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Elmercado comienza a descontar un
alza de tipos que encauce la inflacion

La presion sobre los bancos centrales para que atajen el alza de los precios es cada vez mayor
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Las tensiones geopoliticas pue-
denchafarunabuenainversion,
mandando al traste las previsio-
nes de los expertos para todo
un ano. Ejemplos hay en abun-
dancia. En 2010, la crisis de deu-
da soberana derivo en una ola
de desconfianza sobre las eco-
nomias periféricas que dejo en
papel mojado las previsiones de
los analistas para el ejercicio. En
Asia, la tension entre Pyongang
y Setl rest6 potencial a la econo-
mia surcoreana ante el riesgo
del estallido de una guerra en-
treambos paises. Pues bien, 2011
ya tiene su imprevisto. La ola de
protestas en el mundo arabe
como consecuencia al encare-
cimiento de los precios de los
productos agricolas ha provo-
cado un espectacular repunte
del precio del barril de petréleo,
que ya ha batido todas las previ-
siones de los analistas al tocar
su precio los 120 délares por ba-
rril la semana pasada.

De mantenerse esta situacion
en el corto-medio plazo, las con-
secuencias para la recuperacion
econdmica podrian ser nefas-
tas. En primer lugar, porque la
subida del carburante podria
disparar los precios en un mo-
mento en el que, en Europa, el
Banco Central Europeo (BCE) no
tenia que preocuparse por el in-
cremento de los precios. Este te-

Jean-Claude Trichet podria volver a centrarse ahora en vigilar los precios.ere

Barril de petréleo:

El precio del crudo,
causante del alza del
IPC, ha superado las
previsiones de los
analistas para 2011

MoOT se consumao ayer mismo en
Espaiia, al conocer el dato de IPC
adelantado, que muestra una
subida delindice del 3,6%, alcan-
zando asi su mayor nivel desde
octubre de 2008, poco tiempo
después de que el crudo acari-
ciase los 150 ddlares por barril.
Y, en segundo término, por-
que este comportamiento de
los precios podria obligar a la
autoridad que preside Jean-
Claude Trichet a actuar, elevan-
dolostipos de interés en un mo-
mento, quiza, prematuro.

Los efectos del alza de los pre-
cios ya se han dejado sentir con
especial intensidad en los mer-
cados de renta variable, donde
los principales indices del mun-
do sufrieron la semana pasada
un duro correctivo debido al
mayor temor de los inversores a
un escenario estanflacionista
(estancamiento econémico
mezclado con subida de los pre-
cios). Esta posibilidad cobra
mas fuerza en las economias pe-
riféricas, todavia convalecientes
delacaidadelaactividad y toda-

via con prondstico reservado. Y
es que, en los altimos seis me-
ses, materias primas como el ca-
fé, el trigo o el arroz han multi-
plicado por dos su valor en el
mercado lo que, unido a la esca-
lada del crudo, "ha derivado en
un aumento inflacionario que
hace prever una subida antici-
pada de los tipos de cambio si la
cosa continta",asegura Soledad
Pellon, estratega de mercados
de IG Markets. Segtin esta exper-
ta, en Reino Unido, con una in-
flacién en torno al 4%, "van a te-
ner muy dificil seguir estimu-
lando el crecimiento con tipos
tan bajos". "Cada vez las presio-
nes para una subida de los mis-
mos son mayores'", sentencia.

Por lo pronto, los expertos es-
peran un enfriamiento de la
tension en Libia que devuelva la
calma al mercado de materias
primas, cuyo efecto mas visible
seria una caida del precio del
petroleo a corto plazo, sobre to-
do después de que Arabia Saudi
se mostrase dispuesta a cubrir
la produccion de paises suscep-
tibles de cortar el suministro.

Sea como sea, lo cierto es que
los inversores empiezan a des-
contar la intervencion del BCE.
La prueba esta en la evolucion
del Euribor a 12 meses, el indica-
dor al que se revisan la mayoria
de las hipotecas en Espafia, que
ayer volvia a registrar un nuevo
alza hastael1,767%. <
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La Bolsa de Seul (KRX), la deci-
motercera del mundo por ca-
pitalizacion, teme quedarse al
margen de la concentracion
global de los mercados. Por ello,
estudia privatizarse y dar su sal-
to al parqué, para facilitar una
futura operacion corporativa.

En un comunicado recogido
porel Korea Joonang Daily, el
presidente de KRX, Kim Bong-
500, auguro que en el proximo
lustro el sector estara en manos
de cuatro o cinco gigantes. Por
eso, mantenerse al margen de
este proceso de consolidacion,
en el que se han realizado ope-
raciones por valor de 95.000
millones de délares en la tiltima
década, condenaria a su empre-
sa a ser "un mercado de peque-
no o mediano tamaro en Asia".
Especialmente, ante la crecien-
te competencia de Indiay Hong
Kong y el lento desembarco de
las plataformas alternativas en
el continente. Actualmente, la
Bolsa de Seul es, junto con las de
Japon y China, la tnica plaza
asiatica no cotizada, lo que difi-
culta la valoracion de la compa-
nia en caso de opa.

Por otra parte, KRX planea ce-
rrar acuerdos con las bolsas de
Brasil, Turquia y Japon, para que
las empresas de estos paises
puedan cotizar libremente en
Corea y viceversa. Otros merca-
dos del continente, como los de
China eIndia,ya estan alcanzan-
do acuerdos similares con el
grupo de mercados brasilefios
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Mas de 800 companias dejan la puerta
abierta a una futura salidaal MAB

Ampliaciones

Los problemas de financia-
cion llevan a cerca de 820
empresas a plantearse una
eventual salida a bolsa

Aunque el Instituto de Crédi-
to Oficial (ICO) y algunas enti-
dades estan estableciendo li-
neas de crédito para las pymes,
un gran nimero de pequefias y
medianas empresas tienen se-
rias dificultades para financiar
sus planes de expansion.

Hasta el punto, de que cerca
de 820 companias dejan la puer-
ta abierta a un futuro desem-
barco en el Mercado Alternativo
Bursatil (MAB). Seguin el estudio

International Business Report
que realiza la consultora Grant
Thornton entre empersarios y
directivos espanoles, el 14% de
las 10.472 empresas que segin
el INE cuentan con una plantilla
de entre 100 y 500 trabajadores
considera que el MAB podria re-
presentar una oportunidad pa-
Ta sunegocio.

Carlos Villanoba, socio de la
firma, achaca este interés por
empezar a cotizar a que las em-
presas se estan dando cuenta de
las ventajas de los mercados pa-
ra pymes. Especialmente, en un
momento en el que el acceso de
las pequenias y medianas em-
presas espanolas a la financia-
cion se encuentra cada vez mas

restringido. Pero Villanoba se-
nala que los beneficios van mas
alla del acceso al capital, ya que
cotizar en bolsa da prestigio y
credibilidad y permite conocer
elvalor de la compaiiia.

Desde que Zinkia, la producto-
ra creadora de Pocoyo, abriera
lavedasaltandoal MABen 2009,
so6lo 12 compariias han seguido
su ejemplo, a pesar de que va-
rias docenas habian mostrado
su interés. En gran parte, debi-
do a la crisis de deuda en Euro-
pa, que dispard la volatilidad de
la renta variable espanola. Aho-
ra que las aguas vuelven a su
cauce el camino esta despejado
para que se produzcan nuevas
operaciones. % REDACCION
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Moody’s descarta una
olade ‘defaults’ en EEUU

Renta fija

El gigantesco déficit
federal y regional de EEUU
amenaza al mercado de
bonos municipales

El economista jefe de la agen-
cia Moody s, Mark Zandi, afir-
mo ayer que la posibilidad de
que se produzca una oleada de
quiebras entre ciudades, con-
dados y otros emisores de deu-
da municipal en EEUU es “cer-
canaa cero”.

En los tltimos meses, el mer-
cado ha comenzado a especular
con la capacidad de los gobier-
nos regionales de EEUU para ha-
cer frente a sus gigantescos défi-

cits. De hecho, los 50 Estados co-
rren el riesgo de cerrar 2012 con
una deuda de 175.000 millones
de dolares. A nivel federal, esta
cantidad es muy superiory se
estima que podria situarse en
torno a los 1,4 billones de dola-
res para finales de ano, inclusoa
pesar de los recortes presupues-
tarios prometidos por la Admi-
nistracién Obama.

Ante esta situacion, la presti-
giosa analista Meredith With-
ney, célebre tras predecir en
los recortes de dividendo de
Citigroup, alerté hace varias
semanas del posible riesgo de
quiebra de varias ciudades,
condadosy emisores de deuda
municipal. £ REDACCION



