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La crisis del euro

La presion de los inversores alcanza
de lleno a Italia y golpea a las Bolsas

La prima de riesgo italiana rompe maximos y la espanola sube con fuerza
El pesimismo sobre la recuperacion crece tras el mal dato de paro en EE UU

C. PEREZ / M. MORA
Madrid / Roma

Se supone que el secreto para ga-
nar dinero en los mercados es sa-
ber cosas que nadie mas sabe. Ita-
lia tiene una economia semiestan-
cada desde hace mas de 10 afios,
un tremendo enredo politico des-
de hace al menos una generacion,
una de las mayores deudas publi-
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 lios. Todo eso se conoce bien.
Nada ha cambiado, apenas hay
novedades. Y sin embargo, la pre-
sién empieza a arreciar sobre Ita-
lia. Los mercados decretaron
ayer alta tension en Roma: la Bol-
sa cedio el 3,5%, la prima de ries-
go rompidé maximos 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 paises del
sur de Europa: pese a que el casti-
go fue menos severo, Espafia no
pudo evitar el contagio, el riesgo
pais volvié a escalar cerca de ré-
cords y la Bolsa cerré la peor se-
mana en lo que va de afio, con
una caida del 5,3% en el Ibex.
Los mercados 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

IEvqucién de la prima de riesgo

Diferencia con el bono alemédn a1o afios, en puntos basicos.
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banca, que se conoceran el proxi-
mo viernes, sean peores de lo es-
perado. Lejos de agotarse cuando
va a cumplirse el cuarto afio, la
crisis siempre es capaz de sumar
un nuevo problema a los anti-
guos: el desempleo en Estados
Unidos aporté ayer la dosis per-
fecta de pesimismo como para
que reaparezca el miedo a una re-
caida en la recesion. El nerviosis-
mo ha vuelto. Y esta vez la princi-
pal diana elegida es Roma.

La cadtica situaciéon politica
creada por los ataques de Silvio
Berlusconi a su ministro de Eco-
nomia, Giulio Tremonti, sumada
a las revelaciones judiciales con-
tra la ex mano derecha del titular
del Tesoro, Marco Milanese, y los
juicios negativos de las agencias
de calificacion al ajuste fiscal deci-
dido por el Gobierno han metido
a Italia en el torbellino de la espe-
culacion. La Bolsa de Milan sufri6
un fuerte revés arrastrada por los
bancos —pese a que no se espera
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que las pruebas de esfuerzo euro-
peas sean perjudiciales— mien-
tras la deuda publica marcé ré-
cords: los bonos italianos lidera-
ron las subidas y el riesgo pais (la
diferencia entre los tipos de inte-
rés que paga Italia y los que paga
Alemania, el pais mas seguro), lle-
g0 a cotizar a 247 puntos basicos,
su méaximo de siempre. La distan-
cia entre Espafia e Italia se estre-
cha: el bono espafiol a 10 afios pa-
ga el 5,65%. El italiano, el 5,25%.
En torno a esas cifras esta hoy la
frontera del miedo en Europa.
Alarmado por la reacciéon de
los mercados a sus propias pala-
bras sobre Tremonti y a su anun-
cio de que el Parlamento retocara
el ajuste fiscal para hacerlo me-
nos impopular, Berlusconi invitd
a comer al ministro de Economia
y al nimero dos del Gabinete,
Gianni Letta. Después, traté de
dar un golpe de timén con un co-
municado en el que apoy6 al mi-
nistro —salpicado en uno de los

multiples escindalos que afectan
al Ejecutivo— y aseguré que la
modificacién presupuestaria, un
plan de ajuste de 48.000 millones
de euros, se aprobara antes de
que acabe el verano. Eso calmé
algo las cosas. Pero a Italia le espe-
ra una semana dura.

La salida de tono del primer
ministro abri6 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, sali6 a la pales-
tra para defender el ajuste: “Es un
paso importante hacia la consoli-
dacion de las cuentas ptiblicas”. Y
agregé un mensaje de calma so-
bre los bancos: “Son s6lidos”.

Nada de eso evit6 el incendio
en los mercados de deuda publica
italianos, ante la constatacién de
que una vez llegada a Roma, la
reaccion italiana a la crisis —acu-
saciones contra los especulado-

EL PAIS

res, defensa cerrada del sistema
financiero— ha sido muy similar
a las que se vivi6 en Atenas, Du-
blin, Lisboa y Madrid. Esa sensa-
cién de déja vu apareci6 incluso
entre las filas de la oposicién. Su
lider, Pierluigi Bersani, lanzé un
mensaje de alarma al afirmar que
Italia esta en riesgo, y criticé tan-
to la actitud indolente de Silvio
Berlusconi como la iniquidad del
ajuste financiero: “Entre el maras-
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 es una exclusi-
va de Italia, de Espafia o de los
sospechosos habituales (Grecia,
Irlanda y Portugal). Las Bolsas 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 constatacion

de que alguna forma de impago
se acerca. Jan Kees de Jager, mi-
nistro de Finanzas de Holanda
—uno de los paises que mas ayu-
dan a aportar soluciones, junto
con Alemania y Finlandia— carg6
contra los planes europeos de en-
contrar la forma de 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 calificacién para disparar
contra el segundo rescate a Gre-
cia y amenazar con rebajar la no-
ta de solvencia de Atenas hasta la
temida suspension de pagos.

Anoche tal como estaba previs-
to, el Fondo Monetario Internacio-
nal aprobé 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 afio pasado.

La crisis politica
italiana complica
su dificil situacion
financiera

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

La interminable tragedia grie-
ga y la falta de liderazgo de Euro-
pa pasan factura: fondos de inver-
sién, de pensiones, hedge funds 'y
en general todos los grandes in-
versores del mundo “llevan me-
ses deshaciendo posiciones en Eu-
ropa, y han intensificado esa sali-
da en las ultimas tres semanas”,
explic6 Santiago Carbo, catedrati-
co de la Universidad de Granada.
“El hecho de que Italia tenga ya
practicamente los mismos proble-
mas que Espafia indica que los
problemas con la prima de riesgo
en los ultimos dias obedecen casi
exclusivamente al contagio de
Portugal y Grecia”, indico.

En el caso de Italia, la concen-
tracion de la deuda publica en ma-
nos de la banca nacional se habia
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 parecia y por tanto
Italia va a sufrir para cumplir con
el calendario de vencimientos de
su deuda, en manos de entidades
financieras mas fragiles de lo que
se creia”, apunté el economista
Juan Ignacio Crespo.

En Italia, en Espafia y en toda
Europa, los bancos y los merca-
dos de deuda se han convertido
en vasos comunicantes: las tensio-
nes fiscales agudizan las dificulta-
des de la banca y viceversa. La
duracién de la crisis y la falta de
una respuesta rotunda en Bruse-
las agravan el problema. “Esa au-
sencia en la capacidad de gestion,
esa inquietante permeabilidad en-
tre los sistemas bancarios y los
mercados de deuda y la constata-
cién de que Europa no arranca,
con la excepcion 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”,
vaticiné Emilio Ontiveros, presi-
dente de AFI. “Vienen semanas di-
ficiles”, cerro.



