hasta
el 2,2 por ciento, en linea conla
estimacién del Gobierno, porla
menor aportacién de lademan-
da nacional, mientras que man-
tiene su prondstico de un avan-
ce del 1,9 por ciento en 2020,
También empeora sus previsio-
nes de paro, al augurar un desem-
plea del 13,9 por ciento en 2019
yel12,8 en 2020, Previsiones mds
altas que las anteriores (13,7 y
12,7 por ciento), si bien la previ-
sién de consenso para el creci-
miento del empleo se mantiene
en el 2,2y el 1,6 por ciento, res-
pectivamente.

De esta forma, estima que la
economia espafiola crecerd una
décima menos de lo estimado en
julio por ]a menor aportacién de
la demanda nacional, ya que el
sector exterior aportard 0,1 pun-
tos porcentuales frente ala con-
tribucién nula prevista en julio
y la aportacién de la demanda
nacional se reduce 0,2 puntos,
hastalos 2,1

Concretamante, los panelistas
han rebajado la previsién para
el consumo privado y el piblico,
aunque destaca la revision a la
baja de la inversion en capital
fijo, especialmente en maquina-
riay bienes de equipo, que se ha
recortado en 1,2 puntos porcen-
tuales, hasta el 3,3 por ciento. En
cuanto a las importaciones, se
reduce su prevision en cinco déci-
mas hasta el 1,1 por ciento, fren-
te a las exportaciones, para las
que espera el mismo crecimien-
to que en el panel de julio.

En cuanto a la inflacién, Fun-
cas prevé que continte en tasas
similares en lo que queda de afio,
con una media anual para 2019
que se reduce en tres décimas
hasta el 0,8 por ciento, mientras
que la inflacién subyacente se
rebaja hasta el 0,9 por ciento.
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Funcas reduce
el alzade 2019y
preve una menor
caida del paro

eE MADRID.

El Panel de Funcas ha rebajado
una décima su prevision de cre-
cimiento del PIB para 2019, hasta
el 2,2 por ciento, en linea con la
estimacion del Gobierno, por la
menor aportacién de la deman-
da nacional, mientras que man-
tiene su prondstico de un avan-
ce del 1,9 por ciento en 2020.
También empeora sus previsio-
nes de paro, al augurar un desem-
pleo del 13,9 por ciento en 2019
yel12,8 en 2020. Previsiones mds
altas que las anteriores (13,7 y
12,7 por ciento), si bien la previ-
sidn de consenso para el creci-
miento del empleo se mantiene
en el 2,2 y el 1,6 por ciento, res-
pectivamente.

De esta forma, estima que la
economia espafiola crecerd una
décima menos de lo estimado en
julio por la menor aportacion de
la demanda nacional, ya que el
sector exterior aportara 0,1 pun-
tos porcentuales frente a la con-
tribucién nula prevista en julio
y la aportacién de la demanda
nacional se reduce 0,2 puntos,
hastalos 2,1.

Concretamante, los panelistas
han rebajado la previsién para
el consumo privado y el pablico,
aunque destaca la revision a la
baja de la inversion en capital
fijo, especialmente en magquina-
ria y bienes de equipo, que se ha
recortado en 1,2 puntos porcen-
tuales, hasta el 3,3 por ciento. En
cuanto a las importaciones, se
reduce su prevision en cinco déci-
mas hasta el 1,1 por ciento, fren-
te a las exportaciones, para las
que espera el mismo crecimien-
to que en el panel de julio.

En cuanto a la inflacion, Fun-
cas prevé que contindie en tasas
similares en lo que queda de afio,
con una media anual para 2019
que se reduce en tres décimas
hasta el 0,8 por ciento, mientras
que la inflacién subyacente se
rebaja hasta el 0,9 por ciento.

17/09/2019 8:56
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Han subido de media mas de un 5% en los tltimos trimestres La
UE fija el 6% como el umbral que marca desequilibrios inmobiliarios

El precio de la vivienda
crece casi a ritmo de burbuja

PRECIO DE LA VIVIENDA Y CRECIMIENTO DEL CREDITO EN LOS PAISES DE LA EUROZONA

REVALORIZACION DE LA VIVIENDA EN LA ZONA DEL EURO

PRECIO DE LA VIVIENDA
(Variacion acumulada en %)

PRECIO DE LA VIVIENDA Y METRICAS DE VALORACION

%RECI;»MENTO DEL PRECIO DE LA VIVIENDA REAL Y VALORACION
En%,
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Fuente: Banco de Espaiia

R. L. Vargas - Madrid

A dia de hoy, en Espafia no hay
burbuja inmobiliaria a pesar del
crecimiento sostenido, y en mu-
chosmomentos muyelevado, que
haexperimentado el preciodela
vivienda en los tltimos afos.
Pero que ese mismo ritmo de
avance esta coqueteando con ni-
veles propios de una burbuja
también es una realidad. En el
promedio de los ultimos cuatro
trimestres, los precios superan
un crecimiento interanual en
términos realesdel 5%, seguinlos
datos recogidos por el Banco de
Espaina en su dltimo informe
trimestral de la economia espa-

Sobrevaloracién. indicador promedio del 8CE. IV TR 2018

fiola, enel que analiza el sector a
nivel europeo, La Comision Eu-
ropeasitiaenel 6% el umbralen
el que saltan las alarmas y se
hace necesario examinar la pre-
sencia de desequilibrios en el
mercado inmobiliarioafectadoy
su gravedad.

«En el caso de Espaiia, lasesti-
maciones del Banco de Espafia
indicanqueel preciodelavivien-
da no esta, en promedio, alejado
desuvalordeequilibrion, conchu-
ye la entidad. No obstante, ad-
vierte de que «las estimacionesa
escala nacional pueden encubrir
situaciones divergentes del mer-
cadodelaviviendaaescalaregio-
nal olocal».

Si bien el crecimiento de los
precios roza niveles peligrosos,
entérminosabsolutos, elcostede
la vivienda sigue todavia por de-
bajo delas cotasque marcé antes
de 1a crisis. Como recuerda el
Banco de Espafia, 1os precios ca-
yeron mas de un 40% durante la
recesion. Y aunqueenlos tiltimos
afios han recuperado gran parte
del terreno perdido, siguen toda-
via por debajo de sus maximos
histéricos precrisis.

Elprecionoesla (inica variable
que los expertos tienen en cuen-
tan a la hora de valorar si un
mercado inmobiliario esta in-
merso en una burbuja. Otro de
losfactores quelo determinanes

Hernandez de Cos
pide que se emita
deuda europea

El gobernador del Banco
de Espaiia, Pablo
Hernandez de Cos,
advirtio-ayerdel deterio-
10 econémico global, que
padece el «legado dela
crisis», con «altas tasas
de desempleoy niveles
persistentes de endeuda-
miento», porlo que ha
pedidola creacién deuna
agencia deinversion
europea que pueda
emitir bonos. Esta deuda
proporcionaria «activos
mds seguros.que
facilitarfan el funciona-
miento de la polftica
monetaria, aumentando
el papel internacional del
euro y completando la
Unidn Bancaria y de
Mercado de Capitales».

el volumen de crédito inmobilia-
rio existente. Una caracteristica
del actual ciclo expansivo del
precio de la vivienda y de la acti-
vidad econdmica en lazona euro
es queha venido acompanado de
un crecimiento del crédito hipo-
tecario mas moderado que el
sugerido por las pautas histori-
cas pasadas. A pesar de que los
tiposdeinterés seencuentran en
niveles muy bajos, el proceso de
desapalancamiento que se ha
llevado a cabo en Espana «ha
propiciado quelasnuevas opera-
ciones nohanllegadoa traducir-
se en incrementos significativos
del stock de deuda del sector a
escala agregada», explica.

17/09/2019 9:13
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El Banco de Espana descarta
una posible burbuja inmobiliaria

SANTIAGO BARON
MADRID

El Banco de Espana descar-
ta una sobrevaloracién del
mercado inmobiliario en su
tercer informe trimestral de
2019 sobre la economia es-
pariola. En un analisis publi-
cado ayer, el organismo su-
pervisor sefala que el precio
dela viviendaen Espafia se
encuentra, en promedio, cer-
ca de su valor de equilibrio,
aunque el pais se enfrenta
aun crecimiento moderado
del crédito hipotecario por

sus altos niveles de deuda.
El precio de la vivienda no
presenta, segin el Banco de
Espaiia, “signos de sobreva-
loracién con respecto a sus
niveles de equilibrio”, como
si ocurre en Luxemburgo,
Austria o Bélgica.

En el caso espariol, el
precio de la vivienda no esta
“en promedio” alejado de su
valor de equilibrio. El infor-
me advierte, sin embargo, de
que las estimaciones a esca-
lanacional pueden encubrir
“situaciones divergentes”
del mercado de la vivienda

enel&mbitoregional o enel
ambito local.

La institucion dirigida
por Pablo Hernindez de
Cos pone la lupa en una
caracterfstica del actual
ciclo expansivo del merca-
do residencial que puede
entranar riesgos: el alto en-
deudamiento de algunos
paises (Espafia, Paises Bajos,
Chipre, Irlanda o Portugal)
que han activado “procesos
de desapalancamiento”. En
estos paises, aunque han
aumentado las nuevas ope-
raciones, el endeudamiento

5,8%

ha subido el precio
de la vivienda

En el segundo trimestre
de 2019 el precio crecid
menos del 6%, umbral de
la UE para examinar dese-
quilibrios en el mercado.

“estd limitando el incremen-
to del stock de crédito”. Esto
guiere decir que los esfuer-
zos parareducir ladeuda es-
tan ahogando la expansién
del crédito hipotecario, mas
moderado que el que sugie-
ren las “pautas histoéricas”.
El precio de la vivienda
en Espana cayé durante
los aiios de la crisis un 40%
para después retomar una
senda alcista. En el primer
trimestre de 2019 los precios
aumentaron un 6,8% inte-
ranual, mientras que de abril
ajunio lo hicieron aunritmo

inferior al 6%, el umbral fija-
do por la Comisién Europea
para examinar la presencia
de desequilibrios en el mer-
cado inmobiliario.

En el promedio de los
cuatro ultimos trimestres,
Alemania, Paises Bajos,
Portugal, Irlanda y Eslove-
nia superan un crecimien-
to interanual del 6%. Para
la institucion, el mercado
inmobiliario en la eurozona
presentaun “notable” dina-
mismo, con alzas sostenidas
delos precios en nurnerosos
paises.
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Espana registra
137.323 empleos
sin cubrir entre
abril y junio

H. M. - Madrid

El nimero de empleos sin cu-
briren Espaiaalcanzdla cifra
mas alta para un segundo tri-
miestre desde 2011, segiin las
cifras facilitadas ayer por
Eurostat. Entre abril y junio,
e registraron 137.323 vacan-
tes, ligeramente porencimade
1os 130.899 puestos de trabajo
libres del trimestre anterior.
Estos datos sittian a Espaiia,
conunatasadel0,9%,entrelos
paises con menos vacantes,
solo por detrds de Grecia
(0,7%). En primer lugar se si-
tud Alemania, queregistro 1,37
millones de empleos libres,
seguida de Reino Unido
(830.000), Paises Bajos (290.000),
Chequia (289.630) y Polonia
(151.394). Asi, la tasa de em-
pleossincubrirenlaeurozona
se situo en el 2,3%, repitiendo
la cifra por tercer trimestre
consecutivo.

17/09/2019 9:13
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EL 37,6% DE LLOS GRADUADOQOS

TRABAJA EN PUESTOS QUE

NO EXIGEN SU TITULACION

Espafia se consolidacomo

el pais europeo conmayores
tasas de sobrecualificacidn,
por delante de Chipre y Grecia

Unb5,9% delos titulados
trabaja en cargos directivos,
lejos del9,9% europeo

PALLD SEMPERE
MADRID

asobrecualificacion
ahoga a Espatia. Du-
rante 2018, de tados
los graduados supe-
riores del pais que
estaban trabajando.
&l 37,0% lo hacia en
huestos para los que
110 era necesaria la
titulacion adquiri

da. Es la cifra mas alta de toda la Union

Europea, que crece cinco décimas respecto
al ejercicio anterior (37.1%), alejando al pais
de la mediadel continente, que superapor
poco el 23%. Solo zonas como Chipre y Gre-
cia ~con un 35,6% y 33.9% respectivarnente--
se quedan cerca de Bspahia, que se distancia
asu vez de lugares como Luxemburgo (8%}
o Portugal, Repuiblica Checa, Croacia. Hun-
gria, Dinamarca y Suecia, que se mueven
entre el 14% y el 17%. Los datos los ofrece
fa decimoquinta edicion del Informe CYD,
presentado ayer en Madrid.

Lademanda de puestos de alta cualifi-
cacidn, generalinente realizada por los que
son graduados superio suele exceder la
oferta que realizan las ernpresas, deterini-
nada en buena imedida por la estructura
wroductiva de una economia y la situacion
covuntural por la que atraviesa. El desajuste
producido implica, por un lado, la existencia
de paraclos con estudios superiores y, por el
otro, de empleo no encajado, en el sentido
de que personas con un nivel superior de
estudios acaban trabajando en puestos para
los gue no se necesita mn nivel de cualifica-
cidn tan elevado, dando paso al fendémeno
de la sobretitulacién.

El ascenso espajiol anual ha sido muy
parecido al del resto de los paises del en-
tornoe, pere fa situacion de la que partialo
deja en una situacion de clara desventaja.
Sise compara con Francia, Alemania. Rei-
no Unido e Italia, Espana es el inico en el
que menos de la mitad de los titulados
superiores (46.5%) que trabajan lo hacen
como directores y gerentes técnicos (en

Empleadcrs con Directores y gerentes Téenieos v profesionales Técnicas y bl
estudios superiores clentificos e intelectuales de apoyo adminisirativos y otras
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dos categorias superan el 50%, e incluso
el 60% en el caso hritanico.

Donde Espafia sf gana es en las tareas
entendidas como elementales y enlos tra-
bajos de restauracidn, ventas o servicios.
El 14,7% de los graduados trabaja en estas
categorias, frente al 9,7% de media de la
VE. Lomismo sucede en los puestos conta-
bles, administrativos y de oficina. La cifra
espanola se sitda en el 13,8%, lejos del 8%
de media europeo. Es necesario por toio

w Rep ( em

& Pnlandia

ello, explicé Francesc Solé, vicepresidente ® Alemanis  e—
de la Fundacion CYD, buscar soluciones 1 Bumania '_
a este desequilibrio, ya que hay muchos T = :
estudiantes que no ven recompensado el - - o 3
esfuerzo de su formacion. ¢) Beiglea ...

Por un lade, continué Marti Parellada, 2 Rtalia
uno de los coordinadores del informe, se | & Letonia | |
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las practicas curriculares en las empresas; 1 Prancia —— |
una FP Dual universitaria, con pasarelas w Lituania == g
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universidad; o programas de doctorados in-
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ALEIANLED MERAVIG

esté trabajando de manera intensa en los
campus”. No habria que olvidar tampoco,
recordé, dotar alas entidades educativas de
mas autonomia, presupuesto y flexibilidad
para poder encarar los cambios que vean
necesarios. “Hay universidades con mas de
30000 Eso es una multi 1
Se necesita capacidad de maniobra’, senald
Francesc Solé.

La sobretitulacion no solo lleva a que
muchos graduadas trabajen en puestos
entendidos como mencres. También incide
en sus tasas de desempleo. En Espaia, de
hecho, la poblacion con educacion superior
gue se mueve entre los 25 ylos 69 afios sufre
unas tasas de paro del 8,9% (el doble que la
media de la UE), que ascienden al 14.9% si se
considera solo alos jovenes menores de 30
atos. Pese a ello, recordaron los expertos,
“Ia tasa de desempleo de los graduados es
inferior a ladel resto de Ia poblacién activa.
También tienen mas salarios y capacidad
de promocionar en el trabajo”.

Ast, los titulados superiores espaiioles
de entre 25 y 64 afios tenfan durante 2018
una tasa de actividad un 10,3% superior a
ladel conjunto de la poblacién, una tasa de
empleo un 174% més elevada y una tasa de
paro practicamente un 40% mas reducida.
Por su parte, losingresos de un graduado su-
perfor en Espaiia doblaban a los de alguien

oportunidades taborales que este ofrece, 3 TEPA AA +
porque no todo depence dela universidad. -
De hecho, insistio, "este es un kemna que se

Bt inform CYI L.

gue tnica nte tenia estudios obligatorios,
una prima salarial superior ala que se daba
en el conjunto de la OCDE,
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Politica

La legislatura, en el aire

Sanchez llega a su cita con el Rey
sin apoyos a izquierda ni a derecha

El lider del PSOE rechaza la oferta de Rivera para una abstencién de Ciudadanos
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Yaadvertianenla Moncloa, trasla
investidura fallida de julio, gue *a
algunos les van a temblar las pier-
nasenseptiembre”, cuando ya pa-
rezen inevitable, como ahora pa-
rece, que se vepetirin las eleccio-
nes ¢l 10 de noviembre. La
premonicion monclovita no in-
cluia a Pedro Sanchez, sino que
aludia a los dos lideres politicos
que los socialistas aseguran que
saldran trasquilados de unanueva
cita con as urnas: Pablo Igle:
Albert Rivera. El lider del P
cierra esta tarde la ronda de con-
sultas que ayer abrid el Rey para
determinar si tiene los apoyos su-
ficientes para eneargarle formar
gobierno y que se convoque un
pleno de investidura antes del 23
de septiembre o ne hay mds op-
cidn que la repeticién electoral
Sénchez llega a la cita en la Zar-
zuela sin tener amarrados los res-
paldos necesarios, ni poi la iz-
quierda ni por laderecha.

Peroel vértigo del altimo minu-
to, olaestrategia de atribuir a San-
chez ka exclusiva responsabilidad
de volver alas urnas, provoco que,
coma hizo el lider de Unidas Po-
demos fa semana pasada, el presi-
dente de Ciudadanos optara ayer
por mover ficha. La propuesta de
Riverade pactar con Pablo Casado
una “solucion de Estado” que des-
bloqueara la investidura de Sén-
chez con su abstencidn y la del PP
stasumia tres compromisos sobre
Catalunya, Navarra v la politica
fiscal, agitd un panorama politico
vade por si muy convulso.

La oferta del lider de la forma-
cidn liberal, inesperada para mu-
chos de sus colaboradores mas
cercanos al abandonar el “no es
no” yque estuvo madurandoel fin
de semana, fue recibidacon nota-
ble escepticismo en el PSOE,
cuando no rechazada de inmedia-
o con cajas destempladas por al-
gunos dirigentes social

El presidente Pedro Sanchez, ayer durante una visita a Nijar (Almeria), zona afectads por la gota fria

o LAS CONDICIONES DE CS PARA FACILITAR LA INVESTIDURA

1 Ef PSQE tiene que “romper su pacto en Navarra con Otegi”, en
alusion a la abstencion de EH Bildu que posibilitd el Ejecutivo del PSN, Geroa
Bai y Podemos en la comunidad foral, y abrir una negociacién para que
gobierne Navarra Suma {Unién del Pueblo Navarro,PP y Ciudadanios), la
coalicion efectoral que gand con claridad las pasadas elecciones autondmicas.

2 El compromiso de Pedro Sanchez de que, en (aso de condena por parte
del Tribunal Supremo, no indultara a los politicos independentistas
catalanes. Ademas, laformadén de una mesa con el PSOE y el PP para
analizar fa situacion politica en Catalunya tras las sentencia y la posible nueva
aplicacién del articulo 155 de la Constitucién, asumiendo el control
competencial de ia Generalitat, para evitar un nuevo intento de “rebelién”
por parte del Gobieno de Quim Torra.

3 Desactit I de las medid: dmicas que hacen
referendia a nuevas subidas de imp y que Ciudad: i que el
PSOE ha asumido para contentar a Podemos. Aprobar medidas en defensa de
Ias clases medias, los ylas y medi; P!

RAFAHLGONZELLL / £

criticaron “el nerviosismo v la
desesperacion” de Rivera ante sus
malas perspectivas demaoscipicas
y paraintentar recuperar el prota-
gonismo perdido.

Contodo la oferia de Riveraagi-
taeltableroysitiia mas presiénso-
breel presidente en funcionesy el
lider del PP, Pablo Casado. Pero
Sanchez prefirid medir su res-
puestay animara Riveray Casado
a facilitar su investidura con una
“abstencion téenica” y formar un
gobierno progresista que no de-
penda de las fuerzas independen-
tisras. “No hay ningun obstaculo
real para que el PP y Cs se absten-
gan”, resalto.

Sanchez planificd ayer su agen-
da sin opcion para reacdvar Jane-
gociacion con Iglesias: por la ma-
fiana volvié a vi:
das por las riadas, en Almeria y
Albacete, ¥ por latarde recibid en

laMoncloaalaseleccién de balon-
cesto tras su triunfo en China. Y,
en lugar de rechazar las condicio-
nes que imponia Rivera para abs-
tenerse, las dio por va cumplidas.
Para empezar, en Camlunya; “Es
evidenteyue ¢l Gobiernode Espa

fagarantizael cumplimientodela
Constitucion, la integridad tecrri-
torial ¥ la soberamia nacional”,
vo. En la hipdtesis de que las
fuerzas independentistas vuelvan
a quebrar el orden constitucional
en Catalunya, “légicamente el Go-

LA CUESTION CATALANA

El presidente afirma
que no dudari en volver
aaplicar el 155sise
quiebrala Constitucién

“NO HAY NINGUN OBSTACULO”
El dirigente socialista
pide a Cs y al PP una
“abstencién técnica”
para poder gobernar

bierna de Espafia actuard con la
mismacontundencia y proporcio-
nalidad al desafio que se pudiera
plantear”. “No habria ningiin tipo
de duda”, aseguré Sinchez, para
volveraaplicarel 155 sise produce
tal ruptura. El president Quim To-
rra tachd la propuesta de Rivera
de “vergitenza”, v las declaracio-
nes de Sanchez, de “indecencia”,
EncuantoaNavarra, Sinchez ase-
gurd que el Gobierno de Maria
Chivite “garantiza el cumplimien-
to de la Constitueién”. Y, ademds,
“no hay ni habrd ningtin pacto con
Bildu”. Y respecto a la exigencia
de Rivera de que no suba impues-
tos, Sanchez afirmo que su propo-
sito es, precisamente, “aliviar la
carga fiscal” de las clases medias y
trabajadoras. "No hay razonesob-
jetivas”, por tanto. paraque Csyel
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El 82% de espaioles creen
que los politicos solo miran
por sus propios intereses

LUCIA ABELLAN, Madrid
Los espaiioles se muestran criticos sobre ¢l funcio-
namiento de la democracia, espeeialmente enlo que
respecta a los politicos. Un estudio de la Fundacién
BBVA presentado ayer revela que los ciudadanos
suspenden la calidad de la democracia: Ie otorgan

Esta vision critica no pone en du-
da la fiabilidad de la democracia,
en opinién de la Fundacién BB-
VA. “Novemos un cuestionamien-
to de las instituciones democrati-
cas. Es una postura que tiene mds
que ver con loque ocurre, en bue-
na medida, con el comportamien-
to de las élites politicas”, argu-
mentd Rafael Pardo, director de
la fundacidn, durante la presenta-
¢i6n del trabajo en Madrid. Los
datos de la encuesta respaldan
esa afirmacién. Los dirigentes po-
liticos constituyen, en todos los
paises, el colectivo que menos
confianza merece. Y de los Esta-
dos analizados, Espafia es, junto
con Italia, el que les otorga un
indice mds bajo (3,2 sobre 10).

La encuesta, realizada por la
empresa Ipsos, se basa en las res-
puestas de 1.500 personas en ca-
da uno de los cinco paises mas
poblados de la UE (Alemania, Es-
pafia, Francia, Italia, y Reino Uni-
do). Las preguntas se formula-
ron cara 4 cara entre los meses
de abril y julio, un periodo de
gran actividad politica para Espa-
fia, con la celebracion de eleccio-
nes generales, europeas, munici-
pales y algunas autonémicas, asi
como las negociaciones para
una investidura de Gobierno que
resulté fallida.

Pardo anadi6 otros dos moti-
vos por los que la confianza en la
democracia flaquea. La corrup-
cién politica —Espaiia es el pais
en el que la percepcién de este
problema es mds clara, segiin el
estudio—y los efectos de la “pro-
longadisima crisis econémica”
acrecientan, en opinion del direc-
tor de la fundacién, la sensacién
de baja calidad democratica. Con-
suelo Perera, experta del departa-
mento de estudios sociales, afia-

un 4,6 sobre 10, una nota peor que la de Alemania,
aunque cn la linca de Italia y Francia. Los valorcs,
con todo, han mejorado desde el punto algido de la
crisis del curo, cn 2012. El 82% dc los encucstados
cree que los politicos se centran ¢n su propio inte-
rés. Y Ia percepeion de corrupeion cs generalizada.

Valoracian de los politicos
ZESTA DE ACUERDO CON ESTA AFIRMACION?
“Los politicos dedican mas atencién a sus propios intereses

que a los intereses de la sociedad”

Los porcentajes representan la suma de las respuestas

con puntuaciones de 6 a10
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ZEN QUE MEDIDA CREE
QUE HAY CORRUPCION?
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PERCEPCION DE LOS POLITICOS
COMO UNO DE LOS TRES
GRANDES PROBLEMAS
Segun el CIS, en %
38,1%
Julio

10111213141516 1718 19

Fuente: Fundacién BBVA, CIS.

dié: “Los espafioles muestran
gran desconfianza hacia la clase
politica y percepcion de corrup-
cion en todos los &mbitos”.

Los resultados entroncan con
la desconfianza hacia los dirigen-
tes politicos que han revelado
otros estudios demoscopicos. El
ltimo barémetro del Centro de
Investigaciones Sociolégicas, pu-

ELPAIS

blicado en julio, sitda en un ré-
cord del 38,1% el porcentaje de
espafioles que citan a los politicos
como uno de los tres grandes pro-
blemas del pais.

Respecto al valor de los politi-
cos tradicionales, Espaia, un pais
menos afectado por el fendmeno
populista que algunos de sus veci-
nos, se muestra menos escéptica.

Un 55% de los encuestados respal-
da la afirmacion “los politicos tra-
dicionales ya no representan a
personas como yo”, el valor mas
reducido, junto con Alemania.
Los espafoles también apoyan
menos que otros europeos la fra-
se “nuestra sociedad necesita lide-
res que no provengan de la politi-
ca tradicional” (un 62%, frente al
68% de media del resto de paises).

Los espafioles exhiben, en ge-
neral, un interés menor que
otros ciudadanos europeos por
los asuntos politicos. Si cero indi-
ca interés nulo y 10 maximo, los
espafioles se sittian en una me-
dia del 4,8, el valor més bajo de
los registrados en los paises en-
cuestados. La media, pese a todo,
convive con un segmento similar
al de otros paises europeos que
declara un altisimo interés en
esos asuntos (un 23% del total de
encunestados). El motivo de esa
distorsién es que la respuesta
mas mencionada al preguntar
en qué posicion se sita el en-
cuestado es cero, lo que indica
un fuerte rechazo de una parte
de la poblacion (casi el 30%) a los
asuntos politicos.

Los grandes retos

En lo ideoldgico, los espaiioles se
sitan, con mayor fuerza que
otros ciudadanos europeos, en el
ambito progresista, Espafia es el
pais en el que los valores mas a la
izquierda concitan mas apoyo (el
20% de la poblacién, el doble que
la media del resto de paises). La
identificacién con opciones de iz-
quierda se incrementa a medida
que crece el nivel educativo, una
tendencia mds acentuada en Es-
paiia que en otros territorios.

De entre los grandes retos, los
espafioles son los ciudadanos
mas preocupados por el cambio
climético. Se trata del problema
considerado mads grave, con una
puntuaciéon de 8,6 sobre 10, se-
gin el trabajo de la Fundacién
BBVA. También es Espafia el pais
més consciente de que el deterio-
ro medioambiental obedece a la
actividad humana y no a proce-
sos naturales (un 79% lo percibe
asi, frente al 65% de media en el
resto de paises).

Sobre la politica de asilo, otro
de los desafios de este tiempo, to-
dos los paises abogan por acoger
a personas que huyen de la gue-
rra, de la persecucién y de la po-
breza. Espafia encabeza esos indi-
ces, con valores de ocho sobre 10,
74y 7,8 respectivamente.
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Cos cuestiona la eficacia del Pacto de
Estabilidad y pide bonos europeos

poLiTicariscats El gobernador del Banco de Esparia advierte del “deterioro macroecondmico global”
y aboga por la creacion de una agencia de inversién europea con capacidad de emitir “activos seguros”.

J.D.Madrid

Europa no ha dejado atin
atrés las secuelas de la ante-
rior crisis, plasmadas en unas
elevadas tasas de paro y en
unos “niveles persistentes de
endeudamiento”, cuando se
enfrenta a un nuevo “deterio-
ro” del escenario macroeco-
noémico global, tal como ad-
virtié ayer el gobernador del
Banco de Espafia, Pablo Her-
nandez de Cos, quien urgi6 a
avanzar en el proyecto de in-
tegracion econdmica y a ha-
cer un nuayor uso de La politi-
cafiscal parapertrecharse an-
te nuevas crisis.

Durante lainauguracién de
Ia tercera Conferencia Anual
de Investigacion organizada
por el Banco de Espafia, el
responsable del supervisor
bancario espafiol cuestiond,
en un discurso de alcance, la
eficacia del Pacto de Estabili-
dad y Crecimiento, prictica-
mente la Gnica herramienta
de coordinacién de politica
fiscal con que cuenta la zona
euro. “No ha resistido muy
bien el paso del tiempo”, ase-
gurd Herndndez de Cos, para
el que “nuestras reglas fisca-
les se han demostrado difici-
les de cumplir en la manera
oportuns, sobre todo por su
cormplejidad,y nohansido ca-
paces de evitar politicas fisca-
les prociclicas a nivel nacio-
nal”,

A juicio del gobernador del
Banco de Espaita, los aconte-
cimientos vividos en la tiltima
década -periodo en el que

El Banco de Espaiia
sigue la estela de

Draghi, que reclama
un uso contraciclico
de la politica fiscal

Europa ha afrontado Ia crisis
mads grave desde su funda-
cién- han puesto de relieve
que la falta de “una herra-
mienta fiscal centralizada” ha
supuesto una “seria limita-
cion” para el buen funciona-
miento de la unién econdmi-
ca’y monetaria. Con sus pala-
bras, Herndndez de Cos se ali-
ned ayer con las tesis del pre-
sidente del BCE, Mario
Draghi, quien la semana pasa-
da, ademss de reactivar su ar-
senal de medidas de politica
monetaria, reclamé a los Es-
tados miembros que hagan
uso de la politica fiscal de for-
ma contraciclica. Esto es, que
aquellos paises con margen
presupuestario para hacerlo,
como Alemania u Holanda,
eleven su gasto piblico para
contrarrestar la desacelera-
cién que desde hace meses
llama a las puertas de Europa
¥ que ya ha impactado con
dureza en la economia ger-
mana Draghilodijoaltoy cla-
ro: la politica monetaria ya no
es suficiente por sisola,

En este contexto, Herndn-
dez de Cos abogd ayer por la
creacidén de una suerte de
“agencia de inversion euro-
pea” con capacidad para emi-
tir bonos; es decir, activos se-

JMCadenas

guros deniominados en euros,
que no solo ayudarfan a rom-
per el “cireulo vicioso” entre
la deuda soberana y los ban-
cos, sino que coadyuvarian a
reforzar el papel internacio-
nal del euro; a impulsar la
unién del mercado de capita-
les; aumentar la efectividad
de la politica monetaria'y, en
definitiva, a Ia “estabilizacién
macroeconomica”. El gober-
nador del Banco de Espaiia
recordd que mientras que en
EEUU el volumen-de activos
considerados seguros (Htulos
pablicos y privados con una
calificacién crediticia AA o

El gobernador del Banco de Espaila, Pablo Herndrclez de Cos.

superior) rebasa los 14 billo-
nes de ddlares, en Europa
ronda los 3 billones, una esca-
sezque Hernindezde Cos ca-
lifico ayer de “particularmen-
tegrave” en tanto que restrin-
gelas opciones de diversifica-
cién de quienes quieren in-
vertir en euros,

Elresponsable del supervi-
sor reconocid ayer los impor-
tantes avances logrados por la
UE en los tltimos diez afios,
con la puesta en marcha de
los dos grandes pilares de Ia
unién bancaria, los mecanis-
mos tnicos supervision y re-
solucién de entidades, y la

creacién del Mecanismo Eu-
ropeo de Estabilidad, que ju-
goun papel relevante enlare-
solucion de la crisis, pero in-
sisti6 en la necesidad de cul-
minarlauniénbancariaconla
puesta en marcha de un es-
quema comunitario de garan-
tia de depositos, su tercera
gran pata, hoy en punto
muerto, y 1a creacion de bo-
[0S @Uropens COMunes y se-
guros, Para Herndndez de
Cos, son piezas fundamenta-
les para veforzar la arquitec-
tura institucional del euro y
“su capacidad para soportar
una crisis severa”,

Bk et V)

Banco de Espana: La vivienda se frena en la UE

1 Benedito. Madrid

La vivienda afronta un cam-
bio de ciclo enlos paises dela
eurozona, El Banco de Espa-
ita advierte de la estabiliza-
cién que empieza a observar-
se enel precio de los pisos de
estos mercados, entre ellos,
Espaiia. “Los datos mis re-
cientes apuntan a una ligera
desaceleracion. El precio de
laviviendaenla zonadel euro
crecid un 4% interanual enel
primer trimestre de 2019,
frente a una tasa interanual
media del 4,8% en 2018”, se-
fiala el organismo dirigido
por Pablo Herndndez de Cos,
en un informe publicado
ayer.

Esta pérdida de dinamis-
mo fue mis acentuada en Ir-
landa o Austria, donde el
Bancode Espafiaobservauna
“clara desaceleracion”. El in-
cremento interanual del pre-
cio delavivienda en estos pai-
ses se situd entornoal 4% en
el primer trimestre, frente a
subidas del 10% y del 7% du-
rante 2018. El aumento del
precio delaviviendaenel pri-
mer trimestre fue del 9% in-
teranual en Portugal; del 8%
en los Paises Bajos y Eslove-
nia, y algo menor, cercano al
7%, en Alemaniay Espafia.

La mayor debilidad del
sector podria estar condicio-
nada por un contexto incierto

El organismo
considera que el
precio de la vivienda
en Espaiia no esta
sobrevalorado

que ha paralizado la deman-
da, debido a riesgos en el ho-
rizonte que amenazan a las
economias europeas, como el
Brexit o la guerra comercial.

A suvez, el ribmo de creci-
miento de precios registrado
por la vivienda en los Gltimos
afios, al calor de la recupera-
ci6n econdmica, podria em-
pezar a agotarse en algunos
paises. Desde 2014 la vivien-

da se ha revalorizado mids de
un 18% en laeurozona. Setra-
ta, afiade ¢l Banco de Espafia,
de un “comportamiento al-
cistageneralizado, con las ex-
cepciones de Italia, Grecia y
Chipre”. En ese sentido, el or-
ganismo recomienda que, en
el contexto actual de tipos de
interés reducidos, las autori-
dadessometana “vigilanciael
comportamiento del merca-
do residencial, dada su estre-
cha vinculacién con los ciclos
econdmicoyde crédito”.
Pero mientras que en va-
rias economias, como Lu-
xemburgo, Austria y Bélgica,
se han alcanzado niveles de
precios claramente superio-

res a los vigentes antes de Ia
crisis de 2008; otros merca-
dos todavia estin lejos.
Eselcasode Espatia, quese
sittia entre los cinco paises de
Ia eurozona donde el precio
de la vivienda todavia no ha
superado su valor previoa la
crisis, junto a Irlanda, Italia,
Chipre y Grecia. De hecho, el
organismo descarta que el
precio de la vivienda esté so-
brevalorado en el caso con-
creto de Espafia, aunque ma-
tiza que “las estimaciones a
escala nacional pueden encu-
brir situaciones divergentes
del mercado de la vivienda a
escala regional olocal”.

La patronal
darauna
vicepresidencia
alos
auténomos

MValverde. Madrid

El presidente de la patronal
CEOE, Antonio Garamendi,
nombrard mafiana a Lorenzo
Amor, presidente de la orga-
nizacién de auténomos ATA,
entre los diez vicepresidentes
de la organizacién. Es la pri-
mera vez en la historia de Ia
patronal que un representan-
te de este colectivo entraenla
cipuladelaorganizacion,

ATA eslaorganizacion més
representativa en el mundode
los autdnomaos y se incorporé
en enero a la CEOE, después
de afios de encuentros y de-
sencuentros. Sin embargo,
con ello la patronal cubria un
hueco en la representatividad
empresarial entre los autdno-
maos, por la falta de relevancia
de CEAT, su propia organiza-
cidn, en el colectivosocial.

El presidente de la CEOE
también incorporard a la Vi-
cepresidencia de lapatronala
Miguel Garrido, nuevo méxi-
mo dirigente de los empresa-
rios madrilefios en la patronal
CEIM. Garrido sustituye a
Juan Pablo Lizaro, que di-
mitié sorprendentemente de
su puesto de presidente de
CEIM, cuando Garamendi,
con el que mantiene una gran
amistad, accedio a la Presi-
dencia de CEOE. Lézaro ex-
plico que la gestion de su em-
presa de mensajeria indus-
trial Sending es incompatible
con la presidencia de la patro-
nal madrilefia,

Garamendi también quiere
aumentar la presencia de em-
presarias en la cipula de
CEOE. Actualmente, sblo hay
una: Pilar Gonzilez de Frutos,
presidenta de Unespa Junto
aella, también estin comovi-
cepresidentes los responsa-
bles de Cepyme, Gerardo
Cuerva, y de Fomento del
Trabajo, la patronal catalana,
Josep Sdnchez-Llibre,

Enlactpula de CEOE tam-
bién estd Salvador Navarro,
como representante de la or-
ganizacién de la Comunidad
de Valencia. Por lo tanto, se-
gin el anuncio de Garamendi
en Ja asamblea anual de
CEOF, que se celebré enjulio,
quedan otros cuatro puestos.
Hay que recordar que, en la
fueva etapa, ya se han incor-
porado varias mujeres al co-
mité ejecutivo dela CEOE, el
Grgano que supervisael diaa
dia de la patronal. Entre ellas,
Clara Arpa, que dirige una
empresade logisticade emer-
gencias, y Maria Helena An-
tolin, vicepresidenta del Gru-
po Antolin.
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La AEB avisa: la banca morira si no recupera el prestigio

Senala que reestablecer
la imagen evitara

leyes “insoportables”
para las entidades

F. T. MADRID.

La patronal bancaria AEB lo tiene
claro. El principal y més urgente
desafio del sector financiero es su
mala reputacién, consecuencia de
la crisis y de los continuos escén-
dalos por la mala praxis del pasado
en la venta de productos.

Por ello, el presidente de la aso-
ciaci6n, José Maria Roldan, advier-
te al sector en una tribuna en el Glti-
mo ntimero de la revista The Ban-
ker, de las consecuencias que aca-
rreraria mantener esta imagen tan

deteriorada en los préximos afios.

Roldan se muestra tajante en el
articulo: “Nuestro principal desa-
fio se refiere ala conductay la ética.
Si queremos sobrevivir el presen-
te siglo, necesitamos restablecer el
prestigio de los bancos ante los regu-
ladores, los politicos, el poder judi-
cialy la sociedad en su conjunto”.
“De lo contrario, cabe esperar que
en los proximos 20 afios las futu-
ras regulaciones sean aiin mds estric-
tas, inflexibles, complejas e inso-
portables”, asegura.

Elmensaje de Roldan se produ-
ce en medio del nuevo frente judi-
cial al que se enfrenta la banca de
nuestro pafs, las hipotecas IRPH.
Lasemana pasada el abogado gene-
ral del Tribunal de Justicia de la
Unién Europea (TJUE) pidi6 que
los jueces nacionales analizaran

e

£l pte. de la AEB, José M2 Roldan. ere

caso por caso si en este tipo de cré-
ditos para la vivienda hubo falta de
transparencia y abusividad, lo que
apunta a una nueva ola de deman-
das. Esosi, la opinién del letrado es
mejor de la esperada, ya que sostie-
ne que estas hipotecas son legales
y que, en el caso analizado, la venta
se realizé de manera correcta.
También se produce en un
momento en que el sector se ve
amenazado por la irrupcién de los
gigantes tecnoldgicos (Google, Ama-
zon, Facebook y Apple) en la acti-
vidad bancaria, al menos enel seg-
mento de los medios de pago. Estas
compaiifas podrian arrebatar gran
parte de la tarta de negocio de las
entidades tradicionales en los pr6-
ximos afios, por lo que los ciuda-
danos tengan confianzaenellases
fundamental para que preserven

su supremacia actual en el merca-
do financiero.

Exigencias regulatorias

El presidente de la AEB, por otra
parte, hace hincapié en las exigen-
cias regulatorias de los (1ltimos vein-
te afios para el sector financiero.
Destaca, en este sentido, que es casi
“misién imposible” comprender
cémo funcionan las interacciones
de todas estas reglas entre si. “Es
una caja negra tanto para los regu-
laderes como para las empresas
reguladas”, sostiene,

Tanta complejidad, a su juicio,
genera preocupacion. Hace un repa-
50 por distintas normativas, como
las relativas al aumento del capital
o como las de conducta enla comer-
cializacion de productos, como Mifid
11 o0 PRIIPs.
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El beneficio

de las antiguas
cajas bajaun
30% por gastos
laborales

Expansion. Madrid

Los grupos bancarios creados
por las antiguas cajas de aho-
rros cerraron el primer se-
mestre con una caida del be-
neficio del 30,3% debido al
impacto del coste del ERE de
CaixaBank. Las ganancias del
sector ascendieron a1.753 mi-
llones de euros.

Sin estos gastos, el benefi-
cio habria ascendido a 2.436
millones de euros, un 3% me-
nos, segtn explicala Ceca.

Larentabilidad del negocio
se sitlia en el 5,9%. Sin el efec-
to del ERE de CaixaBank ha-
bria ascendido al 8,2%, por
debajo pero muy cerca del
coste de capital.

El margen de intereses de
las antiguas cajas, el tipica-
mente bancario, ha subido un
0,6% en un escenario marca-
do por los tipos negativos. Por
el contrario, las comisiones
netas cayeron un 1,5%. Este
descenso se explica en buena
parte porque ha sido un se-
mestre complicado para los
productos de inversion, debi-
do a la alta volatilidad de los
mercados financieros.

También han disminuido
los ingresos aportados por
empresas participadas y por
operaciones financieras de
rotacion de carteras.

Noticias positivas

Gracias a la intensa limpieza
inmobiliaria de los tiltimos
meses, estas entidades han lo-
grado disminuirun18% elim-
porte destinado a provisiones
y saneamientos.

La tasa de morosidad del
sector ha disminuido 1,3 pun-
tos porcentuales, hasta el
5,1%.

La tasa de solvencia de ma-
xima calidad CETI se haman-
tenido en el 13,17%, practica-
mente sin cambios respecto al
primer semestre de 2018,
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(derecha), a su salida de la reunion celebrada ayer en Luxemburgo.

Johnson y Juncker no logran
desencallar la crisis del ‘brexit’

© La Comision afirma
que el ‘premier’ no
presenta alternativas
a la salvaguarda

© Bruselas y Londres
acuerdan intensificar
las reuniones, que

pronto seran a diario

| SILVIA MARTINEZ
BRUSELAS
a expectacion generada
en torno a la primera
reunién de trabajo entre
el primer ministro britd-
nico, Boris Johnson, y el presi-
dente de la Comisién Europea,
Jean-Claude Juncker, era grande.
Hace semanas que las conversa-
ciones del brexit estdn en punto
muerto por la negativa del diri-
gente britdnico a aceptar la sal-
vaguarda backstop) para evitar el
regresode una frontera fisicaala
isla deIrlanda.Y el encuentro de
ayer en Luxemburgo tampocolo-
gré desencallar el proceso.

El britdnico se presenté a la
reunién sin propuestas concre-
tas y con el mismo mensaje de
hace semanas: no aceptard el
mantenimiento del backstop, que
la UE considera vital para prote-
ger tanto el acuerdo de paz del

Viernes Santo comno el mercado
tinico europeo y que, segin
Johnsen, atrapard al Reino Uni-
do en la unidén aduanera con la
UE indefinidamente. Y tampoco
pedird una prorroga del brexit
mas alld del 31 de octubre. Un
mensaje al que el Ejecutivo co-
munitario respondié con pa-
cienciay también firmeza.

<[l presidente Juncker le re-
cordé que es responsabilidad del
Reino Unido presentar solucio-
nes legales y compatibles con el
acuerdo de retiraday ha subra-
yado la voluntad y disposicién
de la Comisién a examinar si
esas propuestas cumplen con los
objetivos de la salvaguarda, pero
dichas propuestas ain nose han
realizado», explicéd 1a Comisién
en un comunicado. El texto re-
cuerda la iimportancia crucial de
la cumbre de lideres de la UE del
17y 18 de octubre, a dos sema-
nas de la fecha de salida.

CONTACTO DIARIO / Para lograr una
salida ordenada, 1a UE estd dis-
puesta a trabajar cada dia, pero
advierte a Johnson de que los 27
seguirdn unidoes. De momento,
seglin anunciaron los britdnicos
en otro comunicado, «los lideres
pactaron que las reuniones de-
ben intensificarse y que pronto
serdn a diarios. Juncker y John-
son también acordaron, segtin la
delegacion britdnica, mantener

Jean-Claude Juncker
PRESIDENTE DE LA COMISION
«Es responsabilidad
del Reino Unido
presentar
soluciones legales y
compatibles con el
pacto de retirada»

Xavier Bettel

‘PREMIER’ DE LUXEMBURGO
«Hay un pacto de
saliday es del 2018.
Las propuestas,
por escrito. Deje

de hablary actue,
sefor Johnson»

conversaciones a nivel politico
entre el negociador jefe de la UE,
Michel Barnier, y el secretario bri-
tdnico para el brexit, David Frost,
por una parte, y el presidente
Junckery Johnson porotro.

La reunién entre ambos diri-
gentes, que fue calificada de
«amistosax por el bando europeo
y «constructiva» por los britdni-
cos, se celebrd en un céntrico
restaurante de Luxemburgo. A
la comida también acudid Bar-
nier, a quien varias decenas de
ciudadanos contrarios al brexit le
hicieron un ruego: «Sdlvanos,
Michel».

Johnson, que se reunio poste-
riormente con el primer minis-
tro luxemburgués, Xavier Bettel,
cancelé una rueda de prensa
conjunta prevista con Bettel,
que sf habld con'Ia prensa para
reiterar que e} acuerdo desalida
es la mejor solucion, que no se
renegociay que si los britinicos
tienen alguna alternativa la de-
ben poner por escrito.

«Tenemos un acuerdo de sali-
day es el del ano pasado. No hay
cambios. Necesitamos propues-
tas por escrito. Deje de hablar y
acttier, indicd Bettel con exaspe-
racién junto al atril vacio de
Johnson. Segtin la television bri-
tdnica Skynews, Johnson cance-
16 su aparicién para evitar los
abucheos de los ciudadanos anti-
brexit alli concentrados.=

17/09/2019 9:21
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ante la amenaza de un
petrdleo a 90 dolares

UNA SUBIDA DEL14,6% £l mayor corte de suministrodela
historia se salda con la mayor alza de precios en 30 afios,

Pablo Cerezal Madrid

El precio del erudo se dispard
ayer un 14,6% enla que resul-
t6 su mayor subida desde la
creacién del indice Brent, en
1987, hasta los 69 ddlares, des-
pués de que Arabia Saudi
anunciase este fin de semana
el parén de més delamimad de
su capacidad petrolera por el
ataque a dos de sus instalacio-
nes. Aungue el mayor expor-
tador mundial de crudo se
coraprometié en un primer
momento a restaurar rapida-
mente sus niveles de produc-
¢ion ~comenzando hoy mis-
mo por una tercera parte de
los 5,7 millones de barriles- y
se comprometié a compensar
el descenso poniendo en mar-
cha otras instalaciones y libe-
rando parte delo almacenado,
ahora los analistas desconfian
de esta pronta recuperacion y
creen que los problemas se
extenderdn durante un tiem-
po, lo que podria poner en ja-
que e} suministro ¢ impulsar
todavia mis los precios. Algu-
nos expertosyahablandeuna
escalada hasta los 100 ddlares
porbarril eneste caso.

Uno de los hechos que ha
espoleado esta subida es que
una fuente de la petrolera es-
tatal Saudi Aramco consulta-
da por Bloombergharechaza-
do Ia postura oficial de Riad
que hablaba de una ripida
vuelta a los niveles de pro-
duccion previo a los ataques
con aviones no tripulados que

Los expertos
desconfian de que
Arabia Saudi pueda
recuperar su
produccion en breve

tuvieron lugar el sdbado. Y los
analistas se inclinan por esta
opcién, Por ejemplo, Gold-
man Sachs dijo ayer que silos
problemas de suministro se
prolongaban durante un mes
ymedio, los precios del petrd-
leo podrian escalar hasta los
75 délares por barril, unacifra
similar a Ia comentada por
S&P Global Platts Analytics,
que apostaba por que la coti-
zacién rozara los 80 délares,
mientras que JPMorgan ha-
bla de un entorno de entre 80
dolares y 90 dolares y Rapi-
dan Energy y Onyx Commo-
dities van mas alld y apuestan
por los 100 délares en un es-
cenario de riesgo. Capital
Economics llega a hablar in-
cluso de precios hasta los 150
dolares en el caso de que la
“escaladadelatensidn llevase
a un conflicto militar en
Oriente Medio”. UBS, por su
parte, hablaenunanotadeun
ascenso “altamente preocu-
pante”, pero sus predicciones
no van mids alld de los 80 dé-
lares. También otras casas de
andlisis, como Eurasia Group
o Black Gold Inverstors son
mds cautos y esperan que las
subidas se detengan en torno

alos 70 délares por barril,
Hay varios elementos que
pueden atemperar estas subi-
das. Por un lado, Arabia Saudi
cuenta con 73,1 millones de
barriles de petréleo en sus tres
principales almacenes, segin
Ursa Space Systems, con lo
que podria mantener en cierta
medida el suministro. Ade-
mids, Riad dispone de instala-
ciones que hasta ahora esta-
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Egipto

irak

después se incautd

de un buque (del que no
se conoce su nacionalidad)
en el Golfo, por supuesto,

Guardianes de la Revolucién
de Irdn, Amir Al Hayizadeh,

fue méas agresivo este finde
semana, al seftalar que las

los misiles iranies”,

de investigacién apuntan a
que el ataque ha venido de
Irdin, y esta ofensiva se puede

banociosasy enlas que podria

producir més de dos millones

de barriles al diz. También el . Etiopla

presidentede Estados Unidos,  *muatos Arabes Undos.

Donald Trump, ha sefialado .

que, en me que fuera ne-

cesario, ialiberar parte de ’ £rea¥ %
ns reservas estratégicas desu Riad asegura que los ataques vinieron de Iran
pals, gracias a que EEUU no

depende del exterior en este Auncue el impacto de los prefiminares apuntan a que
aspecto. “Dado que hemos ataques de este sabado se los ataques del sabado
trabajado tan bien en relacién puede revertir en las no fueron lanzados desde
con la energia en los Gltimos proximas sermanas, lo que Yermen, como reivindicaron
afios (gracias, Sr. presidente), preocupa alos analistasson  los rebeldes huties, sino
somos un exportador net de las crecietites tensiones desde frén. Y también
energia”, indicé en Twitter. geopoliticas entre Arabla Estados Unidos acusa
Asimismo, la Organizacién de Saudi e Irén, que podrian aTeheran de estar detrds
Paises Exportadoresde Petrd- dificultar el suministro de esta ofensivay deja

leo (OPEP) podria revertir los através del estrechode Is puerta ablertaauna
recortes de suministro lleva- Ommuz.Yestastensionesse  intervencion cortra lrdn sl
dos acabo en los ltimos afios elevan después de quela asf lo pidae Riad. Por su parte,
—“Tenemos capacidad ociosa, Liga Arabe; liderada por Irén reftard ayer que “estas
podemos cubrir una reaccion Arabia Saudi, aseg jones son

inmediata del mercado”, se- ayer que, las investigaciones  inaceptables’, aunque

fialé ayer Suhail al-Mazroued,

ministrode Energiade Emira-

tos Arabes Unidos,uno delos ~ doselementosdeincertidum-  en el que se habia erigido du-
paises con més peso-, aunque  bre sobre el suministro de  rante las Gltimas décadas y se
demomentonohayunacuer-  crude. El primero de elloses  vuelve mds vulnerable a ojos
doen estesentido. que Arabia Saudi deja deser  de otros pafses de su entorno,

A pesar de todo, se afiaden

el banco central del petréleo

ya que las principales lineas

mantener mientras dure el

embargo a Teherdn, Ademds,

Llamada de atencidén geopolitica a la economia

nes petroleras saudies mues-

tralavulnerabilidad del paisy
delaeconomia mundial alaescalada
de tensiones geopoliticas en Oriente
Medio.

El pasado 14 de septiembre, diez
drones de combate atacaron la plan-
ta de Saudi Aramco de Abqaiq y el
campo petrolero de Khurais, Abqaiq

E 1 ataque contra las instalacio-

es la mayor planta de estabilizacién  délares al evidenciar la vulnerabili-  cio del petréleo una subida inicial de

de petrdleo del mundo, dedicada a  dad delasinstalaciones saudies. once ddlares, Ia mayor desde 1988,

tratar el crudo saudiy prepararlo pa- En conjunto, la pérdida de pro- aunque en el momento de escribir

ra su exportacion en petroleros, duccidn se cifra en 5,7 millones de  estaslineas las subidas se habian mi-

mientras que Khurais es el segundo  barriles diarios, la mayor interrup-  tigado.

campodel pais por produccitn, alre-  cién de suministro de la historia en

dedorde 1,5 millonesdebarriles dia-  términos absolutos, superando los  Impacto

rios, 5,6 millones perdidosen1978-79con  El impacto del ataque sobre los pre-
Abgaiq tiene una capacidad de  larevoluciénirani los4,3delembar-  cios es incierto, pues depende del

procesado de unos siete millones de
barrilesdiarios y no eslaprimeravez
que es atacada. En 2006, Al Qaeda
hizo explotar dos coches bomba que
causaron dafios menores en el com-
plejo, pese a lo cual el precio del pe-
tréleo subi6 inmediatamente dos

go petrolero de 1973-1974 tras la
guerra drabe-israeli y Ia invasion de

tiempo que Aramco necesite para
reparar los dafios, especialmente en

Kuwait (1990), asi como la pérdida  Abqaiq, la infraestructura clave del
de 4,1 millones de barriles diarios  suministro mundial de crudo dado
ocasionada por la guerra Irdn-frak  que gran parte del petréleo saudi no
de 1980, Lareaccién del mercadoha  puede exportarse sin ser procesado
sido fulminante, registrando el pre-  endichaplanta. Una interrupciénde

suministro breve, de dias, como
apuntaron inicialmente los respon-
sables de Aramco, podria tener un
impacto pasajero.

En cambio, los expertos advierten
de que serd dificil restablecer la ple-
na actividad en plazo tan breve, por
lo que cuanto mayor tiempo se re-
quiera para reparar los dafios y més
produccién se vea afectada, mayor
serd el impacto sobre los precios,

A corto plazo, la subida de precios
podria limitarse si la Agencia Inter-
nacional de la Energia decidiese li-
berar sus reservas estratégicas de
petrdleo, como hizo en 2011 para



Una décima parte
del petréleo que
consume Espafia
viene de Arabia
Saudi

hay que tener en cuenta que
una tercera parte de las ex-
portaciones de crude de todo
el mundo tienen que atrave-
sar el estrecho de Ormuz y, si
esta ruta no es fiable, habria
que incorporar una “prima de
riesgo geopolitica” 1 la cotiza-
cién del petréleo que atravie-
sa esta zona. Y esto puede
afectar especialmente a Asia,
aunque también a Europa.
Por ejemplo, una décima par-
te del petrdleo que consume
Espafia viene de Arabia Saudi
yunacifrasimilar, de Irak.

Saudi Aramco

No obstante, los ataques de
este fin de semana, sinovana
mads, no afectardn a la viabili-
dad financieradel paisniala
salida a Bolsa de Saudi
Aramco (ver pag. 22). “Sibien
los ataques con drones contra
dos instalaciones petroleras
saudies es crédito negativo y
la interrupcion en la produc-
cién es significativa, no espe-
ramos que exto cause un im-
pacto duradero en el perfil fi-
nanciero de Arameo”, afirmé
el vicepresidente de Moody’s
Rehan Akbar, ya que en el
medio plazo los ingresos se
recuperaran. Sin embargo, un
escenario de tensiones sf po-
dria dificultar, al menos, lain-
tencion del nuevo ministro de
Energla, Abdulaziz Bin Sal-
min, de adelantar una parte
de laventa(el1% delacompa-
ffa) al dlimo trimestre de es-
te aflo, ya que los problemas
para calibrar los ingresos fu-
turos de Ia compafifa podrian
lastrar su precio de venta.

Ectortald / Pagina 2
Piginal9y 20 / Valores afectados
Ogsirstén / Gideon Rachman Petrdleo
saudt ideres volubles y riesgo de esca-
lada/ Pégina 46

mundial

compensar la pérdida de produc-
cién ocasionada por la crisis libia.
Estados Unidos ya ha anunciado su
disposicion a hacerlo, pero hay pro-
blemas logisticos que ponen en
cuestién el efecto real de tales medi-
das,

Estados Unidos y otros producto-
res pueden también intentar au-
mentar su produccion, pero de nue-
vo existen limitaciones técnicas. Di-
ficilmente puede contarse conque el
recurso al fracking por parte de los
productores estadounidenses sea
capaz de llenar un vacio tan grande,
queen todo caso encarecerialos pre-
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GENERALIZADO/ UN ALZADEL CRUDO HASTALOS 90 DOLARES DANARIAEL CONSUMO Y ELEMPLEOY RESULTARIA CRITICAPARA
ELTURISMO, LAINDUSTRIAY LAAGRICUTURA, PUDIENDO RESTAR ENTRE 0.3Y 04 PUNTOS AL CRECIMIENTO DEL PIB.

Un fuerte impacto para la economia

ANALISIS P »*Las mayores disrupciones
bxP  UNAUMENTOHISTORICO  *hismajoredsupeiones * Lt Dmwraty 2
Precio det Brent. En dolzres par bail. Aaque con drones 'tw(”ﬂ 20197) u 57 de'los
Una escalada de los precios e W———— . complicarian el
del petréleo puede ser enor- B CURTA MER RN IR 0 09 NN 5.~ P .
puede:s invasida lroqul do Kuvalt (1990-106]) I 4.3 ajuste del déficit
memente preocupante para Estaliida de [a guerva Irin+irak (1980-1581) NN 4]
la economia espaifiola, que Hutelga en Venezuela (2002-2003) Eeaeticdd 26 menos unos precios bajos en
importa pricticamente todo Guerrade lrak (2003) Lo 23 el petréleo -y especialmente,
el crudo que consume, Solo Suspensién de las export. iaquies (2001) - u en el gas, que est4 ligado al
el alza de nueve délares por » B‘G‘:l:ﬁesﬁlgf&:ﬁ&n - g anterior- para resultar com-
barril registrada ayer, si se petitiva internacionalmente.
mantuviera durante un afio, 69 Es especialmente problems-
ya supondria un sobrecoste tico el caso de la industria
de 3.300 millones para la ba- quimica, por el elevado uso
lanza comercial, pero un in- dederivados del petrdleo, co-
cremento hasta los 90 déla- d mo plisticos. O del sector au-
res del que hablan muchos (R tomotor, debido a los mayo-
expertos podria ir mds alld, res precios de los carburan-
impactando con fuerzaenel tes, que se sumarian asf a la
consumo, en el empleo, en el incertidumbre regulatoria
turismo, en Ia industria y en que ya ha hundido las ventas
el sector agrario, lastrando de vehiculos. Y también la
todavia mas un crecimiento 0 agricultura padeceria el in-
econdmico queyase estd fre- cremento de precios de car-
nando sustancialmente. burantes y de los fertilizan-
Asi, si la cotizacion del tes, que también van ligados
Brent se mantuviera en 90 al petréleo.
délares por barril durante un Todo ello, en conjunto,
periodo prolongado, esto se 55 complicaria enormemente el
trasladariaenun primer lugar MR AR WY U 10 A0 sep ajuste del déficit fiscal en Es-
alosprecios delagasolinayel pafia. Hay que tener encuen-
gasbleo. Y, dado que el consu- 0 Bomborg y Agencia Inlesnaciorat e Exergie ta que actualmente los ana-
mo de carburante apenas va- listas ya prevén que el desfa-
ria con los cambios de pre- E = culos que en su momento  portacionesacusarianunim-  se alcanzard el préximo afio
cios, esto se traducirfa en una Laindustria quimica .5l Banco de Espafia, pactoqueafiadiriasalalahe- los 24.500 millones de euros,
rebaja del poder adquisiivo ¥ la automotriz este incremento podria res-  rida de la debilidad delade-  18.000 millones de euros
delos consumidoresyenun  estarian entre las tar 0,3 6 0,4 puntos al creci-  manda europea, que yaha  mds que lo pactado con la
mazazo para el consumo de  grandes afectadas miento de} PIB el préximo  provocado una fuerte rebaja  Comisién Europes, y el pro-
otro tipo de bienes, Hay que por las subidas afio,loqueasuvezimpediria  de previsiones para este afio.  bable recorte del crecimien-
recordar que, una vez disipa- la creacién de cerca de to silasituacién se agravare-
da la demanda embalsada, el asestar un golpe definitivoa  70.000 puestos de trabajo. Por sectores bajard el avance de la recau-
consumo privado se ha mo-  la econotnia, que ya se estd Pero, ademis, hay que te- Y el impacto podria ir mis  dacién, elevando todavia
derado hasta €1 1,7% anual,la  frenando —el panel de Fun-  nerencuentaqueunasubida  alld en sectores concretos  mds este desequilibrio, Es
mitad que hace dos afios. casrecortd ayer sus previsio-  del petrbleopuedeasestarun  muy expuestos al petrdleo.  mis, la subida de los precios
Y, dado que el consumo  nes de crecimiento.en una  duro golpe al crecimiento  Es el caso del turismo, por  de los carburantes complica
privadoesporel momentoel  décima, hasta el 2,1%~. De  asidtico (muy intensivo en  ejemplo,donde lallegndade  lasubidadelatributaciondel
gran baluarte delaeconomia  hecho, sielefectodelalzadel  este producto) y restar fuer-  turistas es muy sensiblealos  gaséleo que el Ejecutivo de
espafiola, una vez perdido el crudo essimilaraldesuaba-  zaal comercio internacional,  precios de las aerolineas. O Pedro Sanchez quiere Hevar
empuje de la inversién y las  ratamiento pero en sentido  al encarecer el precio delos  de la industria que, estando  a cabo, porque seria todavia
exportaciones, esto puede  contrario, siguiendo los c4l-  fletes. De esta forma, lasex-  ya muy tocada, requiere al  médsimpopular.
cios al precisar la explotacién de ya- Por ello, independientemente de  Oriente Medio. Se tratade un golpe  del presidente Trump de elevar las
cimientos de mayor coste de extrac-  larapidez conque puedanrepararse  derealidad que aumentardconfuer-  tensiones en la region, especialmen-
cidn. las instalaciones y la cantidad deba-  za la prima de riesgo del mercadoy  tecon Irdn, Lo tiltimo que necesitala
El ataque contra las instalaciones  rriles que puedanrecuperarscenlos  Hevard las expectativas a una situa-  situacién econdmica internacional
de Saudi Aramcorevelalaverdadin-  préximos dias, el ataque es un toque cibnmasacordealos fundamentales  es de pirémanos con visiones sim-
cémodade laquereniegan losentu-  de atencién claro para la economis ~ del mercado, que deberfan haceme-  plistas sobre las sutiles realidades de
siastas del fracking: que Oriente Me-  mundial. La plantade Abgaiqesuna  ses haberse traducido en niveles de  la regidn. Urge apagar los fuegos no
dio, y en particular el Golfo Pérsico,  infraestructura fundamental parael  preciosméselevados. sélo en Abgaiqy Khurais, sino en to-
sigue siendo el centro de gravedad  suministro mundial de crudo, y El espejismo de que larevolucién  do Oriente Medio, si no se quiere
de la geopolitica del petrdleo; y que  Khurais estd situado junto a Gha-  del fracking podria liberar a la eco-  quelasdensas nubes de humo quese
cuando una crisis se desataenlare-  war, el mayor campo petrolero del  nomia mundial de la servidumbre a  han visto estos dias sobre las plantas
gibn, como todas las grandes inte-  mundo. las potencias petroleras del Golfoy  saudies oscurezcan toda la econo-
rrupciones de suministro anterior- El ataque muestra la vulnerabili-  las complejidades geopoliticas de  miamundial
mente mencionadas, se extiende  dad de la produccién saudi, y con  Oriente Medio se ha disipado de Ia Director del Programa de Energlay
con rapidez a los precios del petré-  ellala del mercado mundial del cru-  manera mds abrupta posible. Tam-  Cambio Climético del Real instituto
leoyalaeconomiaglobal. do, a Ia inestabilidad geopoliticade  bién queda en entredicho la politica yprofesor de Economia en la UNED
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BO'Sa & ' I‘IVG I'SIOI’I Ef ataque de los drones provoca la mayor crisis de oferta de crudo

El petréleo se dispara un 11% pero se
queda en el precio medio del tltimo aiio

El ataque a Arabia Saudi recorta un 5% la oferta
mundial, el deterioro mas fuerte de la historia

Victor Blanco Moro MADRID.

Este fin de semana Oriente Medio
ha vuelto a recordar a los inverso-
res que no toco es el conflicto comer-
cial entre China y Estados Unidos,
¢l Brexit o los problemas a los que
se estan enfrentando los bancos cen-
trales para que la inflacion repun-
te. El sdbado, un ataque con drones
ainstalaciones de la compaiiia saudi
Aramco, la petrolera estatal del pais
v el mayor productor del mundo
del recurso energético, recordd a
los mercados que todavia hay luga-
res en el mundo en el que las balas
silban y los inisiles sobrevuelan las
ciudades: las tensiones geopoliticas
en Oriente Medio siguen estando
Mty presentes ¥ son un riesgo que
fos inversores no deben eliminar
por completo de la ecuacion, por el
impacto que tiene el precio del
petroleo en la economia global.

Elataque, que ha sido reivindi-
cado por rebeldes huties, una fac-
cidn que pelen en la guerra de Yemen
yestd apoyada por Irdn, ha desem-
bocado en eliayor deteriorode la
produccion de petréleo de toda la
historia, al forzar Ia interrupcién
de la produccién de 5,7 millones de
barriles diarios por parte de Ia com-
pailia saudi —Arabia produce casi
10 millones, ver grifico-. Esta can-
tidad supone en torno al 5 por cien-
to de toda la produccién mundial
de crudo, o que ha trminado impul-
sando el precio que, en el caso del
RBrent europeo, se disparé mis de
un 14,5 por ciento ayer, hasta supe-
rar los 67 dolares el barril, la subi-
damds fuerte en més de unadéca-
da, desde 2008, en plena crisis finan-
cicra. De hecho, en las primas horas
del lunes el Brent llegd a subir més
de un 19,5 por ciento, pero los avan-
ces se suavizaron tras publicar
Bloomberg que, segin fuentes de la
petrolera Aramco, una gran parte
de la produccién se podrd recupe-
rar en los préximos dias.

Elimpacto en la produceion ha
sido superior a los 5,6 millones de
barriles, el deterioro de la produe-
cion mundial a finales de los 70 por
larevolucién irani, que hasta ahora
habia supuesto el mayor recorte de
oferta de la historia.

El mercado lo ha infravalorado
Sise pone en perspectiva la (iltima
subida del erudo, hay gue recordar
que el barril curopeo cotiza ahora
muy pegado al precio medio en ¢l
que s¢ ha movido durante los Glti-
mos 12 meses, de 66,4 dalares el

Las consecuencias del ataque a las instalaciones de Aramco

Evolucion del precio del Brent (ddlares)
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No se espera que bata 75 ddlares, el maximo
del dltimo ejercicio, si no aumenta la tension

europea todavia podria sumar 6
délares més: “Da lo mismo si Ara-
bia Saudi tarda 5 dias o mucho mas
tiempo en conseguir recuperar la
produccidn de petréleo perdida;
solo hay una conclusién racional
del ataque de este fin de semana, y
esque las infraestructuras son muy
vulnerables a los ataques, y que el
mercado ha estado infravalorande
al petréleo de forma persistente”,
sefialan, y avisan de que, en su opi-
nidn, “el petréleo deberia estar coti-
zando 10 dolares por encima de lo
que lo haestado haciendo durante
meses”. Hay que recordar que el
barril se ha movido en el entorno,
o por debajo, de los 60 dolares, la
mayor parte delmes de agosto.

Los escenarios mas alcistas

Segiin explican desde Bloomberg,
en Goldman Sachs también se ani-
man a lanzar una estimacion de pre-
cios, y avisan de que el barril Brent
podria llegar a superar los 75 déla-
res, si el bloqueo en la produccion
en la planta afectada por los ataques
“se mantiene durante mas de seis
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Impacto del atague en la oferta mundial
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barril. Los expertos pronostican un
9 99 5 incremento de la volatilidad en el
¥ recurso energético para los proxi-
MILLONES DE BARRILES POR CIENTO mos dias, pero son pocos los que ya

Es el deterioro que ha sufridofa
oferta mundial‘de crudo tras el
ataque. Supone 5,7 millones de
barriles diarios, el mayor recoste

Fue la produccion diaria de Ara-
bia durante el mes de julio, Se
trata del mayor productor de
crudo de la Organizacién de Pai-

ses Exportadores de Petréleo. dela historia,
66,4 19,5
DOLARES POR CIENTO

Es la subida que llegd a experi-
mentar ayer el ‘Brent’, lamas
fuerte de fa historia si hubiese
cerrado asi. El avance se relajé
a media sesion de mercado.

Es el precio medio al que ha coti-
2zado el barril ‘Brent’ durante los
tiltimos 12 meses, muy cerca de
{os 67 délares en los que se mo-
via ayer el barril tras el ataque,

se han animado a hablar de un nuevo
rango de precios, o a hacer pronds-
ticos de este tipo para los proximos
meses. Desde Citi, una de las pocas
casas de andlisis que se han atrevi-
do alanzar previsiones para la coti-
zacion del barril, avisan de que “los
precios del erudo podrian incre-
mentarse mds de 4 délares el barril
durante esta semana, impulsados
por un rapido aumento de las posi-
ciones especulativas, y de las cober-
turas bajistas™. Esta subida supon-
dria un incremento del 6 por cien-
to desde Jos niveles actuales.

Eso s, ¢l banco estadounidense
cree que, tras esta subida inicial de
4 délarcs para esta semana, el barril

Citi también baraja un escenario
en elque el barril podria superar el
rango en el que se ha movido en
2019, 8i las tensiones entre las dos

Goldman cree que
sino se restaurala
produccidn en seis
semanas el crudo

se ird a 75 dolares

potencias isldmicas siguen aumen-
tando y terminan yéndose de las
manos, con “ataques adicionales y
represalias, no se puede descartar
gue el petrdleo vuelva a los 100 dola-
res el barril”, explica el banco ame-
ricano, aclarando que “no se tratu
de nuestro escenario base, pero no
se puede asumir que la situacion
vaya a mantenerse relativamente
tranquila” en la region.

Desde Sanford C. Bernstein, ges-
tora de inversiones estadouniden-
se, esperan que el petréleo suba
“mas del § por ciento en el corto
plazo y mds del 20 por ciento si el
impacto en la produccion es pro-
longado”, explican a Bloomberg,
destacando que “todo dependeri
ahorade Aramcoy lavelocidad a a
que sca capaz de recuperar Ja pro-
duccién perdida”.

FOEL 100 D TGRS Ao

[ pressreader’ fesieis

BRGT  FE

17/09/2019 8:56




Kiosko y Més - El Economista - 17 sep. 2019 - Page #19

l1del

El precio final del carburante subira
de un 3% a un 4% a corto plazo

El aumento del 11% afecta a una tercera parte del coste final en el surtidor

Tomias Diaz MADRID.

Laescalada del 11 por ciento expe-
rimentada por el precio del petrd-
leo, como resultado de los ataques
ala infraestructura petrolera de Ara-
bia Saudi, terminard repercutién-
dose en los precios que abonan los
conductores en las estaciones de
servicio por los gasdleos y las gaso-
linas, pero en una proporeién muy
inferior, entre un 3 por ciento y un
4 por ciento, y deberia suceder a
corto plazo, en apenas unas sema-
nas.

De acuerdo con datos facilitados
regularmente por la Asociacion de
Operadores Petroliferos (AOP), la
patronal de Repsol, Cepsa, BE, Galp
y Saras, el coste de producir los car-
burantes solo representa alrededor
de un tercio del precio final que se
paga por los gasoleos y las gasoli-
nas, correspondiendo el resto del
importe 4 los impuestos -que son
practicamente la mitad-, los costes
de distribucion y los margenes de
las empresas ~incluye desde las
reservas estratégicas hasta el coste
de los biocarburantes o las aporta-
ciones al Fondo Nacional de Efi-
ciencia Energética-, que rondan el
15 por ciento.

Ese tercio del precio final que se
debe al coste de la materia prima
tampoco estd directamente relacio-
nado con el precio del petrdleo, sino
con las cotizaciones internaciona-
les de los productos refinados, los
gasdleos y gasolinas, como CIF Med
y CIF NWE. Aungque estas cotiza-

Estructura de los precios de los carburantes
Precios de junic de 2019 (€/litro}

PVP GASOLINA 95
1 f 3 2 1 €/litro

COSTE AL POR MAYOR* (%}

31/36

COSTES DE DISTRIBUCION
Y MARGENES** (%) -

16/15

0410 —
0,209 —r

.

IMPUESTOS (%)

53/49

{*) Mettia ponderada de las cotizaciones
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1,215 «iitro
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interniacionates CIF Med (70%} y CIF NWE
30%3.

(") Coste de la EESS, coste del transporte hasta
Ia ELSS. cosle de las reservas estratégicas, cosle
adicianai det i
aportacion al Fondo Naci
Ervagitica, desde jutio 2004,
€7y Impucsty Especiat de Hidrocarburos.
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Fuente: AQP.

Los ‘cohetes’ contra las ‘plumas’

Cada vez que se produce un salto sibito de los precios del petréleo
en los mercados internacionales vuelve la sospecha de que las em-
presas petroleras lo repercuten rapidamente en el precio de los car-
burantes -efecio denominado ‘cohete’~, mientras que cuando se pro-
duce un descenso, el impacto en gasolinas y gaséleos se produce de
un modo lento, algo que ha sido bautizado como ‘efecto pluma’. Las
compafias siempre lo niegan 'y apelan a la estructura de formacién
de precios de los carburantes para demostrar sus buenas practicas.

elfconomista

ciones al por mayor guardan rela-
c¢idn con la cotizacion del Brent, son
diferentes y en ellos se incluyen
otros factores como la calidad del
crudo, sus costes logisticos, la efi-
ciencia de las refinerias, los segu-
ros y las coberturas de los agentes
delmercado...

Un tercio del precio final
Al final, con una cuenta de cardc-
ter grueso, el 10 por ciento de incre-

http://lector.kioskoymas.com/epaper/services/OnlinePrintHandler...

mento que estd registrando el crudo
en estos dias de incertidumbre geo-
politica impactard solo sobre el 33
por ciento del precio final, de modo
que este se incrementara en torno
A un 3 por ciento o un 4 por ciento.

Ademds, esta subida se deberia
producir a corto plazo, e un par de
semanas, seguin han destacado estos
dias expertos como Amrita Sen, ana-
lista de Energy Aspects, al teneren
cuenta el tiempo que tarda en tras-
ladarse alo largo de todalacadena
de valor industrial, desde la boca
del pozo hasta los depésitos de los
vehiculos.

La duracion de la subida es incier-
ta. puesto que en ella influyen pume-
rosos factores, desde los exceden-
tes que hay actualmente en el mer-
cado ~que pueden compensar la
escalada a corto plazo- hasta la evo-
Tucidn de las temperaturas o las medi-
das extraordinarias que puedan
adoptarse, como una accidn coor-
dinada de la Agencia Internacional
delaEnergia (AIE) en el caso de gue
las hostilidades en el Golfo Pérsico
entre Irdn y Arabia Saudi y EEUU
se recrudezcan y se interrumpa el

Arabia ha sefialado
que necesitara
varias semanas
para reparar los
darios sufridos

transito de buques petroleros por el
estratégico Estrecho de Ormuz.

La empresa estatal petrolera de
Arabia Saudi, Aramco, ha indicado
que necesitard varias semanas de
obras y reparaciones hasta que sus
instalaciones vuelvan a operar con
normalidad, lo que incrementa los
temores sobre las consecuencias
que el ataque con drones pueda
tener en el suministro de petrdleo
a nivel mundial
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