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EMPEORA
ECONOMÍA

La actividad productiva en España
cayó por tercer trimestre consecutivo

Variación porcentual trimestral
Fuente: INE.
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LA UE
INVESTIGA
A DRAGHI
BRUSELAS, 30 de 
julio.— El organismo 
interno de supervisión de 
la Unión Europea (UE) 
inició una investigación 
en torno al presidente 
del Banco Central 
Europeo, Mario Draghi, a 
causa de un reclamo por 
conflicto de intereses, 
dijo el lunes la portavoz 
de la institución. El 
Observatorio Corporativo 
Europeo, que hace 
seguimiento al lobby en 
la UE, acusó a Draghi 
en junio de carecer de 
independencia por ser 
miembro de un foro 
internacional de líderes 
financieros del sector 
público y privado, el 
llamado G-30. (Reuters)

BCE ganará tiempo, pero no resolverá la crisis: Moody’s
El respaldo del Banco Central 
Europeo (BCE) para la preser-
vación del euro sólo permitirá 
ganar tiempo, ya que sus accio-
nes por sí solas no resolverán la 
crisis de deuda soberana.

Así lo consideró Moody’s en 
un informe, en el que detalló 
que el anuncio de Mario Draghi, 
presidente del BCE, no contiene 
propuestas concretas y además 
no ofrece perspectivas firmes 
de que la crisis se resolverá 
rápidamente.

La semana anterior, el funcio-
nario dijo que “dentro de nues-

tro mandato, el BCE hará todo lo 
necesario para sostener el euro, 
y créanme, será suficiente”.

Estas declaraciones devolvie-
ron la confianza en los merca-
dos, lo que se reflejó en repun-
tes de los índices bursátiles de 
la región y en descensos en las 
primas de riesgo de los países 
de la periferia.

Así, el rendimiento de los bo-
nos españoles descendió a niveles 
inferiores a 7 por ciento, mientras 
que la prima de riesgo se colocó 
por debajo de 600 puntos base. 
Para los analistas, por arriba de 

estos niveles crece la probabilidad 
de un rescate soberano.

Para la calificadora, el anuncio 
del Draghi reafirma la expectativa 
de que esa institución hará todo lo 
posible para apoyar los esfuerzos 
de los encargados de formular las 
políticas encaminadas a resolver 
la crisis en la región.

Sin embargo, indicó que 
ésta es una condición necesaria, 
pero no suficiente para que la 
estrategia de las autoridades de 
la zona euro en la solución de la 
crisis tenga éxito. En su opinión, 
la salida de la crisis se apoyará 

en el logro de los cambios 
estructurales para estimular el 
crecimiento, en las posiciones 
presupuestarias de los estados, 
y sobre una reforma institucio-
nal de gobernabilidad econó-
mica y fiscal de la zona euro, 
principalmente.

“Cada cambio tardará años 
para llevarse a cabo y el apoyo 
del BCE será esencial para la 
preservación del euro en este 
trayecto”, apuntó Moody’s en 
su reporte.

Destacó que la declaración 
del presidente del BCE fue signi-

ficativa, ya que indica el nivel de 
preocupación entre los líderes 
de la zona euro. Además, con-
tribuyó a tranquilizar a los inver-
sionistas, lo cual no se logró en 
la última Cumbre Europea.

En su opinión, la actua-
ción vital del banco central es 
mediante la confianza de los 
inversionistas sobre los países 
periféricos, con el acceso tem-
poral a los mercados de deuda, 
lo que representa un elemento 
esencial en cualquier estrategia 
de solución de la crisis. (Eduar-
do Jardón) �

Bancos centrales no tienen
la “varita mágica”

 � Decisiones de esta semana, necesarias mas no suficientes: DerFin
�� Problema de

Europa, lejos
de arreglarse

�� Prevén medidas
temporales, no
la solución

Clara Zepeda Hurtado

Pese a que se han creado eleva-
das expectativas con las pro-
bables acciones de los bancos 

centrales, los mercados tienen 
claro que el problema de Europa 
está muy lejos de ser resuelto y la 
liquidez en el sistema financiero 
no está asegurada.

De acuerdo con Rubén Do-
mínguez, gerente de Análisis y 
Administración de Portafolios de 
DerFin, Consultoría Financiera, 
los principales bancos centrales 
del mundo no tienen la “varita 
mágica”, aunque se entiende que 
sus decisiones de política mo-
netaria son buenas y necesarias, 
pero no suficientes.

En la antesala de las reuniones 
de política monetaria de la Reser-
va Federal (Fed) de Estados Uni-
dos, del Banco de Inglaterra y del 
Banco Central Europeo (BCE) 
esta semana, en este último los 
reflectores son más intensos por 
la alta dificultad que hay en la 
zona euro, con España e Italia en 
niveles de alto estrés, que ponen 
en riesgo al bloque económico.

El analista de DerFin explicó 
que las declaraciones de Mario 
Draghi, presidente del BCE, para 
relajar el mercado de bonos de 
España e Italia, cuyas tasas de 
rendimiento estaban llegando a 

niveles insostenibles, premian 
a los inversionistas que han 
aguantado la caída, pero a 
final de cuentas no todos 
toman posiciones y se 
quedan un poco fuera 
porque están precavidos.

“Hay que recordar que 
la salud del sistema financie-
ro a nivel global mantiene una 
incertidumbre cada vez más 
significativa, por lo que la pers-
pectiva por parte de las agencias 
calificadoras se ha modificado 
a ´negativa´, como fue el caso 
de Moody’s, que situó en esa 
perspectiva a la deuda de países 
como Holanda, Luxemburgo y 
Alemania, así como a 17 bancos 
de este último” país, describió 
Carlos González, subdirector de 
Estudios Económicos y Planea-
ción Estratégica de Scotiabank.

Dudas
Domínguez sostu-
vo que no queda 
claro cuáles son los 
niveles de pérdidas 
y de capitalización 
del sistema finan-
ciero español. Hay 
un problema de 
liquidez, pero no se 
sabe cuál es el ver-
dadero conflicto.

Además, las me-
didas de austeridad 
son muy drásticas 
para incentivar el 
empleo y el creci-
miento económico, 
con la incertidumbre en el siste-
ma financiero, expuso DerFin, 
“no se pueden comprar las medi-

das de los bancos centrales como 
un paso más a la solución, sino 
como medidas temporales”.

González añadió que el foco 
de atención de los participantes 
en los mercados se centra en la 
aplicación de nuevos programas 
de estímulo monetario y sus posi-
bles repercusiones en la actividad 
económica.

Sin embargo, existen serias 
dudas sobre su puesta en mar-
cha, así como de los supuestos 
efectos positivos que pueden 
generar.

Gabriela Siller, directora 
de Análisis Económico-

Financiero de Banco 
Base, resaltó la pers-
pectiva de Moody’s 
sobre que el com-
promiso del BCE 
para preservar el 
euro es necesario 

mas no suficiente, 
pues aún existen di-

visiones internas que 
podrían afectar la credi-

bilidad de la entidad.
Así, en el horizonte 

el nerviosismo seguirá 
presente en los merca-
dos globales, ante los 
persistentes problemas 
de Europa.

Mientras que 
España e Italia in-
tentarán ponerse de 
acuerdo para lograr 
un objetivo común: 
evitar que el rescate 
español se parezca a 
los de Grecia, Irlanda 
o Portugal, e impo-
ner nuevas reglas de 

intervención de los fondos eu-
ropeos que no sean tan pesadas 
para Madrid. �

EN DETERIORO La confianza en la economía de la zona euro volvió a caer
en julio y se ubicó en su menor nivel en casi tres años
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