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Comunicacion
Financiera

Europa afirma la vuelta al crecimiento,

mientras China sigue perdiendo fuerza
)

POR BRIAN BLACKSTONE
Y Topp BUELL

FRANCFORT—Despuésdeatios
de generar preocupaciones sobre
sus finanzas, la lenta reactivacion
de la economia e incluso la ame-
naza de caer en deflacién, la zona
euroempiezaa mostrar sefiales de
mejoria. La buena noticia parala
economia mundial se ve empana-
da, no obstante, por la persistente
desaceleracion de China.

El presidente del Banco Cen-
tral Europeo, Mario Draghi, dijo el
miércoles que el plan de estimulo
que ha seguidolaentidadempieza
a rendir frutos y le resté impor-
tancia a las dudas de que el BCE
pondra fin a la compra de activos
antes de lo previsto.

La conferencia de prensa de
Draghi fue interrumpida por una
manifestante que salté a la mesa
donde estaba el economistay gri-
16 “fin a la dictadura del BCE”.

Una vez superado el incidente,
Draghi dijo que las politicas de es-
timulo estdn “echando raices” en
la economia, lo que se puede apre-
ciar enun mayor accesoal crédito
y la caida de las rasas de interés
reales. “La economia de la zona
euro ha cobrado mas brios desde
fines de 2014”, asegurd. “Prevemos
que larecuperacion econémica se
amplie y fortalezca en forma pau-
latina”, observa.

Draghi, de todos modos, hizo
hincapié en que el repunte de-
pende de que se implementen to-
das las politicas que recomienda
el BCE. Entre ellas figuran tasas
de interés sumamente bajas que
el organismo mantuvo intactas
o] miéreoles; crédiros bararos a
cuartro anos para los bancos y el
programa de compra de deuda
soberana lanzado el mes pasado
y que no acabara sino hasta sep-
tiembre de 2016.

El martes, el Fondo Monetario
Internacional elevé su proyeccion
de crecimiento de la zona eurode
1,2%a1,5%.

Aunque se trara de una expan-
siénmagrafrente alaregistrada
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sobre el escritorio del banquero central y grité “fin a la dictadura del BCE",

por otros paises, es un aconteci-
miento positivo para una regién
que el afio pasado apenas se es-
capd de cerrar con recesion tres
de sus ultimos seis aftos. El FMI,
entodo caso, advirtié que el pro-
grama de estimulo del BCE po-
dria tener efectos nocivos en la
economiaylosmercados sinoes
respaldado por reformas estruc-
turales y esfuerzos para abordar
el problema de las carteras ven-
cidas de la banca.

La economia china, mientras
tanto, registré su crecimiento
trimestral mas lento desde 2009,
lo que deja en evidencia la pérdi-
da de potencia del que fuera has-
ta hace poco un motor del creci-
miento de la economia mundial y
en particular de América Latina.

China se expandié 7% inte-
ranual en el primer trimestre,
unadesaceleracion frenteal7,3%
interanual del cuarto trimestre
del afio pasado. La cifra deja al
gobierno con muy poco margen
de error para alcanzar la meta
de crecimiento de 7% fijada para
este aflo.

Lasautoridades sienten la pre-
sidn para poner en marcha politi-
cas deestimulo enlos Ambitos fis-
caly monetario en unmomentoen
el que también tratan de evitarun

estimulo que aumente el endeu-
damiento y acennie el exceso de
capacidad en los sectores de bie-
nes raices e industria pesada.

Beljing tiene que lograr un de-
licado acto de equilibrismo entre
hacer que la economia dependa
mas del consumo interno y con-
tamine menos, por una parte, pero
por el otro se expanda con dina-
mismo para generar la suficiente
cantidad de empleos y evirar cual-
quier posibilidad de que se pro-
duzcan disturbios sociales.

Otras cifras divulgadas el
miércoles apuntan a un debilita-
miento de la economia y algunos
creen que el gobierno no demo-
rard mucho en tomar cartas en el
asunto. “Todavia tienen muchas
municiones a su disposicién”, se-
flalé Brian Jackson, economista
de la consultora estadouniden-
ses IHS Global Insight.

Draghi, por su parte, enumerd
una larga lista de razones para ex-
plicar que la actual recuperacion
de la zona euro sera duradera. La
caida en los precios del petrdleo,
manifestd, ayudan a las politicas
deestimulodelbancocentral para
reactivar la economia. El funcio-
nario también resalté el aumento
de laconfianza tanto delas perso-
nas como de las empresas.

Otra vez para arriba

Variacion en el balance de activos del Banco Central Europeo en relacion con
afio anterior.
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Noobstante, esos mismos sin-
tomas positivos han generado
preocupacion en los mercados
de que el BCE podria poner fin o
reducir la escala del estimulo an-
tes de lo presupuestado cuando
aparezcan los primeros indicios
de que la inflacién se acerca a la
meta de 2% fijada por el organis-
mo. Los precios al consumidor ca-
veron 0,1%entre marzo de 2014 y
marzo de 2015.

“Estoy bastante sorprendido
por la atencion que se ha presta-
do auna posible salida de un pro-
grama que empezamos a imple-
mentar hace apenas unmes”, dijo
Draghi, quien afiadio que es como
preguntarle aunmaratonistasiva
a llegar a la meta después de co-
rrer el primer kilémetro.

En otro plano, Draghi le resté
importancia a las insinuaciones
de que al BCE le costard encon-
trar la cantidad suficiente de bo-
nOS para comprar su ciota men-
sual de 60.000 millones de euros
durante los proximos 18 meses. La
entidad prometio no adquirir deu-
da cuyo rendimiento esté por de-
bajo de su tasa de depdésitos, que
se ubica en menos 0,20%.

No obstante, un nimero cre-
clente de bonos de gobiernos
europeos tenen rendimientos
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negativos, lo que despierta inte-
rrogantes sobre si el BCE puede
hallar activos suficientes en pai-
sescomoAlemania, lamayoreco-
nomia de la zona euro. La califica-
dora de riesgo Moody’s Investors
Service advirtid el martes que al
banco central se le podrian agotar
los activos para comprar hacia fi-
nes de afio.

“No vemos problemas”, re-
saltd Draghi “Tales preocupa-
ciones son premarturas, cierta-
mente la evidencia actual no las
respalda”.

El rendimiento del bono del
gobierno aleman a 10 ailos, co-
nocido como bund, alcanzo el
miércoles un nuevo minimo his-
torico al llegar a 0,107%. Latasa
de la deuda a 30 aflos quedo en
0,52%, otro minimo histérico.
Las deudas a 10 afios de los go-
biernos de Espafia e Italia alcan-
zaronel miércoles 1,28%y 1,18%,
respectivamente. El rendimiento
de los bonos se mueve en direc-
cion opuesta a los precios. “Noes
inconcebible que el rendimiento
del bund aleman a 10 aftos caiga
amenos 0,2%”, dijo Alan Wilde,
director de renta fija de Barings
Asset Management,

—Mark Magniery Joise Cox
contribuyeron a este articulo.



