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» MENOS CRISIS DE EMPRESAS
£l nimere de concursos de empresas
3629 & 2961 iniciados entre EBnero y septiembre
<] —19,4% pasados ascendid a 2.961, 1o que
y supone un descense del 19,4% sobre
la cifra que s& produjo en igual perio-
do del ano anterior.

CONCURSOS DE ACREEDORES
Procedinientos Infeiadas (enero - septianbre)

205 2016

M4is urgente
en la zona euro

El FMI aboga por dejar morir a los
bancos d¢biles para reforzar los sanos

Ll ajnsie bancarie vs adin
nids “urgente” y debe ser
mis “cxhaustiva” cn ¢l caso
de los bancos de fa zona

SANCRO BOZ7E Nueva York
L persistencia de la debifdad ccandemica y
la laxitud meonetaria plamenn ua reww af see-
wr [inameicero global, hasta ¢l punto de olHl-
gar 0 los grupos financieros a ajustsr sus

madelos de negacio ¥ consolidarse: “para ga-
rantizar su rentabiidad™. Lu consccucnciu
5 e las entidmles mas débiles “ileherin
abandoenar ¢l nercade”, B8 el mensuje que
lunzé aycr ef Fondo Manctayio Internacional

{FMI) ocho aitus despueés del derrumbe de
Leliman Bratherss, mientras trafs de dar con
la formula que permita que I cconviria
mundiak vuclva a crecer con ¢l patencial pee-
viv a In crisis.

El informe de estabilidad finan-
ciers del FMi muestra que las
cosus estdn bajo control a corto
plazo, gracias a que el precio de
las muaterias primas se recuperdé
de los minimos de comienzos de
afio y a que los flfos de inver-
sidn volvieron a los mereados
emergentes. Tambida se rebajd
la tensidn sobre la marcha de la
econemia china y el trastorno
inicial de} Brexil pasod relativa-
mente rapide. Sin embargo, ad-
vierte el Fondo, se trata de una
calni aparente, porgue ios rics-
gos se agudizan a medio plazo.
El organismo teme que I si-
nAcion actuai sea ta calma que
precede & In tormenta. El merea-
do da por hecho, por ejemplo,
que los tipos de interés seguirdn
bajos durasite 1sn periodo prolon-
gado, ko que mermard la rentabi-
lidad de los buncos. Bl clima de
agitucién politica en algunos pai-
ses alinenta, en paraiele, un len-
guaje “aislacionista” que dificul-
ta la solucién de los problemas
que se arrastran desde la crisis.
El {ento erecimiento puede de-
satar una ola de populismo. El
FMI advierte gue up entorne
marcado por £l estancamiento fi-
nanciero y el proteccionisme
“provecaran una pérdida del pro-
dueto mundial de alrededor del
3% hasta 2021". Eso deja u lu eco-
neniia v los mereados “nxs ex-
puestos” a los choques en un nm-
biente en el que la regulacidn,
ademis, €5 més restriciiva para
los bancos, que se preocupan
mds por cuidar sus balances que
de liberar iquidez. Elinforme se-
fiala que una de cada cuatro enti-

FPETFR DATTY

El vicedirector de mercados

dades financieras en las econo-
mias avanzadas se enfrenta a ce-
tos estructurales significativos,
sobre tode en Europa. El temor,
Do tanto, €5 que la baja rentabili-
dad vaya “carcomiends” los col-
chones de capital. Y aunque los
tipos bzjos son neccsarios para
apoyar la recuperacién, “las insti-
tuciones inancieras sieaten cada
vez mas los efeclos colatern-
les™.Para adaptarse u esla reali-
dad, el FMI empliaza a los ban-
cos a ajustar sus modelos de ne-
gocio para preservar su rentabi-
lidad mediante la conselidacion,
% decir, fasiones que generen
barcos mas fuertes. “Habrd ban-

cos débites que temdran que sa-
lir del mereado y sistemas ban-
carios que tendrdn que reducir-
s¢”, augura. “Asi la demanda del
crédito de los Bancos restantes
serd suficienie como para que
exista un sistema bancario dina-
mico ¥ saludable”.

Vulaerabilidad del sistema
Los hancos de los paises avanza-
dos perdieron 430,000 millones
de capitalizacién bursdtil este
afie, 1o que diliculta a correc-
tion de tas valnerabilidades que
persisten en el sistema. Eso {le-
va a los inversores a cuestionar

I, Peter Dattels, ayer durante suintervencion. r STERREN JAFFE (R

su rentabilidad. Un periodo pro-
longado de bajos fipos o tasas de
interés negalivas, advierte, pue-
de minar la resistencia finuncie-
ra a medio plazo.

Teter Dattels, director adjun-
to del deparfamento de merea-
dos de capitales, desglosd a los
bancos en tres grupos en base a
las dilicultades que afrontan. Por
un Jado, s¢ encuentran jas entida-
des que heredacon problemas de
la crisis. Por otre, los que fueron
recapitalizados. Y por tliimo, los
que se eicuentran e una lase de
transicidn. En este tercer grupn
scencuentra Deutsche Bank. “De-
ben convencer a los inversores

curo, parn pader reducir fa
morvsidud y corregir fas
deficiencins de capital de Ias
enlidades mas vulnerables.
*Un tercio del sistema banca-
rio curopea se mantiene
débil y no logea generar
benefieios sostenibles”, indi-
cd Peter Dattels, del FML

El informe det Fonddo indies
gue las nutoridades deben
adopiar reformas que “facili-
ten procesos de inselvencia
mis fuidos”, pura que se
acelere Ia recuperacidn de
activos y se “racionnlicen™ kag
redes de sucursales, Es decie:
qui: s¢ ¢ierren oficinas. No hay
mensaje dirlgido especifien-
mente a Espaiy, gue sabe bien
de procesas de cansolidacién y
quc cn fa siliima década b
llevado a eaba la recstructura-
cidn completa de las cajos de
alborro y una carrera de fusio-
fes bancarias, Aun asi, que-
dan cntidades que atn preel-
san de unn solueidn (¢l FROB
hia comenzado a anadizas una
posible fusion de BMN y Ban-
ki, wiebas nacicnalizadas).

de quesu modelo de negocio serd
viable", explica. “Estey segura de
que esos relos se van o superar y
de gue las autoridades alemanas
¥ earopeas vigilan la situacion”.
El informe de estabilidad 3
nancicra dedica también un ea-
pitulo a la importancia de la go-
hernabilidad de las empresas y
Ia proweecidn de los accionistas
ena erisis, El estudio s¢ basa en
datos aporiados por e espaiiol
Mauro Guillén. El FME destaca
que es una cuestlon de “especial
importanciu™ en ln nueva fase en
la que se adertra ¢l sistema f-
nanciero internacional, especial-
mente £n los paises emergentes.

Xavier
Vidal-Folch

Amainan

los vientos

de cola

Peligran el crudo barata,
el entorno comercial,

la flexibilidad de la UE
y el vécord del turismo

No calgamos en carastrofismos. Pero explique-
mos la cara oscura de la tuna. Ef informe del
FMI sobre Espana augura un crecimicnto eco-
némico fuerte para este aio (3,1%) y el proxi-
me (2.2%) (EL PAIS, 5/10}% nmbos, una décima
mds que en 1a anterior previsidal. Bien.

Pere este crecimiento es declinante a me-
div plazo; es tributario de la increia det primer
semestre; ¥ los factores que lo suslentan se
estin debilitando. La demanda interna, que
habia sustitidoal sector exterior coma traclo
ra, rengued. En el segundo trimestre contribu-
¥o al crecimiento anual del 3,2% sole con an
3%, ocho décimas menos que en ¢ primera.

"l'an preocupante como €50 €5 que los vien-
tos de cola externos también amainan. Estos
factores que cn sy mayaria nos ha eegalado el
enioImo europea ¢ intemacienal —gratis to-
tal— aportaren al crecimicnto de 2085 en tor-
no a la mitad, un 1,5% del total (vean esta
columna, edicion del 15/12{2015).

Pues blen, repasemos su solud actual. El

hitp:flector. kioskoymas.com/epaperiviewer.aspx ?noredirect=true

petrdles barato que tanto beneficia a un pais
sin energia propia, juega en procroga, Bl re-
ciente acuerdo de o OPEP para reducir su
prodhucein (que sugrone €1 40% de s mwidial)
olrece dudas sobre su aphicacion. Pero es el
priniere que se registra desde 2008, cuando
los precios iniciaren un descenso vertiginoso
hacia los 40 ddlares por bariil (desde los 150).
Quiza apenas suba, pero dificilmente bajara.

La Bexihilidad de Bsusclas con el déficit,
que nos ha permitido desbordar en 11 puntes
los objetivos iniciales en el periodo 20132015,
tocd a su fin con el deshordamiento electoralis-
ta de 2015y la cuasi saneidn de juliofagoste.

La politica de cure barato y bajos tipos de
interés del BCE se maatendrd. Scgnird suavi-
zando la factura de la denda (intereses), aun-
qUE ¢ COMPRNSE & Peer con sU aumento glo-
bal (¢l truco de esta crisis ha side convertic
exageradmnente el déficit en deuda).

Y el estimulo de la divisa débit a las exparta-
ciones topara con fimites objetivos: el comer-

cio mundial va ha caide algo mas de un 6% e
el primer semestre dei aio (datos de la OMC).
Y i desteipan las previsiones de crecimiento
por passes del FMI verdn que entre 2015 y
2017, aucstros primeros clientes (Francia y
Alemania) se estancany €] ciarto {Reine Uni-
do) se reduce a la mitad (del 2.2% al 11%),
mientras que Latinonmérica pierde sels déci-
mas esie ailo.

Viento final, el tarismo, que &5 en realidag
un subsector del secter exterior, dificilmente
podrii superar la cima histdrica de este aio,
en parte debida a la crisis de seguridad que
perjudica a ta competencia de otros paises me-
diterrdnens, Ademds, la incertidumbre ded
Brexitesun aubarron: ¢l Relne Unide es nues-
tro primer suministrador de turistas (v el prin-
¢ipal cliente de servicios no turisticos).

No hay que dramatizar. Lus previsiones a
corto son favorables, Pero a niedio, mucho
menos. Preocupante. Si el PIB erece muy por
debajo del 2%, el desempteo se enquista.
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