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» S&P, ademas, deja a este pais con
perspectiva negativa.

— i

Standard & Poor’s recorta la
calificacion de riesgo a Espana
pese a repunte economico

» Amenaza de Fitch de reducir la
nota a grandes bancos hizo caer a
centros bursatiles europeos.

M. B.

LLa agencia clasificadora de
riesgo Standard & Poor’s
(S&P) rebajé anoche la nota
crediticia de largo plazo de
Espanaenunescalon, de AA
a AA-, con panoramanega-
tivo, loque hizo caeral euro
en cerca de un tercio de un
centavo estadounidense, re-
porto Reuters. De esta ma-
nera, S&P sesumoa la deci-
sion de Fitch de la semana

pasadaydejoaEspanaenel
mismo grado que China y
sOlo un escalon sobre Chile.

S&P justifico el cambio de
notaenelaltodesempleoen
Espania, las ajustadas con-
diciones del créditoy laalta
deuda del sector privado.
Fitch y S&P califican ahora
con la misma nota a Espafa
y ambas han indicado posi-
bles rebajas futuras.

“A pesar de senales de re-
sistencia en el desempeno

economico en 2011, vemos
destacados riesgos a las pers-
pectivas de crecimiento de
Espana debido al alto de-
sempleo, duras condiciones
crediticias, el atin alto nivel
de deudadel sector privado,
y la probable desaceleracion
economica en los mayores
socios comerciales de Espa-
fia”, anadio S&P.

Destaco, ademas, el “esta-
do incompleto” de la refor-
maal mercado laboral y dijo

que el sistema bancario es-
panol seguirfa debilitindo-
se y sus “activos problema-
ticos” subirian aun mas. En
un comunicado el martes
ultimo la agencia rebajé la
fortaleza del sistema ban-
cario hispano de grado 3 a
grado4 (el grado 1 es el mds
fuerte), el mismo nivel de
paises como la Republica
Checa, Israel, Corea, Méxi-
co vy Eslovaca.

El recorte a Espana incidio

»» Standard & Poor’s
golpeo ayer a Espana con
la rebaja en su
clasificacion crediticia.
FOTO: AFP

en la apertura de los merca-
dos asidticos, que partie-
ron este viernes con leves
bajas, mientras que el euro
se cambiaba a USS 1,3741,
tras caer casi un tercio de
centavo estadounidense.

Amenazas a Bancos

Los mercados bursitiles eu-
ropeos en lajornada de ayer
ya estaban siendo castiga-
dos por lasegunda mirada al
plan de la Comision Euro-
pea, y en especial por las du-
ras sanciones a los bancos
que no cumplan con las exi-
gencias de capital.

El mads castigado en Euro-
pa fue el italiano MIB, que
perdié 3,71%, seguido del
CACgaloyel DAX germano,
que bajaron 1,33%. El Ibex
espanol retrocedié 0,92%,
mientras que el inglés FTSE
100 bajé 0,71%.

La idea presentada por el
presidente del brazo ejecu-
tivo europeo, José Manuel
Barroso, de prohibir el pago
de bonos y dividendos a
aquellos que no cumplan

CLAVES

Mercado laboral

Reformaamercado laboralen
Espanahasido “incompleta”,
y ayudaraaque niveles de de-
sempleo sigan altos, dijo S&P

Elpeorescenario

que planteaS&P, es que Espa-
navolveriaaentrarenrece-
sionen 2012, debido ala débil
demandainternay externa.

Caidabursatil

Los grandes centros bursati-
les ayer cerraron con fuertes
bajasinfluidos porfalta de re-
ferentesy amenazas dere-
cortesde nota abancos.

el ratio de capital Tier 1 exi-
gido, hoy en 5% y que se
ampliaria hasta 9% incluso,
no fue bien recibida.

LLa banca esta siendo du-
ramente castigada ante sus
necesidades de recapitali-
zacion. Si el martes fueron
las entidades espanolas,
ayer fueron degradados dos
bancos del Reino Unido.
Fitch bajo en dos escalones
las notas de Lloyds Banking
y Royal Bank of Scotland
Group (RBS) a “A” desde
“AA-", en ambos casos.
Respecto de Barclays, la
dejo en vigilancia para un
posible recorte.

No conforme con ello, tras
el cierre de Wall Street, la
misma agencia anuncio
otraserie de cambios en las
notas de rating de varios
bancos. En Alemania, bajo
la calificacion de los bancos
Landesbank Berlin y Berlin
Hyp. Hizo lo mismo con el
suizo UBS. En tanto, dejo
con perspectiva negativaa
otros 10 bancos europeos y
estadounidenses.®

» A partir de 2012 los
fondos no podran
tener inversiones
directas en activos
inmobiliarios.

P. Canas

Laindustria de fondos de in-
version inmobiliarios se pre-
paran a enfrentar un fuerte
cambio tributario, que po-
driaimpactaren la rentabili-
dad de los aportantes, segun
reconocen enelsector. Debi-
do a las modificaciones de
2007 por lareforma al merca-
dode capitales (MK2) desdeel
1deenerode 2012, los fondos

Fondos de inversion
inmobiliarios se alistan para
afrontar cambio tributario

inmobiliarios ya no podrian
mantener inversiones direc-
tasenactivosdeese tipoy de-
beran traspasarlos a socieda-
des, ya partirde esa fecha pa-
garan impuestos.

Como tales fondos de in-
version hoy no tributan, enel
mercado se prevé que pueden
tener efectos en su rentabili-
dad. La normativa busca po-
ner fina lasactuales diferen-
cias impositivas entre desa-
rrolladores inmobiliarios.
Desde 2012, los fondos no po-
dran tener actividad inmo-
biliaria directa como leasing
orentas por arrendamientos.

En tanto, los fondos que no

hagan un traspasoasocieda-
des deberan ser liguidados
por un liquidador designado
por sus aportantes o la SVS.
En la industria trabajan a
toda marcha para adecuarse
a la nueva normativa y las
principales administradoras
ya estan creando las nuevas
sociedades. En Banchile opta-
ron por adelantarse. Este ano,
laadministradoracomenzéa
gjecutarsus nuevasinversio-
nes a través de sociedades.
Enelcasode los fondos mas
antiguos, todos tendran tras-
pasados sus activos en di-
ciembre. “Pesar a que la ley
aun no esta regulando esto,

muchas de nuestras inver-
siones ya estan planteadasen
sociedades anOnimasdirecta-
mente”, afirmo David Cohen,
de Banchile AGF.
Enestalinea, Fernando Ba-
rros, de Independencia dice
que, “efectivamente, baja la
rentabilidad de los fondos de

inversion y tendra un efecto
en la rentabilidad de la in-
dustria de los fondos inmobi-
liarios. Pero cualquier porta-
folio de inversiones en el
mundo debe tener entre sus
activos bienesraices orentas
de éstos, por lo que no vis-
lumbro efectos adversosenel

mercado inmobiliario local”.
Cohen sostiene que “nues-
tras evaluaciones hoy incor-
poran ¢l impuesto dentro de
lo que pretendemos generar
como retorno de nuestros
proyvectos. Ademas, hay que
tener claro que lo que lasocie-
dad del fondo pague en im-
puesto, finalmente, también
va a quedar como crédito”.
La normativa podria traer
problemas, dice Eduardo
Martinez, de AGS Vision In-
mobiliaria. Explicaquela Ley
de Urbanismoobliga a mate-
rializar o garantizar la urba-
nizacion de calles si se quie-
re enajenar terrenos. “Para
sostenedoresdesuelosgran-
des que poseen dentro de sus
terrenos calles gravadas por
el Plan Regulador, esoimpli-
ca que para poder vender de-
ben entregar boletas de ga-
rantia que aseguren la mate-
rializacion de esas calles o
ejecutarlas, loque puede sig-
nificar varios milesde UF".@



