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>> LA SEMANA

Por Pablo Rodriguez Suanzes

EL AVE PARADO
Los usuarios, molestos por los
retrasos en las nuevas lineas

Las muy esperadas inauguraciones de
las lineas de AVE Madrid-Valladolid y
Madrid-Malaga no han podido tener
peor inicio. La semana ha estado
plagada de retrasos, devoluciones de
billetes, fallos eléctricos y problemas
varios. La ministra de Fomento,
Magdalena Alvarez («Antes partia que
dobla»), dice que se trata solo de
pequenos problemas de ajuste, pero la
realidad es que las lineas no estaban
preparadas y que las prisas por motivos
politicos han provocado, en fechas
criticas, graves molestias a los usuarios.

CONSUMO ESTANCADO

La falta de crecimiento hace
caer las compras navideias

Las consecuencias de varios meses con
indicadores negativos se han dejado
sentir durante la campana de Navidad,
la mas importante para los
comerciantes. Los datos afectan no
sélo a Espana, donde las ventas estan
siendo inferiores a otros anos, sino
también a EEUU, donde han crecido
s6lo un 3%, el peor dato en los ultimos
cuatro anos. De hecho, el Congreso,
encabezado por la demdcrata Nancy
Pelosi (en la foto), estudia medidas
legislativas para estimular el
crecimiento.

TRICHET NO CEDE

El Banco Central Europeo
(BCE) no bajara los tipos
Contracorriente. Asies el
funcionamiento del BCE en lo que a
tipos de interés se refiere. Mientras que
la Reserva Federal de EEUU o el Banco
de Inglaterra, digirido por Mervyn King
(foto) han optado por bajar los tipos, la
institucion dirigida por Jean Claude
Trichet insiste en que su primer
objetivo es luchar
contra la inflacion,
por lo que los tipos
no bajaran del 4%
actual, pese a las
posiciones a favor
dentro del mismo
Consejo de
Gobierno del
Banco.

68 millones de euros es el bonus
navideno de Lloyd Blankfein,
presidente de Goldman Sachs, pese a la
grave crisis del banco de inversion.
4.500 millones de ddlares ha pagado
Warren Bufett por el 60% del
conglomerado industrial Marmon
Holdings, acordando, ademas, hacerse
con el 40% restante en los proximos anos.
339 millones de botellas de champan
vendieron, hasta octubre, los
productores espanoles, batiendo el
anterior récord y con la esperanza de
llegar a 400 millones a final de ano.

> EL DEBATE

Subidas de precios

La inflacion vuelve a preocupar en el mun-
do, pero sobre todo por el repunte de los
precios de dos tipos de bienes concretos: la
energiay los alimentos. El precio del petro-
leo ha aumentado casi un 45% durante los
ultimos 12 meses. Las causas son bien co-
nocidas. Por un lado, la demanda se ha dis-
parado por el crecimiento econémico de
China e India. Por el otro, la oferta de pe-
tréleo ha acusado la inestabilidad politica

en varias de las prin-
cipales zonas pro-
ductoras y la falta de
capacidad de refino
en los paises desa-
rrollados.

Los alimentos han
experimentado un
encarecimiento  si-
milar, en torno al
42%. Los motivos de
esta evoluciéon son
mas complejos. El
crecimiento del po-
der adquisitivo en
China e India ha
provocado un cam-
bio en el patrén de
consumo de alimen-
tos a favor de la car-
ne. Para producir un
kilogramo de carne
se necesitan unos
ocho kilogramos de
grano, por lo que la
demanda de piensos
para el ganado se ha
multiplicado en los
altimos anos. Los
precios de los ali-
mentos también han
crecido por motivo
de la mayor produc-
cion de etanol para
uso energético. Un
tercio de la cosecha
norteamericana de
maiz se dedica aho-
ra a este fin, dados
los incentivos fisca-
les existentes.

Segun la revista
The Economist, un
solo depésito de eta-
nol en un todoterre-
no podria dar de co-
mer a una persona
durante todo un ano.
La oferta de alimen-
tos también exhibe
ciertas rigideces. En
el corto plazo, un
cambio en los pre-
cios del maiz con
respecto al trigo, por
ejemplo, incentiva a
los agricultores a
sustituir una cose-
cha por la otra em-
pleando la misma
superficie arable.

El aumento en el
precio del petréleo
estd causando una
transformacién pro-

funda de los circuitos financieros interna-
cionales. El repunte de los precios de los
alimentos induce ademas otro tipo de efec-
tos secundarios de importancia. En los pai-
ses desarrollados se verifica una transfe-
rencia de rentas hacia los productores,
aunque su importancia relativa es peque-
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da a las rurales.

RAQUEL MARIN

La prioridad ahora es
resolver la crisis
crediticia ayudando a las
instituciones afectadas a
limpiar sus balances

que los actuales.

na. Ademas, los alimentos representan me-

nos del 10% de la cesta de la compra, me-
diante la cual se calcula el Indice de Pre-
cios al Consumo (IPC), por lo que el efecto
inflacionario global es relativamente pe-

queno. En los paises en vias de desarrollo,
por el contrario, los alimentos suponen
hasta la mitad de la cesta de la compra. Un
aumento como el que venimos presencian-
do castiga a las clases bajas urbanas y ayu-

Son varios los paises que se benefician
del aumento de los precios energéticos y de
la alimentacion. A saber, todos los exporta-
dores de petrdleo, desde Canadd, Noruega

y Rusia hasta Vene-
zuela y Nigeria, pa-
sando por los pro-
ductores de Oriente
Proximo. En el caso
de los alimentos, Ar-
gentina e India estan
obteniendo jugosos
dividendos. De mo-
mento, sin embargo,
la poblaciéon de la
mayor parte de estos
paises no esta dis-
frutando de la bo-
nanza debido a que
sus gobernantes no
han sabido controlar
la inflacién, que as-
ciende ya al 20,7%
en Venezuela, al
11,5% en Rusia y al
8,56% en Argentina,
por citar sélo los
ejemplos mas preo-
cupantes.

La situaciéon tam-
poco se antoja favo-
rable en el mundo
desarrollado. En un
momento en el que
los bancos centrales
se encuentran en-
garzados en una lu-
cha sin cuartel para
atajar la crisis de li-
quidez y de confian-
za, el aumento en los
precios de las mate-
rias primas en gene-
ral no es una buena
noticia.

La presién sobre
los costes de las em-
presas y los precios
al consumo tarde o
temprano hara que
las autoridades mo-
netarias se vean
obligadas a subir los
tipos de interés, in-
cluso coincidiendo
con una desacelera-
cion de la economia.
El fantasma de la es-
tanflacion de los
anos 70 puede volver
a visitarnos. No cabe
duda de que la prio-
ridad consiste ahora
en resolver la crisis
crediticia ayudando
a las instituciones fi-
nancieras afectadas
a limpiar sus balan-
ces. Una vez resuel-

ta ésa, nos quedara enfrentarnos a los cre-
cientes desequilibrios comerciales y finan-
cieros en el mundo -incluyendo el declive
de la economia y moneda norteamerica-
nas-y a las presiones inflacionarias, segu-
ramente con tipos de interés méas elevados

Mauro F. Guillén es director del Lauder Institu-
te en la Wharton School de la Universidad de
Pensilvania y miembro del Consejo Asesor de la
Escuela de Finanzas Aplicadas.
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LA AGENDA
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® Lunes 31

Bolsa. Al igual que la semana anterior,
el parqué espanol se toma unos dias de
vacaciones navidenas con el cambio de
ano, por lo que no reabrira sus puertas
hasta el 2 de enero.

@ Martes 01

EEUU. Los mercados internacionales,
destacando todos los norteamericanos,
como en Espana, cierran por la fiesta
del cambio de ano hasta el dia 2.

® Miércoles 2
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MINISTERIO
DEVIVIENDA

Carme Chacdn, ministra de Vivienda. / J. JAEN

Vivienda. A partir del dia 2, primer
laborable de enero, las comunidades y
ciudades autbnomas empezaran a
tramitar las ayudas previstas por el
Ministerio de Vivienda, dirigido por
Carme Chacon, para la Renta Basica de
Emancipacion. Aunque el Ejecutivo ha
fijado en 210 euros por persona, las
cantidades para la ayuda al alquiler
varian segun las comunidades,
ampliandose en algunas hasta jovenes
de 36 anos.

® Jueves 03

Precios armonizados. El INE hace
publico el indice de Precios del
Consumo Armonizados (IPCA) de
diciembre, el indicador que
proporciona una medida comun de la
inflacion y permite realizar
comparaciones internacionales.
Empleo. Se presenta el informe ADP
de Empleo para el mes de diciembre de
2007, calculado con datos de 364.000
clientes empresariales y mas de 20
millones de trabajadores
norteamericanos.

Hipotecas. El INE, que durante esta
semana no publicara ninguna
referencia estructural, presenta las
estadisticas de la hipotecas espaiolas
hasta el mes de octubre.

@ Viernes 04

Paro. La Oficina de Estadisticas
Laborales del Departamento de Trabajo
del Gobierno de Estados Unidos hace
publica la tasa de desempleo del mes de
diciembre.

)SORPRESAS

C0|0nla|. Mas que para la nueva
semana, la esperanzas de Colonial se
enfocan hacia el nuevo ano. Después
de un ejercicio 2007 desastroso en el
que la compania presidida por Luis
Portillo ha perdido casi el 100% de su
valor en Bolsa, las expectativas no son
optimistas. Su valor de mercado esta
cerca de los 2.085 millones de euros,
menos de una sexta parte de los cerca
de 13.600 millones de euros en los que
estan valorados sus activos. El pasado
jueves la inmobiliaria se desplomé un
16,5% en Bolsa, mientras que el
viernes cayo un 22,6%, cerrando a 1,95
euros, lo que hace prever movimientos
decisivos para el futuro de la compania
en las proximos fechas.




