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EDITORIAL

Presupuestos con
gran incertidumbre

Enlarecta final de la elaboracion de los presupuestos del Estado,
el vicepresidente Solbes reanudé ayer los contactos con los grupos
parlamentarios para granjearse apoyos en la aprobacién de las
cuentas publicas. Los grupos, en particular los nacionalistas catala-
nes, estan elevando el precio de su respaldo, tensando al maximo la
cuerda, como lo demuestra el que ayer Durani Lleida, al término de
la reunion con Solbes, sostuviera que atin no puede garantizar su
apoyo porque “todavia hay mucha provisionalidad”. El Gobierno
cuenta a priori con un holgado presupuesto de 152560 millones de
euros, lo que supone un aumento de gasto del 6,7%, esto es, 10.000
millones mas que este afo. Estas cifras deberian dejar margen sufi-
ciente para satisfacer la servidumbres inversoras de los nuevos es-
tatutos catalin y andaluz, y para hacer concesiones a los diferentes
grupos, en particular a los nacionalistas, sin que se resienta el obje-
tivo de lograr un superavit del 1,15% para el conjunto de las Admi-
nistraciones Piiblicas. Ocurre, sin embargo, que la presién electoral
esta condicionando mas de lo razonablemente previsible los com-
promisos de gasto social asumidos por el Gobierno, apremiado por
lanecesidad de recuperar popularidad. Cuando restan atin seis me-
ses para las elecciones, se corre el riesgo de que el Gobierno confie
enlaabundancia de la caja y recurra en exceso ala chequera presu-
puestaria para influir en la voluntad del votante, lo que podria dar al
traste con el superavit fiscal, si no el préximo aiio, sf en los sucesi-
vos como consecuencia de la inercia de gasto que se origina.

No deberia caer en saco roto la advertencia de Almunia para
que el Gobierno evite el error de contentar a todos con mas gasto,
pues, como dice el comisario europeo, “el superavit de las cuentas
publicas no es un lujo sino una necesidad”. El riesgo de que el supe-
ravit se resienta es atin mayor si se considera que, desde que Solbes
delimit6 en primavera el perimetro presupuestario, la realidad eco-
noémica ha cambiado sensiblemente a raiz del estallido de la crisis
de liquidez, que no sera inocua para el crecimiento econdmico.
Probablemente el escenario de ingresos previsto hace unos meses
se vea distorsionado si se confirma en el segundo semestre la ralen-
tizacién de la actividad en Espaiia, algo que ya apuntan indicadores
como el aumento del paro, el descenso de las afiliaciones ala Segu-
ridad Social, la pérdida de recaudacion por IVA o el deterioro de la
confianza de los agentes econdmicos. Un descenso en los ingresos
por el menor crecimiento y mayores gastos -a las concesiones a los
~ nacionalistas y a las numerosas promesas de gasto social habrfa que
sumar el eventual mayor volumen de prestaciones por desempleo-
supondria una combinacion letal. En estas circunstancias, un techo
de gasto tan elevado se antoja imprudente. Pero una saludable revi-
sion a la baja serfa incompatible con la tactica del Gobierna de gas-
tar més para recabar los necesarios apoyos parlamentarios. En es-
tas circunstancias, aunque serfa la segunda vez que le ocurriera co-
mo ministro de Economia, quizas Solbes deberia empezar a consi-
derar como mal menor una prérroga presupuestaria.

Zapatero recoge sus
errores en la Diada

Siempre ha tenido un carécter reivindicativo, de exaltacion del na-
cionalismo y del recuerdo del poder politico de la Generalitat ante-
rior a 1714, pero la Diada de este afio serd de las mas calientes de los
ultimos afios. Todos los partidos politicos catalanes estén instalados
€n una crisis interna, en un ensimismamiento preocupante. La de-
sorientacion es general en la clase politica catalana, que sigue sin
asumir el costoso y largo proceso que llevé a la aprobacion del nue-
vo Fstatut. Precisamente el inicio de ese nrovecto lo avald desde el
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ABN Amro, mas complicado

Antes del verano, parecia que todo mar-
chaba viento en popa para el consorcio
integrado por Royal Bank of Scotland,
Banco Santander y Fortis en su oferta
por ABN Amro. Pero la crisis que ha sa-
cudido alos mercados este verano vaa
traer complicaciones para todos los im-
plicados, incluido Barclays. Aunque Bob
Diamond, uno de los méximos ejecuti-
vos de Barclays, reconocia ayer que la
oferta del trio podria superar la del ban-
co britanico, eso no es ninguna novedad.
Siempre ha sido asi. Valorada en 71.600
millones de euros, la opa del consorcio,
que se paga integramente en efectivo, si-
gue siendo mucho mis elevada que la
de Barclays, cifrada en 59.100 millones
de euros y abonada en su mayor parte
en acciones. Esa diferencia entre accio-
nes y efectivo, que antes de la crisis y el
endurecimiento del crédito era clara-
mente una ventaja para el consorcio,
puede convertirse ahora en un handi-
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cap. Porque para llevar a cabo la com-
prade ABN Amro, el trio tiene que ha-
cer emisiones de deuda en unos merca-
dos ahora mucho més exigentes ala ho-
ra de demandar rentabilidades. En
otras palabras, que es mas que probable
que al consorcio le resulte més dificil y,
sobre todo, mas caro obtener la finan-
ciacién que necesita para comprar
ABN Amro. Ahora bien, las cosas no
s6lo se han complicado para el trio.
También para Barclays, cuya cotizacién
ha caido en torno a un 20% desde que
enjulio estallé la crisis de los merca-
dos. A su favor juega el hecho de que
los inversores ven con menos recelo las
acciones que las emisiones de deuda.
En su contra, que como su oferta esta
formulada en un 63% en acciones,
cuanto ma4s caiga su valor en bolsa, me-
nos vale su opa por ABN Amro. Las co-
sas estan complicadas para ambos. Dia-

mond tiene razén cuando reconoce
que la opa del trio puede superar lade
Barclays, pero también cuando enume-
ralos complejos condicionantes que
tiene por delante la propuesta liderada
por Royal. Habra que estar muy aten-
tos, porque ninguno de los contrincan-
tes lo tiene fAcil. Ni para ganar por go-
leada ni para tirar la toalla, porque se
han jugado mucho en unas opas que ya
estin en marchay en las que los accio-
nistas tienen la Giltima palabra.

BANCA ESPANOLA

Es cierto que la banca espaiiola no se ha
visto muy afectada por la crisis de las hi-
potecas de alto riesgo en Estados Uni-
dos. Pero que no tengan que asumir pér-
didas porque no habian invertido en las
emisiones de deuda subprime no quiere
decir que la crisis vaya a pasar de largo
por su puerta. Como las entidades de to-
do el mundo, sufririn la derivada de la
crisis: el encarecimiento del crédito.
Bancos y cajas pondran tipos mas realis-
tas alos créditos que concedan, pero a
ellos también les costard mas el dinero
que tomen prestado en el mercado, ya
sea por emisiones de deuda a corto pla-
Z0 —pagarés-, alargo —obligaciones su-
bordinadas o preferentes- o las llama-
das titulizaciones. Dicho de otra mane-
ra, se va a encarecer el coste del pasivo
delabanca. Los que obtengan més re-
cursos baratos, es decir, mas depdsitos a
través de libretas de ahorro o cuentas
corrientes, se veran menos afectados en
sus margenes. Con este telén de fondo,
quiz4 este afio algunos no esperenala
cercania de las Navidades para empezar
la campafia de regalos por hacer depé-
sitos o domiciliar las néminas.

TYPSAY CANAL DE PANAMA

Aungque no sea el aroma preponderante,
la ampliacién del Canal de Panama ten-
drd algo de sabor espariol. La empresa
Typsa, especializada en consultoria en
ingenieria civil, arquitectura y medio
ambiente, junto con la holandesa DHV,
son los dos socios internacionales que
integraban el consorcio liderado por la
empresa norteamericana CH2M Hill, la
compaiiia realmente vencedora del con-
curso que abri6 hace tiempo la Autori-
dad del Canal de Panama4 para ayudarle
aadministrar el programa. Los profesio-
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nales de CH2M Hill, Typsay DHV su-
pervisaran todo el proyecto, programa-
ran las sucesivas licitaciones —cons-
truccién de las nuevas esclusas y exca-
vacién y ensanche de los cauces- y su-
pervisaran la marcha de las obras. Si to-
do sigue su curso, el nuevo Canal de
Panama deberia estar completado en
2014, coincidiendo con su centenario.
Pero hay algunos retos en el horizonte.
Uno, que las obras se desvien del pre-
supuesto, cifrado en 5.250 millones de
dolares. Y dos, la financiacién, porque
las autoridades tenfan previsto que la
obra se autofinancie con mayores pea-
jes para los barcos y una emision de
deuda apoyada en los ingresos futuros
esperados, es decir, lo que en la jerga fi-
nanciera se conoce como titulizacion.
Y, desde la crisis de las hipotecas sub-
prime, los inversores no se sienten muy
atraidos por este tipo de emisiones.
Claro que la emision del Canal tardara
en salir al mercado, y quiza para enton-
ces el sentimiento haya cambiado.

LLADRO SALA

Latradicion es el mejor apoderado dela
firma de moda sevillana El Caballo. Qui-
zas por eso y porque la empresa de la fa-
milia Rodriguez Pineda se ha reorgani-
zado y enfocado hacia el negocio del lu-
jo, ha atraido a los valencianos Lladr6
Sala para comprar el 20% de la ensefia
andaluza. En el mundo de lamoda, la
creacion y la distincién de una marca re-
conocida es imprescindible, como bien
sabe José Rodriguez Pineda, actual pre-
sidente de la firma. Igual de importante
es no quedarse atrapado en las raices.
Por ello, y a pesar de los esfuerzos que
supone para una empresa mediana, han
contratado a un director creativo que ha
trabajado para modistos de renombre
como Christian Lacroix, Jean Paul Gaul-
tier o Givenchy, entre otros. Se trata de
Nicolas Vaudelet, un francés de 31 afios,
quien ayudar4 a El Caballo a conseguir
uno de sus objetivos primordiales: posi-
cionarse a nivel internacional como una
marca de lujo. Los directivos de la com-
pafiia creen que va a ser mas fécil fuera
que dentro, por eso de que a veces se va-
lora mas aquello que viene de lejos. De
momento, desde la empresa no se aven-
turan a decir qué repercusiones econé-
micas tendra su proyecto, pero esta cla-
ro que las ambiciones son grandes.

Otros comentarios en www.expansion.com/opinion
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Ingenieria espanola al servicio
del Canal de Panama

Typsa participara en la gestion del proyecto, cuya finalizacion esta prevista para
2014y que supondra una de las mayores obras civiles de los préximos anos.

J.M.SEPULVEDA. Madrid

Typsa halogrado un contrato
para la ampliacién del Canal
de Panama, via de navega-
cién situada en el punto méas
angosto entre el Mar Caribe y
el Océano Pacifico y que per-
mite el comercio maritimo a
través de Centroamérica.

El pasado 15 de agosto, la
Autoridad del Canal de Pana-
ma (ACP) adjudicé a la em-
presa norteamericana CH2M
Hill el contrato de apoyo a la
administracién del programa
de ampliacién del canal. El
grupo espafiol de ingenieria
Typsa y la holandesa DHV
han sido las elegidas para co-
laborar con CH2M Hill en el
proyecto, que supone, seguin
Pedro Bueno, consejero dele-
gado de Typsa, “la mayor
obra publica que se va a reali-
zar en el mundo en los préxi-
mos afnos”.

La ampliacién tiene un
presupuesto de 5.250 millones
de dolares (3.807 millones de
euros) y estd previsto que se
finalice en el afio 2014, coinci-
diendo con el centenario de
la finalizaci6n del canal origi-
nal, aunque este plazo puede
ampliarse hasta el afio 2016.

El objetivo del
proyecto es que
barcos mas grandes
puedan atravesar
Centroamérica

“Muy pocas empresas
constructoras retnen las ca-
racteristicas exigidas para
este gran proyecto”, asegura
Bueno, que considera que
colaborar con la ACP es un
paso adelante para Typsa, ya
que supone entrar en con-
tacto con un nuevo cliente,
ademds de un gran inversor.

Paso necesario

Esta ampliacién esta destina-
da a que “navios mayores
puedan atravesar el canal,
fundamentalmente, barcos
de contenedores”, asegura
Bueno. El trafico de esta in-
fraestructura alcanzd en
2005 los 100 millones de to-
neladas y, para el afio 2025, se
prevé que esta cifra se multi-
plique por tres.

El canal de Panam4, que
actualmente “esta trabajan-
do casi al limite de sus posi-
bilidades”, afirman desde
Typsa, registro el afio pasado
14.194 transitos (el 4% del co-
mercio maritimo mundial) a
través de sus 8o kilometros
de longitud. Sin embargo,
cuando la obra se finalice, los
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La union de dos océanos

al servicio de la comunidad maritimay del comercio internacional.

279,1 millones de toneladas
transportadas el afio pasado
podrén alcanzar los 600 mi-
llones;, al permitir el paso de
buques postpanamax, que
hasta ahora no podian circu-
lar por el canal debido a su
gran tamaifio, y capaces de
transportar unos 12.000 con-
tenedores, mientras que un
panamax tan sélo puede car-
gar con 4.500, lo que reduce
en gran medida el potencial
de comercio maritimo.

Se prevé que, en los proxi-
mos seis afios, 1a flota de por-
tacontenedores postpana-
max aumentara mis de un
50%, hasta las 667 unidades.

Ahorrodeagua

El de Panama es un canal de
esclusas, que funcionan co-
mo elevadores de agua, au-
pando a los buques desde el
nivel del mar hasta el del la-
go Gatun, para permitir el

El Canal de Panama ha sido,desde su creacién,uno de

los referentes del comercio mundial y una via de transito
cortay barata entre dos grandes océanos, el Atlantico y el Pacifico.Patrimonio de la nacién
de Panamd, el Gobierno debe garantizar unas condiciones minimas, para que se mantenga

Sin estrecheces

B Se construiran dos nuevos
grupos de esclusas en los

océanos Atldntico y Pacffico.

Las dimensiones seran
427 metros de longitud
y 55 de anchura.

B Seprocederdala
profundizacién y ensanche
de los canales de entrada,
tanto en el lado del océano
Pacifico como en
el del océano Atlantico.

B Uno de los tramos criticos
para el trdnsito de los
barcos, Corte Culebra,
también se hard més
profundo y ancho, al igual
que el canal del lago Gattn.

De Nicaragua a Dubai

El Grupo Typsa, con cuatro décadas de actividad, ha logrado
contratos en cincuenta paises de todo el mundo y,actualmente,
cubre todos los campos de la ingenierfa civil, medio ambiente,
arquitectura y mobiliario urbano.La compafiia centra un 30% de
toda su actividad fuera de Esparia. Otros de los proyectos que ha

conseguido recientemente ha sido la adjudicacion de un contrato

para la realizacién de estudios y anteproyectos constructivos en
doce carreteras secundarias de Nicaragua a través de su filial
Aztec. Ademas, lidera el consorcio de ingenierias europeas
especializadas en grandes tuneles para la elaboracién del
anteproyecto y el estudio de impatto ambiental del tunel
ferroviario bajo el Estrecho de Gibraltar, de 38,7 kildmetros de
longitud, del que se estima que 500 metros discurran por debajo
del nivel del mar.Typsa también esté realizando el proyecto de
ejecucién de una gran parte del complejo Dubai Health Care City,
de 15 millones de metros cuadrados, en la zona de Ras Al Khor.

cruce a través de la Cordille-
ra Central.

La construccion de las es-
clusas permitira la optimiza-
ci6én de los recursos hidricos,
ya que, hasta ahora, el siste-
ma utilizado en el canal para
hacer pasar las embarcacio-
nes consume aproximada-
mente 400 millones de litros
de agua dulce del lago Gatin
en cada operacién, que des-
pués son vertidos al océano.

El lago tiene una doble
funcién: almacenar el agua
que permite el funciona-
miento de las esclusas y ser
la via acudtica por la que na-
vegan las embarcaciones, si-
tuacién que obliga a que el
nivel del lago se mantenga
constantemente por encima
de una determinada altura
para asegurar el calado nece-
sario a las embarcaciones.
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Pablo Bueno.
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