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;Donde esta el crédito?

omo esta a dia de hoy la espinosa y preocupante
cuestion del acceso de las pymes espafiolas a la
financiacion bancaria? La respuesta la acaba de
dar el Banco Central Europeo en su ultima en-
cuesta, de la que cabe destacar los siguientes puntos:

1. Para el 29% de las pymes espafolas la disponibilidad de
crédito bancario ha empeorado en los dltimos seis meses,
frente a un porcentaje del 26% en la eurozona. Sélo el 13%
de las pymes espafiolas han experimentado una mejora.

2. El 81% de las pymes ha visto aumentar el tipo de inte-
rés exigido por los bancos, frente a una media del 59% en la
eurozona. En el resto de costes, como en el de las comisio-
nes, también Espafa sale mal parada, ya que el 73% de las
empresas responde que ha visto incrementado el coste, fren-
te a un 51% en la eurozona. Respecto a las garantias que
exigen los bancos, en Espaiia el 47% de las pymes responde
que la banca ha aumentado sus exigencias, frente a un por-
centaje del 36% en la eurozona.

3. E124% de las pymes espafiolas sefiala que su principal
problema es el acceso a la financiacién bancaria, sélo por
detras de la dificultad que supone encontrar clientes, frente
al 16% de las pymes de la eurozona. Esto es tan preocupante
que so6lo Grecia supera a Espafia en este aspecto (30%).

4. El 50% de las pymes espafiolas responde que ha em-
peorado la predisposicion de los bancos a dar financiacion,
frente a un 30% en la eurozona. Esta cifra adquiere mayor
relevancia ya que Espana es el pais en el que las empresas
perciben con mayor crudeza el deterioro en la disposiciéon
de los bancos a dar créditos.

5. Respecto a los factores que limitan la financiacién ban-
caria, el factor que adquiere mas relevancia en las pymes
espafiolas es la carencia de garantias, seguido de un tipo de
interés demasiado alto.

6. Respecto a las expectativas futuras para los proximos
seis meses, el 17% de las pymes espafiolas cree que se dete-
riorard la disponibilidad de crédito bancario, siendo el por-
centaje similar a la media europea. La gran mayoria (46%)
opina que las condiciones no van a cambiar. Afortunada-
mente, en comparacion con la eurozona, las pymes espafio-
las no se muestran mas pesimistas.

En resumen, la visién que se desprende de las opiniones

Mientras la banca no acceda a los
mercados internacionales y no
reconozca las pérdidas pendientes
en sus balances, el crédito no volvera

que declaran las empresas europeas es que las dificultades
en el acceso al crédito bancario son mayores para las pymes
espafiolas, y coinciden en creer que las condiciones no van
a cambiar en los proximos meses.

En este contexto, es prioritario completar con éxito la
reestructuracion del sector bancario espafol —que recibira
un importante impulso en las proximas semanas, una vez el
nuevo Gobierno se haya puesto en marcha- y resolver los
problemas pendientes. Mientras la banca espafiola no tenga
acceso a los mercados internacionales y no se limpien los
balances de activos problematicos provisionando las pérdi-
das pendientes de reconocimiento, no podra cumplir su mi-
sién principal que es dar crédito en buenas condiciones a
empresas y familias. Por tanto, ademas de la reforma labo-
ral y el aumento de la eficiencia del sector publico, es urgen-
te sanear los balances bancarios para desatascar el grifo del
crédito bancario.
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El fondo de rescate divide
a los paises europeos

Alemania rechaza la posibilidad de recapitalizar el FEEF
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Una imagen de la Bolsa de Madrid el viernes, cuando trascendié el primer rumor sobre S&P

MANUEL ESTAPE TOUS
Barcelona

Los mercados europeos estan
abocados a otro plus de tension
y nerviosismo esta semana, pro-
vocado directamente por la
agencia de riesgos crediticios
Standard & Poor’s al rebajar a
nueve gobiernos de la zona euro
la calificacion de sus deudas so-
beranas el pasado viernes. Tan
masiva rebaja equivale a erosio-
nar los pilares de la solvencia
del fondo de rescate capaz de
movilizar 440.000 millones (de
los que mas de 200.000 millo-
nes ya se han prestado a Irlanda
y Grecia).

Ayer, los portavoces oficiales
de la unién reiteraban que el
Fondo Europeo de Estabilidad
Financiera (FEEF) mantendra
su maxima calificacion (AAA)
de solvencia. Los expertos inde-
pendientes insistian, sin embar-
go, en que mds pronto que tarde
el FEEF perdera su AAA, por la
menor solvencia de sus garan-
tias y volverd a convertirse en
un nuevo motivo de division en-
tre quienes gestionan la crisis.

El viernes, en un comunicado
de altima hora, los ministros de
Finanzas de la zona euro trata-
ron de inspirar confianza dicién-
dose “determinados a explorar
las opciones para mantener la
nota AAA del FEEF”. ;C6mo va
a mantener la maxima califica-
cién de solvencia una entidad
creada para endeudarse con las
garantias de los paises de la zo-
na euro (quince de los cuales
han sido advertidos de que exis-
te un tercio de probabilidades
de que vuelvan a ser degradados
en los proximos dos afios)?

Hay que recordar que los go-
bernantes de la zona euro utili-
zan las mismas triquifiuelas con-
tables que la banca privada para
sacar de su presupuesto (o balan-
ces) los compromisos o pasivos
que les interesa.

El FEEF es una sociedad con
sede en Luxemburgo -por ob-
vios motivos fiscales y de flexibili-
dad financiera- destinada a emi-
tir titulos en los mercados que
cuentan con la garantia de los
diecisiete gobiernos de la zona.
De esta forma, el dinero recibido
por los paises intervenidos —pa-
ra devolver sus préstamos a la

La degradacion

de Francia puede
suponer una puntilla
para un fondo creado
para endeudarse

banca privada- no figura en los
presupuestos nacionales ni agra-
va los respectivos déficits publi-
cos. En Wall Street, lo llaman
special purpose vehicle —un bar-
barismo que se puede traducir
como vehiculo con objetivo espe-
cial-, lo registran en un paraiso
fiscal y extraen los pasivos de
sus balances. Se trata de un mer-

cado financiero en la sombra.

Sila zona euro, divisa sin Esta-
do, fuera también una unién poli-
tica, los paises que conservan su
triple A (Alemania es la que
cuenta) podrian ofrecerse solida-
riamente para aportar mas ga-
rantias al FEEF porque al degra-
darse el respaldo que ofrecen
Francia y Espafia, por ejemplo,
se reduce la capacidad de captar
recursos del fondo de rescate.
Por si les quedaba alguna duda,
Angela Merkel ya lo ha excluido,
asi como recapitalizar el FEEF.

La lectura de la nota de S&P
es llamativa puesto que su “opi-
nion” desvelada el viernes trece
se basa en lo que todo el mundo
sabe: los problemas para gober-
nar la union monetaria. Nada
nuevo. Mientras, en Washing-
ton, la comision paritaria de re-
publicanos y demdcratas para re-
ducir el déficit publico no ha al-
canzado ningun acuerdo y en
abril el pais deberd elevar su te-
cho de deuda a seis meses de las
presidenciales. Sin duda, S&P
emitird su opinion antes. Y no se-
ra positiva.e

=René Ricol, comisario
general para la inversion y
asesor proximo a Nicolas
Sarkozy, propuso ayer que
sean los bancos centrales
quiénes evaliien la solven-
cia de las deudas sobera-
nas, después de cargar con-
tra la “omnipotencia de
tres agencias de califica-
cién, Standard & Poor’s,
Moody’s y Fitch, que ya no
es aceptable. Les hemos
concedido un papel de cua-
si reguladores a pesar de
que no son mas que los
actores de un mercado, el
negocio del crédito”.

Bancos centrales, mejor que agencias

En su opinion, el papel
de los bancos centrales
podria extenderse a la valo-
racion de las deudas de las
entidades financieras priva-
das y las aseguradoras. En
su opinion, la ventaja de
recurrir a los bancos cen-
trales hay que buscarla en
que se trata de institucio-
nes “independientes y con
los medios y la competen-
cia para instaurar un siste-
ma de control continuo de
las deudas puiblicas”. Ricol
carg6 contra S&P, la lider
en el sector, y cuestiond
sus métodos de trabajo.




