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Espaiia asegura que la rebaja de

su deuda no afecta sus planes

POR ART PANAUDE
Y DAVID ROMAN

MADRID—Las autoridades
espanolas reconocieron haberse
visto sorprendidas por la rebaja
que dejo a la deuda del pais ape-
nas un escalén por encima del ni-
vel de chatarra en dos de las tres
principales agencias calificado-
ras, pero indicaron que la medida
es injustificada y que no afectara
sus planes para recaudar dinero
en los mercados financieros.

Los analistas financieros di-
jeron que la decision del miérco-
les de Standard & Poor’s Ratings
Services (S&P), podria aumentar
la presion del mercado sobre Es-
paiia, una de las economias mas
fragiles de la zona euro, para soli-
citar un rescate de la Unién Euro-
pea. Aunque el gobierno esparfiol
nodioindicios eljueves de que es-
taba mas cercade esa decision, la
rebaja podria poner el asunto en
la agenda de la reunion de los je-
fes de los gobiernos de la UE que
tendra lugar la semana proxima
en Bruselas.

La decision de S&P representa
el golpe mas reciente para un go-
bierno agobiado por numerosos
bancos en problemas, un desem-
pleo de 25% y un impulso inde-
pendentista de los nacionalistas
catalanes, que estan descontentos
por los efectos de las medidas de
austeridad en suregion, unadelas

mas ricas del pais.

S&P redujo la calificacion de
Espaiia de BBB+ a BBB- y aludio
a las preocupaciones por la rece-
sion. Al sefialar que los bonos so-
beranos del pais acarrean mayor
riesgo, ladecision podria ahuyen-
tar a algunos inversionistas y, por
ende, encarecer los costos de fi-
nanciacion del gobierno, dijeron
analistas.

Esa fue la reaccion inicial de
los mercados el jueves. Una ligera
caida en la demanda hizo subir el
rendimiento de la deuda espafio-
la a 10 anos a 5,9%. Mas adelante,
sinembargo, los inversionistas se
concentraron en una caida de las
solicitudes de desempleo en Esta-
dos Unidos y los bonos espaiioles
se recuperaron. El rendimiento
cayo a 5,8%, muy cerca del cierre
de la jornada previa.

“Dudamos de quelos mercados
entiendan a cabalidad la gravedad
delas decisiones dela calificacion
en estos momentos”, dijo Ciaran
0 Hagan, estrategadetasas dein-
terés del banco francés Société
Générale, quien advirtio que ha-
bia que tener mucho cuidado con
la deuda soberana espafiola.

El gobierno espafol evalua
solicitar ayuda desde septiem-
bre, cuando que el Banco Central
Europeo anuncio un programa
para comprar montos ilimitados
de deuda soberana de los paises
delbloque en apuros que pidan la

asistencia de la UE.

Espaiia, sin embargo, no tiene
muchos incentivos para pedir el
rescate, que vendria acompanado
de una supervision por parte de
las autoridades internacionales,
las cuales presionarian al pais a
hacer nuevos recortes dolorosos
y reformasimpopulares. Las elec-
ciones del 21 de octubre en dosre-
giones espaifiolas se perciben tam-
bién como un factor de retraso a
la hora de solicitar ayuda.

El presidente del gobierno
espafiol, Mariano Rajoy, ha se-
fialado que no tiene prisa para
tomar una decision, pero que no
dudaria en hacerlo si los costos
de endeudamiento alcanzan ni-
veles insostenibles.

S&P advirtio que la demora
de Espaiia en solicitar el rescate
podria arrastrar lanueva califica-
cion, insinuando que prepara una
nueva rebaja.

Moody's Investors Service
considera rebajar la calificacion
dela deuda del gobierno espaiiol
al grado de chatarra.

Si tanto S&P como Moody’s
situaran a Espaiia en territorio
chatarra, el pais perderia el gra-
do de inversion en indices como
el World Government Bond Index
de Citigroup. Un analisis del ban-
co calcula que las inversiones en
bonos soberanos espafioles por
parte de fondos que usan ese in-
dice como referencia ascienden

a entre 45.000 millones y 60.000
millones de euros. La deuda espa-
fiola asciende a los 500.000 millo-
nes de euros.

“La clave es que el impacto a
largo plazo podria ser muy sig-
nificativo si el mercado ve como
inevitable la trayectoria de Es-
pana hacia una exclusion final de
losindices de grado deinversiony
comienza a reducir suexposicién
como consecuencia de ello”, dijo
Robert Crossley, analistadetasas
de interés de Citi Research.

Una calificacion crediticia por
debajo del grado de inversion
también tendria implicaciones
para los bancos del pais y para
las empresas grandes muy en-
deudadas, como Telefonica SA,
al cerrarles importantes fuentes
de financiaciéon.

S&P dijo que la rebaja podria
tener un impacto negativo en la
calificacion de los bancos, entre
ellos Banco Santander SA, Ban-
co Bilbao Vizcaya Argentaria SA
y CaixaBank SA. S&P tiene en la
actualidad para esos tres bancos
una calificacion mas alta que lade
Espaiia.

El gobierno critico el jueves
la rebaja de Standard & Poor’s
al considerar que esta decision
no esta respaldada por razones
consistentes sobre asuntos cla-
ve, como las finanzas de las co-
munidades auténomas y del sec-
tor bancario.



