ELEXPERTO

Alta demanda
yelevada

rentabilidad
en cada emisién

da del Tesoro espanol dejan un
buen sabor deboca, en ungjer-
cicio que engeneral haestado
marcado pordosfactores:ele-
vada rentabilidad pagada{no
tanto en el primertimestre del

t afo donde el Tesoro, acertada-

i mente concentroel gruesode

: lassubastas sincenelcuatro

: trimestre), y una apreciablede-

: mandaregistrada durante todo

i elejercicloflas subastas espafio-
: lassiempre han registradouna

i demanda sensiblemente supe-

: rioralas|talianas, porelemplo).
: Deestamanera, el Tesoro ha

P emitido mas de $7.000 millo-

i nesdeeuros teniendao en cuen-
: tavencimientoy nuevasemi-
W Las Oltimas subastasde dey- :
- bonos espafiolesy alemanesa

: 10afossesitiaenelentorno

i delos 300 puntos basicos{(cifra
: muy alejadade los 500 puntas

i alos quese aproxima), pero, 50-
: bretodo, elspread entre los bo-

siones. El diferencial entre los

! nosespanolese itallanosse s

¢ ta en 170 puntos a favor delos
! primeros, hechao bastante rese-
: fiableenelcontexto actual

: El préxima afio, el Tesoro Publi-
: cotendra que refinanciarentor-
: hoa140.000 millones de euras,
| CUyOs vencimientos se concen-
: traran en los primeros cuatro

: meses delafo. Aslpues seria

i muy convenlente que esta uk-

: tima tendencia de subastas se

: mantiviese, minimizande la

i factura de intereses pagada por
: e| Estado, y aprovechandoel

: capltalahorradoeninversiones
: productivas.
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