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LA SEMANA

Periscopio

El euribor, a la baja
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HIPOTECAS

El ‘euribor’ marca un
nuevo minimo histérico

El euribor a un afio, principal
referencia de los préstamos hi-
potecarios a interés variable
concedidos por entidades de
crédito, ha descendido por pri-
mera vez en su historia por de-
bajo del 2,5%, al situarse du-
rante el pasado mes de marzo
en el 2,411%. El mibor, por su
parte, registraba un descenso
de 0,093 puntos al anotarse el
2,420%. El euribor ha registra-
do en el dltimo afio una bajada
de 1,405 puntos, de manera
que las hipotecas referenciadas
a este indicador, cuyo tipo de
interés tenga que ser revisado
este mes, veran reducirse su
cuota mensual en 4,36 euros
por cada 6.010 euros de présta-
mo a 20 anos.

PRESUPUESTOS FAMILIARES

El 59% de los espafioles
tiene dificultades para
llegar a final de mes

El 59% de los espaiioles tiene
dificultades para llegar a fin de
mesy, ademas, debido a su alto
endeudamiento, no consegui-
guen ahorrar. E1 38% de los en-
cuestados por la asociacion de
consumidores CEACCU reco-
noce que a veces tiene proble-
mas econémicos para llegar a fi-
nal de mes, mientras que un
11% asegura sufrir esta situa-
cién con frecuencia y otro 10%
afirma que ese problema lo tie-
ne todos los meses. Por franjas
de edad, los que mas dificulta-
des encuentran son las perso-
nas de 35 a 45 anos, mientras
que los encuestados entre 65 y
75 aflos son los que menos difi-

cultades encuentran a la hora
de ajustarse a su presupuesto.

TURISMO

La Semana Santa, bien;

el resto, bastante débil

La cifra de visitantes que llega-
ron a Espafia en el primer tri-
mestre del afio ascendid a 14,3
millones, de los que 8,6 millo-
nes eran turistas (aquellos que
pernoctan al menos una no-
che), un 0,8% menos que en el
mismo periodo del afio ante-
rior, segun la encuesta de Movi-
mientos Turisticos en Fronte-
ras (Frontur). La temporada
de Semana Santa, sin embar-
go, se ha salvado gracias al tu-
rismo nacional: la ocupacion
hotelera se mantuvo en torno a
una media del 85%, unos dos
puntos porcentuales mas que
el afo anterior. El sector re-
cuerda, en todo caso, que el ni-
mero de establecimientos que
no ha abierto esta temporada
ha sido superior a otros afios.

PIB

La OCDE reduce al 2,1%

el crecimiento para 2003
La Organizacion para la Coope-
raciony el Desarrollo Economi-
co (OCDE) ha recortado las
previsiones que realiz el pasa-
do mes de noviembre de creci-
miento para Espana. Asi, esti-
ma que este afio el PIB se situa-
ra en el 2,1% y que el proximo
aumentara el 3,1%. Estas cifras
estaran por encima de la media
dela eurozona (1% y 2,4%, res-
pectivamente).

IPRI

Los precios industriales
suben el 3% interanual

El indice general de precios in-
dustriales (IPRI) ha aumenta-
do un 0,6% en marzo respecto
afebrero y un 3% en compara-
cién con el mismo mes del afio
anterior, segtn el INE. Las acti-
vidades que mas han influido
en esta subida son coquerias y
refino de petréleo, que se enca-
recié un 4,5%, e industria de
productos alimenticios y bebi-
das, un 0,6%. La actividad que
mas disminuyé sus precios es
la fabricaciéon de maquinas de
oficina y equipos informaticos.

Agenda econémica y financiera

Las principales economias
de América Latina parecen
diferenciarse de esa genérica
revision alabaja de las previ-
siones de crecimiento para
las grandes. Un saludable
“desacoplamiento” que se ha
reflejado hasta el momento
en la mejor evolucion relati-
va de sus activos financieros,
consecuentes con mejores re-
gistros en la mayoria de los
indicadores econémicos.

La primera explicacion re-
sulta obvia: fue tal el deterio-
ro sufrido en 2002 que, a po-
co que se normalizaran las
excepcionales condiciones
de riesgo con que eran con-
templadas las principales
economias de la zona, el com-
portamiento en 2003 mejo-
raria notablemente. Y esa in-
flexion ha tenido lugar de
forma mas explicita precisa-
mente en las economias mas
castigadas en el pasado re-
ciente, Argentina y Brasil.

La primera pasara de una
caida del producto del 11,2%
en 2002 a crecer el 3,4% y
Brasil crecera al 1,7%, frente
al 1,5% de 2002. La contrac-
ci6n registrada el aflo pasa-
do en el PIB del conjunto de
la region, estimada en un
1,2%, le sucedera en 2003
una variacién positiva del
1,3%, segun el consenso hoy
disponible. Ello implica ab-
sorber un descenso en el pro-
ducto interior bruto (PIB)
de Venezuela, que se prevé
supere el 15% en este aflo.

Aun cuando cualquier
ejercicio de anticipacién pa-
ra el conjunto del afio puede
resultar de largo plazo en
una regién tan fragil, lo cier-
to es que lo transcurrido de
2003 en Argentina y Brasil
no invita al pesimismo. De
incertidumbre no esta exen-
ta Argentina, que afronta
elecciones  presidenciales,
aunque hasta el momento
los mercados parecen antici-

LUNES 28

@ Alemania E| Instituto IFO publi-
ca su indice de confianza empresa-
rial de abril. Los analistas esperan
que éste se recupere hasta 88,7.
La oficina estadistica, por su par-
te, tiene previsto ofrecer los da-
tos de ventas al por menor de
marzo entre el lunes y el vier-
nes. La tasa interanual prevista
es del 0,8% negativo.

@®EE UU El Departamento de Co-
mercio presenta la renta y consu-
mo personal de marzo. La previ-
sion para la renta es que crezca
cuatro décimas, lo que aceleraria
la tasa interanual en una décima
hasta el 3,7%. El consumo podria
anotar una tasa mensual del 0,6%
e interanual del 4,6%.

MARTES 29

@ Francia El organismo estadisti-
co ( INSEE) informa de la confian-
za empresarial de abril, que po-
dria quedar en 96, dos puntos por
encima de la registrada en marzo.
@ UEM El Banco Central Europeo

da a conocer el indicador moneta-
rio M3 de marzo del area euro. La
prevision es que su ritmo inte-
ranual se mantenga en el 8,1%, lo
que provocaria una aceleracion
de la media movil a tres meses de
cuatro décimas hasta el 7,8%.
@®Reino Unido La oficina de esta-
distica publica las ventas al por
menor de marzo. Si se cumplen
las previsiones, este indicador po-
dria mantenerse en ese mes, fre-
nando asi su avance interanual en
una décima hasta el 3,2%.

@®EE UU El Departamento de Tra-
bajo publica el indice de Costes
de Empleo del primer trimestre.
Se espera un crecimiento inte-
ranual del 3,3%. El Conference
Board ofrece la confianza del con-
sumidor de abril, de la se espera
un repunte hasta el 70.

@ Espaiia Jornada informativa de
Econet sobre financiacion prefe-
rencial y deducciones fiscales pa-
ra 2003. Participan la Direccion Ge-
neral de la Pequena y Mediana
Empresa del Ministerio de Econo-
mia, el Ministerio de Ciencia y Tec-

Carmen Alcaide.

nologia, el Instituto de Crédito Ofi-
cial, ENISA, CDTly BBVA.

MIERCOLES 30

@®Francia EL INSEE informa sobre
el paro de marzo y la confianza
del consumidor de abril. El desem-
pleo se mantendra em el 9,2% si
se cumplen las previsiones y la
confianza del consumidor podria
recuperarse hasta el 26 negativo.

Desacopladas

EMILIO ONTIVEROS

par que los candidatos hoy
considerados como ganado-
res mas probables no lleva-
rian a cabo politicas muy dis-
tanciadas de las que estan de-
terminando la apreciacion
del peso y la de los bonos so-
beranos. Los resultados son
suficientemente elocuentes:
crecimiento de los ingresos
tributarios y de la seguridad
social del 56,8% interanual
en marzo, superavit de la ba-
lanza comercial y expectati-
vas favorables para la defini-
tiva apertura del corralén,
en el que todavia se encuen-
tran cerca de 16.000 millo-
nes de pesos; todo ello, con
variaciones igualmente posi-

Las principales econo-
mias de América Latina
parecen diferenciarse de

la revision a la baja de

las previsiones de creci-
miento para las grandes

tivas en las cifras de produc-
cién industrial. Son sefales
que, dada la historia recien-
te de ese pais, no permiten
cantar victoria definitiva a
quienes consideran que lo
peor pasd, pero si soportan
ese margen de diferencia-
cién, siempre que las gran-
des no vuelvan a sorprender-
nos con revisiones a la baja.

La otra pieza esencial de
Mercosur, Brasil, navega
echando por la borda las peo-
res premoniciones que se ba-
rajaron ante la eventual vic-
toria de Lula. Las reformas
estructurales  propuestas
avanzan con un apoyo ine-
quivoco del Parlamento, co-
mo es el otorgado a la recien-
te aprobacion de la enmien-
da ala Constitucién Federal,
tras la cual vendra la pro-

@ltalia El Instituto Nacional de Es-
tadistica (ISTAT) publica la estima-
cion preliminar del IPC de abril. La
previsién es que su ritmo inte-
ranual se acelere hasta el 2,8%.
@®UEM La Comision Europea pu-
blica el indice de sentimiento de
abril en el area euro. Se espera
una recuperacion hasta el 98,2. La
agencia estadistica Eurostat, por
su parte, presenta el IPCA de abril,
cuyo ritmo interanual podria retro-
ceder cuatro décimas hasta el 2%.
@ Espaiia El Instituto Nacional de
Estadistica (INE), que preside Car-
men Alcaide, informa sobre las
ventas al por menor de marzo. En
febrero éstas crecieron un 6,3%
interanual.

@Japon Se redine el Comité de Po-
litica Monetaria del Banco Central.

JUEVES 1

@®EE UU E| Departamento de Tra-
bajo publica la estimacion prelimi-
nary los Costes Laborales Unita-
rios del primer trimestre. La tasa
interanual prevista es 2,6%, mien-

puesta de autonomia al ban-
co central, con el fin de afian-
zar su ya bien ganada credi-
bilidad antiinflacionista. La
disciplina del partido en el
Gobierno est4, al menos por
el momento, desautorizando
a quienes presagiaban la divi-
sion nada mas iniciarse el de-
bate de una medida tan orto-
doxa.

Esas actitudes politicas y
el comportamiento de la ma-
yoria de los indicadores eco-
némicos estan posibilitando
el retorno gradual de los dife-
renciales de riesgo-pais a ni-
veles menos exagerados que
los que precedieron las lar-
gas visperas electorales; de
hecho, ya han caido por de-
bajo de los 1.000 puntos ba-
sicos, por primera vez desde
mayo del pasado afo. La
apreciacion del tipo de cam-
bio del real, por su parte,
también da cuenta de esas
mejoras, incluida la quizas
ahora mas relevante, en la
evolucion del superavit pre-
supuestario primario, al que
atiende muy de cerca el Fon-
do Monetario Internacional
(FMI).

No hace falta insistir en
que la persistencia de esas
mejoras tendra que contar
con la complicidad del resto
del mundo, en particular de
las grandes economias, para
poder seguir vendiendo al ex-
terior y, quizds mas impor-
tante, para renovar el atracti-
vo inversor ante los capitales
exteriores del que disfruta-
ron durante la segunda mi-
tad de los noventa. Hacerlo
en igual medida que enton-
ces es un empeio dificil, pe-
ro ya seria suficiente afian-
zar esta suerte de transiciéon
a la normalidad y dejar de
ser exportadores netos de ca-
pitales. Las sefiales no son
malas, sblo hace falta con-
fiar en que las grandes no se
desacoplen demasiado.

tras que se espera que los costes
crezcan cuatro décimas mientras
que el ritmo interanual lo haria sie-
te décimas hasta el 0,8%. Tam-
bién se conocera el indice de con-
fianza empresarial de abril del Ins-
titute for Supply Management.
Se espera que caiga hasta 46.

VIERNES 2

@ UEM La agencia de noticias Reu-
ters da a conocer el PMI manufac-
turero de abril. La prevision es
que éste se recupere hasta el 49,2.
@ EE UU E| Departamento de Tra-
bajo ofrece los datos de empleo
no agricola y el paro de abril.
Mientras que el empleo podria au-
mentar en 3.000 personas tras la
caida de 108.000 de febrero, la ta-
sa de desempleo puede crecer
una décima hasta el 5,9%. El De-
partamento de Comercio publica
el mismo dia los pedidos indus-
triales de marzo. Se espera un
incremento mensual de una déci-
ma e interanual del 1,5%.
Departamento de Anilisis de AFI




