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Espana cuenta con prorroga p

Los temores del presidente de la CECA, Juan
Ramoén Quintas, no se cumplen ante la adver-
tencia de los organismos internacionales de la,
todavia, fragilidad del sistema.

JOSE HERVAS

as cajas de ahorros es-
Lpaﬁolas, y con probabi-

lidad algiin banco, con-
taran con tiempo extra para
poder utilizar las ayudas y los
avales del Estado de cara a su
reestructuracién. Las adver-
tencias, temores y malos au-
gurios del presidente de la Pa-
tronal de la cajas, Juan Ra-

El FMI
considera
fundamental
que el crédito
llegue a pymes
y particulares

mon Quintas, de actuar con
rapidez porque sino no se lle-
garian a tiempo, no se han
cumplido. Organismos inter-
nacionales como la Comisién
Europea, el Banco Mundial o

El FMI tambien pide mantener estimulo ...

el Fondo Monetario Interna-
cional, cada uno con sus pro-
pias palabras han llegado a
la misma conclusién, la recu-
peracion es todavia fragil. La
escasez de crédito, el deseo
de las familias de recompo-
ner sus cuentas y el aumento
del desempleo son los tres ele-
mentos que siguen frenando
el gasto, en opinién del Fon-
do, por lo que de momento el
repunte es desigual y no pue-
de auto sostenerse. También
los responsables del FMI con-
sideran fundamental que el
crédito llegue a PYMES y
particulares para que la re-
cuperacion sea un éxito.

El presidente del Banco
Mundial, Robert Zoellick,
advertia el pasado 11 de no-
viembre desde Singapur que
el sector bancario en todo el
mundo se enfrenta a nuevos
riesgos a causa de que el cre-
ciente desempleo obstaculiza
la devolucién de los créditos.
Un dia antes, los gobiernos
europeos descartaban empe-
zar a retirar ya los millona-

rios avales y ayudas a los ban-
cos, ante la constatacién de
que existe todavia “mucha
fragilidad” en el sistema fi-
nanciero. La ministra de Eco-
nomia y Hacienda y vicepresi-
denta segunda del Gobierno,
Elena Salgado, retrasaba

como minimo al mes de junio
del afio que viene una deci-
sién conjunta al respecto. Y
el Fondo Monetario Interna-
cional alertaba el pasado dia
7 del riesgo de que la recupe-
racién econémica se paralice
por lo que propuso a los go-

EI Fondo Monetario In-
ternacional (FMI) lla-
moé la atencién el pasado
7 de noviembre del ries-
go de que la recupera-
ciéon econémica se para-
lice por lo que pidié a los
gobiernos que mantengan
los programas de estimu-
lo fiscal, pese al deterioro
de las cuentas publicas. En
una nota hecha publica en
Washington decia textual-
mente que “las condiciones

actuales no justifican una re-
tirada significativa y abrupta
ni del estimulo ni de las ini-
ciativas para reparar el sis-
tema financiero”. Su adver-
tencia tenia como destino fi-
nal para la reunién ministerial
del G-20 que se reunia en el
mitico Saint Andrews de Es-
cocia, que tanta gloria diera
a Severiano Ballesteros.
Su mensaje, el del FMI, calo.
Los ministros de Economia y
los gobernadores de los ban-

cos centrales de los 20 paises
mas desarrollados del mundo,
en su comunicado final prome-
tieron mantener el respaldo a
la economia “hasta que la re-
cuperacién esté garantizada”.

La vuelta al crecimien-
to primero en los mercados
emergentes y después en
Francia, Alemania, Japon y Es-
tados Unidos, unido a la recu-
peracion de los mercados bur-
satiles a nivel mundial, ha su-
puesto un gran alivio ante el

recuerdo de lo que ocurrié en
la crisis desencadenada en el
29 del siglo pasado. Pero el
Fondo no quiere que la mejo-
ra pueda acabar en la autosa-
tisfaccion. Aunque le preocu-
pa el empeoramiento de las
cuentas publicas de los pai-
ses ricos, considera que el pe-
ligro mayor esta en que la re-
cuperacion se pare, por lo que
considera necesario que los
paises del G-20 mantengan
las medidas de estimulo hasta
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ara salvar su sector financiero

biernos que mantuvieran los
programas de estimulo fiscal,
pese al deterioro de las cuen-
tas publicas. Segtn el comu-
nicado del FMI “las condicio-
nes actuales no justifican una
retirada significativa y abrup-
ta ni del estimulo ni de las ini-

ciativas para reparar el sis-
tema financiero”. Este orga-
nismo internacional emitia
su advertencia en un docu-
mento preparado para la re-
unién ministerial del G20 que
tuvo lugar un dia después en
el Reino Unido. El mensaje
calé. En su comunicado final
el G20 prometié mantener el
respaldo a la economia “hasta
que la recuperacioén esté ga-
rantizada”.

Las cajas se salvan por la
campana

Asi, el programa de salva-
mento del sector financiero,
explican expertos del sector,
se ha salvado por la campa-
na. Pese a que algunas cajas,
debido a las interferencias po-
liticas sobre todo, no han he-
cho sus deberes, el programa
de reestructuracion seguira
adelante.

Los gobiernos comunita-
rios han descartado empe-
zar a retirar los millonarios
avales y ayudas a los bancos,
ante la constatacién de que
existe todavia “mucha fragi-
lidad” en el sistema financie-
ro. La vicepresidenta segunda
del Gobierno, Elena Salga-
do, cree que “tal y como estan
evolucionando los mercados,
deberia hacerse una evalua-
cién nueva en junio”, en fun-

que haya signos claros de una
recuperacion duradera.

La mejoria actual de los in-
dicadores en los paises desa-
rrollados se debe a las inyec-
ciones de dinero publico y a la
acumulacién de inventarios,
un fendmeno que considera
temporal, porque la confianza
de los consumidores sigue de-
primida. El efecto riqueza del
incremento de las cotizaciones
no se ha trasladado todavia a
la confianza para aumentar el

cién del informe que presen-
te el Comité Econdémico y Fi-
nanciero.

Los ministros de Economia
y Finanzas de la UE debatie-
ron en el Ecofin de los dias 10
y 11 de noviembre, por prime-
ra vez, cuando y como volver
a un funcionamiento normal
en el sector, salvado del colap-
so gracias a las ayudas publi-
cas, pero no llegaron a con-
clusiones concretas, ni fijaron

Segun Salgado
existe una
opinién de que
lo mejor seria
una “salida
natural”

calendario alguno. El minis-
tro sueco Anders Borg ma-
nifest6 abiertamente que se
necesitan més conversacio-
nes para decidir cuando vol-
ver a las condiciones norma-
les, pues considera prematuro
hablar ahora de retirar estas
garantias, pese a reconocer
la conveniencia de empezar a
discutir la estrategia de sali-
da. No todo el mundo piensa
igual en Europa, mientras al-

gunos paises estan de acuer-
do en preparar un calendario,
otros subrayan que todavia
queda mucha fragilidad en el
sistema financiero.

Espana, en pleno proce-
so de fusiones de las cajas de
ahorro, es uno de los partida-
rios de no fijar todavia una
fecha para el comienzo de la
retirada de las garantias ex-
traordinarias. Segin Elena
Salgado, hay una opinién
mayoritaria entre los minis-
tros europeos de que lo me-
jor seria una “salida natural”.
Puso el ejemplo de que algo
estd cambiando, pues en la
actualidad, las emisiones no
garantizadas estdn aumen-
tando, mientras que las ga-
rantizadas estan disminuyen-
do. “Para algunas institucio-
nes financieras empieza a re-
sultar mas barato acudir al
mercado sin la garantia del
Estado”, explica la ministra.

El debate del altimo Eco-
fin se centré Gnicamente en
la conveniencia del manteni-
miento de los avales puablicos
puestos en marcha en los peo-
res momentos de la crisis des-
encadenada por las hipotecas-
basura estadounidenses.

Segtun Salgado no ha ha-
bido conclusiones. Hay una
opinién mayoritaria acer-
ca de que se esta producien-

é &

El FMI ha llamado la atencion.

consumo. La escasez de cré-
dito, el deseo de las familias
de recomponer sus cuentas y
el aumento del desempleo son

los tres elementos que siguen
frenando el gasto, en opinidon
del Fondo, por lo que de mo-
mento el repunte es desigual
y no puede auto sostenerse.
También los responsables del
FMI consideran fundamen-
tal que el crédito llegue a PY-
MES vy particulares para que
la recuperacion sea un éxito.
Este es el elemento clave sin
el cual el crecimiento econ6-
mico registrado en la mayoria
de los paises avanzados sera

un mero espejismo pasaje-
ro, a su juicio.

Para los responsables del
FMI, el alza espectacular en
muchos mercados bursati-
les oculta problemas per-
sistentes, especialmente en
la banca, que necesita mas
capital y sufre con el incre-
mento de la morosidad. En
cuanto a los paises en vias
de desarrollo, como ha aler-
tado el propio presidente de
Brasil, el peligro inminente
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Jean-Claude Trichet, presidente del BCE ha apostado por comenzar a retirar las medidas extraordinarias de liquidez.

do una salida natural de esa
ayuda al sector financiero.
“Creemos que, tal y como es-
tan evolucionando los mer-
cados, deberia hacerse una
evaluacién nueva en junio”,
en funcién del informe que
presente el Comité Econémi-
co y Financiero, son las con-
clusiones de la vicepresiden-
ta segunda. También durante
esta reunién del Eurogrupo,
el presidente del Banco Cen-
tral Europeo, Jean-Claude
Trichet, informé de la inten-
cién del Consejo de Gobierno
del BCE de comenzar a reti-
rar las medidas extraordina-
rias de liquidez.

Segun datos de la Comi-
sién Europea, los Estados de
la UE han puesto a disposi-
cién de los bancos y entidades

... E1 FMI también pide

financieras ayudas publicas
equivalentes al 30% del PIB
comunitario. En el caso con-
creto de Espana, ha otorgado
avales en garantias en 2008

Los estados

de la UE han
ofrecido ayudas
publicas
equivalentes al
30% del PIB

por valor de 90.000 millo-
nes de euros a 53 entidades,
pero éstas sélo han utilizado
39.700 millones. En 2009 hay
otorgados otros 57.000 millo-

nes de euros, pero no se ha
utilizado ningdn aval todavia,
segun la vicepresidenta eco-
némica del Gobierno.

Banco mundial: mantener
los apoyos

El presidente de Banco
Mundial, Robert Zoellick,
desde Singapur, donde ha
participado en el Foro de Co-
operacién Econémica Asia-
Pacifico (APEC), ha recorda-
do que tras la profunda cri-
sis financiera, los bancos de-
ben plantearse la opcién de
diversificar sus reservas en
divisas, dominadas hasta aho-
ra por el délar estadouniden-
se. Zoellick plantea como
alternativa la incorporacién
a las reservas de divisas del
yuan chino, sobre el que dijo

estimulo

que Pekin tiene a largo plazo,
planes de aplicar una cotiza-
cion flexible. Segin el maxi-
mo dirigente del BM la rapi-
da transformacion econémica
de China, incluido e desarro-
1lo de sus mercados de capita-
les, ayudaré a aumentar el es-
tatus del yuan.

Por su parte, el secretario
del Tesoro de Estados Unidos,
Timothy Geithner, afirmé
que est4 convencido de que el
ddlar deber seguir siendo una
divisa con fortaleza para re-
ducir el déficit. Ante la nueva
crisis en el sistema que pudie-
ra provocar una falta de apoyo
de las autoridades norteame-
ricanas a su moneda la, el se-
cretario del Tesoro de EEUU
fue tajante: “creo profunda-
mente que es muy importante
para Estados Unidos, para su
salud econémica, que manten-
gamos un doélar fuerte”.

Geithner especific6 que
Estados Unidos asume la res-
ponsabilidad especial de in-
tentar asegurar que las poli-
ticas que desarrollamos man-
tendran la confianza de los in-
versores de todo el mundo, a
medida que él se recupera y
refuerza el crecimiento eco-
némico.

Pero la Comisiéon Europea
y el Banco Mundial no han
sido los tnicos organismos in-
ternacionales que se han ma-
nifestado a favor de mantener
las ayudas. Lo ha hecho tam-
bién el FMI que alerta de que
el riesgo de la recuperacion se
atasque y pide mantener las
ayudas.

es una entrada excesiva de
capital, atraido por su buen
crecimiento econémico y
unas rentabilidades mayo-
res que en los mercados de-
sarrollados. Por ello el FMI
recomienda que dejen apre-
ciarse su moneda y reduz-
can el gasto fiscal, para mo-
derar la demanda interna.
En cambio en el documen-
to, el organismo no mencio-
no la posibilidad de imponer

El FMI quiere restriccién en el gasto.

controles a la entrada de ca-
pital, como ha hecho Brasil,
aunque el Fondo no esta en
contra de la medida.

Las monedas de Brasil, Su-
dafrica e Indonesia, por ejem-
plo, se han disparado frente
al ddlar. Pero los bancos cen-
trales de estos paises no pue-
den subir los tipos de interés
para tratar de evitar que se
caliente mas la economia con
la demanda interna, porque

atraeria todavia mas dine-
ro extranjero. Es la razdén
por la que el Fondo insiste
en que los gobiernos res-
pondan con una restriccién
del gasto, en lugar de tocar
la politica monetaria.

Como se ve no son po-
cas las dudas. Aunque las
dudas, por una vez ayuden
a seguir con la reestructu-
racion del sector financie-
ro espanol.




