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La troika ve riesgos por la débil salida
de la crisis y el pinchazo inmobiliario

La Comision y el BCE destacan los avances de Espaina en su ultimo examen antes

del fin del rescate

CLAUDI PEREZ
Bruselas

“Y sin embargo”. Siempre, siem-
pre hay un pero: la Comisién Eu-
ropeay el Banco Central Europeo
—ademas del Fondo Monetario
Internacional— certificaron ayer
su evaluacion positiva sobre los
progresos de Espaiia y su sistema
financiero con la vista puesta en
el inminente final del rescate,
aunque no olvidaron citar los lu-
nares —diversos, profundos y pe-
liagudos— que pueden afectar a
la economia espanola y a sus ban-
cos en una salida de la crisis que
se adivina retorcida, brumosa,
plagada de obstdculos. La situa-
cién ha mejorado, segtin refleja el
analisis de los hombres de negro,
que visitaron Madrid entre el 2 y
el 13 de diciembre. Todo lo demés
se resume €n ese sonoro “y sin
embargo” que aparece en todos
los comunicados de las institucio-
nes que supervisan el salvavidas
financiero a Espaiia, con cargas
de profundidad para contrarres-
tar el tono acritico de quienes se
han apuntado al mantra de mo-
da, “lo peor ya ha pasado”.

“La situacién econémica sigue
sujeta a riesgos, mientras los dese-
quilibrios contintian corrigiéndo-
se”, avisan los inspectores de las
instituciones europeas. Esos ries-
gos son basicamente tres: la mori-
bunda salida de la crisis —con el
crédito atin cayendo, la morosi-
dad al alza y la tasa de paro por
las nubes—; el ajuste inmobiliario
—que se ha ralentizado “pero atin
no se ha completado”, segin la
Comision y el BCE—, y las proxi-
mas pruebas del Eurobanco, que
obligan a las autoridades espafio-
las a “seguir vigilando de cerca” la
estabilidad del sistema financie-
ro, en particular de las cajas que
necesitaron fondos europeos.

Todo ello esta relacionado: la
rentabilidad de la banca ha mejo-
rado, al igual que el acceso a los
mercados, y aun asi el sector se
enfrenta a posibles dificultades
por “la continua presién sobre el
valor de los activos” y la caida de
los margenes. Traduccion libre: si
la morosidad sigue subiendo, la
banca puede sufrir; si los precios

Si la morosidad

de los créditos
sigue subiendo, la
banca puede sufrir

Reclaman a las autoridades que vigilen “de cerca” a la banca

El presidente del Banco Central Europeo, Mario Draghi, ayer en el Parlamento Europeo./ F. LENOIR REUTERS

Draghi vapulea los avances
sobre la union bancaria

ESPERANZA ESCRIBANO, Bruselas

No lo ve nada claro. El presidente
del Banco Central Europeo
(BCE), Mario Draghi, estd “preo-
cupado” por el mecanismo de li-
quidacién bancaria que negocian
los ministros de Economia y Fi-
nanzas de la UE. Lo que alarma
al italiano es que el mecanismo
de toma de decisiones sea “dema-
siado complejo”, y lo més grave:
que el fondo comtn para cerrar
bancos ni sea de verdad comiin
ni tenga la financiacién “adecua-
da”. Draghi acudio ayer a una se-
sién de control en el Parlamento
Europeo en la que dejo ver a las
claras sus temores, en una posi-
cién muy complicada después de
haber asumido el rol de supervi-
sor comin.

El jefe del BCE reiter6 que con-
sidera que para lograr que el en-
granaje funcione es necesario
contar con una autoridad y un
fondo genuinamente europeos. Y

apunt6 que nada de eso esté cla-
ro en este momento: “No deberia-
mos crear un mecanismo Gnico
que sea Gnico solo en el nombre”,
declard como aviso a navegantes.

Los navegantes siguen de reu-
nién en reunion. El ministro ale-
man de Finanzas, Wolfgang
Schéuble, convocé ayer por terce-
ra vez en poco mds de una sema-
na a sus homoélogos de Francia,
Italia, Espafia y Holanda para de-
sencallar un proyecto que debe-
ria estar acordado la noche del
miércoles, en las horas previas a
la cumbre de jefes de Estado y de
Gobierno de la UE, pero que aho-
ra mismo estd en el aire.

Los ministros de los Veintisie-
te vendieron un acuerdo politico
—patrocinado por Alemania— so-
bre los mecanismos de liquida-
cién de bancos la semana pasa-
da, pero los detalles distan mu-
cho de estar listos. No esta claro
qué organismo apretara el boton
nuclear cuando Europa decida

que hay que cerrar una entidad.
Ni siquiera cémo sera la toma de
decisiones, pese a que todo apun-
ta que el veredicto final lo toma-
ran los Estados y no la Comisién
Europea. Tampoco esta despeja-
dala incdgnita de la financiacion:
el Ecofin aseguré que habra un
fondo de 55.000 millones de eu-
ros dentro de 10 afios —con acce-
so al fondo de rescate europeo en
ese periodo transitorio—, pero
compartimentado en fondos na-
cionales y con un acceso a la fi-
nanciacion comdn que no es se-
guro que sea automatico.
Draghi quit6 hierro a las pre-
siones deflacionistas que se cier-
nen sobre la eurozona. “El BCE
esta listo para intervenir si es ne-
cesario, aunque no vemos que la
situacién europea vaya a ser co-
mo la de Japén en los afios noven-
ta”. Aun asi, Draghi no da una
sola pista mas sobre qué podria
hacer si los precios siguieran ca-
yendo hacia territorio negativo.

de las casas siguen cayendo, ha-
bra que hacer mas provisiones.
Sin apenas crecimiento y sin una
rebaja sensible del paro, las difi-
cultades son mds que probables.

Nada nuevo bajo el sol, salvo
por el hecho de que se acerca el
final del rescate —con todas las
previsibles alharacas— y los ries-
gos siguen ahi. Nada nuevo tam-
poco respecto a las recetas para
mejorar la situacién: la Comision,

el BCE y el FMI piden una y otra
vez reformas. Rebasado ya el
ecuador de la legislatura, la
troika sigue afeandole al Gobier-
no los retrasos que acumula, que
contrasta con el cumplimiento es-
crupuloso de las condiciones im-
puestas sobre el sistema financie-
ro. Los inspectores reclaman has-
ta cinco reformas: la mil veces re-
trasada ley de servicios profesio-
nales —para acabar con las barre-

ras de entrada en varias profesio-
nes—, la reforma de la Adminis-
tracion publica, la segunda vuelta
de la reforma laboral, la elimina-
cién del déficit de tarifa en el sec-
tor eléctrico y una revision a fon-
do del sistema fiscal. Ademads, Co-
mision y BCE conminan a Espafia
aque respete “plenamente” los ob-
jetivos de déficit, ante el riesgo de
incumplimiento.

Elrescate, en definitiva, ha fun-

cionado, pero eso no significa que
los problemas hayan desapareci-
do. Espaiia “deberia seguir estimu-
lando a la banca a aprovechar la
actual buena situacion en los mer-
cados para emitir acciones, res-
tringir el pago en metélico de divi-
dendos y mejorar sus resultados
con medidas para ganar eficien-
cia, en vez de confiar en la contrac-
cion del crédito para mejorar sus
resultados”, dispara el FMI.



