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ECONOMIA / POLITICA

EL FUTURO DEPENDE DE LOS MERCADOS/ MUCHO DE LO QUE DEPARAAESPANAY A LA EUROZONA EL ANO QUE VIENE DEPENDE DE LOS CAPRICHOSOS
MERCADOS FINANCIEROS, QUE HAN CONTRIBUIDO TANTO AESTIMULAR COMO A FRENAR LAS SUBIDAS Y BAJADAS DE LAS ECONOMIAS MAS DEBILES.

L a timida recuperacion de Espafia

FT por Victor Mallet

FINANCIAL
TIMES

El 11 de julio de 2010 fue una noche
inolvidable en Madrid. Espafia de-
rrotaba a Holanda en la final del
Mundial de Sudafricay la capital se
echaba las calles para celebrarlo.
Los festejos se prolongaron duran-
te mas de veinticuatro horas.

La crisis financiera global, que
hundid al pais en dos afios de rece-
sion, situando a Espafay el euro en
el punto de mira de los especulado-
res financieros, qued6 brevemente
aparcada. Durante unos dias, pare-
cia que lo peor habria pasado; llega-
ron incluso a registrarse algunas
mejoras en la economia real y los
mercados financieros, el comple-
mento a los resultados de la selec-
cion nacional. La cuestion ahora es
si esa timida recuperacion se puede
sostener.

“Objetivamente no parece que
las cosas vayan mucho mejor”, ex-
plica José Carlos Ariza, duefio de
una tienda de vinos de Madrid que
se ha visto afectada por la morosi-
dad de algunos clientes. “Pero psi-
cologicamente ha habido algunas
mejoras. Yo creo que el peor mo-
mento lo vivimos hace ocho o nue-
ve meses, cuando habia una falta de
confianza absoluta”, afiade.

De hecho, dos meses antes de la
final del Mundial, los inversores lle-
garon a pensar que el pais estaba al
borde del abismo del impago. Tras
las ayudas a Grecia, la UE y el FMT,
lanzaban un paquete de rescate de
750.000 millones de euros destina-
do a sostener a los paises que en ese
momento parecian a punto de caer:
Espafay Portugal.

Especulaciones
Algunos analistas apuntaban inclu-
so a que el posible impago de Espa-
fia provocaria el colapso de la euro-
zona y desestabilizaria ain mas la
economia mundial. Fue entonces
cuando el presidente José Luis Ro-
driguez Zapatero, decidio, muy a su
pesar, coger al toro por los cuernos.
Tras enfrentarse a la presion de
sus homologos europeos y recibir
una llamada del presidente de
EEUU, un hecho sin precedentes,
Zapatero impuso uno de los planes
de austeridad més severos de la eu-
rozona. La insistencia de Obama en
que Zapatero tomara “acciones
contundentes” hace pensar hasta

José Luis Rodriguez Zapatero, presidente del Gobierno. / Efe

Algunos analistas
auguraron que el impago
de Espaiia provocaria

el colapso de la eurozona

qué punto los gobiernos occidenta-
les consideraban grave la situacion.
A finales de julio, Espafia parecia
haber resuelto, o al menos aclarado,
el otro gran problema que habia de-
bilitado la confianza internacional
en el pais y en la moneda tnica eu-
ropea: la situacion del sistema ban-
cario del pais.

Siguiendo la iniciativa del Banco
de Espaiia, las autoridades europeas
hacian publicos los resultados de las
“pruebas de resistencia” de 91 ban-
cos europeos. Mientras, la econo-
mia real se recuperaba, aunque a un
ritmo mas lento que el de la mayoria
de los paises desarrollados. El fin de
la recesion llegaba por fin, con un
crecimiento intertrimestral del PIB
del 0,1% en el primer trimestre y del
0,2% en el segundo. Los mercados
financieros parecian recuperar la
confianza en la economia del pais.

El diferencial de rentabilidad de
los bonos espafioles frente a los ale-
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manes se estrech6 rapidamente y el
euro se fortalecia frente al délar. A
esta situacion de alivio se sumaron
los triunfos de los deportistas espa-
foles: Nadal vencié en Wimbledon
y Contador gand el Tour.

En opinion de Charles Powell, de
la Universidad San Pablo-CEU, hay
una mezcla de factores que han
contribuido al optimismo. Entre
ellas, las grandes inversiones en el
extranjero de Telefonica, el mayor
grupo de telecomunicaciones de la
eurozona, y de Santander, su mayor
banco en capitalizacion de merca-
do.

No obstante, tanto economistas
como analistas de mercado de den-
tro y fuera de Espafa creen que es
demasiado prematuro pensar que
estamos ante el final de la crisis o
descartar una recaida en una rece-
sién. Mientras la economia europea
se recupera a un ritmo superior a lo
esperado, las condiciones de los
paises periféricos, como Grecia, Ir-
landa y Espafia, siguen siendo difi-
ciles.

Aligual que sus colegas europeos,
Zapateroy su gobierno intentan en-
contrar un equilibrio entre la nece-
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Los expertos creen que
es prematuro pensar que
la crisis ha terminado

o descartar otra recesion

sidad de implantar medidas auste-
ras y la de utilizar el gasto publico
para mantener el crecimiento.
Mucho de lo que depara a Espana
y ala eurozona el afio que viene de-
pende de los caprichosos mercados
financieros, que han contribuido
tanto a estimular como a frenar las
subidas y bajadas de las economias
mas débiles. Pero no hay duda de
que Espana acaba de iniciar su reco-
rrido en la larga y dolorosa senda
del ajuste fiscal, un nuevo mundo de
austeridad y sequias crediticias.
“Hace tres o cuatro meses, s po-
sible que nadie hubiese imaginado
que algunas de las cosas que acaban
de ocurrir pudiesen suceder con el
gobierno actual”, afirma Jordi Ca-
nals, decano del IESE. Los inverso-
res, segin Canals, se sienten seguros
gracias alas pruebas bancarias de re-
sistencia y la economia real se recu-
pera poco a poco gracias a unos in-
gresos turisticos y las exportaciones.

Pero de ningtin modo se ha libra-
do Espana de su fama de economia
renqueante. En la linea incluso de
los analistas mas optimistas, Canals
predice “al menos doce meses du-
ros”. Mucho se ha hablado de las es-
tadisticas publicadas este mes que
indican que China ha desbancado a
Japon como la segunda gran econo-
mia mundial, pero lo que esta pa-
sando unos puestos mas abajo tam-
bién es importante. La misma clasi-
ficacion muestra como Brasil ha su-
perado a Espana, relegando a ésta al
octavo puesto. Tal vez el tinico con-
suelo para los espafioles es que
ellos, y no los brasilefos, son los que
han ganado el Mundial de fatbol.

Perspectivas politicas

Tras seis afnos en el poder y dos de
incesante crisis, el presidente del
Gobierno sufria en junio ataques
desde todos los frentes politicos y
se enfrentaba a la posibilidad de
convocar unas elecciones adelan-
tadas.

El Parlamento aprob6 en mayo
su plan de austeridad por tan s6lo
un voto después de que recibiera
criticas no solo de la derecha en la
oposicion sino de antiguos compa-
fieros de filas y de partidos autono-
micos por su torpe manejo de la
economia. “Hace dos meses, la im-
presion predominante era que Za-
patero estaba aislado en Moncloa
sin escuchar a nadie”, sefiala una
fuente que conoce bien la maquina-
ria gubernamental. “La situacion ha
cambiado un poco. Parece que el
gobierno esta mas dispuesto a pla-
near una reaccion a la crisis”. El ha-
bitualmente bienhumorado Zapa-
tero sufrio el peso de la crisis y de la
necesidad de cambiar sus queridas
politicas socialistas de gasto publico
para aplacar a los mercados. Pero
los analistas politicos coinciden en
que ha superado su etapa de aisla-
miento y que en las ultimas sema-
nas ha recuperado su habitual con-
fianza. Sin una mayoria parlamen-
taria, Zapatero ain encara la batalla
de la aprobacion de los Presupues-
tos para 2011. No obstante, se prevé
que haga concesiones al PNV para
recabar apoyo y que cuente con la
ayuda de CiU. Las encuestas indi-
can que el PP ganaria las elecciones
si se celebraran hoy. Pero los socia-
listas se han burlado de sus oponen-
tes por hacer una “oposicion de chi-
ringuito” y el poco carisma de Rajoy
le hace atin menos popular que Za-
patero.

Fomento acabara el
puente de La Pepa
para el bicentenario

INFRAESTRUCTURAS E| mi-
nistro de Fomento, José Blanco,
confirmd ayer que el puente de
La Pepa cruzara la bahia de C&-
dizen 2012, cuando se cumplen
dos siglos de la primera consti-
tucioén espariola. La obra costa-
ra 397 millones de euros.

La inversion en
inmuebles terciarios
crece un 80%

EN EUROPA Lainversiénenin-
muebles terciarios en Europa
durante el segundo trimestre al-
canzé los 23.000 millones de
euros, lo que representa un au-
mento del 80% con respecto a
2009, seguin la consultora in-
mobiliariaJones Lang LaSalle.

Los pedidos de la
industria crecen un
2,5% en la eurozona

RECUPERACION La industria
contintia reanimandose, ya que
los pedidos industriales crecie-
ronun 2,5% en junio respectoal
mes anterior, lo que supone un
avance del 22,6% interanual se-
gun Eurostat. Los niveles son
superiores alos de 2008.

La sequia recortara
ocho décimas
del crecimiento ruso

CEREALES La sequia provoca-
ra que el crecimiento del PIB de
Rusia se reduzca en 8 décimas,
admitié el Ejecutivo. A fecha de
julio, el crecimiento interanual
alcanzabael 38%y se habiare-
cogido un 30% menos de gra-
no que en 2009.

El precio del barril
de Brent baja hasta
los 72,38 ddlares

MATERIAS PRIMAS El| barril
de Brent, de referencia en Euro-
pa, acabo la jornada de ayer en
el Intercontinental Exchange
Futures en 72,38 ddlares, 1,24
ddlares menos que al término
de la sesion anterior, cuando se
situden 73,62 ddlares.

Sécrates ve signos
“alentadores” en
la economia lusa

PORTUGAL E! primer ministro
de Portugal, José Sdcrates, afir-
mé ayer que el pais avanza “en
la direccién correcta” al consi-
derar “alentadores” los datos
de la primera mitad del afio. Por
ejemplo, el PIB crecié un 14%,
eldoble deloesperado.



