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Los estudios dicen que una 
subida de tipos sería 
soportable para los españoles
El impacto que puede provocar en los hogares españoles
la posible subida de tipos de interés por parte del Banco
Central Europeo (BCE) tendrá un coste "soportable" para
las familias españolas, según un informe de Bank of
America Merrill Lynch, que señala además que está España
registrará uno de los ajustes "más exitosos" de la periferia
de la zona euro.
En su informe 'Global Economic Outlook', la entidad cree
que es "difícil" concluir que una serie de subidas de tipos
por parte del BCE, incluso en un entorno de crédito limita-
do y con un ligero incremento de los ingresos disponibles,
tendría un efecto negativo considerable en los planes de
gasto de los hogares españoles. 
BofA Merrill Lynch señala que el descenso de los tipos de
interés en 2009 y la reducción de los diferenciales hipote-
carios en 2010 permitió que las familias pagaran un 56%
menos en 2009 y las hipotecas cayeran otro 18% en 2010.
Además, señala que el coste de los intereses ha alcanzado
sus niveles más bajos desde el primer trimestre de 2006,
algo que ve "improbable" que se mantenga.
Así, considera que los hogares verán aumentada la parte
de sus ingresos disponibles brutos que dedican al pago de
interés por amortización de deuda desde el 7% del segun-
do trimestre de 2010, su mínimo en diez años y medio,
hasta el 7,7% en 2011 y el 9,5% en 2012. "Esto seguiría
siendo manejable en comparación con la media a largo
plazo del 10,7% estimado desde 1999", añade. 
En esta línea, también estima que, pese a que los datos del
BCE recogen un incremento interanual de la deuda hipo-
tecaria del 12,2% en diciembre de 2010, el coste que los
hogares españoles dedican al pago de intereses descendió
en 2.800 millones de euros en 2010 debido a unos tipos
de interés más bajos. Sin embargo, estima que crecerán
en 1.800 millones de euros en 2011 y en 3.600 millones de
euros en 2012.
Para realizar estas estimaciones, el informe utiliza un esce-
nario base que recoge que el BCE subirá los tipos un cuar-
to de punto en abril, para después incrementarlo en tres
ocasiones más antes de finales de año. En cambio, no los
modificará en el primer semestre de 2012, pero termina-
rán el próximo año en el 2,75%.
Desde un punto de vista macroeconómico, espera que los
hogares sigan sufriendo los efectos de las últimas medidas
de ajuste, aunque cree que verán incrementados sus in-
gresos ligeramente en los próximos 18 meses. La tasa de
desempleo comenzará a recuperarse "modestamente", en
su opinión, en la segunda mitad de este año.
El informe también analiza si el ahorro de los hogares es-
pañoles será suficiente para compensar este incremento.
Así, señala que, dada la incertidumbre que existe sobre la
actividad económica en los próximos años y sobre la posi-
bilidad de que se produzca una rápida recuperación del
mercado laboral, ve "improbable" que se reduzca la tasa
de ahorro de los hogares españoles desde el nivel del
12,7% registrado en el tercer trimestre de 2010. 

Cae, en marzo, 5,1 puntos la 
confianza del consumidor
Uno de los motivos de este descenso es el empeoramiento de las
expectativas de inflación y la subida de los tipos de interés, además de
por la escalada alcista del precio del petróleo 
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 E. de G. / Guadalajara

La confianza del consumidor
cayó 5,1 puntos en marzo
respecto al mes precedente y
se situó en 68,3 puntos, tras
dos meses consecutivos de
subidas, según el Índice que
elabora el Instituto de
Crédito Oficial (ICO).
En concreto, la caída se
debió al retroceso de 4,2
puntos sufrido en el indica-
dor parcial de situación ac-
tual y al de 6 puntos en el de
expectativas.
La confianza se vio dañada
en marzo por el aumento de
las expectativas de inflación
(en máximos desde agosto
de 2010) y de subida de los
tipos de interés (en máximos

desde agosto de 2007), debi-
do a la escalada alcista del
precio del crudo y a las dudas
sobre la recuperación econó-
mica mundial, en un contex-
to de renovada incertidum-
bre ante los acontecimientos
que se han sucedido a nivel
internacional (conflicto en
Oriente Medio y Norte de
África, efectos del terremoto
en Japón y la situación en
Portugal).
No obstante, en promedio
del primer trimestre de 2011,
el indicador se situó 3,6 pun-
tos por encima de los niveles
registrados en el trimestre an-
terior gracias al avance de sus
dos indicadores parciales: si-
tuación actual (+2,5 puntos)
y expectativas (+4,6 puntos).
En términos interanuales, el
Indicador de Confianza del
Consumidor (CIC) registra
una caída de 4,4 puntos con
respecto al mes de marzo de
2010. El retroceso en 4,2
puntos en el indicador par-
cial de la situación actual se

Las dudas de la 
recuperación 
económica 
mundial han sido
una de las causas
del retroceso

Caída de las 
expectativas

debió a que los consumido-
res manifestaron una peor
opinión en los tres aspectos
planteados: economía espa-
ñola (-6,9 puntos), empleo (-
4,6 puntos) y economía del
hogar (-1 puntos).

En comparación con marzo
del año pasado, el indicador
parcial disminuye en 1,6 pun-
tos, mientras que en media
del primer trimestre ha au-
mentado en 2,5 puntos res-
pecto al trimestre anterior.
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El Gobierno ha elevado cinco décimas la previsión de paro
para este año, hasta el 19,8%, mientras que ha subido un
punto la del año 2012, hasta el 18,5%, según la última actuali-
zación del cuadro macroeconómico que presentó la vicepre-
sidenta segunda y ministra de Economía y Hacienda, Elena
Salgado.
Estas nuevas cifras siguen alejadas de las de algunos analis-

El Gobierno eleva la 
previsión de paro al 19,8%

tas como el Banco de España, que estima que la tasa de paro
se elevará al 20,7% este año y se moderará al 20,4% el año
que viene. Aún así, Salgado ha descartado la posibilidad de
que en algún momento se superen los cinco millones de pa-
rados.
La vicepresidenta económica ha asegurado que las nuevas ci-
fras de paro planteadas son "más realistas" porque recogen el
incremento del paro del año pasado y porque la reducción
del desempleo será "progresiva", aunque ha garantizado que
el Ejecutivo hará "todo lo que esté en su mano" para mejorar
las cifras.
A pesar del empeoramiento de las cifras de desempleo, el
Ejecutivo ha mantenido en el 1,3% la previsión de crecimien-

El descenso de 6 puntos en el indicador parcial de expectativas
se fundamenta en las peores perspectivas sobre la economía
del país (-8,3 puntos), del empleo (-8 puntos) y, en menor me-
dida, de la economía familiar (-1,6 puntos). En términos intera-
nuales, el indicador parcial de expectativas se sitúa 7,2 puntos
por debajo de los niveles de marzo de 2010 por la caída de las
expectativas en el empleo (-10,4 puntos), la economía españo-
la (-6,3 puntos) y la economía familiar (-4,8 puntos). En marzo,
los consumidores han incrementado sus expectativas de infla-
ción y de subida de los tipos de interés, a la vez que disminuye-
ron sus perspectivas de ahorro y de adquisición de bienes de
consumo duradero. En términos intertrimestrales, los consu-
midores tienen menores expectativas de inflación que en el tri-
mestre anterior, pero mantienen perspectivas de mayores tipos
de interés, al tiempo que mejoran sus perspectivas de ahorro y
de compra de bienes de consumo duradero.

to para el 2011, que también sigue bastante alejada de las ci-
fras del Banco de España, que apuntan a un crecimiento del
0,8%.
Lo que sí ha modificado el Gobierno es la composición del
crecimiento, ya que ha elevado cuatro décimas la aportación
del sector exterior y ha reducido cuatro décimas la de la de-
manda interna.
De la misma forma, ha reducido una décima la creación de
empleo prevista para este año, hasta el 0,2%, lo que supone
unos 35.000 empleos netos a tiempo completo. Según
Salgado, la previsión del 1,3% es "perfectamente compati-
ble" con una "ligera" creación del empleo del 0,2% que po-
dría elevarse si se contabiliza la contratación a tiempo parcial.
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