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PRECIOS DEL COMBUSTIBLE
En euros por litro ywariacion interanual
1,18

1.05

» CARBURANTES MAS BARATOS.
Tras una nueva bajada de precios. el
litro de gasolina esta semana cuesta
1,18 euros por litre de media, frente
a los 1,36 de hace un ano. El diésel
se verdle a 1,06 euros, frente 3 1.30
eures fa misma semana en 2014,

pras a In americana, los precios
sigaen lejos del objetivo deld euro-
banco.

Cada uno de los datos que dio
Draghi era peor que el naterior
prondstico. Cantra esas cifras sa-
¢d a velucis su habitwal retdrica,
destinada a convencer a los mer-
cados sin apenas mover ficha: “El
BCE exté fisto para actuar s fuera
necesario”, dijo. “Eslamos prepa-
rados y tenemos capacifad para
actuar™, reilerd, Eincluse dio pis-
tas de por ddnde irda los tiros: “Et
programa de compra de aclivos
no fiene limites: puede ampliarse
el tamano de las adquisiciones y
Iz dusacién del programa’.

Tos emergentes

£sa dltima posibilidad (Hevar <1
QE mids alld de septiembre de
2016) es In preferida en Frincfort
porque generaria menos distor-

El BCE anuncia nuevos estimulos

El presidente del Banco Ceniral Europeo, Mario Draghi, ayer tras su comparecemcia. s FREom YOUERICHSEN (EFE)

si la crisis china se complica

siones. Draghl se encargd de enfa-
tizarlo. Y Ins Bolsas subleron y el
eure cayd. No podia hacer soucho
mas: ampliar desde ya of QF hu-
biera supuesto un signe de debili-
dad, casi de panico, una seital de-
masiade peligrosa en esta fase,
aln inicial, en la que es imposible
distinguir si la crisis emergente
es un pedazo de hiclo o un ice-
bergenorme. Lo que si hizo Drag:

CLAUDI PEREZ, Francfort
Un mundo bajo el influjo de Ta erisis, en el que
catle nueva erisis le pisa los talones a 1a ante-
rior, La Gran Recesidn que entperd e EE UU Y
lucge acampsé cn Europs ncaba de besar las

eostns de Jos emergentes, ¥ en particnkar de
China, que ha pasade de capesr ef problema
niejor gue nadic a ser Ia principal Tuente de
preocupaciin, El jefe del BCE, Marfo Draghi,
prometio ayer nuevos estinlos 51 In erisis ehi-

na sc agadizn: més compras de activos pildi-
cos y privados durante wis Gempo, Draghl no
apretard cl gatillo de inmediao, Preficre darse
un plazo adicional para disparar, pese a e el
panorama ccondmico cnpeora eon rapidez,

Eey de congervacidn de la erisis:
desde los afios ochenta ia inestabi-
lidud no deju de apasecer aqui y
alld, y los episodios preblemiticos
se han acclerado, Dexle Eehman
Brothers, la crisis ¢5 una especie
de mutanic que ha afectado a EE
UU y Europa, a los mercados fi-
nancieros v a la ecenemtia reat, a
los bancos ¥ a los Estados v su
deuds. Solo los emergentes ha-
bian conseguido quedarse fuera
del radar de la Gran Recesidn, con
una ambiciosa respucsta politica
comibinada con una enorme capa-
cidad de resistencia, por las reser-
vas scumnuladas en ef Gitimo perio-

José Carlos
Diez

Draghi
prudente

La politica monetaria
es condicion necesaria,
pero no suficiente, para
salir de la recesion

tln de bonanzs. Eso podria haber
acabade ya: las convulsiones en
China y otras paises y e pinchazo
de las materias primas hat asoma-
do cn las fllimas sermanas, y esti
por ver hasta dénde llega ese ja-
leo. La sacudida se deja notar in-
cluso en Francfost: Draghi retecd
ayer el programa de compras de
activos privados v piblicos (QE)
~60.080 millones de euros men-
suales al tienos hasta sepliembre
de 2086 y dejé claro que "estd
listo” para ampliar ¢se bazuca si
&l lio en los emergentes se deja
sotar aftn mas en la UE.

La compargeencia luve un lo-

no pesimists casi idgubre, Quedo
claro que €l BCE no ha discutido
aiin qué medidas adoptard. Pero
a la vez sc disiparon las dudas de
que seguiri comprando bonos
mds alli del atofio de 2016, Y es
posible que incluso tenga que ele-
var el volumen total de adqssisicio-
nes —un bilén de euros— si la
tormenta en China y otros emer-
gentes se convierte en hyracdn,
Draghi se toina es serio la ver-
sién china de §a cyisis; al cabo, los
cfectos e la volatilidad ya sc sien-
ten en Eurepa. E) BCE rebajd su
prevision de crecimienio para es-
te afio y ks dos siguientes: serd

del 14%, 1,7% y 1,8% en 2018, 2016
y 2037, respectivamente. Confir-
md, en definitiva, que viene una
recuperacion kinguida ysin brillo
tras una erisis feroz, Y lo mis im-
portante: redujo su prondstice de
inflacidn y asegurd que las cosus
puedert iv a peos.

1 BCE, a pesar de su arsenal
de medidas, sigue siendo incapaz
de cumplir su mandate. Los indi-
ces de preeios firleardn este ano
con la deflacién --crecerin ape-
nas ¢l 0,1%—, para subir lenta-
mente hasta el 11% en 2016 v ¢l
1,7% en 2007. Seis meses despuds
del jnicio del programa de com-

hi es quitarke ¢l segure & la pisto-
la: elevd del 25% al 33% el [imite
de To que puede comprar cn una
sola emisidn, Tras ese detalle apo-
rentemente fécnieo hay un movi-
micnio de calado: asi el BCE se da
mis margen de manichra por si
liene gue elevar cf volumen o ¢l
plazo de las compras més alls de
2016 sin poner en peligro esos li-
mites. La razon quedd clarn en su
comgtrecencia: a Draghi le preo-
cupan Jos emergentes.

“Fs priamaturo para saber silo
que sucede en China estd ahi para
quedarse o es un fenémeno Lransi-
torio”, dijo Draghi con su prover-
bial clegancia. “Esperamos que
las autoridades chimas nos den
mas informacién en el G-20", ce-
rrd dejando cntrever un atisbo de
desconfianza. El miede hacia Pe-
kin estd ahi, en cada gesto v pala-
bra de los bangqueros ¢entrales.

Mario Praghi volvié a demostrar ayer que ¢s
el lider curapeo cor mcjor diagnisiice de la
grave crisis de deuda que siguc padeciendo
la curozona y volvid a liderar ¢l consejo del
BCE dando la sefial necesaria para no gene-
rar mas inestubilidad en las Bolsas y primas
de ricsgo eurppeas. El BCE es una institu-
cidn mny compleja formada por 19 bancos
nacionates y los ejercicios de previsiones
son lcntos de reaceién, como era ef Titanie.

Pero la politica monetaria tema decisio-
nes en condiciones de elevada incertidum-
bre, ya que tarda varios meses en surtiv ofee-
10, s que debe anticiparse a kas tendencias
y reaccionar rdpido en un mundo globaliza-
do donde los flujos financicros van a la velo-
cidad de la luz.

El presidente det BCE advirtié gue in cri-
sis internacional gue se cstd focalizande en
pajses emergentes awmenta los riesgos a a
baja para ¢l crecimicato y la inflacion en
Europa. Aporté luz en la niebla de los merca-
dos al amptiar los bonos que pueden ser obje-
to de su programa de compras, ¥ confirmo

que el progeama es flexible ¥ se puede am-
pliar #i la inflacién en la curozona sigue ale-
jada del objesive de inflacion del 2%, cfecto
de una economin débil y enferma.

Europa ¢5 usta économia que ha salido de
la recesitn de 2012 gracias a las expostacio-
nes, mayeritariamente a paises emergentes,
y que se beneficid el pnsado ario de la caida
del precio del petréles. Pero la caida del co-
mercio mundial ya estd tesicnde impacio
sobre las exportaciones europeas. Y la inten-
sa depreciacion de divisas de paises emer-
genies ha contrarrestado los electos expansi-
vos que las compras de dendus del BCE pro-
vovaran en el pasado al depreciar €l euro ¥
favorecer el crecimiento de las exporiacio-
nes de la eurozona.

Desde 2007 la politica monetaria es condi-
cién neeesaria, pero no suficienic, para salir
de la recesién. Por eso os uecesario gue la
Comislon y ¢l Consejo Eurepeo cambien ré-
pidamente el relato, sean realistas y que las
obras del Plan Juncker empiecen cuanto an-
tes. Y que presionen a los paises con reduci-

do déficit piblice y superivit exterior a apro-
bar bujadas de impuestos y planes de inver-
sida priblica.

En Espafia Rajoy y su Gobierno, como la
orquesta del Tiranic, siguen tocando sin dar-
se cuenia que el comercio mundial ya ha
impactado a nuestras exportaciones de bie-
nes. Que la intensa depreciacion del peso
mesicano abarata los viajes al Caribe y ten-
dra un impacto negativo sebre el turismo en
Espaiia. Y que el empleo, eliminando el efec-
to estacional, se estancd en julio y ha caide
en Agoslo,

En la campaia electoral de 2015 Rajoy v
su cauipo ceonamico demostraron que no se
habian enterado de nada de la crisis. En la
campaiia de 2015, con ¢l presupuesto dispa-
ratndo gque acaban de presentar, confirman
que no s¢ han enterado nada de nads. La
denda externa ha aumentado en 100,000 mi-
llones desde 2011 y la denda piblica en
300.000 millones. Y Espaia es una econo-
mia mucho mds vulnerable a la inestabili-
dad financicra que padeeemos.
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