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Espana supedita
el rescate aun
compromiso del
BCE para relajar
el riesgo pais

Rajoy tomara una decision “cuando
tenga las cosas atadas y bien atadas”

Los mercados se mantuvieron
ayer expectantes ante la ralentiza-
cion de los preparativos del resca-
te de la deuda espanola. Madrid
exige garantias sobre la eficacia
real del plan de compra de bonos
del BCE y su repercusion en la
prima de riesgo. Pero la pausa in-
quieta a los grandes inversores.

Cinco Dias Bruselas / Madrid

cion del rescate y su intervencion en el
mercado secundario. Sin ese compro-
miso por parte de Francfort, Espafia po-
dria encontrarse con un segundo rescate
(tras el préstamo de hasta 100.000 mi-
llones de euros para la banca) pero sin
la asistencia del BCE para rebajar los
tipos de interés.

Madrid ha aprovechado la relativa
calma de los mercados de deuda en los
altimos dias (la prima cerro ayer en 426
puntos basico) para endurecer su posi-
cién. Y fuentes préximas al Gobierno

aseguran que la solicitud
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de rescate esta supedi-
tada a un compromiso

1Gobierno de Ma-
E riano Rajoy sigue

sin fiarse de la

tacito del BCE sobre la

oferta de Mario Draghi. magnitud de su inter-
El presidente del Banco vencion.

central Europeo (BCE) puntos bdsicos es el nivel Esa reivindicac%(’)n es-
puso en marcha el 6 de 2 o pafiola no ha sido el
septiembre un programa al qye (B0 f‘)r la AU Gnico factor que ha con-
ilimitado de compra de de resgo eSpanola- tribuido a la ralentiza-
deuda para los paises Durantela jomada llegé cion de las negociacio-
que soliciten ayuda al ;440 puntos. nes. También ha influi-
fondo de rescate de la do la division en el seno
zona euro. Pero antes de del Eurogrupo (consejo
cursar esa peticion, Es- de ministros de Econo-
pafia reclama garantias mia de la zona euro)
sobre el alcance ylare-  es[a rentabilidad del sobre la conveniencia de

percusion efectiva de la
intervencion del BCE
en la prima de riesgo,
segin fuentes conoce-
doras de las negociacio-
nes entre Madrid, Bru-
selas y Francfort.

La vicepresidenta del
Gobierno espafol, Sora-
ya Saenz de Santamaria,
aseguro ayer en una en-
trevista en Telecinco que
Espafia solo tomara una decision sobre
la peticion del rescate “cuando tenga las
cosas y bien atadas”

El BCE se niega a atar por adelanta-
do el umbral de la prima que desenca-
denaria su intervencion. Y lo que es mas
preocupante para Espaifia, ni siquiera ga-
rantiza un automatismo entre la peti-

bono espariol a 10 arios.
Enjulio estuvo en el 7,7%.

puntos alcanzé ayer el
Ibex al cierre, tras caer el
1,1% en la sesion.

conceder a Espana el lla-
mado rescate blando,
asi como sobre las con-
diciones que deberian
exigirsele a cambio.

Alberto Nadal, vicese-
cretario de la patronal
espafola (CEOE), pidi6o
ayer desde Bruselas a
ambas partes que “em-
pleen de forma sabia” la
tregua que el BCE halo-
grado en los mercados. Y recomend6 al
Gobierno que sopese con calma las con-
diciones de rescate porque “precipitar-
se seria peor”.

Todas las fuentes consultadas, sin em-
bargo, coinciden en el peligro de una es-
trategia de dilacion. El vicepresidente de
la Comisiéon Europea, Joaquin Almunia,

expreso ese temor el lunes, en Amster-

El Gobierno dam: “las incertidumbres son un ries-
: go que pueden tensar los mercados de
quiere que , deuda. Y ya hemos comprobado hasta
desvele cual qué extremos puede llegar esa tension”
z El pronéstico de Almunia, como casi
seria I_a siempre, se vio corroborado ayer mismo
mangITUd por una seria advertencia de la patro-
d e |a nal mundial de la banca (Institute of In-
. ., ternational of Finance), en la que mili-
Intervencion y tan algunos de los grandes acreedores
ro. nacionales e internacionales del Teso-
aquéniveles . .pasiol
se activaria “El anuncio del BCE fue muy valien-

te pero se quedara en agua de borrajas
salvo que Espafa e Italia pidan al FMI
y ala UE un programa econdémico®, se-
nalé Charles Dallara, director general del
IIF y enlace de esa patronal con la troi-
ka (CE, BCE y FMI) que supervisa los
rescates en la zona euro. Y la volatilidad
de la prima en la jornada de ayer (es-
cal6 hasta los 440 puntos antes de que-
darse en los 426) confirmo la creciente
inquietud de los inversores.

“El empeoramiento de la prima se
debe a dos factores fundamentales”, va-
lora Daniel Pingarron, estratega de 1G
Markets. “A la incertidumbre creada por
el Gobierno sobre la solicitud del rescate
y al retraso en la implementacion de la
unién bancaria a causa de Alemania”.

Victoria Torres, de Self Bank, advier-
te que “durante la sesion del martes
hemos visto que al mercado se le acaba,
la paciencia” Y anade que “la caida de
la prima de riesgo se debe a la expec-
tativa de compras de deuda por parte
del BCE, pero si no se cumple vamos a
volver donde estdbamos”

La esperada intervencion del BCE per-
mitiria relajar la prima de riesgo de los
paises rescatados (total o parcialmen-
te) para facilitarles la ejecucion de un
drastico programa de ajustes y de re-
forma. Pero Francfort solo pretende eli-
minar el llamado riesgo de convertibi-
lidad, es decir, el que parece derivado
de la posibilidad de una desintegracion
de la zona euro y no de las condiciones
macroecondmicas reales de cada pais.
Para Espafia se calcula que una prima
por encima de los 400 puntos refleja las
dudas sobre la moneda tnica.

El BCE, sin embargo, no se ha pro-
nunciado sobre esa estimacion. Y el mi-
nistro de Economia, Luis de Guindos,
dejo el sdbado claro al Eurogrupo, reu-
nido en Nicosia, que no se conforma con
unos tipos de interés de casi el 5%. “La
prima deberia estar claramente por de-
bajo de los 400 puntos con arreglo a los
esfuerzos que estamos realizando”, re-
clamé De Guindos.




