
26 ECONOMÍA Viernes 03.08.12
LA VERDAD

Impone al Ejecutivo la
petición de un segundo
rescate parcial para
reactivar la compra
de bonos

BRUSELAS. España ya sabe a qué
atenerse si se quiere librar del im-
placable acoso de los mercados. El
BCE puso ayer precio a su ayuda al
supeditar cualquier intervención
para reducir la prima de riesgo a que
el Gobierno pida auxilio por segun-
da vez al fondo de rescate. La soli-
citud implicaría una revisión de los
ajustes pactados con la UE, aunque
en un principio no se impondrían
nuevas medidas más allá de las in-
cluidas en el salvavidas bancario. El
presidente del eurobanco, Mario
Draghi, insistió en que solo reacti-
varán la compra de deuda española
si el Ejecutivo cumple «estrictamen-
te» con las condiciones acordadas
por los socios europeos. La riguro-
sidad del instituto emisor disparó

de inmediato la volatilidad en los
parqués.

La comparecencia de Draghi en
la sede del BCE en Fráncfort se es-
peraba con altas dosis de suspense.
El propio exgobernador del Banco
de Italia había alimentado la expec-
tación la semana pasada tras pro-
meter que haría «todo lo necesa-
rio» para garantizar la estabilidad
del euro. Ayer, corroboró su deter-
minación, pero con matices y fuer-
tes condiciones. Si España e Italia
quieren cobijarse bajo su paraguas
para no sufrir más embestidas de
los mercados, entonces tendrán que
mojarse tanto política como econó-
micamente. Los gobiernos de am-
bos países, que soportan una pre-
sión insostenible de los inversores,
deberán retratarse públicamente y
pedir ayuda. A partir de ahí, se les
exigirá un trabajo incansable para
cumplir con los ajustes y reformas
requeridas.

Draghi, que en todo momento
defendió la «independencia» del
BCE, confirmó el plan que se venía
manejando en los últimos días.
Aunque todavía se necesitarán va-
rias semanas para terminar de pu-
lirlo, el eurobanco colaborará estre-
chamente con el Fondo Europeo de
Estabilidad Financiera (FEEF). El
responsable italiano explicó que el
mecanismo de emergencia será la

primera ventanilla a la que debe-
rán acudir los gobiernos. Este trá-
mite, como ya sucedió con el res-
cate bancario español, abre auto-
máticamente una negociación con
el resto de integrantes de la mone-
da única para fijar una serie de con-
diciones. En la cumbre europea de
finales de junio, los socios acorda-
ron suavizar estos requisitos.

Si España optara finalmente por
recurrir al FEEF, que en septiembre
será sustituido por el mecanismo
permanente, se le reiterarían las mis-
mas exigencias a las que ya se ha
comprometido. Es decir, cumpli-
miento ineludible del déficit y de las
recomendaciones anuales de la Co-
misión. En este segundo aspecto es
donde el Gobierno podría encontrar-
se con una nueva vuelta de tuerca.
Aunque ya ha aplicado buena parte
del catálogo de medidas diseñadas
por Bruselas como la subida del IVA,
los socios podrían concretar con pla-
zos vinculantes otros requerimien-
tos más difusos como el adelanta-
miento de la jubilación con 67 años.
Además, la vigilancia de los ‘hom-
bres de negro’ podría ensancharse e
intensificarse para verificar la mar-
cha de los compromisos.

Draghi planteó los ajustes y su
intervención en los mercados como
las dos caras de una misma mone-
da. Tras admitir que los intereses

de la deuda española e italiana son
«excepcionalmente altos», remar-
có que el saneamiento de las cuen-
tas públicas resulta «crucial» para
recuperar la confianza de los inver-
sores. El jefe del BCE apuntó que
España ha avanzado en «distintos
frentes», pero recordó que en toda
la UE quedan reformas pendientes
para impulsar la competitividad. El
FMI respaldó en líneas generales la
visión del emisor. Eso sí, le recor-
dó que tiene margen para ser más
agresivo. El organismo monetario
resaltó que una acción inmediata
«aliviaría las tensiones» y daría más
tiempo a los gobiernos.

Una vez cumplidas las condicio-
nes del fondo de rescate, Draghi pro-
metió que actuarán de forma «ro-
tunda» en los parqués. El BCE, que
cuenta con un arsenal de liquidez
inagotable, intervendrá con la fuer-
za «adecuada» hasta conseguir el
«objetivo marcado». En principio,
la entidad se centrará en el merca-

do secundario y se asegurará de que
desciendan los intereses de los tí-
tulos a corto plazo, muy castigados
la semana pasada. Según las hipó-
tesis que circulan, el FEEF se encar-
garía de acudir a las subastas de deu-
da para garantizar una financiación
a precios razonables. Las adquisicio-
nes del emisor se ejecutarán con to-
tal «transparencia» y se informará
puntualmente de los montantes
acumulados.

En varias semanas
El BCE necesitará algunas semanas
para engrasar la nueva maquinaria.
En ese tiempo, la entidad diseñará
los mecanismos que guiarán sus in-
tervenciones. Hasta ahora, las com-
pras de deuda se realizaban sin con-
diciones añadidas –de ahí su gran
atractivo para los gobiernos– y no
contaban con un protocolo clara-
mente definido. Draghi consiguió
ayer vencer las resistencias internas
a estas operaciones y las institucio-
nalizará como una herramienta co-
mún. De esta manera, confía en to-
mar las riendas de los mercados y di-
sipar cualquier duda sobre el futuro
del euro. El exgobernador transalpi-
no recordó que parte de las elevadas
primas de riesgo se deben al escep-
ticismo sobre la fortaleza de la divi-
sa común, una situación que tachó
de «inaceptable».

El emisor no solo contempla la
compra de deuda para tranquilizar
a los parqués. También analizará
otras cuestiones como retomar los
créditos extralargos para el sector
financiero. Lo que se cae de la mesa
por el momento es la licencia ban-
caria para el fondo de rescate per-
manente. Draghi subrayó que con
su «concepción actual» el Mecanis-
mo Europeo de Estabilidad no ten-
drá acceso a su financiación. En
cualquier caso, el emisor dejó cla-
ro que la inestabilidad tiene que
atajarse porque afecta a toda la eco-
nomía continental. De acuerdo a
sus previsiones, la recuperación
pinta mal y solo se producirá «muy
gradualmente».

El Bundesbank
dice ‘no’ a todo
Pese a que la decepción fue gene-
ralizada en los mercados, el Bun-
desbank tampoco respaldó los
planes de Draghi. El propio presi-
dente de la entidad admitió que
el banco central germano había
sido el único en pronunciarse en
contra de la compra de deuda
aunque sea bajo estrictas condi-
ciones. Obsesionado con la infla-

ción, ha insistido en que la adqui-
sición de bonos sobrepasa el
mandato del BCE de centrarse en
la estabilidad de precios. Draghi,
en cambio, aseguró que todos los
presentes en la reunión apoya-
ron su apuesta por «hacer todo lo
necesario» para defender a la
moneda única.

El consejo de ayer en Fránc-
fort también tenía una dimen-
sión más política. Algunos ana-
listas querían ver los apoyos con
los que contaba realmente
Draghi si se lanzaba a comprar

de nuevo deuda. El responsable
italiano descartó cualquier tipo
de fractura en el seno de la enti-
dad y destacó el perfil técnico de
todas sus decisiones. Incluso,
negó que se planteen las medi-
das en pleno terremoto en los
mercados, sino que intentan de-
liberar con «tranquilidad» y con
el objetivo de tomar las «correc-
tas». Como muestra de esa cal-
ma, durante su comparencia
bromeó con el «interés» que los
gobiernos puedan llegar a tener
en sus resoluciones.

IÑAKI
CASTRO
Corresponsal

211.500
millones ha gastado el BCE en
deuda de los socios en apuros.
La entidad lleva 5 meses sin rea-
nudar las operaciones

LA CIFRA

Requisito previo
El BCE solo se moverá
si un país pide primero
auxilio a la UE, hasta
ahora innecesario
Ajustes y reformas
No habría nuevas
exigencias, pero
sí más dureza
con las actuales

LAS CLAVES

Mario Draghi, ayer, durante su comparecencia tras la reunión del consejo de gobierno del Banco Central Europeo, que mantuvo el precio del dinero en el 0,75%. :: AFP

Draghi pone
precio a la
tranquilidad
de España


