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OLLI REHN Vicepresidente de la Comision Europea
El rescate de Espafia para sancar la banca se cierra hoy. El responsable de Asuntos Econémicos de la Comisién
cree que ha funcionado y ha permitido recuperar ia confianza, pero admite que la resaca de la crisis serd larga

“Llevara 10 afios arreglar la crisis espafiola”

CLAUDE PEREY
Bruselas

stuede una lecha, un determina-
do momento cambiar Ia historia?
Jawwaharlal Neru, el primer jefe
de Gobierno de 1a Tndiz, Bamaba
& C505 Hamentos “eite con ¢l des-
lino”, Bspafia ha tenida varias de
esas ejlas Glfimamente: €l 9 de
mayo de 2010 fue una especie de
dia D en el que cf Gobierno sovia-
ista vio por [in las orejas ia
acedllica que ¢ avecinaby;
para ¢l Ejecutive de Masiano Ra-
jow, fa hoca de la verdad fee hace
afto v medio, con el resente Bnan-
ciero que dejé a Espafia bajo Lute-
lu de la UE. ORi Rehin, vicepresk
denle y comisario de Asuntos Bee-
némicos, ha sido desde entonces
una fgurs clave. con un marcado
perdi en busca de recortes fisca-
{es, v despuds de reformis cstrue-
wirales. Anante de le misice, del
[ithoty de fos carajillos de anis de
Madrid, Reln (Mildweli, Finlan-
dia, 1962) ofrece en esta entrevis
@ un mensaje positivo schre el
rescate que hoy finaliza, poro tan
repleto de matices come alejudo
de ta complacencia que vienen
mostrando ¢l Gobicrno y otres al-
tos arzos ewrepeos. Y trata de sa-
carse de encinm cl sambenito de
principe de Tos recories: “No soy
un cruzado de la austeridad”.
Treale # quicacs picnsan que
los reseates dejan deudas inmanc-
jables ¥ niveles de desempleo
Treceepaies que pueden envene-
nar I siteacion, Relin defiende
un cnfoque basicl en fas relor
mas, pero acompafiado de inver-

“Con ofro diseno de
los mecanismos de
rescate habriaros
lenido menos crisis”

“El BCE prepara

medidas contra la
fragmentacion del
crédito on Europa”

siones en Alensamlo v de un mo-
yor activismoe del RCE. Frenle &
uicnes creen que los ajusles 1w
son simétricos, ni dentro de los
peises —-castipando a los mds des-
Tavorecidus— ni en el conjunto de
Europia —relegando oliinpicamen-
te las polilicas de gestion de fa de-
wtaitda—, Rehn asepura gque dos os-
fuerzos tendrdn su recompensa y
rectierds que ya se atisbi o recu-
peracidn. Cuenta Thomas de
Quintey qite fos tirlaros, licgados
a milrd del camino que pensaban
recorrer para invadir Rusia y Bu-
1'opa, ¥ conscientes de los saerifi-
cios que ada les aguardaban, sc
dieron cuenta de gue tenim by
[A5 TAZONCS Para SCZuil como pa-
ra vakver atris. Rehn o paseee
tener ¢se dilema, Su receta para
Earopa, v pare Espafia, es clane
“Hay que seguir con las refor-

Ef comisaric de Asuntos

de la Unién

mus”, aungue en e caso espafiol
arreglar Ins desperfecios de ja ori-
sis “llevard mis de 10 afdos” cn
variables clave como el emples,
sosllenc en animada conversu
cion mientras apura un café enla
sede de I Comision Buropea,
Pregunta. ;foy do los recories?
Respuesia, No me veo rellca-
do en esa catricaturizacion. Soy
conscienle de que en el Sur me
Ve como una especke de ervzado
de la austeridad; en ol Nortces lo
conitario, soyun blando. Pero ne-
cesitamos las dos visiones, conso-
lidacidn fiscaly crechiena, y Es-
pafin es la prucba de que la Comi-
sion i intentado comblnarias, ex-
del délicii.
, se egui-
vocan quienes piensan que habia
formas mas sencitlas de recupe-
rar aceesn a los mercados sinajus-

tes delorosos: hasta 2012 sc hizo
indispensable recuperar la credi-
Dbilidad; coando s cosas se eslabi-
{zaron, suavizamos los objetivos.

P, En ¢l Sur ka pereepeién cs
distinta. ;No echa de menos otro
BCE o cstimulos en ol centro?

R. Ewrepa Uene w problema
con esa fractura Norle-Sur; es
esencial eonstrude puentes eptre
las dos visioies. Las cosus ha-
brian sido distintas con otro dise-
iio de los mecnnismos de rescate,
en 2010: nos hubiéramos shorea-
do algtn afio de crisis. No pudo
sers & partir de alf hemos intenta-
do acompasar ia salidaridad a
una tayor responsahilidal,

P. ;¥ ¢l BCE?

R. En I historia econdmica no
hay efemplos de recuperacion sin
aumento det erédito: deberia lin-
beruna demanda externa extraor-

Olli Rehn. /A 1arrer (BLOOKBERG)

dinaria, v cso cs Improbable. Con
la fragmentacién fnanciera ac-
tual. esos créditos lan caros en
paises como Espana o Nalia son
un enene problema para Eure-
pa. Pero el BCE prepaua medidas.

P. Yu Heva atio y medin asi,

R. Cont un sfhwck de demanda
enplena recesion, yeon una politi-
ca [iseal rigurosa, una politica me-
netarin mds expansiva podra lun
cionar. Reino Unido es |1 prueba:
£se ripo de medidas no han sido
una cura milagrosa, pere al nie-
nos han ayudado. No soy quién
para aconsejar al BCE, pero tienc
nzargen con la inflacién tan abajo.

P. E} FMI avisa de que con s
austeridad la curcdons  podria
acumular deudas bmangialdes,
Sigite creyendo que fue buena
idea recortar en plena reccsion ¥
no corregh el tiro mds pipida?
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R. Ladingmicade In devdn pis-
blica en Europa se esti eslabiif
zoande: hay demastado pesitismo
alrespecto. Cuando se hizoesono
bz muchas aliemativas, por ¢l
incendio en & mercado de deuda.

P. No se discule cso; se disou-
en las dosts, la velocidad, ¢l he-
ciw de que el ajuste se oplicara en
tedas partes a la vez. jTardd us-
ted demastade en corregir e Livo?

R. En los womentos siclates
habiz gue dar un vakanlazo; a me-
ntdo se olvida que despriés 1z Co-
mision se ha centrado en el me-
dio plazo, en los déficils esimetu-
rales y no en los nominales,

P. ;Le preocups b descontiag
zit de los curopeos con la Cox
sidm por st papel en la troika?

R. Varios paises querian al
Fhil a berde. Y Ia experiencla del
Fondo hy sido de gran syuds; ha

“La experiencia
del BMI ha sido
de gran ayuda
en la troika”

“En Francia

y en Ttalia hay
que intensificar
las reformas”

habido una ceoperncion razona-
blemente positiva entre rees insti-
miciones de fuerte cardcter. Las
rroikas han conseguido eslabili-
#ar los slizaclones en paises que
afromtaban  crisis existenciales,
S0 U arquitectun institucional
prepurada para shacks de este ca-
fthre. Entfendo Jas criticas, pero
las cosas han mejorado,

P. ;Qué habria hecho usted di-
ferente sin & FMI a bordo?

R. Habria pueste mds ¢nfasis
en las reformas en lus fases infcis-
les de Tos rescates, y habria gueri-
do gue todos los paises afeciados
Idcieran suyos los ajustes desde
el arrangue para que la civdada-
nia eatendiera ki gravedad de la
situacidn. Y habria sido mejor po-
ner 1S cbjelivos cuaditativos, no
solo cuaniitatives, con €1 apoyo
de fondos estructurales para pa-
liar los efectos  corle plazo,

P. la reciente conversidn de
Hollunde vs sorprendente, St ig-
norecn Europa ki importancia de
ta demanda en la recuperacién?

L De aeverdo con aligunes aca-
démicos, Furepa tiene un proble-
i gue se puede manejar hapul-
samido solo Iz demanda. ;Lo oferta
no cabe en esa ecuacin? B mi
apinion, debemos jugar con las
dos cosas: hay paiscs que deben
rehacer sus finanzas phblicas,
olres  acomeler reformas, cn
otres se puede invertir nds: esta-
mos a la espera de los plancs de
Alemania, que tiene una especial
vesponsabitidad por su pesoenla
zena eurc. El caso de Francls es
distinto: hay que inlensificar las
reformas, al fgual gie on Itadia,
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P. En Espafa ya ha habido un
fuerte impulso reformista. Y el
crecimiento potencial ha caido.

R. Los electos de las reformas
seven en la competitividad, en la
exportacion, en los indicadores
de confianza, en los mercados. Ya
hay erecimiento ¢ incluso el paro
se ha estabilizado, si bien a nive
les inaceptablemente altos, Para
que la mejoria se aliance es esen-
cial seguir con las reformas y se-
guir en una linea fiscal fiable.

P, ;Como explica a un espaiiol
que con la devaluacion interna la
salida de la crisis sea tan borrosa?

R. El proceso de ajuste estruc-
tural estd en marcha, pero llevard
tiempo sustituir un sector con tan-
to peso como la construccion por
otras actividades, En Finlandia tu-
vimos algo asi hace dos décadas:
¢l ajuste durd cuatro aiios, pero
funciond, aunque la recuperacién
del empleo tard6 una década. Es-
pafia lleva tres afos con las refor-
mas y lo normal es que tarde mids
de 10 ofios en recuperar los tasas
de desempleo que tenia antes de
la explosidn de la burbuja: arre-
glar crisis como la espafiola sca-
ba costando una décadn.

P. jEl rescale es un éxilo?

R. Hay que distinguir entre In

“Las dudas sobre la
liquidez y solvencia
de la banca se
han disipado”

“El rescate ha
ermitido recuperar
a conlianza

del mercado”

economin y €l rescate financiero.
El programa ha funcionado; no
me gusla la palabra éxito porque
quedan grandes desafios por de-
lante, pero las dudas sobre la ligui-
dez y la solvencia de la banca se
han disipado. La cconomia ticne
que recuperarse de una década
de excesos: la burbujo fue enor-
mey el ajuste serd largo y doloro-
s0. Si wiviéramos una foto panori-
micy, veriamos nubes y claros.

P. Cuesta ver los claros con
una deuda piblica disparada vy
con casi 600.000 emplcos menos
que al inicio del programa.

R. Transcurre un tiempo des-
de que se cruza la esquina de la
erisis ¥ mejora el empleo. Ade-
mds, el rescate estaba focalizado
en recuperar la confianza del mer-
cado: eso ha funcionado. Pero de-
sequilibrios ran agudos como los
de la economia espafiola no van a
resolverse de la noche a la maiia-
na. Es importante que el progra-
ma haya finalizado, y hay que va-
lorar que el sector financiero no
tenga ahora, ni de lejos. los nive-
les de estrés de hace 18 meses.

P. Pongase ¢n los zapalos de
Rajoy. ;Qué haria mafana?

It. No veo mas salida que se-
guir con las relormas y conliar en
una recuperacion paulatina que
permita absorber el exceso de
deuda, que va a erosionar las ba-
ses de la economia durante un
liempo. Con tres prioridades: com-
pletar la reforma laboral ponien-
do ¢l énlasis en las politicas acti-
vas, y adoptar una reforma a fon-
do en los servicios profesionales v
en el sector energético,

Paris ataca frontalmente a Almunia
por restringir las ayudas estatales

El ministro Montcbourg achaca al comisario reglas “delirantes y obsoletas”

MIGUEL MORA
Paris

Con las elecciones europeas de
mayo a tiro de pledra, v la Comi-
sion cerca de la puerta de salida,
el ministro de Industria francés,
Arnaud Montebourg, lanzé ayer
un ataque frontal contra el
vicepresidente y comisario eu-
ropeo de Compelencii, €l espa-
iiol Joaquin Almunia, al que acu-
s de ser un “integrista obsoleto y
liberal” por restringir las ayudas
estatales a los paises que luchan
por salvar su sector Industrinl.
Montebourg reunio en su despa-
cho de Bercy, sede de los ministe-
rios economicos de Paris, a va-
rios corresponsales curopeos, en-
tre ellos el de EL PAIS, y acuso a
la Comisién de earecer de “legiti-
midad democritica y politica”, de
vivir “en un delirio juridico” y de
“inventarse normas que no exis-
ten en los tratados para perpe-
tuar su poder”, El ministro asegu-
rd que ticne el apoyo de 11 paises
de la Unién Europea. entre ellos
Reino Unido, Espafia e Italia, pa-
ra “revisar y liberolizar las ayu-
das de Estado” con el fin de afron-
tar "la competencia desleal de Es-
tados Unidos v China™.

En respuesta, Almunia afirmé
que la economia europea “no se
revitalizarid con medidas defensi-
vas, a través del proteccionisimo o

el nacionalismo”, y recordd que
“cl presidente Hollande acaba de

s
Arnaud Montebourg, ministro francés de Industria. [c. piaTiau (pEUTERS)

En su carta, Almunia lamenta
“la carfcatura” que hace Monte-
bourg de los politicas comunita-
rias de control de ayudas, v alir-
maque, “lejos de ser integristas”,
esus reglas “han dado prucbas de
utilidad y Mexibilidad durante la
crisis financiera y han permitido
reestructurar el sistema banea-
rio”, Almunia recuerda al minis-
tro que, desde 2007, lu Comision
ha aprobado ayudas piblicas pa-
ral+ D de 30 empresas francesas
por un montunte de 1.800 millo-
nes de euros y no desestimé nin-
guna peticién.

Montebourg. que anuncia
que Francia y otros paises “vana
subir al ring para luchar contra
la cerrazon ideolégica de la Co-
misién”, sostiene que esta “ha pa-
sado 18 meses modernizando el
sistema de ayudas para nada”, y
que "la tnica novedad es que
aplicard mds trabas administrati-
vas pero mantiene hasta 2020 la
obligacion de comunicar toda
ayuda estatal superior a 200.000
euros”. “jLa cifra permanece
igual desde 2006, la Comision ni
siquicra aplica la inflacién!”, bra-
mo el ministro.

El Desglobalizador Monte-
bourg niegn que su politica sea
proteccionista, la define como
“social-patriota”, y lamenta que
Almunia no dijera “pada cuando
se tomo la decision politica de res-
catar & la hanca europea con un
7% del PIB curopeo para cvitar su

lanzar una estrategia ofensiva op-
tando por lu politica de la oferta”™
Segiin el comisario, “Europa no
encontrari su lugar cn la globali-
zacién emprendiendo una earre-
ra por las subvenciones con el res-
to del mundo”, y es “falso” que la
Comision impida a los Estados

ayudar a lus empresas. Almunia
asegurd que, “contra lo que afir-
ma Montebourg, la Comisién es-
td intentando simplificar la vida
de los Estados aligerando las obli-
gaciones burocrdticas”.

La polémica entre los dos poli-
ticos lleva gestindose algunos

meses. Ayer, Montebourg repar-
tid dos cartas o la prensa: In que
le envio Almunia el 19 de diciem-
bre contestando a unas declara-
ciones suyas sobre la “doctrina in-
tegrista” de ln Comision , y su du-
risima réplica a esa misiva, envia-
da a Bruselas este 14 de enero,

quiebra”. “Europa asiste impasi-
ble a la guerra mundial por la
carrera  tecnolbgica”, anade,
“micntras China ha invertido ¢l
6% del PIB en su nueva estrategia
industrial, Estados Unidos mas
de 100.000 millones de délares, y
Japon el 1% de su rigueza anual”.

Schduble, no
nos amendaces

XAVIER
VIDAL-FOLCH

El gran Wolfgang Schituble mete el remo.
Amenaza al Parlamento Europeo que sl toca
una coma del ralo acuerdo sobre el fondo de
resolucion/liquidacién bancaria (cl FROB cu-
ropeo) aprobado en la cumbre de diciembre,
“no habrd mecanismo”,

Buena noticia, porque indica, a contrario,
que la Cimara va en serio pugnando por me
Jjorar aquel pacto de minimos. Porque era de-
masiado intergubernamental: la Cornisién in-
tervendria muy poco en ¢l cierre de bancos,
mandarian los Estados mds fuertes, mediante
otro tratadillo ex-profeso (para asegurarse de
que el mando lo tiene Berlin, con Paris, y no
Bruselas). Porque la funcionalidad y rapidez
en la toma de decisiones es discutible, aun-
que se prometié que resolveria crisis en 24
horas. Y también —no es lo peor—. porque
tardard diez afios en alcanzar su velocidad, v
su sensible, pero limitada cuantia, 56.000 mi-
ltones de euros aportados por los bancos.

La Céimara tiene mds que buenas razones

para echar el pulso a los Gobiernos. El argu-
mento es muy sencillo: “un sistema en ¢l que
la supervision esta centralizada [en el BCE] v
la reselucldn no lo estid puede perjudicar la

eficacia y credibilidad del supervisor”, alegé |

va en marzo (PE 492.473),

Traducido: evilemos que ¢l BCE, como |

nuevo supervisor, desnude un dia las
vergiienzas de un banco, vea que deberia acti-
var su Tescate o su cierre, y no se atreva a
proponerlo porque dude de que el fondo de
resolucidnfliquidacion sea igual de rdpido v
tenga bastante dinero. Seria el derrumbe del

La Cédmara tiene razén en
mejorar la unién bancaria.
Y los socios no se chupan
el dedo en cuota solidaria

prestigio... del BCE. Mario Draghi piensa lo
mismo, pero prefiere que sea la Cimara
quien asuma el desgaste de pelear con Berlin,

Pero si esto es asi, a Alemania no le intere-
samds alli de lo tictico poner zancadillas ala
mejora del mecanismo, que es condicién ac-
tual para avanzar en el proyecto de union
bancaria. y asegurar la moneda tinica. de la
que es primera beneficiaria. Esta unién no
solo debe suturarla fragmentacién de la zona
euro a favor del Sur (pues una empresa espa-
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fiola paga créditos mds caros que una alema-
na) sino también del Norte (interesado en el
buen funcionamiento del mercado interno fi-
nanciero). ¥, muy mucho, de Alemania, en
cuyos miles de bancos hay de todo, también
réditos dudosos v basura: la unién bancaria
los limpiard, ljard v les dard esplendor.
Schiuble debiera ponderar también lo
que le han bendecido sus socios hasta ahora,
v amenazar menos. Han reformado el Trato-
do (art. 136) para crear el fondo de rescate
permanente, como €l queria. Han firmado un
Tratado de Estabilidad fuera de la UE. Han
endurecido el Pacto de Estabilidad (que
Schrider violé en 2003) con distintas normas
de austeridad, incluidas las sanciones semiau-
tomiiticas a los incumplidores. Han aguanta-
do los desalios del Bundesbank al BCE: cuan-

| doen mayo de 2010 comprd bonos en el mer-
| eadosecundario; cuando dio la barra de liqui-

dez (LTRO) de un billén en diciembre de
201)/lebrero de 2012; cuando Drughi prore-
ti6 en julio de 2012 compras dircctas de den-
da (OMT): o sca, siempre que hizo cuanto
convenia para salvar al euro, remando, tam-
bién, para Alemania. Y han tolerado un pague-
te presupuestario 2014-2020 bastante indig-
no (jinferior al previo!), hecho a su medida.

Es verdad que en contrapartida Alemania
ha aportado mucha solidaridad: un 27% dela
ayudas de los fondos de rescate, yun 18,9% de
los apoyos del BCE. Pero menos que Italia y
Espafia juntas (un 29,8% y un 20,7%). Los de-
mis tampoco nos chupamos el dedo.
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