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Draghi: La economia del

euro esta en punto

El presidente del BCE, Mario Draghi, ayer, en Bruselas.

muerto

El presidente del BCE, Mario
Draghi, advirti6 ayer de que
“la recuperacion ha perdido
fuelle”, que “el crecimiento
de la zona euro se ha parado
enseco”,y quelos datos de ac-
tividad conocidos desde el ve-
rano han salido “mas débiles
delo esperado”. Sin embargo,
el banquero europeo volvi6 a
insistir en una idea: él solo no
puede reactivar la recupera-
ci6n; los gobiernos deben po-
ner de su parte con mas refor-
mas. P41/EDITORIAL

El BCE y la Comision
Europea advierten
de que sin reformas
no continuara

la recuperacion
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Draghi avisa: la recuperacion pierde
fuelle y el PIB se ha parado en seco

COMPARECENCIA ANTE LA EUROCAMARA/ E| presidente del BCE ha advertido de que los datos de actividad
economica conocidos desde el verano han sido mas débiles de lo esperado.

Miquel Roig.Bruselas

Ya lo dijo hace tres semanas
en Francfort, casi con las mis-
mas palabras, pero por si no
hubiera quedado claro, lo vol-
vi6 a repetir ayer en Bruselas.
El presidente del BCE, Mario
Draghi, advirti6 a los eurodi-
putados de que “la recupera-
ciénhaperdido fuelle”, que “el
crecimiento de lazona euro se
ha parado en seco”, y que los
datos de actividad conocidos
desde el verano han salido
“més débiles de lo esperado”.

Los datos lo corroboran: la
economia de la zona euro se
estancd entre abril y junio
(0,0% de crecimiento intertri-
mestral, segtn los datos de
Eurostat publicados en agos-
to), con Alemania e Italia en
tasas negativas. Y aunque pai-
ses como Espafia crecen al
0,6%, el propio ministro de
Economia espafiol, Luis de
Guindos, lleva advirtiendo en
las Gltimas semanas de que
Espafia no es una isla y que si
los vecinos de la zona euro su-
fren, la economia espafiola
también lo haré.

Ademas, el TPC de la zona
euro sigue en tasas muy bajas
yalejadas del objetivo de infla-
cion del BCE (0,4% en agos-
t0), que solo empezara a subir
gradualmente en 2015 y 2016.
Pero ante la Eurocamara,
Draghi se curd en salud: dijo
que crefa que las medidas que
la institucién habia adoptado
recientemente serian sufi-
cientes para reconducir los
precios a su objetivo (por de-
bajo pero cerca del 2%) y que,
en el caso de que cristalizasen
los riesgos parael crecimiento,
el banco central estd prepara-
do para adoptar medidas “adi-
cionales”.

Sin embargo, el banquero
italiano volvié a insistir en una
idea: él solono puede reactivar
larecuperacion, los Gobiernos
deben poner de su parte.

El problema con los discur-
sos de los banqueros centrales
es que suelen usar un vocabu-
lario lo suficientemente ambi-
guo para que nuncase les pue-
da acusar de haber tomado
decisiones que se contradicen
con las palabras. Y Draghi,
aunque mas directo que sus
predecesores en el cargo, no
deja de ser un banquero cen-
tral. Al igual que hizo hace un
mes en Jackson Hole
(EEUU), el presidente del
BCE menciono ayer la necesi-
dad de implementar reformas

Efe

Mario Draghi, presidente del Banco Central Europeo (BCE), comparecié ayer ante la Comisién de Economia del Parlamento Europeo.

Bruselas: las reformas ya dan frutos

M.R.P.Bruselas

La Direccién General de
Asuntos Econémicos de la
Comision Europea publico un
informe analizando cémo ha-
bian aprovechado ese tiempo
cuatro de los paises mas afec-
tados por la crisis: Espafia, Ita-
lia, Grecia y Portugal. Y el re-
gusto que queda es agridulce.
Por una parte, el Ejecutivo co-
munitario certifica que las re-
formas estructurales estan
empezando a dar sus frutos,
especialmente en Espaa. Sin
embargo, advierte de que to-
davia queda mucho por hacer

estructurales y de que los pai-
ses con margen fiscal lo apro-
vechen. Sin embargo, el énfasis
recay6 claramente sobre lo
primero.

Estimulosy reformas
“Como he indicado en varias
ocasiones, ningtin estimulo
monetario —ni tampoco fiscal-
tendra un efecto significativo
sin reformas estructurales”,
asegur6 Draghi. Pero el men-
sajenoacabdahi.

Tras recordar que gracias a

La Comision Europea
advierte de que la
agenda reformista
se ha aplicado

de forma “desigual”

y que muchas de las reformas
siguen amedias.

Por ejemplo, el niimero de
microempresas creadas en
Espafia en comparacién con
las existentes (lo que se cono-
ce como tasa de entrada) ha
pasado del 9,4% al 11,7% entre
2010 y 2013; la economia es-

la politica del BCE el coste de
financiacion de los Gobiernos
de la zona euro ha caido dra-
méticamente (el diferencial del
bono espafiol con el aleman,
por ejemplo, ha pasado de los
650 puntos a 120), Draghi lan-
76 una acusadora pregunta re-
torica: “Siobservalos fabulosos
ahorros que estos gobiernos
han obtenido gracias alas deci-
siones de politica monetaria
que el BCE ha adoptado [..]
sDonde han ido esos ahorros?
sDoénde hanido?”.

pafiola ha atraido a compa-
fifas extranjeras, especial-
mente en la categoria “Activi-
dades Profesionales y Cienti-
ficas”, que han crecido un
45% entre 2008 y 2011; la du-
racion de los concursos de
acreedores ha pasado de 2,5
afios de media a apenas un
afio en los procedimientos
simplificados; y las medidas
adoptadas por la directiva eu-
ropea de liberalizacion de ser-
vicios habrian mejorado en
un 5,7% la productividad la-
boral de este sector (40% del
PIB).

Al poco entusiasmo de los
gobiernos par aplicar la agen-
da reformista, Draghi contra-
pone sus medidas heterodo-
xas. La lltima, la inyeccion de
liquidez a largo plazo condi-
cionada a la concesion de cré-
dito. Los bancos de la eurozo-
na solicitaron 83.000 millones
de euros, “dentro del rango
que esperaba”, aunque por de-
bajo de los 100.000 millones
que esperaban los analistas.
También esta todo listo parala
compra masiva de los tramos

Sin embargo, el Ejecutivo
comunitario se lamenta de
queel progreso de Espafiacon
las reformas estructurales “ha
sido desigual”. Y pone como
ejemplos el retraso de “la re-
forma de las asociaciones y
servicios profesionales” y “la
implementacion de otras re-
formas, como la del sistema
judicial, siguen en una fase
temprana”.

De hecho, el informe subra-
ya que, a pesar de las mejoras,
los cuatro paises siguen lejos
de la media europea en mu-
chos delosindicadores.

senior de las titulizaciones cre-
diticias, que pretende liberar
capacidad de préstamo en la
banca. Y después de esto ya
solo queda la tltima linea roja:
la compra masiva de deuda
publica.

Si finalmente llega, una de
dos: 0 el Bundesbank ya no es
el Bundesbank, o la situacion
esta tan mal que el BCE no sa-
be qué mas hacer para salir de
esta.
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