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OCUPACION: 57,1%

Unadecaly
otra de arena;
el turismo sube
pero el motor
se hunde

Calixto Rivero. Madrid

El repunte de la llegada de tu-
ristas extranjeros da un respi-
ro ala cascada de datos negati-
vos sobre la evolucion de la
economia espafiola durante la
temporada estival, como el
desplome de la produccién de
vehiculos. La visitas de viaje-
ros foraneos repuntaron un
4% en agosto en comparacion
con el mismo periodo del afio
anterior, segun las cifras que
dio a conocer ayer el Ministe-
riode Industria.

Aunque éste es el mayor
avance registrado en el mes
mas importante de la tempo-
rada alta desde 2006 gracias a
la recuperacion de las princi-
pales locomotoras europeas,
los empresarios siguen sin es-
tar completamente satisfe-
chos. No confian en la mejora
de la demanda interna. Para
mas inri, fuentes del sector ad-
vierten de “que los precios han
estado mas que tristes” por la
necesidad de hacer caja y ge-
nerar liquidez para hacer fren-
te a los compromisos de pago.

Con los primeros datos en-
cima de la mesa, el vicepresi-
dente de Exceltur, José Luis
Zoreda, opina que “la rentabi-
lidad no parece que haya me-
jorado ya que los precios no se
han recuperado”. Zoreda tam-
bién pone de manifiesto que

mientras la lle-
* gada de extran-
lallegadade  jeros repunta
viajeroscrece  un 4% en Espa-
und%perola  fia, en paises

produccion .

o2 un 41%. competl’dores
como Tunez y
Turquia las visi-

tas foraneas han crecido “ados
digitos largos”.

Produccién de coches
Mientras tanto, la produccion
de coches se hunde por culpa
del alza del IVA que entr6 en
vigor el pasado 1 de julio. La fa-
bricacién de vehiculos en Es-
pafia cayo el 41% en agosto, el
peor dato desde 1997. Ademés,
por primera vez en la historia,
practicamente la totalidad de
lo producido (el 98,4%) se des-
tin6 alaexportacion.

Segtin las estadisticas que
publicé ayer la Asociacion Na-
cional de Fabricantes de Auto-
moviles y Camiones (Anfac),
el registro de produccion en
agosto fue de 49.351 unidades,
de las que 40.600 fueron turis-
mos, lo que supone una bajada
del 40,6%. En el acumuladode
los ocho primeros meses del
afo, la produccion de vehicu-
los registra todavia un creci-
miento del 20,1% por el ade-
lanto de las compras antes de
que entrara en vigor el alza de
impuestos.
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Nuevo error al regular el suelo

Enunanuevademostracionde
queel Gobiernohaido arebufo
delarealidad inmobiliaria, sin
saber prever su colapso ni ami-
norar las consecuencias del pin-
chazo de laburbuja, el Ministe-
riode Viviendase dispone a
aprobar el reglamentodelaLey
de Suelo. Pese allegar masde
tres afios después de laaproba-
cién de ésta, no corrige sus de-
fectos, sino que los acenttia. La
habilitacion alos ayuntamientos
para fijar el precio del suelo ex-
propiado en base asu potencial
de explotacion, que puede supo-
ner compensaciones inferiores a
las del suelo rustico, supone un
ataque ala propiedad privadain-
justificadoy de escasa utilidad.
Elmercado inmobiliario acu-
mulaunstock de unmillonde
viviendas sin vender, lo que per-
mite poner en dudalautilidad
social de estamedida. Y aunque
podriaserun balén de oxigeno
financiero paralos consistorios,
que obtendrian un mayor mar-
gen al asignar posteriormente
los suelos expropiados, la co-
yunturadel mercado diluye mu-
cholaconcrecién de esa hipoté-
ticamejorarecaudatoria. Se tra-
tade unnuevo parche del Ejecu-
tivo paracompensar alos alcal-
des por la tantas veces pospuesta
reformadelafinanciacionlocal,
pero,como los anteriores, de es-
casa utilidad a corto plazo,ala
vista de sus urgencias financie-
ras. El reglamento, ademds, esta
plagado, segtin los expertos, de
lagunasjuridicas, porlo que el
Gobierno hariabien reescribien-
dolanormayadaptandolaalas
necesidades reales del mercado,
mas proximas alaliberalizacion
quealasobreregulacion actual.

disparado al 10,65%, mientras
que gracias a él Cajastur mantie-
neunade las tasas masbajas del
sector, del 2,39%. Con el proceso
de integracion del negocio ban-
cariode CCM, el tamafio del
grupo se hadoblado, pasandode
los 15156 millones en activos an-
tesdelaintegracion a 39.512 mi-
llones. Pero ladimension del
grupo Cajastur seguiraincre-
mentandose durante los proxi-
mos meses, yaque laasamblea
delaentidad aprobd ayer suin-
tegracion en el SIP formado con
CAM, Caja Cantabriay CajaEx-
tremadura; que se convertiraen
el quinto grupo del pais, con mas
de135.000 millones en activos.

SOSYy los Salazar

Elrodillo dela Justiciaavanza
hacialos hermanos Salazar por
las supuestasirregularidades co-
metidas durante su gestion al
frente del grupo alimentario

SOS. Tras imponerles en su dia
una fianza de responsabilidad
civil por importe de 360 millo-
nes de euros (unadelasmasele-
vadas decretadas hastala fecha
enel terreno econdmico), el
Juzgado Central de Instruccion
dela Audiencia Nacional haor-
denado ahorael bloqueo delas
cuentas bancariasy el embargo
de numerosos bienes del que
fuerapresidente del grupo, Je-
sts Salazar, después de que el
pasado agosto adoptaramedidas
semejantes con su hermano Jai-
me, ex vicepresidente delacom-
paiiia. El proposito de esa deci-
sion es, logicamente, asegurar
quelamultimillonaria fianza
impuesta queda cubierta. Aun-
que la Justicia ha de pronunciar-
se todavia sobre los recursos
presentados en sumomento por
Jestisy Jaime Salazar contrala
medida, los antecedentes les son
poco propicios, yaque laSalade
lo Penal ha desestimado laape-

Inditex crece con fuerza

Losresultados siguen avalando el modelo de negocio de Inditex.
Elduefio de Zaragan6 628 millones de euros en su primer se-
mestre fiscal (de febrero ajulio), un 68% mas, con un incremen-
todel14% de las ventas totales y del 5% en las comparables (a

Cajastur integra
aCCM

Laentidad asturianaya siente en
sus cuentas el reflejo de laapor-
tacion del negocio bancario de
CCM, integrado en su filial Ban-
co Liberta. En el primer semes-
tre, el Grupo Cajastur obtuvo un
beneficio de117,4 millones de
euros tras dotar las provisiones
anticiclicas. De hecho, la cober-
turade activos dudosos del gru-
poasciende al 67,34%. Laenti-
dad no ofrecié datos compara-
bles, debido alaintegracion del
negocio de CCM y laexistencia
deun Esquema de Proteccion
de Activos (EPA) por valor de
2.400 millones, creado con ayu-
dasdel Fondo de Garantiade
Depositos para cubrir el posible
deteriorodelos activos delaen-
tidad manchega. Sin este instru-
mento, lamorosidad se habria

igual nimero de tiendas), un dato especialmente significativo
porque reflejala paulatina mejora del consumo (enla primera
mitad de 2009, las ventas equiparables descendieron un 2%). La
consistencia de las cuentas queda también de relieve en el au-
mento del margen bruto, un 22%, reflejo de una eficaz gestion
delacadenade suministros, pero también de las fluctuaciones
cambiarias, que han beneficiado al grupo textil. Otro dato positi-
voes el adelgazamiento de su exposicion al mercado espariol,
querepresentael 28,2% de sus ventas totales, frente al 37,5% que
suponiaamediados de 2008. Esamenor dependenciaes fruto
de unaambiciosa estrategia de expansion en el exterior que le ha
permitido diversificar ingresos y riesgos y que enlos iltimos
tiempos ha puesto el acento en los mercados emergentes, como
Asia, region dela que ya proceden el 15% de sus ventas. Pese ala
fortaleza delas cifras, Inditex cay6 ayer un 1,93% enbolsa. ;Por
qué? Su cotizacion sube mas de un 30% desde principios de afio,
en contraste conel11,5% que retrocede el Tbex, lo que significa
que estos resultados ya estaban en buena medida descontados.
Acellohay que anadir las dudas que suscita en los mercadoslare-
cuperacion en Europa, donde Inditex aglutina —sin contar Espa-
fla- mas del 44% de sus ventas. Elgrupo hareiterado su prop6-
sito de seguir creciendo en nuevos mercados, como Australiao
Sudéfrica, pero sserfasuficiente para contrarrestar unaeventual
recaida del consumo en el Viejo Continente?
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X8 )9 Vi L3

M4 XI5 JlI6 VI7 L20 M2l X22

Fuente: Bloomberg Expansion

lacién efectuada contraesa fian-
zapor Roberto Salazar, ex direc-
tor financiero de SOS. Lasitua-
cionadquiere tintes cadavez
mas sombrios para los ex admi-
nistradores de laempresa ali-
mentaria, alaque dejaronen
una precaria situacion financie-
radelaque todavia pugna por
emerger. Esde confiar queel
procedimiento abierto sirva pa-
radeterminar responsabilidades
yesclarecer qué sucedi6 conlos
mas de 200 millones de euros
quelos hermanos transfirieron a
unasociedad vinculadaaellos.
Lossufridos inversores de SOS,
cuya cotizacion ha caido en pica-
doenlosultimos dos afios (un
35%soloenlo que vade 2010),
merecen saberlo.

Reventon
automouvilistico

Elfindelosincentivosalacom-
prade coches en Europase ha
dejado sentir con todasu fuerza
enlas factorias espafiolas, que
tradicionalmente destinan el
grueso de su produccionalos
mercados exteriores (mas del
80%). La fabricacion de vehicu-
los en Espafia cayo un41%en
agosto, evidenciandoelgiroala
baja que la pérdida delas ayudas
ha provocado enlos principales
mercados europeos (las ventas
en Alemania caen atasas del
30%). Pero aun mas significati-
vas son las cifras de exportacion.
E198,4% delos vehiculos produ-
cidos en Espafiaen agosto fue a
parar aotros mercados, porcen-
taje que constituye unrécord
histérico pero que distade ser
unabuena noticia, yaque lo que
sedesprende de éles que enun
escenario de crisis generalizada,
lasituacion del mercado espatiol
esbastante peor quelade sus
homologos europeos. Es verdad
quelaindustriainstaladaen Es-
pafia es eminentemente expor-
tadora, pero eso no significaque
nonecesite un mercado interno
fuerte en ventas, comolo hasido
hasta hace unos afios (pese asu
drastico encogimiento por la cri-
sis, sigue siendo el quinto mayor
mercado de Europa, tras Alema-
nia, Francia, Reino Unido e Ita-
lia). El futuro de laindustria es-
panoladepende en gran medida
delaexportacion, pero siempre
que el aumento de cuota se deba
alapujanza delos mercados eu-
ropeosynoalaflagrante debili-
dad del negocio doméstico. De
hecho, pese a que el sector colo-
colapracticatotalidad de su
produccion en el exterior en
agosto, el volumen de vehiculos
exportados mengu6 un 36,5%.
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