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FINANZAS & MERCADOS

LA CRISIS DEL EURO LAS OPINIONES

CRITICAS/ ROBERT ENGLE, LAMENTA QUE LOS POLITICOS “NO DAN LATALLA": JAMES MIRRLEES INSTAA
ATAJAR “EL DESEMPLEO MONSTRUOSO" Y CHRISTOPHER A. PISSARIDES RECLAMA “UNIDAD POLITICA"

Tres premios Nobel avisan de
que con los eurobonos no basta

W por Mercedes Serraller

Tres premios Nobel de Economiay otras
tantos expertos demandaron ayer que la
Uni6n Europea (UE) emprenda una in-
tegracion fiscal y criticaron con dureza la
lentitud de las reformas, la falta de union
politica de la eurozona y el débil lideraz-
go de sus dirigentes. Y lo hicieronenlaV
Edicion del Colloquia de Pioneer Invest-
ments, gestora de inversiones global, que
se celebra en Iseo (Brescia, Milan) entre
ayer y hoy. La tematica del evento es Una
era de fricciones macro y micro. Mien-
tras el presidente de la Comision Euro-
pea (CE) José Manuel Durao Barroso,
anunciaba el plan para emitir eurobonos,
otros expertos y miembros de la CE pre-
sentes en el evento defendieron el citado
plan y abogaron por la politica de refor-
masde Bruselas.

Sin embargo, los premios Nobel coin-
cidieron en su diagnostico de que la CE
no esta haciendo lo suficiente y que sus
medidas llegan tarde. Robert Engle, pre-
mio Nobel de Economia de 2003, asegu-
r6 que el “principal problema de la UE es
politico” y que del debate eficaz entre sus
lideres deberia venir la solucion. A su jui-
cio, “ni Berlusconi ni Sarkozy dan la talla,
y Merkel tiene demasiadas presiones in-
ternas”.

Asi, este experto en volatilidad, en el
dia del aniversario de la quiebra de Leh-
man, record6 que la incertidumbre “de
los mercados no es tan elevada hoy como
entonces, aunque si es la segunda mas al-
ta desde entonces y en mucho tiempo”.
Ademas, lamento, “algunas economias
europeas estan en el mismo nivel” que en
aquel momento Yy, afiadio, “los bancos eu-
ropeos estan tan débiles como estaban las
entidades estadounidenses en aquel mo-
mento”. En resumen, zanjo, “la volatili-
dad es similar ahora”.

Engle recordd que acaba de ser el déci-
mo aniversario del 11S. Y, en este contex-
to, apunt6 que “no sabemos donde nos
encontramos respecto a la crisis financie-
ra”, pero aclar6 que “no estamos en su fi-
nal”. Por otra parte, consider6 que “es po-
sible que veamos la salida del euro de
Grecia, lo que tendra un coste muy eleva-
doy entrafiara mas problemas legales so-
bre los contratos que ha firmado el pais
heleno en euros”. Este premio Nobel no
cree que prospere la separacion de los
bancos de inversion que propone Reino
Unido, que ya se debati6 en EEUU.

A su vez, Sir James Mirrlees, premio
Nobel de Economia de 1996, abogd por
“launién politicay fiscal de la UE” y pidi6
que “se examine, mas alla dela crisis de la
deuda, la verdadera crisis, la del desem-
pleo monstruoso y la falta de crecimiento
que sufren Grecia y Espafna”. Mirrlees es

“Hay que examinar la falta
de crecimiento de Grecia
y Espaiia’, dice Mirrlees,
laureado en 1996

El profesor Robert Engle, en una comparecencia publica.

“contrario a la politica de subida de im-
puestos y defiende el gasto publico” que,
asegurd, “ha funcionado en China”. Y
considera que “se debe mejorar la estruc-
tura y disefio recaudatorio de los tribu-
tos”.

Pero, preguntado por Espaia, dijo que
no ve mal la subida de impuestos a las
rentas altas que podria anunciarse mafa-

El rol de Bruselas

“Unaintegracion fiscal que ejecute la
Comisién Europea (CE) por mandato del
Consejo’. Es lo que pidi6 ayer Giuseppe
Scognamiglio, vicepresidente ejecutivo
de UniCredit, que insté ala UE a“no
retrasar las reformas necesarias para
lograr el equilibrio fiscal” y apunté “la
necesidad de constituir un ministro de
Economiay Finanzas europeo’. Entre las
herramientas para vencer a la crisis,
alabé la creacién de una Agencia Europea
de Deuday confié en el éxito de los
eurobonos. En esta linea, Giordano
Lombardo, CIO de Pioneer Investments,
abogé por “una integracion fiscal
inmediata”. Marco Buti, director general
de DG Ecfin (Asuntos Econémicos de la
CE), confié en que “la‘troika’ avale a
Grecia y dé el visto bueno para el pago del
sexto tramo del rescate a", que suma
8.000 millones. Buti hizo una defensa
encendida del euro. A su juicio, el camino
“de la recuperacién vendra del rigor fiscal
y de la regulacién financiera siempre
dejando lugar a un modelo de economia
liberalizado’. Aunque apunté que “una
reestructuracion ordenada de Grecia es
unailusién y el riesgo de contagio es
emorme”.

na. Ante el desplome de la recaudacién
enIVAy Sociedades, no es contrario asu-
bidas del IVA, “siempre que se acompa-
fien de compensaciones en las cotizacio-
nes sociales”. De hecho, Mirrlees apunt6
que “Espafa deberia implementar mas
ayudas a los desempleados y asi generar
mas demanda y devolver a los trabajado-
resal mercado”. Sobre lanecesidad de in-
centivar la busqueda de empleo se pro-
nunci6 también Christopher A. Pissari-
des, premio Nobel de 2010. Ademas, Pis-
sarides demand6 una “cooperacion poli-
tica mas estrecha”. “La UE esta incom-
pleta si no unifica sus acciones mas alla
de launion monetaria”, sentencio.

La esperanza puesta sobre la ‘troika’
Precisamente de esas unidad de accion
depende el éxito de la troika (la delega-
cion formada por el FMI, la Comision
Europea y el Banco Europeo), y que pro-
ximamente visitard Grecia para evaluar
sus avances en lalucha contra el déficit.
Arrigo Sadun, director ejecutivo del
FMI dijo que es una buena sefial que la
troika haya vuelto a Atenas: “Si no se hu-
bieran dado las condiciones no habria-
mos vuelto”. Sadun declard que “los ban-
cos centrales son los verdaderos héroes
delacrisis” y dijo que “no se les puede de-
jar solos”. Sobre las declaraciones de la
directora general del FM1, I Christine La-
garde, que se mostro a favor de la recapi-
talizacién de los bancos europeos, Sadun
sugirio que no comparte la opinion.

Unicredit confia en el éxito
de los eurobonos y pide un
ministro de Economiay

Finanzas comiin para la UE

La presion sobre la
deuda lusa crece pese
a los nuevos recortes

EL MERCADO PIDE INTERESES DEL 13%

Expansion. Madrid

El interés al que cotizan las
obligaciones portuguesas en
el mercado secundario volvio
a aumentar ayer, pese al
anuncio del Gobierno luso de
que esta preparado para im-
poner nuevas medidas de
austeridad que estaran en
pleno vigor en 2012.

La presion ala que se ve so-
metida la deuda lusa desde
hace ya un afio se recrudecio
en lapasadajornada: sus titu-
los a diez afios —utilizados ha-
bitualmente como valor de
referencia- llegaron a ven-
derse a cambio de una renta-
bilidad del 11,35%, niveles li-
geramente superiores a los
delmartes.

Esta tendencia al alza tam-
bién se observo en las obliga-
ciones a cinco afos, por las
que se requeria un interés del
13,27%, asicomo enladeudaa
dos afios, penalizada con una
tasadel 16,24%.

Aungque lejos todavia de sus
maximos histdricos, los titulos
portugueses se intercambia-
ron ayer en el mercado secun-
dario —~donde se compran y
venden las obligaciones adqui-
ridas en subasta publica- a un
interés significativamente mas
alto que hace un mes, cuando
sudeudaadosy cinco afios co-
tizaba en el entorno del 12%.

El aumento de la presion
de los mercados sobre Portu-
gal refleja las dudas de los in-
versores sobre el pais, asistido
financieramente por la Union
Europea (UE) y el Fondo Mo-

La UE emite 5.000
millones en bonos a
diez aiios para
financiar al Gobierno
portugués

netario Internacional (FMI)
desde el pasado mes de mayo,
através de un programa valo-
rado en 78.000 millones de
euros.

Precisamente, la UE emitio
ayer 5.000 millones de euros
enbonos a 10 aflos para finan-
ciar el rescate de Portugal,
anuncio hoy la Comision Eu-
ropea. La operacion se en-
marca dentro del Mecanismo
Europeo de Estabilizacion Fi-
nanciera, garantizado por el
presupuesto comunitario, y
permitira conceder nuevos
préstamos a Portugal como
asistencia financiera aproba-
da para salvar al pais de la
quiebra.

Precisamente, ambas insti-
tuciones han instado al Go-
bierno luso —de signo conser-
vadory que cuenta con mayo-
ria absoluta- a imponer nue-
vas medidas de austeridad en
los Presupuestos de 2012 que
se sumen a los fuertes ajustes
y recortes ya aprobados para
garantizar el cumplimiento
de sus objetivos de reduccion
del déficit publico.

El propio Ejecutivo portu-
gués admitié sin objeciones
esta posibilidad e hizo publica
una carta del ministro de Fi-
nanzas, Vitor Gaspar, enviada
el pasado 1 de septiembre a la
directora general del FMI,
Christine Lagarde, en la que
se anuncian “medidas adicio-
nales”. Hay que recordar que
a cambio de asistencia finan-
ciera, Portugal se comprome-
ti6 a reducir las prestaciones
por desempleo, tanto en su
montante, que no podra exce-
der los 1.048 euros, como en
el tiempo, hasta un plazo ma-
ximo de 18 meses, frente a los
tres afios alos que podiallegar
hasta ahora.

ALIVIO PARA BERLUSCONI El Congreso italiano aprobd
ayer, por 314 votos a favor y 300 en contra, el segundo plan
de ajuste del Ejecutivo, que asciende a 54.000 millones de
euros. Su primer ministro, Silvio Berlusconi, en el centro de
laimagen, prevé alcanzar el equilibrio presupuestario en
2013. La deuda italiana ronda el 120% del PIB.



