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REPERCUSIONES EN ESPANA

La desconfianza

hacia Espaiia sigu

€

y el interés del
bono supera el 5%

La presion por la crisis de la deuda se
extiende por la zona del euro aunque las
principales bolsas europeas cerraron al alza

MADRID. La prima de riesgo o
desconfianza de los mercados a
invertir en Espana se mantuvo
ayer en maximos desde la crea-
cién del euro y el interés del bo-
no espanol al0 anos supero el 5%,
nivel que no alcanzaba desde ju-
lio de 2002 y que obliga al Tesoro
a asumir un mayor coste en emi-
siones futuras.

El temor al contagio de la crisis
de Irlanda a otros paises hizo que
un dia mas los inversores optaran
por desprenderse de deuda euro-
pea, aunque tras la apertura de
Wall Street se decantaron por
comprar acciones en el Viejo
Continente, lo que permitié el cie-
rre al alza en los principales par-
qués. Gracias a ese tirén, al final
la Bolsa espanola consiguioé ano-
tarse una subida del 0,52% y recu-
perar los 9.700 puntos, a pesar de

que en las primeras horas de se-
sion llego aretroceder el 1,28%. El
alza apenas compensa el 3,05%
que perdi6 el martes, ni el 2,7%
que retrocedio el lunes.

Presion sobre Alemania

Los principales parqués europeos
se recuperaron tras dos dias de
desplome y cerraron al alza: en
Londres, el indice Footsie 100 re-
gistrd un alza de 1,306%, el Dax de
los 30 principales valores de la
bolsa de Francfort subié 1,77% y
el mercado de Paris gané un
0,62% hasta tocar los 3.747,61 pun-
tos. Al margen de la renta variable,
en el mercado secundario de deu-
da los bonos espaiioles siguieron
perdiendo atractivo y el interés
que exigian los inversores se dis-
pard hasta el 5,06%, frente al
4,894% del martes.

El Ibex, que llego a caer un 1,28%

La presion lleg6 también sobre
el bono aleman a 10 anos, consi-
derado el de mayor solvencia en
Europa, lo que empujo su rentabi-
lidad desde el 2,600% al 2,707%.
Por eso, si se compara el interés
del bono aleman con el espanol a
10 afos, la diferencia entre ambos,
que sirve para medir la mayor
percepcion del riesgo de invertir
en Espaia, se mantuvo en 235
puntos bdsicos.

Ante tantas dudas sobre la sol-
vencia de Espana, la vicepresi-
denta segunda y ministra de Eco-
nomia, Elena Salgado, insistia en
una entrevista en Punto Radio en
que Espafa “no tiene el mas mi-
nimo riesgo” de necesitar ser res-
catada por la UE.

En cualquier caso, la tormenta

en la sesidn, cerrd con una modesta subida del 0,52%. 12vier .

de la deuda se propaga por la zo-
na del euro y el castigo que supo-
ne para la confianza en la mone-
datnica enciende la polémica en-
tre la canciller alemana Angela
Merkel y el todopoderoso Banco
Central Europeo, en una jornada
en la que coincidieron el anuncio
de un severo plan de ahorro endr-
landa con el seguimiento masivo
de la huelga general convocada en
Portugal contra el programa de
ajuste. Merkel ha advertido que la
zONa euro se encuentra en una si-
tuacién “extremadamente seria”.
Y en un debate en el Parlamento
aleman, en su defensa de los pre-
supuestos del Estado para 2011,
echo en cara a su antecesor, el so-
cialdemoécrata Gerhard Schroder,
haber facilitado a paises como
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Grecia el acceso a la moneda uni-
ca pese a los dudosos datos eco-
némicos. Sus declaraciones pro-
fundizaron el malestar que yahan
manifestado los responsables de
varios bancos centrales curopeos
tras las palabras del ministro ger-
mano de Finanzas, Wolfgang
Schauble, quien advirtié de que el
futuro de la zona euro estaba en
juego por el rescate de Irlanda.

Llueve sobre mojado. Diversos
miembros del BCE, el gobernador
del Banco de Espana entre ellos,
han criticado a Alemania por
plantear a destiempo, y en plena
tormenta de los mercados, que un
futuro rescate de un pais socio del
euro se lleve a cabo con partici-
pacion de fondos privados.
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ANALISIS | [ a crisis de Grecia golped -écontamind?- a Espana; o mismo esta ocurriendo ahora con el problema economico-financiero de Ir-
landa. Hemos pedido a cuatro expertos de la comunidad aragonesa que nos den su opinion y nos valoren por qué ocurre esto.

‘Qué he hecho yo
para merecer estor

6mo hay que entender lo que esta

ocurriendo en la bolsa y en la deu-

da espafola? {Por qué cada vez que
un pais socio del ‘euroclub’ reconoce pro-
blemas serios en su economia y lanza un
SOS para ser rescatado, Espaiia lo sufre en
sus propias carnes? éNos parecemos en al-
go a Irlanda y Grecia? {Seremos nosotros
los siguientes en caer al abismo, tal y como
vaticinan los mas agoreros?

Cuatro expertos aragoneses dieron ayer
su opinién sobre estas cuestiones y todos
partieron de la premisa de que los proble-
mas de Grecia e Irlanda no tienen nada que
ver con Espafa. ¢Por qué, entonces, esta
desconfianza en nuestra solvencia como
pais? El que mas critico se mostro con la si-
tuacion fue Eduardo Bandrés. Para el cate-
dratico de Economia Aplicada en la Facul-
tad de Econdmicas de la Universidad de
Zaragoza, “esto es pura y dura especula-
cion en los mercados financieros”. “No se
estd hablando del crecimiento del PIB, ni
de la reforma de las pensiones, ni del paro...
no nos enganemos. La realidad es que se
estan produciendo una serie de activida-
des especulativas alrededor del miedo. Los
mercados estan histéricos y no estan fun-
cionando con parametros de normalidad.
Y en este maremagnun de miedo y sobre-
reaccion de los mercados hay mucho nego-
cio”. Bandrés recuerda que esto no es nue-
vo: “En Espafa -apunta- hubo operadores
que hicieron mucho dinero especulando
contra la peseta en los anos noventa”.

Curiosamente, Alfredo Bachiller utiliza
la misma referencia. “En el afio 92 -dice-
hubo una crisis provocada por algunos es-
peculadores y el objetivo no era ir contra
la deuda, sino contra el Banco de Espana

porque buscaban que se devaluara la pese-
ta... y lo consiguieron”. “Esto tiene un fun-
damento -dice- Espafa tiene una necesi-
dad enorme de emitir deuda. Para este ano,
en numeros redondos, el volumen de emi-
sién de deuda (del Tesoro) va a ser del or-
den de 200.000 millones de euros. Para el
ano que viene, rondara los 180.000-190.000
millones. Para colocar esa deuda hay que

ATRO EXPERTOS

José Maria Serrano. Catedratico de
Economia Aplicada en la Facultad
de Econdmicas de la Universidad
de Zaragoza (UZ) y director de Fun-
dear.

Vicente Salas. Catedratico de Orga-
nizacion de Empresas de laUZ y
consejero del Banco de Espaiia.

Eduardo Bandrés. Catedratico de
Economia Aplicada de la Universi-
dad de Zaragoza.

Alfredo Bachiller. Profesor de Con-
tabilidad y Finanzas de la Universi-
dad de Zaragoza.

acudir a los mercados, que para absorberla
exigen mayor rentabilidad. Se esta forzan-
do, de una manera indirecta, a que los inte-
reses de la deuda sean mayores”. El profe-
sor de Contabilidad y Finanzas de la Uni-
versidad de Zaragoza recuerda que los mer-
cados estan muy globalizados y los opera-
dores (‘hedge fund’ o fondos especulativos,
en su mayor parte) “lo que hacen es acudir
de un mercado a otro atacando al que cre-
en que va a darles mayor rentabilidad”.

éUn pais vulnerable?

Para el director de Fundear, José Maria Se-
rrano, “lo que esta ocurriendo estos dias en
labolsa se explica por la confluencia de tres
elementos: la posicién espafiola como
pais deudor; las reglas poco claras de fun-
cionamiento para el euro y el sistema mo-
netario europeo; y los problemas de fun-
cionamiento de los mercados financieros
internacionales”. Pero, ¢por qué Espana pa-
rece especialmente vulnerable a esta situa-
¢ion? “Primero -opina Serrano-, por nues-
tra condicion de deudores; segundo, por-
que tenemos rémoras en nuestro creci-
miento. En la politica econémica espanola
hay un intento de encontrar un equilibrio,
que siempre es muy fragil, entre mantener

la cohesién social (que exige gasto publico)
y dar un poco mas de aliento a la econo-
mia, que significaria recortar el gasto pu-
blico. Esto nos esta teniendo atrapados en
las reformas”.

Por ultimo, Vicente Salas opina que “es-
tamos en una turbulencia general, en la que
todos los paises de la zona del euro se han
visto afectados; todas las bolsas han baja-
do. El reto -apunta- lo tiene Europa”. El ca-
tedrético de Organizacion de Empresas de
la Universidad de Zaragoza y consejero del
Banco de Espafa asegura que hay argu-
mentos suficientes e importantes para in-
sistir en que Espafa no tiene nada que ver
con Irlanda: “Espana presentd un progra-
ma de ajustes con las pautas pactadas por
la UE y si se mantiene, todo hace pensar
que no pasaremos por una situacion dra-
matica. No se llegard a pedir rescate”, ase-
gura.

Salas recuerda que ya hubo “un momen-
to de escaramuzas cuando salto la crisis
griega, pero Espafia raccion6 bien, puso en
marcha un plan y se esta cumpliendo. Por
ello, de la misma forma que cuando bajé la
tension de Grecia, el pais volvid a recupe-
rar su posicion, la bolsa subio y recuper6d
su diferencial, ocurrird lo mismo ahora con
Irlanda”. Para Salas, volvemos a estar en
una “situacién de turbulencias y era logico
que hubiera un cierto arrastre, pero no va-
mos a pasar de un limite. No hay ninguna
razon -argumenta- para pensar que lo que
Espaifia puso sobre la mesa en su momen-
to y fue aceptado como aval de que podia
hacer frente a sus compromisos de endeu-
damiento, haya cambiado y ahora no vaya
a poder cumplirlo”.
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