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E nlosúltimosmesesEspañasehaconvertido
en la prueba definitiva que marca el futuro
deleuro.Elpaísaparececomoelprimerdes-

tinatario de las acciones que deben conformar el
deseado entramado de un euromás fuerte pero la
configuración de ese esquema financiero europeo
es compleja y las dudas que persisten son aún im-
portantes.Aestasalturasnosetratasólodecuándo
y cómoEspaña va a pedir ese rescate, en forma de
préstamocontingenteodegarantíasparcialespara
la deuda española, sino de cuál es la verdadera vo-
luntad de los socios europeos para crear unmeca-
nismoqueequilibre lasolidaridadfinancieraconel
control fiscal y que haga del euro unproyectomás
sólido y completo. Por fortuna opor desgracia, Es-
pañavaa ser el tubodeensayoenel queesenuevo
proyectosepruebeyecheaandar.
Losministros de finanzasde laEurozona se reú-

nenpara tratar cuestiones tan importantes comoel
progresodel proyectodeuniónbancaria o lamedi-

da en que elMEDEpuede ser un verdadero corta-
fuegos y mecanismo de garantía común. Ante esta
reunióncabepreguntarse: ¿estánlasvoluntadesa la
alturade lasnecesidades?Noestádel todoclaro.El
trasfondoque rodea a laposiblepeticiónde rescate
deEspañaesunabuenapruebadeello.Paraempe-
zar, el rescate, a estas alturas, es necesario por dos
cuestiones incontestables.Laprimera, queesdifícil
queunpaísquehatenidoytienetantadependencia
de la financiaciónexternacomoEspañapuedasalir
deuna situación tancomplicadaencuanto adeuda
pública y privada sin ayuda exterior. La segunda y
tanto omásurgente es que resulta imperioso redu-
cir los costes de financiación de la deuda soberana
que,ensentidoúltimo,sonlosdelasempresasyho-
gares también. YDraghi ya lo ha dejado suficiente-
menteclaro,elpotencialdecompradedeudaexiste
perosólounapeticiónderescateloactivará.Porque
para el mercado una de las dos cosas (compras de
deuda y rescate) no tendrá credibilidad sin la otra.
Asimismo, en estos días se observa otra prueba de
débilesvoluntadesmuytípicadelagobernanzaeco-
nómica europea en estos años de crisis. Cuandono
se avanza en cuestiones generales importantes, se
echa por delante algún debate particular confuso.
Por ejemplo, en lugar de estar avanzando ya para

hacerdelMEDEuncortafuegossólidoencuantíay
capacidades,ahoraelnúcleoduroeuropeohapues-
to en cuestión que ese fondo pueda servir para la
deudabancariaheredadaquerepresentaunodelos
grandes problemas financieros de esta crisis. Se
echa de menos una declaración institucional más
firmey,sobretodo,conmáscontenidossobrecómo
ycuántosequiereavanzarenlauniónbancariayfis-
cal.Todolodemásesruidoyzozobra.
Y, por encima de todo, no estaría de más que el

Eurogrupo se anticipara por una vez a las circuns-
tancia e hiciera gala de un ejercicio de sinceridad.
Con rescates o sin ellos, las economías periféricas
europeas precisan sin duda de control fiscal pero
tambiéndeuncalendariomásrealistadeconsolida-
ción de las cuentas públicas que démayormargen
para la recuperación que las condiciones actuales.
Poreso,nomeparece tanrelevantequeel rescatea
España incluyeranueva condicionalidad comoque
searealistaenplazosyensuutilidadreal.SiEspaña
recibeunaayudafinancieraylosobjetivosdedéficit
nosecumplen,entraremosenesaindeseableespiral
decondicionalidadañadidaymenorcrecimiento.Y
nosóloEspaña. Italia sigue.E inclusoFranciadaya
síntomasdeunapreocupantedebilidad.
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DeGuindos llegaalEurogrupocon
elmercadopendientedel rescate
AGENDACOMUNITARIA/ LosministrosdeEconomíayFinanzasde lazonaeuroseveránhoy lascarasen
Luxemburgo,con losprogramasdeayudaaGrecia,Portugal yEspañacomotemasestrella.

MiquelRoig.Bruselas
Poralgunarazón, lospolíticos
delaeurozonacreenqueaho-
ra no toca hablar del rescate
de España. Múltiples fuentes
comunitarias, siempre en
condiciones de anonimato,
contabanel viernesque lape-
tición de ayuda de España no
sería inminente y llegaban a
cuestionar si ésta sería real-
mente necesaria. Además, los
distintos portavoces oficiales
recitan el orden del día de la
reunión del Eurogrupo que
los ministros de Economía y
Finanzas del euro celebran
hoyenLuxemburgo, y subra-
yan que no aparece la cues-
tióndelaayudafinancierapa-
raMadrid.¿Elproblema?Que
nadieselocree.
“Esmuyprobablequeen la

parte alta de la agenda esté la
situacióndeEspañay supeti-
ción de apoyo financiero”,
asegura Philippe Cudin, eco-
nomista jefe para Europa de
Barclays en un informe. Sin
embargo,tambiénadviertede
que espera que se filtre poca
informaciónsobrelosasuntos
clavede la reunión, loquepo-
dría acabar decepcionando a
losinversores.
Estos llevan semanas espe-

rando a que se active el plan
trazado por Mario Draghi,
presidente del BCE: España
solicita al Mecanismo Euro-
peo de Estabilidad (MEDE)
queapoyelassubastasdelTe-
soro, se somete a sucondicio-
nalidad y el banco central ac-
tivaa suvez lacomprade bo-
nos en el mercado secunda-
rio. Y es precisamente a esta
esperanza en la intervención
del BCEa lo que los analistas
atribuyenlamejorasustancial
en la prima de riesgo, que ha
pasadode los casi 650puntos
dejulioalos420actuales.
Ricardo Santos, economis-

taeuropeodeBNPParibas, lo
deja claro: “Los mercados
buscarán en el Eurogrupo
unaclarificaciónde lascondi-
cionesqueseexigiránaEspa-
ña si decide pedir un présta-
mo adicional”. Según Santos,
al Gobierno se le acaba el
tiempo, y el dinero, para
deshojar lamargarita:“Eloxí-
geno financiero que le queda
aEspañanoesinfinito.Afron-
ta vencimientos de 5.000 y
15.000millonesel29yel31de
octubre, respectivamente. Y
segúnnuestroscálculos,basa-

dos en la cantidad de dinero
disponible y las necesidades
de financiación del déficit, va
a ser muy difícil para España
esperarmuchomásalládel fi-
naldeoctubre”.
Fuentes del Ministerio de

Economía, no obstante, ase-
guraban la semana pasada
sentirse “muy cómodas” con

la situación financieradelTe-
sorodeaquíafinaldeaño.
Pero no solo de rescate

blando de España vivirá el
Eurogrupo de hoy. También
analizarán el planpresupues-
tario español hasta 2014, las
reformas estructurales que
anunció Rajoy, las necesida-
des de capital de la banca se-

gún el informedeOliverWy-
man y los planes de unión
bancaria, donde España se
juega 40.000 millones de
deudapública(verpágina25).
Y dos asuntos clave más.

Primero, los detalles del si-
guiente tramo del rescate
griego (31.500 millones que
deberían ser desembolsados

para evitar la suspensión de
pagos del país, pero para lo
que la troika pide primero
quesedetalleelplandeajuste
de 11.000 millones al que se
comprometió Atenas. Y se-
gundo, la evaluación del res-
cate de Portugal, con vistas
también al desembolsodel si-
guientetramodelaayuda.

El ministro de Economía, Luis de Guindos, con el presidente del Eurogrupo, Jean Claude Juncker, durante una reunión en febrero.

ElMecanismoEuropeode
Estabilidad(MEDE)celebra
hoy laprimera reuniónde
Gobernadores,suórgano
máximodedecisión.
Sustituiráal fondoderescate
temporal (FEEF),quehasta
ahorasehabíaencargadode
financiar los rescatesde
Grecia, Irlanda,Portugalyel
de labancaespañola.Unavez
queelMEDEesté totalmente
operativo,asumirá los futuros
programasdeayudaquese
soliciten, incluidoun
hipotético rescateblandode
España.Podríacomprar
deudaespañolaenel
mercadoprimarioobien
garantizarunapartede las
pérdidasdeesassubastasdel
Tesoro,parahacerlasmás
apeteciblesa los inversores.
Estaúltimaposibilidad,no
obstante,estásujetaaquese
cierrendeterminadas
cuestiones técnicas.Enel
casodequeEspañapidaese
programadeayudadeberá
firmarunnuevoMemorando
ysometerseasus
condiciones.Sinembargo,si
triunfael frenteblandodel
euro,éstaspodríancoincidir
exactamentecon las
recomendacionesque la
ComisiónEuropeahahechoa
EspañayqueelGobiernoya
haprácticamentecubierto.

ElMEDEcelebra
suprimera reunión
deGobernadores
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