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Europa tiene una enfermedad: 
la inflación. Aqueja a familias y 
negocios. Socava los márgenes 
empresariales vía incremento de 
costes y horada el bolsillo de los 
ciudadanos. El BCE tiene la mi-
sión de combatirla. Nació para 
eso. Y solo tiene un remedio pa-
ra hacerlo: subir los tipos de in-
terés para bajar la temperatura 
de la economía. Enfriarla redu-
ciendo el consumo y las inver-
siones. Es una medicina lenta. 
Sus efectos, dicen los expertos, 
no empiezan a advertirse hasta 
unos nueve meses después de 
la inoculación. El Banco Cen-
tral Europeo lleva diez subidas 
en 15 meses. Algo se va notando: 
en julio la inflación se moderó 
en la eurozona dos décimas, pe-
ro todavía anda en el 5,3 %, le-
jos, muy lejos, de lo que la au-
toridad monetaria considera un 
nivel saludable: el 2 %. Y sus ex-
pertos acaban de revisar al alza 
las previsiones para este año y 
el que vine: calculan que se si-
tuará en el 5,6 y el 3,2 %, respec-
tivamente.

Además de lento, es un medi-
camento peligroso. Con peligro-
sos efectos secundarios. Dar con 
la dosis adecuada es complica-
do. Mucho. Excederse en la po-
sología puede acabar en rece-
sión. Peor el remedio que la en-
fermedad. Y eso porque el tra-
tamiento consiste en cortar el 
flujo sanguíneo: la financiación. 
Endeudarse resulta más caro. 
Pero es que buena parte de los 
que ya lo están también tienen 
que pagar más por sus créditos. 
En esa situación se encuentran 
los hogares con hipotecas varia-
bles y también las empresas con 
créditos a tipo variable. 

Si la financiación se encare-
ce, la actividad económica pier-

Los préstamos a empresas se encarecen 
hasta niveles no vistos en 15 años
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«Haced que la inflación vuelva a estar baja», se puede leer en un cartel frente a la sede del BCE. R. WITTEK EfE

de pulso: se reducen el consu-
mo y la inversión. Si hay que pa-
gar más por los intereses, me-
nos dinero habrá disponible 
para consumir bienes y servi-
cios y también para invertir. Si 
pedir un préstamo resulta más 
caro, familias y empresas pue-
den decidir no solicitarlo o re-
ducir el importe de este. Otra 
vez menos consumo e inversión. 
En definitiva, que la economía 
se enfría. Y lo peligroso es que 
se congele. Y los mediocres da-
tos de crecimiento de la eurozo-
na (el PIB avanzó solo un 0,1 % 
en el segundo trimestre) intimi-
dan a muchos. Visto lo visto, no 
parece que sea el caso del Ban-
co Central Europeo.

El euríbor ya ha rebasado la 
barrera del 4 %, y eso supone 
más de 180 euros más al mes 
de media por una hipoteca de 
180.000 euros a 25 años. Un du-
ro golpe para las familias. Pero 
es que, según datos del Banco 
de España, los créditos a las em-
presas que superan el millón de 

euros también andan por el 4 % 
de interés —algo que no había 
ocurrido desde hace 15 años—, 
cuando hace poco más de un año 
el coste de esa financiación ni si-
quiera llegaba al 1 %. Ese enca-
recimiento las está obligando a 
cambiar de estrategia. Las hay 
que recurren a financiación no 
bancaria (el 70 % de la que re-
ciben las empresas de la Unión 
Europea procede de esa fuente), 
pero también las hay que optan 
por aplazar inversiones e, inclu-
so, por desinvertir. En el caso de 
las que recurren a bonos y otro 
tipo de deuda para financiarse: 
están teniendo que elevar la re-
tribución que ofrecen para cap-
tar inversores y, a muchas, aca-
ba por no compensarles, por lo 
que abandonan esa vía.

Un golpe para las pymes

Y, como siempre, son las peque-
ñas y medianas empresas, con 
menos músculo financiero, las 
que más están sufriendo esta si-
tuación. Tanto es así que la mi-

tad de ellas aseguran haber te-
nido dificultades para acceder a 
préstamos ya el año pasado. Así 
al menos lo atestigua un infor-
me reciente de la asociación de 
sociedades de garantía recípro-
ca Cesgar. 

De acuerdo con ese mismo 
documento, elaborado a partir 
de una encuesta en la que par-
ticiparon más de mil empresas, 
el precio de los créditos fue el 
principal obstáculo para tres de 
cada diez pymes. Los de hasta 
250.000 euros rozan el 5 % de 
media. Inasumible para muchas 
de ellas. Como lo es que la subi-
da de los tipos de interés haya 
llevado a las grandes empresas 
a cambiar el modo en que ges-
tionan su tesorería, duplicando, 
de media, el plazo al que pagan a 
sus proveedores con respecto a 
hace un año: de 41,3 a 87,4 días, 
según los datos del informe tri-
mestral del Observatorio de la 
Morosidad, que elabora Cepy-
me, la patronal de las pequeñas 
y medianas empresas.

El mayor coste de la financiación lleva a un buen número de ellas  
a aplazar o descartar inversiones ya previstas o incluso a desinvertir  

En su primera aparición pública 
después de superar el covid, Pe-
dro Sánchez quiso lanzar un men-
saje de tranquilidad sobre la en-
trada de Arabia Saudí en el accio-
nariado de Telefónica. El presi-
dente del Gobierno en funciones 
apuntó ayer que España «cuen-
ta con los mecanismos para ejer-
cer los controles» necesarios an-
te la adquisición del 9,9 % del ca-

pital de la operadora por parte de 
STC, para que «en todo momen-
to esté a salvo la defensa y segu-
ridad nacional».

El discurso de Sánchez ante la 
CEOE, en un evento de la presi-
dencia española de la Unión, sir-
vió al presidente del Gobierno pa-
ra anticipar que están analizan-
do la operación y que trabajarán 
para que «ninguna inversión ex-
tranjera no trascienda los límites 

indebidos en empresas estratégi-
cas» como Telefónica. 

La vía con la que cuenta la 
Moncloa para condicionar la ope-
ración pasa por demostrar los in-
tereses que tiene Telefónica en 
defensa a través de distintos con-
venios. El escudo antiopas —la 
ley que habilita al Gobierno pa-
ra paralizar una compra de es-
tas características— permite al 
Ejecutivo rechazar una adquisi-

ción que supere el 5 % del capi-
tal si median negocios en mate-
ria de defensa.

Sánchez defendió que esta nor-
mativa es «de las más rigurosas 
de Europa», y añadió: «La refor-
mamos en la pandemia, y también 
este verano, dotándonos de más 
instrumentos que refuerzan los 
mecanismos de control de forma 
alienada y coherente con las di-
rectrices de la UE», ha indicado.

Pedro Sánchez garantiza que el límite del asalto 
saudí a Telefónica es la «seguridad nacional»
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Las compañías 
pagan por 
primera vez más 
de 3.000 euros al 
mes por empleado

Las empresas españolas pa-
gan por primera vez en la his-
toria más de 3.000 euros al 
mes de media por cada tra-
bajador, debido a la fuerte 
subida de las cotizaciones. 
El coste laboral encadena ya 
diez trimestres consecutivos 
al alza después de haber re-
puntado en el segundo tri-
mestre del año un 5,8 %, se-
gún los datos publicados es-
te viernes por el INE.

La mayor parte de este cos-
te corresponde al salario de 
los trabajadores, que tam-
bién suman diez trimestres 
consecutivos de incremen-
tos. Concretamente, el coste 
salarial aumentó un 5 %, de-
bido a la subida del 8 % que 
experimentó este año el sala-
rio mínimo y del incremento 
del 3,3 % pactado en los con-
venios colectivos para este 
ejercicio. Ascendió así hasta 
los 2.262 euros brutos al mes, 
la cifra más elevada desde el 
comienzo de la serie, en el 
año 2000.

Significa que el coste sala-
rial se ha encarecido en más 
de 310 euros al mes en los úl-
timos doce meses, un concep-
to que comprende tanto el sa-
lario base como los comple-
mentos y todo tipo de pagos, 
ya sean extraordinarios, atra-
sados o por horas extraordi-
narias. 
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Más de 10.000 
empleados de 
Ford, Stellantis y 
GM se declaran en 
huelga en EE .UU.

Más de 10.000 trabajadores es-
tadounidenses de tres plantas 
de montaje anunciaron ayer 
que iniciarían una huelga con-
tra los grandes fabricantes de 
automóviles sindicados (Ge-
neral Motors, Ford y Stellan-
tis) ante la falta de acuerdo pa-
ra la firma de un nuevo con-
venio colectivo. Se trata de la 
primera vez en la historia que 
las plantillas de las fábricas de 
los conocidos como los tres 
grandes de Detroit se declaran 
en huelga de forma simultá-
nea. La convocatoria se lanza 
después de que los tres fabri-
cantes no ofrecieran lo exigi-
do por el sindicato, que pedía 
recuperar beneficios perdi-
dos «hace más de una década, 
cuando las empresas carecían 
de liquidez y estaban al bor-
de de la quiebra».
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