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SATISFACE
A DRAGHI,

PERO...

BRUSELAS, 1 de
julio.— El presidente
del Banco Central

Europeo, Mario Draghi,
dijo el viemes que
estaba satisfecho con
las medidas adoptadas
en la cumbre de
lideres de la Unidn
Europea, incluida lo
decision de permitir la
recapitalizacion directa
de los bancos, pero
afiadio que la futura
ayuda debe estar ligada
a condiciones estrictas.
(Reuters)
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El rendimiento de los bonos espafioles
cay6 después de los acuerdos
en la Cumbre Europea

Editor: Victor Piz Mireles

| Bonos a 10 afios

Variacion porcentual, Junio
Fuente: Bloomberg.

Medidas acordadas en eurocumbre
no son la cura para la crisis

O Inalterados en lo fundamental, desafios de la zona euro: Capital Economics

B Disminuye presiéon
en calificaciones
soberanas: Fitch

B Consolidacion fiscal
y reformas, deberes
de los gobiernos

Eduardo Jardon

Cumbre Europea resuelven

algunos problemas técnicos,
pero no son la cura para la crisis
de la zona euro.

Asi lo consideraron analistas
de Capital Economics, quienes
seflalaron que en un contexto de
bajas expectativas, los anuncios
resultaron sorpresivos, lo que se
reflejé en una respuesta positiva
de los mercados.

Para Fitch Ratings, las reso-
luciones de los lideres europeos
superaron las expectativas, y
marcan un paso positivo, lo que
disminuye la presion sobre las ca-
lificaciones soberanas en el corto
plazo.

Sin embargo, consideré que la
resolucién de la crisis en la region
llevard un largo tiempo, por lo
que es probable que contintien
episodios de marcada volatilidad
en los mercados financieros, lo
que afectara las perspectivas eco-
némicas de la regién.

“Mientras tanto, los gobiernos
deben trabajar en la consoli-
dacién fiscal y en la reformas
estructurales para apuntalar la
confianza en la sostenibilidad de
la deuda en el mediano plazo y en
las perspectivas de crecimiento”,
mencioné David Riley, director
de soberanos de la calificadora.

En opinién de Fitch, la de-
cisién de crear un supervisor
bancario dnico para la zona euro,
con el poder de intervenir vy, si

Las medidas anunciadas en la

es necesario, capitalizar directa-
mente a las instituciones, podria
mejorar el funcionamiento de la
unién monetaria.

Lo anterior, porque al debilitar
el vinculo entre la salud financie-
ra de los bancos y los gobiernos
se mejorard la eficacia de las
politicas monetarias y moderara
el ciclo vicioso entre la calidad
crediticia soberana y bancaria,
que ha sido un rasgo pernicioso
durante la crisis.

Mayor integracion
Fitch destac6 que el hecho de
compartir el costo fiscal de la
recapitalizacién de los bancos y
el apoyo a través de los Estados
miembros de la zona euro podria
aumentar significativamente el
perfil crediticio de Espana,
Irlanda y Chipre.
Asimismo, indicé que
la aplicacién efectiva 'y
oportuna de las me-
didas anunciadas

REPUNTA EURO

La divisa se recuperd

por el optimismo generado
tras las medidas anunciadas
en la cumbre europea

Tipo de cambio
Variacion de Junio

Délares por euro

tendrd que ser complementada
con una mayor integracién fis-
cal y politica para apuntalar la
confianza en el futuro del euro a
largo plazo.

Jonathan Loynes, de Capital
Economics, indicé que ninguna
de las medidas cambian en lo fun-
damental los desafios econémicos
y fiscales que enfrentan, ya sea
Espafia y otras de las economias
en problema de la zona euro.

Tal vez lo tnico que ha cambia-
do, dijo, es que bajo la presion de
Italia y Espafa, Alemania parece
haber hecho algunas concesiones.

En este sentido, la reaccién
positiva de los mercados podria
reflejar la expectativa de que en
el futuro podria haber cambios
mas sustanciales, como la in-
troduccién de los eurobonos y
grandes avances hacia la unién
fiscal.

En su opinién, con la pro-
fundizacién y ampliacién de la
recesion econdmica en la region,
se mantiene la expectativa de que
el Banco Central Europeo (BCE)
recortard la tasa de interés de
referencia en 25 puntos base en

esta semana.
2 Desde mayo de 2009, la
tasa de referencia del BCE
se ha mantenido inaltera-
da en un minimo hist6-
rico de 1 por ciento.

Fuente: Banco Central Europeo.
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Total apoyo
de ministros
del G-20

Los ministros de Finanzas de
los paises que integran el G-20,
con México en la presidencia,
manifestaron su total apoyo al
conjunto de medidas pactadas
en la Cumbre Europea, con el
exhorto de que sean aplicadas a
la brevedad.

“Esperamos la pronta aplica-
cion de las medidas acordadas,
los detalles de las mismas, asi
como los del trabajo adicional
necesario para fortalecer Ia
Unién Econémica y Moneta-
ria, entre ellos el desarrollo
de una ruta de trabajo con
fechas y acciones especificas”,
manifestaron.

En un comunicado, los mi-
nistros de Finanzas recordaron
que en la Declaracion de Lideres
al término de la Cumbre de Los
Cabos, los paises de la zona euro
que forman parte del G-20 se
comprometieron a tomar todas
las medidas de politica necesarias
para salvaguardar la integridad y
estabilidad de la zona.

También para mejorar el fun-
cionamiento de los mercados
financieros y romper la retroali-
mentacion entre los soberanos y
los bancos.

Recordaron que, adicio-
nalmente, los miembros de la
Unién Europea que también
son integrantes del G-20, se
comprometieron a concretar
de manera expedita medidas
para apuntalar el crecimiento
econémico.

“Las medidas de politica eco-
némica acordadas en la cumbre
de la eurozona constituyen pasos
significativos en esta direccion y
demuestran que Europa esta cum-
pliendo con sus compromisos”,
enfatizaron en su comunicado los
ministros de Finanzas del G-20.
(Marcela Ojeda Castilla)



