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Crisis de la zona euro

Mariano Rajoy encontró ayer el
apoyo de François Hollande para
hacer frente a los recelos de Ale-
mania a conceder ayuda financie-
ra a España. Ambos reclamaron el
cumplimiento de la integración
bancaria y la activación del meca-
nismo de rescate para países en
dificultades, según lo pactado en
la cumbre de junio. Todo ello sin
exigir condiciones adicionales.
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Madrid

E
spaña tiene prisa por rebajar la
presión sobre su prima de riesgo
y cuenta para ello con el apoyo de

Francia. El presidente del Gobierno es-
pañol, Mariano Rajoy, y su homólogo
francés, FrançoisHollande, escenificaron
ayer enParís la postura, compartida tam-
bién por Italia, de quienes defiendenuna
pronta activación de losmecanismos de
rescate, que el conjunto de los países de
la zona euro acordó el pasado mes de
junio. En un mensaje claramente diri-
gido a Alemania, ambos políticos lan-
zaron un llamamiento para que se ma-
terialicen cuanto antes las líneas maes-
tras de los pactos del Consejo Europeo

de junio: crecimiento, unión bancaria y
mecanismo de ayuda a los países en di-
ficultades. En junio “acordamos unme-
canismo para los países que quisieran
mejorar sus finanzas y obtener liquidez”,
explicó el presidente francés. “Ese me-
canismo ha tardado en entrar en vigor
porque había que esperar la decisión del
Constitucional alemán alMEDE. A par-
tir de ahí no hay ningúnmecanismomás
que imponer. Ahí están”.
Su petición, más firme incluso que la

de Rajoy, llega a los dos días de que Ale-
mania restara urgencia a la necesidad de
España de recibir apoyo, en un intento
de retrasar la concesión de un rescate sin
antes pactar una solución global para la
zona euro que sirva de precedente in-
discutible. El propio Luis de Guindos
apuntó elmartes que la decisión del res-
cate se tomaría teniendo en cuenta las
implicaciones no solo para España sino
para el resto de países. La obsesión ger-
mana es que los países que reciban ayuda
de sus socios sean rigurosos al máximo
con el cumplimiento de sus objetivos de
déficit y la activación de un rescate para
España, reforzado por las compras del
BCEenelmercadodedeuda, podría traer
un alivio a otros países en apuros, como
Italia, que no tendrían que retratarse de
igual modo y que podrían beneficiarse
de una prima de riesgomás baja sin ne-

Reclaman cumplir los pactos de
junio sin condiciones adicionales

El presidente de
Francia, François
Hollande, y el presi-
dente español, Ma-
riano Rajoy, ayer en
París. BLOOMBERG

cesidad de nuevos compromisos sobre
sus cuentas públicas.
En este sentido, Hollande se mostró

contrario a que, llegado elmomento del
rescate, se reclamen a Españamás con-
diciones adicionales. “Sobre cuándo
debe pedir el rescate, le toca a España
decirlo. El mecanismo está disponible
para todos los países que lo solicitan.
Cualquiera puede recurrir a él sin que
haya más condiciones de las que ya se
han planteado en el marco de la reduc-
ción del déficit”, zanjó el presidente.
Rajoy volvió a jugar a la ambigüedad.

Cuando ya está extendida la idea de la
voluntad del Gobierno de solicitar
ayuda, eludió una vez más la cuestión.
A la pregunta directa de si ya se dan las
condiciones necesarias para pedir apoyo,
el presidente contestó al periodista que
“el contenido de la respuesta es la que
usted ya se imagina”.

El propio director delMecanismoEu-
ropeo de Estabilidad (MEDE), Klaus Re-
gling, señaló ayer que no espera una pe-
tición inmediata de ayuda de España y
explicó que, tras el reciente descenso de
los intereses de la deuda, no necesita re-
currir al rescate.

Integración bancaria
Rajoy fue mucho más vehemente al re-
clamar el cumplimiento de la integración
bancaria europea. “No me consta que
Alemania haya dicho que esto se tenga
que retrasar. En junio acordamos una
cosa. Y si se acuerda algo y se es serio,
uno mantiene la posición”. El presiden-
te del Gobierno español volvió a insis-
tir en una fórmula que permitiría la ca-
pitalización directa de las entidades fi-
nancieras por parte del MEDE. España
ya contempla que la primera entrega del
rescate a la banca, por 30.000 millones

La advertencia pesó como una
losa. El Fondo Monetario In-
ternacional (FMI) alertó de
un duro agravamiento de la
crisis en España y el resto de
la eurozona y las Bolsas reac-
cionaron en consecuencia. El
Ibex cayó un 1% hasta los
7.668 puntos, mientras que
en el resto de Europa los nú-
meros rojos también fueron
el denominador común. El

FTSE de Londres se dejó un
0,58%, el Cac parisino perdió
un 0,5% y el Dax de Fráncfort
retrocedió un 0,4%. El Euro
Stoxx 50, por su parte, echó
el cierre con un recorte del
0,63%.
La prima de riesgo españo-

la, sin embargo, se mantuvo
estable poniendo freno a la
tendencia alcista que registró
durante las primeras horas

de la jornada. Al cierre, se
sitúo en 431 puntos básicos
frente a los 435 de la jornada
anterior. La rentabilidad del
bono a 10 años se colocó en
el 5,8%.
Dentro del Ibex destacó el

repunte de Bankia, que ayer
puso fin a once sesiones con-
secutivas a la baja al registrar
un ascenso del 3,98%. Menos
suerte tuvieron otras compa-

ñeras de sector, como Ban-
kinter o Popular, que cedie-
ron un 5,82% y un 4,47% res-
pectivamente.
En el mercado continuo,

Vértice se revalorizó un
3,88% después de que la so-
ciedad de capital riesgo HIG
Capital anunciara una inver-
sión de 20 millones de euros
para adquirir el 49,99% de la
productora.

A las negativas previsiones
del organismo presidido por
Christine Lagarde se unió la
idea de un enfriamiento eco-
nómico global. Alcoa, que
como es habitual dio el pisto-
letazo de salida a la tempora-
da de presentación de resul-
tados, anunció que en el ter-
cer trimestre del ejercicio
perdió 143 millones de dóla-
res, frente a los 172 millones.

El Ibex caeun1%pese a la estabilidadde la deuda

Interior de la Bolsa de Madrid.
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Crisis de la zona euro

de euros, ha de asumirse comodeudapú-
blica. Sin embargo, insiste enque se apre-
sure la integración y la supervisión ban-
carias a nivel europeo ya que son el re-
quisito indispensable para que los ban-
cos puedan recibir ayuda directa de sus
socios europeos, sin la intermediacióndel
FROB. “En junio decidimos avanzar en
la integración bancaria, no hay razón
para que en diciembre no se puedan
tomar decisiones. Que el Consejo Euro-
peo dé una señal nítida para que se
apruebe”, reclamó.
La postura francesa sobre la integra-

ción bancaria está también en línea con
la petición de Rajoy. “Apliquemos lo que
ya hemos decidido. Para que la super-
visión sea creíble, tiene que haber un su-
pervisor y el BCE tiene legitimidad para
serlo. Y el ámbito de supervisión debe
ser amplio para que no haya duda”, aña-
dió Hollande. Tanto Francia como Es-
paña están de acuerdo en que el BCE su-
pervise el conjunto de las entidades fi-
nancieras de sus respectivos países.
Respecto de las crudas previsiones

económicas apuntadas por el FMI para
España, que no prevé una reducción del
déficit al 3% hasta 2017, Rajoy admitió
que “no son satisfactorias para Espa-
ña ni para la UE”. “Mi objetivo será que
no se cumplan las previsiones [...] Para
lo que sirven es para convencerme de
la necesidad de tomar decisiones y abor-
dar reformas”. Y prosiguió: “Si avanza-
mos en la sendamarcada por el Consejo
Europeo de junio habremos dado un
paso muy importante para que la rea-
lidad sea mejor que esas previsiones”.

París y
Madrid
también
coinciden en
acelerar la
integración
bancaria
y en que la
supervisión
del BCE se
aplique a
toda la banca

G. S. V. / AGENCIAS Madrid

N
uevo varapalo del
FondoMonetario In-
ternacional para las

perspectivas de la economía
española. El organismo aler-
ta en su Informe Global de
Estabilidad Financiera dado
a conocer enTokio del persis-
tentemal estado de los siste-
mas financieros de los países
de la periferia europea e in-
siste en que la banca europea
se va a ver obligada a inten-
sificar la reducción de los ba-
lances. La consecuenciamás
visible –y dolorosa– será que
esta reducción de deuda va a
conllevar una contracción de
entre el 9% y el 18% del cré-
dito en estos países.
La obligada reducción de

activos para los grandes ban-
cos europeos podría llegar en
su escenario base hasta los 2,1
billones, equivalentes al 7,3%
del total de activos, al finali-
zar 2013, frente a los dos bi-
llones previstos en abril. Asi-
mismo, en un escenario de
políticas débiles o deficientes,
el fondo estima que los 58
grandes bancos europeos
analizados deberían reducir
activos por importe de 3,4 bi-
llones, el 12% del total.
Este proceso de sanea-

miento de balances se ha fre-
nado en los últimos meses,
pero con matices. La gran
banca europea ha reducido
activos en 600.000millones,
un 2%, entre el final del ter-
cer trimestre de 2011 y el se-
gundo trimestre de 2012. El
FMI explica el por quéde este
menor ritmo. “Aunque el
ritmo de desapalancamiento
se ralentizó en el primer tri-
mestre de 2012 a raíz de las
subastas de liquidez a largo
plazo del BCE, la creciente
fragmentación del mercado
está provocando renovadas
presiones, particularmente
en la periferia de la zona
euro”. Añade que “la con-
fianza en el sistema finan-
cieromundial esmuy frágil”.

Peligros
No solo sobre banca ha ad-
vertido el organismo lidera-
do por Christine Lagarde. In-
cide en varias ocasiones
sobre las consecuencias de re-
trasar la aplicación de los
ajustes y reformasnecesarias.

Una de ellas sería la fuga de
capitales que sufren los paí-
ses en problemas. Sobre todo
España: entre junio de 2011
y junio de 2012 esta evasión
de dinero ascendió a 296.000
millones (el 27% del PIB de
2011). En el caso de Italia, la
salida de capitales sumó
235.000 millones, equiva-
lente al 15% del PIB de 2011.
“La retirada de inversores ex-
tranjeros del mercado de
bonos de la periferia res-
ponde a gran parte de estos
flujos, especialmente en el
caso de Italia, mientras que
enEspaña tendrían una base
más amplia”, explica.

Y claro, uno de los sínto-
masmás visibles de esta falta
de confianza es la prima de
riesgo. El FMI considera per-
fectamente plausible que el
diferencial con la deuda ale-
mana alcance la estratosfé-
rica cifra de 750 puntos bá-
sicos si no se toman rápida-
mente las medidas necesa-
rias.
En este sentido, el econo-

mista jefe de la organización,
el francés Olivier Blanchard,
no dudó en preguntarse en
rueda de prensa “por qué las
rentabilidades de los bonos
italianos y españoles han ba-
jado”. No ofreció una res-

puesta tajante, pero sí aven-
turó una clave. “Es posible
que sea por la anticipaciónde
los inversores de que en rea-
lidad van a aceptar esos pro-
gramas y beneficiarse del
OMT [el programa de com-
pra de deuda por parte del
BCE] en el futuro. Y, si ese es
el caso, no podemos estar se-
guros de que las rentabilida-
des vayan a seguir bajas por
mucho tiempo”.
O sea, hacer realidad la en-

trada en el programa puede
ser, según sus palabras, la
mejor formade asegurarse de
que las rentabilidades van a
seguir estando bajas.

Cree quedeberán vender activos por 3,4 billones

Losmalosauguriosdel
FMIparalabancaeuropea

Christine Lagarde, directora gerente del FMI. REUTERS

De producirse la
inacción sobre la
que advierte la ins-
titución que dirige
Christine Lagarde,
España sería una
de los países más
perjudicados.
La economía na-

cional podría sufrir
un empeoramiento
de hasta 1,9 puntos
porcentuales en la
previsión de creci-
miento del produc-

to interior bruto
(PIB) para el próxi-
mo ejercicio que
maneja el FMI, que
ya augura una
caída del 1,3%.
Es decir, en el

peor de los escena-
rios que maneja el
organismo, el re-
troceso podría lle-
gar al 3,2%.
En este sentido,

el ministro de Eco-
nomía y Competiti-

vidad, Luis de
Guindos, recordó
ayer que el FMI ha
valorado “muy po-
sitivamente” el
Plan Nacional de
Reformas de Espa-
ña y la política pre-
supuestaria apro-
bada por el Gobier-
no para 2013.
Luis de Guindos

insistió en que en
la última reunión
del Eurogrupo en

la que se debatió
sobre la situación
de España se valo-
ró tanto el plan de
asistencia financie-
ra para los bancos,
como las reformas
estructurales apro-
badas por el Ejecu-
tivo “porque iban
más allá de la libe-
ralización de los
mercados”, como la
política presupues-
taria del país.

Caídas del 3,2%para el PIB español


