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Vértigo

MÁS INFORMACIÓN EN EL ‘A FONDO’
SOBRE LA CRISIS

L a constatación de que el rescate de
Grecia por importe de 110.000 millo-
nes de euros por parte del FMI y laUE
no será suficiente para que el país ha-

ga frente a sus vencimientos de bonos hasta el
2012 ha desencadenado bajadas importantes en
las bolsas europeas y de la cotización del euro
en relación al dólar, así como subidas en la pri-
made riesgo de los bonos de las economías peri-
féricas en Europa con relación al bono alemán.
La cuestión es que el problema de Grecia es de
solvencia y no de liquidez, y la probabilidad de
que no pueda pagar, a pesar de la ayuda, es apre-
ciable. La perspectiva de una reestructuración
de la deuda griega está ahí. La idea de que inver-
tir en deuda griega al 5% es un buen negocio, tal
como se ha sugerido, es un tanto sorprendente
suponiendo, por ejemplo, que la probabilidad
de una quita eventual del 30% del valor nomi-
nal de la deuda no es descabellada. ¿Cómo va a
pagar Grecia cuando el programa de austeridad
la va a sumir en una recesión profunda y con
gran agitación social? ¿Qué va a pasar en el país
deEuropa occidental conmás economía sumer-
gida al elevar el IVA en cuatro puntos? El pri-
merministro griego es valiente y articulado, pe-
ro es de temer que esto no sea suficiente.
El BancoCentral Europeo (BCE) ha decidido

aceptar el bono basura griego como colateral en
las operaciones para que los bancos griegos ob-
tengan liquidez. Esto quiere evitar que la banca
griega se hunda pero pone en peligro el balance
del mismo banco. El BCE ha violado la receta
de Bagehot de prestar con garantía de buen co-
lateral al participar en un rescate por un proble-
ma de solvencia que no de liquidez. Esto sienta
un precedente peligroso que tendrá, tiene ya,
consecuencias en el euro. Sí, el euro se tamba-
lea al no cumplirse las condiciones del pacto de
estabilidad. Las reglas de funcionamiento de la
moneda única han saltado por los aires y hay
que rehacerlas. Pero, pensándolo bien, ¿por
qué se dejó entrar aGrecia en el euro cuando su
falta de ajuste a los criterios deMaastricht, con
trampas contables incluidas, ya se sospechaba?
La idea de que la unión monetaria forzaría por
una parte una mayor unión política y por otra
unamayor disciplina en la periferia europea no
ha funcionado. El área euro necesita unamayor

coordinación fiscal, sin descartar la imposición
de un impuesto federal, y un mecanismo de re-
solución de crisis financieras.
España ha quedado a merced de la tempes-

tad en losmercados financieros por sus desequi-
librios: nivel alto de endeudamiento privado y
público, con gran dependencia de la financia-
ción exterior, y pobres perspectivas de creci-
miento. España es vulnerable. Cada semana
que pasa sin un avance sustancial en el progra-
ma de reformas necesario, con tres ejes princi-
pales en elmercado laboral, saneamiento de ba-
lances bancarios dañados, y consolidación fis-
cal con un programa creíble de ajuste del sector
público, España está acumulandomás números
en la lotería de un ataque especulativo a sus va-
lores financieros, ya sean bonos o acciones. La
razón es que sin las reformas las perspectivas
de crecimiento del país seguirán estancadas. El
primer aviso serio de los mercados entreabrió
el debate de las reformas necesarias, ahora hay
que plantearlas de manera concreta. Amagar y
no dar es irresponsable y tendrá consecuencias
funestas.
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Eslovaquianoprestará antes delmesde julio

Europa, en el corazón de la tormenta financiera

BARCELONA Redacción y agencias

El ministro de Finanzas alemán,
Wolfgang Schauble, lanzó ayer una
dura advertencia al Gobierno grie-
go, recordando que se expone a la
suspensión de pagos si no cumple
sus compromisos para enderezar
sus finanzas públicas de aquí al
2014 que van asociados con el paque-
te de ayuda de 110.000 millones que
le han concedido sus socios de la
uniónmonetaria europea y el Fondo
Monetario Internacional (FMI).
“Si llegaran a producirse incum-

plimientos” en la aplicación del pro-
grama de austeridad fiscal pactado
entre el Gobierno griego, el Fondo
Monetario Internacional y la Comi-
sión Europea, “se suspenderían los
desembolsos de los tramos” pen-
dientes de entrega a Atenas, y “en-
tonces la suspensión de pagos volve-
ría a amenazar de nuevo a Atenas”,
explicó el ministro conservador en
una entrevista con claro acento elec-
toral. “No está en el interés de Gre-
cia”, sentenció. “Atenas está obliga-
da a aplicar el programa”, añadió.
Los ministros de Finanzas de la

zona euro han solicitado pública-
mente la colaboración de la banca
privada y ayer Schauble insistió en
que “si los bancos alemanes mantu-
vieran sus actuales compromisos en
obligaciones griegas, se trataría de
un éxito”. El ministro de Finanzas
alemán se reunió a media mañana
con los representantes de varios

grandes bancos alemanes, en espe-
cial con el del Deutsche Bank, Josef
Ackermann, que le garantizó el apo-
yo del sector privado. Sin embargo,
el responsable de las cajas de aho-
rros alemanas, Heinrich Haasis, re-
chazó su participación en el auxilio
a Grecia. “Son quienes ayudaron a
Grecia con una contabilidad inventi-
va y unos créditos inusuales los que
deben sentirse afectados. Y también
quiénes hanquerido ganar dinero es-
peculando sobre su solvencia”.
Como ocurre en estos casos, los

responsables austriacos dijeron en

voz alta lo que piensan sus vecinos
alemanes. Ayer, el vicecanciller ymi-
nistro de Finanzas austriaco, Josef
Proell, en plena jornada de protes-
tas sociales en Grecia en contra del
drástico ajuste fiscal que suprime
dos pagas extraordinarias a los pen-
sionistas y a los funcionarios, afirmó
que “cuando veo los movimientos
de protesta en Grecia, nuestra pa-
ciencia, lamía y la del resto deEuro-
pa, está a punto de agotarse”. En su
opinión, el Gobierno griego debe ex-
plicar claramente a la población que

las medidas de austeridad fiscal son
absolutamente necesarias para ayu-
dar al país a salir de su enorme en-
deudamiento. Proell insistió en que
la ayuda internacional dependerá
del cumplimiento de las promesas
de Atenas, precisando que el dinero
“será desembolsado progresivamen-
te a medida de que las medidas de
austeridad vayan siendo aplicadas”.
En línea con la política alemana de
crear mecanismos para proceder a
“insolvencias controladas” de países
de la zona euro, elministro deFinan-
zas austriaco considera que “hay
que adoptar una nueva política euro-
pea para tratar con países comoGre-
cia”. Sin insistir en una hipotética
exclusión del país díscolo en el futu-
ro, subrayó la necesidad de mejorar
la supervisión de los presupuestos
nacionales al nivel de la uniónmone-
taria. “Debemos discutir de ello sin
demora”, sentenció.
En Atenas, miles de jubilados,

maestros y empleados públicos se
manifestaron en el centro de la ciu-
dad, en un preludio de la huelga ge-
neral de hoy, 5 demayo, para protes-
tar contra las medidas anunciadas
por el Gobierno. Los docentes de se-
cundaria, universitarios y del sector
privado protestaron con pancartas
contra los despidos, los bajos suel-
dos y las condiciones de enseñanza
en las aulas escolares.c
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Eslovaquia necesita modificar su
legislación para aportar su parte,
de 816 millones, a la ayuda a Gre-
cia, algo que no espera hacer antes
de las elecciones del 12 de junio.
Iveta Radicova, líder electoral del
principal partido de la oposición,
el conservador SDKU, pidió al Go-
bierno que “no contraiga, bajo nin-
gún concepto, compromisos de

ayuda financiera a Grecia sin que
antes lo haya tramitado el Consejo
Nacional, según establece la Cons-
titución”. El primer ministro del
Ejecutivo eslovaco, Robert Fico,
reconoció ayer la necesidad de un
cambio legislativo, y adelantó que
la reforma para permitir al Estado
otorgar préstamos a otro país no
tendrá lugar hasta después de las

elecciones generales del 12 de ju-
nio. “No tiene sentido una reunión
de emergencia antes de las eleccio-
nes”, señaló antes de subrayar que
su país no extenderá un “cheque
enblanco” aAtenas. “En julio deci-
diremos sobreGrecia, ahora no po-
demos hacerlo. No creo mucho a
los griegos” por tener ventajas so-
ciales que no pueden permitirse.

Cada semana que pasa sin
avance en las reformas supone
para España acumular números
para un ataque especulativo
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En Atenas, miles de
maestros, jubilados y
funcionarios preparan
la huelga general de hoy
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Alemania le recuerda aGrecia
que irá a la quiebra si no cumple
Los bancos germanos se comprometen a colaborar en el plan


