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ECONOMÍA

Se supone que el secreto para ga-
nar dinero en los mercados es sa-
ber cosas que nadiemás sabe. Ita-
lia tiene una economía semiestan-
cada desde hace más de 10 años,
un tremendo enredo político des-
de hace almenos una generación,
una de las mayores deudas públi-
cas del mundo y, a su favor, un
sector empresarial potente y com-
petitivo. Sus bancos no se han vis-
to envueltos hasta ahora en gran-
des líos. Todo eso se conoce bien.
Nada ha cambiado, apenas hay
novedades. Y sin embargo, la pre-
sión empieza a arreciar sobre Ita-
lia. Los mercados decretaron
ayer alta tensión en Roma: la Bol-
sa cedió el 3,5%, la prima de ries-
go rompiómáximos y los grandes
bancos llegaron a dejarse hasta el
7%. Tras Grecia, Irlanda y Portu-
gal los problemas empiezan a al-
canzar a los grandes países del
sur de Europa: pese a que el casti-
go fue menos severo, España no
pudo evitar el contagio, el riesgo
país volvió a escalar cerca de ré-
cords y la Bolsa cerró la peor se-
mana en lo que va de año, con
una caída del 5,3% en el Ibex.

Losmercados tienen estas vici-
situdes. A la fatiga por la falta de
soluciones para la crisis fiscal eu-
ropea se unieron los temores a
que las pruebas de estrés de la

banca, que se conocerán el próxi-
mo viernes, sean peores de lo es-
perado. Lejos de agotarse cuando
va a cumplirse el cuarto año, la
crisis siempre es capaz de sumar
un nuevo problema a los anti-
guos: el desempleo en Estados
Unidos aportó ayer la dosis per-
fecta de pesimismo como para
que reaparezca elmiedo a una re-
caída en la recesión. El nerviosis-
mo ha vuelto. Y esta vez la princi-
pal diana elegida es Roma.

La caótica situación política
creada por los ataques de Silvio
Berlusconi a su ministro de Eco-
nomía, Giulio Tremonti, sumada
a las revelaciones judiciales con-
tra la exmano derecha del titular
del Tesoro, Marco Milanese, y los
juicios negativos de las agencias
de calificación al ajuste fiscal deci-
dido por el Gobierno han metido
a Italia en el torbellino de la espe-
culación. LaBolsa deMilán sufrió
un fuerte revés arrastrada por los
bancos —pese a que no se espera

que las pruebas de esfuerzo euro-
peas sean perjudiciales— mien-
tras la deuda pública marcó ré-
cords: los bonos italianos lidera-
ron las subidas y el riesgo país (la
diferencia entre los tipos de inte-
rés que paga Italia y los que paga
Alemania, el paísmás seguro), lle-
gó a cotizar a 247 puntos básicos,
sumáximo de siempre. La distan-
cia entre España e Italia se estre-
cha: el bono español a 10 años pa-
ga el 5,65%. El italiano, el 5,25%.
En torno a esas cifras está hoy la
frontera del miedo en Europa.

Alarmado por la reacción de
los mercados a sus propias pala-
bras sobre Tremonti y a su anun-
cio de que el Parlamento retocará
el ajuste fiscal para hacerlo me-
nos impopular, Berlusconi invitó
a comer al ministro de Economía
y al número dos del Gabinete,
Gianni Letta. Después, trató de
dar un golpe de timón con un co-
municado en el que apoyó al mi-
nistro —salpicado en uno de los

múltiples escándalos que afectan
al Ejecutivo— y aseguró que la
modificación presupuestaria, un
plan de ajuste de 48.000millones
de euros, se aprobará antes de
que acabe el verano. Eso calmó
algo las cosas. Pero a Italia le espe-
ra una semana dura.

La salida de tono del primer
ministro abrió la veda en las salas
de operaciones, donde se habla
de ataque especulativo, e incluso
el ya exgobernador del Banco de
Italia, Mario Draghi, nuevo presi-
dente del Banco Central Europeo
desde noviembre, salió a la pales-
tra para defender el ajuste: “Es un
paso importante hacia la consoli-
dación de las cuentas públicas”. Y
agregó un mensaje de calma so-
bre los bancos: “Son sólidos”.

Nada de eso evitó el incendio
en losmercados de deuda pública
italianos, ante la constatación de
que una vez llegada a Roma, la
reacción italiana a la crisis —acu-
saciones contra los especulado-

res, defensa cerrada del sistema
financiero— ha sido muy similar
a las que se vivió en Atenas, Du-
blín, Lisboa y Madrid. Esa sensa-
ción de déjà vu apareció incluso
entre las filas de la oposición. Su
líder, Pierluigi Bersani, lanzó un
mensaje de alarma al afirmar que
Italia está en riesgo, y criticó tan-
to la actitud indolente de Silvio
Berlusconi como la iniquidad del
ajuste financiero: “Entre elmaras-
mo evidente del Gobierno y un
reajuste que da un enorme golpe
al gasto social y pone interrogan-
tes sobre las perspectivas reales
de estabilidad, creo que Italia co-
rre en estas horas serios riesgos”.

Pero la crisis no esuna exclusi-
va de Italia, de España o de los
sospechosos habituales (Grecia,
Irlanda yPortugal). LasBolsas eu-
ropeas cerraron en pérdidas ante
las incertidumbres relacionadas
con Italia y sus bancos, y el inter-
minable debate sobre el nuevo
rescate griego y la constatación

de que alguna forma de impago
se acerca. Jan Kees de Jager, mi-
nistro de Finanzas de Holanda
—uno de los países que más ayu-
dan a aportar soluciones, junto
con Alemania y Finlandia— cargó
contra los planes europeos de en-
contrar la formade involucrar vo-
luntariamente a la banca en el pa-
go de la factura griega. “El canje
de bonos griegos voluntario no es
realista”, dijo. Un argumento pa-
recido al que han usado las agen-
cias de calificación para disparar
contra el segundo rescate a Gre-
cia y amenazar con rebajar la no-
ta de solvencia de Atenas hasta la
temida suspensión de pagos.

Anoche tal como estabaprevis-
to, el FondoMonetario Internacio-
nal aprobó el desembolso de
3.200 millones de euros de ayuda
a Grecia, parte del paquete de
110.000 millones que el FMI y la
UE acordaron el año pasado.

La interminable tragedia grie-
ga y la falta de liderazgo de Euro-
pa pasan factura: fondos de inver-
sión, de pensiones, hedge funds y
en general todos los grandes in-
versores del mundo “llevan me-
ses deshaciendoposiciones enEu-
ropa, y han intensificado esa sali-
da en las últimas tres semanas”,
explicó Santiago Carbó, catedráti-
co de la Universidad de Granada.
“El hecho de que Italia tenga ya
prácticamente losmismos proble-
mas que España indica que los
problemas con la prima de riesgo
en los últimos días obedecen casi
exclusivamente al contagio de
Portugal y Grecia”, indicó.

En el caso de Italia, la concen-
traciónde la deudapública enma-
nos de la banca nacional se había
interpretado hasta ahora como
una fortaleza. Eso ha cambiado
de un plumazo. “Ahora el merca-
do cree que la banca no es tan
fuerte como parecía y por tanto
Italia va a sufrir para cumplir con
el calendario de vencimientos de
su deuda, en manos de entidades
financieras más frágiles de lo que
se creía”, apuntó el economista
Juan Ignacio Crespo.

En Italia, en España y en toda
Europa, los bancos y los merca-
dos de deuda se han convertido
envasos comunicantes: las tensio-
nes fiscales agudizan las dificulta-
des de la banca y viceversa. La
duración de la crisis y la falta de
una respuesta rotunda en Bruse-
las agravan el problema. “Esa au-
sencia en la capacidad de gestión,
esa inquietante permeabilidad en-
tre los sistemas bancarios y los
mercados de deuda y la constata-
ción de que Europa no arranca,
con la excepción de Alemania y
tal vez de Francia, es el peor de
los climas posibles para que se dé
a conocer el examen a la banca”,
vaticinó Emilio Ontiveros, presi-
dente deAFI. “Vienen semanas di-
fíciles”, cerró.

La presión de los inversores alcanza
de lleno a Italia y golpea a las Bolsas
A La prima de riesgo italiana rompe máximos y la española sube con fuerza
A El pesimismo sobre la recuperación crece tras el mal dato de paro en EE UU
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Diferencia con el bono alemán a 10 años, en puntos básicos.
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La crisis política
italiana complica
su difícil situación
financiera

El FMI aprobó
el desembolso de
3.200 millones
de ayuda a Grecia

El Ibex cierra
su peor semana
del año con una
caída del 5,3%

La rentabilidad
exigida a los bonos
de Italia se acerca a
la de los españoles


