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Espana intenta arrancara la UE
un rescate sin mas condiciones

El Eurogrupo y el BCE negocian en Nicosia el plan de compra de deuda

Cinco Dias Nicosia

a interminable saga de la crisis del
euro traslada hoy su-escenario
hasta el extremo geogréafico méas
oriental de la Unién Europea. Pero la
agenda sigue girando en torno al
mismo tema: si Espana debe solicitar o
no un segundo recate para aliviar de-
finitivamente su prima de riesgo. La cita
tiene lugar en Chipre, a solo unos 200
kilometros de la guerra fratricida de
Siria. En la capital chipriota, Nicosia (o
Lefkosia, para los locales), se retinen du-
rante dos dias los ministros de Econo-
mia de la zona Euro (Eurogrupo), los de
la UE (Ecofin) y los presidentes del BCE
v de los bancos centrales nacionales.
El titular espafiol de Economia, Luis
de Guindos, intentard arrancar durante
el encuentro un compromiso de sus ho-
mologos de la zona euro para que los
rescates de la deuda pablica prometi-
dos por el Banco Central Europeo (BCE)
se puedan poner en marcha sin nece-
sidad de imponer nuevas condiciones
a los paises que ya estin en proceso de

saneamiento.

Fuentes del Ministerio aseguran
gue la discusién “no versara sobre el

caso concreto de Espafia sino de cual-

quier pais que desee solicitar ese tipo
de asistencia [para rebajar la prima de

riesgo]” Pero en circulos comunitarios

se da por descontado que la deuda es-
pafiola es la principal candidata a be-
neficiarse del apoyo conjunto del BCE
y el fondo de rescate de la zona euro.

El Eurogrupo, sin embargo, se en-
cuentra dividido no solo sobre las con-
diciones para la compra de deuda sino
también sobre la conveniencia de ac-
tivarlas en un momento en que los mer--
cados parecen haberse calmado.

El ministro aleman de Finanzas,
Wolfgang Schauble, se mostro ayer con-
trario a que Espaiia solicite la ayuda
“No comparto la idea de quienes dicen
que Espafa estd en el punto de mira
de la especulacién v tenemos que de-
cirle [al Gobierno de Rajoy] que haga
algo diferente de lo que esta haciendo”,
sefial6 Schiauble en declaraciones re-
cogidas por Bloomberg. A diferencia de
Berlin, otros socios de la zona euro
quieren establecer cuanto antes un cor-
tafuegos efectivo entre Espana e Italia
para evitar un efecto dominé que po-

dria llegar hasta Francia.

El Gobierno espanol también pare-

si acaso, Guindos respaldaréa en Nico-
sia el planteamiento de la Comision eu-
ropea partidaria de activar los resca-
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tes espanolas advierten que “Espana se
encuentra “desde agosto en una posi-
cién mucho més comoda que en los

meses previos” Y recordaron que “la
prima de riesgo se ha relajado y, lo que
es mas importante, la liquidez del mer-
cado ha aumentado muchisimo y en-
tran inversores, de dentro y fuera de la
zona euro, en todos los tramos de la

deuda espanola” Ade-

més, rematan, “va
hemos cubierto el 77%
de la financiaci6én ne-
cesaria de este ano”.

El cilculo espanol,
sin embargo, parece ob-
viar que los inversores

habian dado por des-
contado la intervencién del BCE. Y que
la tendencia de la prima podria rever-
tirse tan pronto como se perciba la re-
nuencia de Madrid a pedir la ayuda o
se publique algiin dato negativo sobre
Espafia. Ayer mismo, el boletin men-
sual del BCE advirti6 que la deuda pi-
blica espafiola podria elevarse hasta el
104% del PIB en 2016 (desde el 68,5%
en 2011) si se incumplen los ajustes. Y

@ La reunién de Nicosia tes para los paises que cumplan las con-

(hoy y mafiana) permitira  diciones previstas en sus respectivos

‘a los ministros de Econo- planes de estabilidad (objetivo del 3%

mia de la UE (Ecofin) dis-  de déficit en 2014 para Espafia) y en el

cutir por primera vez la procedimiento por desequilibrios ma-

propuesta de la Comisién  croeconémicos excesivos (Espaia esti
Europea para convertiral  obligada a corregirel
BCE en el supervisor - excesivo endeudamien- =

dnico de foda fa bancade  to tanto piblico como Alemania prefiere
la zona euro. privado; los origenes B B

© Berlin prefiere limitarla  impositivos de la bur- mmm
vigilanciadel BCE alas  buja inmobiliaria; el |08 ajustes sin pedir
30 o 40 grandes entida- déficit generado por

des financieras y dejar el una tarifa de electrici- mmayuda
resto bajo latutelade las  dad no ajustada a cos- "

@ Espaiia apoya la pro- Bruselas cree que el rescate de la

puesta de la CE, aunque deuda solo deberia supeditarse a un ca-

aceptara que la transfe- lendario estricto para corregir esos de-

rencia de competencias sequilibrios. Pero fuentes comunitarias

al BCE fuera gradual. reconocen que el debate no esta ce-

© La creacion del supervi- rrado. Y que algunos ministros podrian

sor tnico permitira al exigir que se impongan nuevas condi-

fondo de rescate recapi- ciones, lo que no parece aceptable para

talizar directamente a el Gobierno espanol.

bancos en dificultades. Como medida preventiva ante esos

‘la prima se tenso ligeramente hasta los

ce dividido sobre la decision. Pero, por

Van Rompuy lanza el debate para crear un Tesoro

La zona euro aspira a dotar-
se de una suerte de Tesoro
propio, respaldado con un
presupuesto comiin al mar- ;
gen del de la UE y con ca-
pacidad para realizar emi-
siones de deuda, segiin el

documento hecho piiblico
ayer por el presidente del

Consejo Europeo, Herman
Van Rompuy. El texto, de

solo siete paginas, incluye
varias propuestas revolucio- :
narias y previsiblemente

i polémicas para “completar
i la unién econémica y mo-
: netaria”.

Las propuestas serdn de-

! batidas ya en la cumbre eu-
i ropea del préximo mes de

i octubre. Y plantean cam-

: bios tan profundos como la
: posibilidad de impedir a un
: pais que emita deuda por

: encima de los limites que se
i le han fijado o la simbiosis

entre el Parlamento euro-

i peo y los parlamentos na-

halcones ( Holanda, Finlandia), fuen-

cionales en ciertas tareas el taimado Van Rompuy

legislativas. acota con el adjetivo de “li-
i El embri6n del Tesoro de : mitadas” para no encrespar
i ]a zona euro seria, segin los dnimos de entrada en

Van Rompuy, “un instru- Alemania, Holanda o Fin-

mento para afrontar cho- landia.

ques asimétricos y ayudar a Pero el riesgo compartido

evitar el contagio mediante : por los socios de la zona

un presupuesto central de | euro también acarrearia,

la zona euro” segiin el documento del

La creacién de esa figura : presidente del Consejo,

permitiria, segtn el docu- nuevas cesiones de sobera-
i mento de “emisiones con- : nia en el control de los pre-
! juntas de deuda”, alas que : supuestos nacionales, para

407 puntos.

no fomentar la irresponsa-
bilidad en un gasto finan-
ciado en parte por el con-
junto de los europeos.

Las propuestas revelan el
! intenso proceso de integra-
cién politica y econdémica
que ha desencadenado la
crisis en la zona euro. Pero
pueden inguietar atin mas
a los 10 socios restantes de
la UE, que ven emerger un
club cada vez més unido y

| ajeno.

Repsol se une
alaoleadade
emisiones con
una colocacion
de 750 millones

Cinco Dias Madrid

Santander, Telefonica, BBVA,
Banesto, Iberdrola y Gas Na-
tural ya lo han probado. La
tregua abierta tras el anuncio
del plan de compra de bonos
del Banco Central Europeo
(BCE) estd permitiendo a las
empresas espaiolas salir al
mercado a financiarse. Y no
es algo baladi. El cierre del
mercado desde la primavera
pasada estaba poniendo con-
tra las cuerdas a las firmas na-
cionales por su elevado en-
deudamiento. Gracias a la
magia de Mario Draghi, el
presidente del supervisor eu-
ropeo, la prima de riesgo es-
panola ha caido en picado y
més en los plazos cortos. Las
empresas no se han hecho es-
perar y han salido al merca-
do en masa con emisiones en
la parte de la curva que més
se ha abaratado.

Ahora es Repsol la que se
ha lanzado. Ha colocado una
emisién de 750 millones de
euros en bonos a algo mas de
cinco anos a un precio de
midswap (el tipo de referen-
cia para estas colocaciones, ya
que es el punto medio al que

‘los bancos se prestan dinero

© El mercado esta acep-
tando el regreso de las em-
presas de menos a mas. Las
primeras que se lanzaron a
por financiacion pagaron
primas mas altas, sobre todo
las que lo hicieron antes de
que Draghi hablara. Segun
va pasando el tiempo, los
precios parecen ir a mejor.

entre ellos) mas 335 puntos
bésicos. Es un tipo mejor del
que esperaba gracias a la fuer-
te demanda, que se ha situa-
do en 5.000 millones, y deja
la rentabilidad de su emisioén
en el 4,375%.

De hecho, el tipo que ha
conseguido Repsol es de los
mejores entre las empresas
que han dado el salto al mer-
cado en los fitimos dias. Por
ejemplo, estd por debajo del
midswap mids 360 puntos
que pagé Iberdrola por sus
bonos a cinco afios, y eso que
la eléctrica logrd una de-
manda muy similar a la de
Repsol. Gas Natural pagé
midswap mas 465 puntos,
aungue su colocacion era a
un plazo mas largo.

Los colocadores de la emi-
sién de la petrolera han sido
Barclays, BNP Paribas,
Deutsche Bank, HSBC, Mor-
gan Stanley y UBS, segtin la
informacién de Bloomberg.
Repsol tiene intencién de so-
licitar la cotizacion de estos
bonos en la Bolsa de Lu-
xemburgo.



