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PASEO GLOBAL

Los asidticos ayudan

sta es una crisis occidental: genui-

namente estadounidense en su

desencadenante financiera y rapi-
damente contagiada al conjunto de las
economias avanzadas, de forma muy espe-
cial a Europa. Sélo la economi{a japonesa,
de entre las asidticas, ha prolongado una
muy larga convalecencia de su particular
y larga crisis y no ha encontrado las de-
fensas de alguno de sus vecinos, como Chi-
na o Corea, que han sorteado la infeccién
con éxito. Con todo, la zigzagueante recu-
peracién de la economia nipona no impi-
de que la posicién exterior de esa
economia siga siendo excedentaria y ten-
ga parte de su reflejo en la posicién acree-
dora neta frente al resto del mundo. Uno
de los componentes de esa posicién son las
reservas internacionales de divisas que
administra el Banco de Japén.

Una parte de esas reservas, en concre-
to las denominadas en euros, serdn em-
pleadas para comprar los bonos que
emitird préximamente la facilidad euro-
pea de estabilidad financiera (EFSF, por
sus iniciales en inglés) para nutrir ese
fondo con el que atender a Tesoros nacio-
nales de la eurozona en dificultades. Ese
fondo de rescate estard dotado por aporta-
ciones especificas europeas por un total
de 440.000 millones de euros. El FMI tam-
bién contribuird hasta los 650.000 millo-
nes de euros. Precisamente, uno de los
acuerdos mds relevantes de los primeros
dias de enero, finalmente con el respaldo
alemdn, es el que prevé las posibilidades
de ampliacién de las dotaciones del fondo
y una mayor flexibilidad para su asigna-
cién. La primera de las emisiones anun-
ciadas es por valor de 5.000 millones de
euros y las expectativas de colocacién son
muy buenas.

Las autoridades japonesas han anun-
ciado que adquirfan una parte significati-
va de la emisién total. Se trata de una
excelente noticia, que se aflade a las trans-
mitidas una semana antes por el Vicepri-
mer Ministro chino en su viaje a Espafia
sobre las intenciones de seguir adquirien-
do deuda publica europea, espafiola tam-

bién. En realidad, la deuda espariola hace
meses que engrosa la cartera del Banco
Central chino. Esa economia ha cerrado el
afio con un volumen de reservas interna-
cionales ciertamente impresionante, 2,9
billones de délares, un 19% mds que el pre-
cedente, una cifra por si sola expresiva de
la capacidad de inversi6n de ese pais: del
potencial de ayuda a pafses necesitados de
alejar las tensiones especulativas, las ven-
tas masivas, de bonos publicos. La parado-
ja no es nueva: una economia todavia
considerada emergente puede constituirse
en el principal apoyo en la gestién de la
crisis financiera en Europa.

Esos anuncios son seflales muy bue-
nas. Los formulan instituciones cuyo com-
portamiento inversor no es precisamente
el propio de los fondos especuladores. Ani-
maran con toda seguridad a otros inverso-
res internacionales a tomar posiciones en
esos bonos e, indirectamente, reducirdn
la percepcién de riesgo soberano en algu-
nas de las economf{as periféricas de la eu-
rozona. Fondos soberanos de Oriente
Medio o de Noruega pueden encontrar
atractiva esa emisién, que dispondrd de la
mdéxima clasificacién crediticia, AAA, la
misma que el Gobierno alemdn. Este he-
cho es el que puede provocar que el éxito
en la suscripcién de las emisiones de este
tipo de bonos sea parcialmente a costa de
ventas de bonos publicos alemanes.

Esas buenas noticias se afiaden al
anuncio de la Comisién Europea de agili-
zar el funcionamiento de ese fondo, el
constituido por la EFSF, ampliar sus posi-
bilidades de utilizacién y reforzar su dota-
cién. Sefiales tales son las que
contribuyeron a que la tormenta en los
mercados de deuda soberana amainara el
mismo dfa 13. Ojald que esas seflales de
mayor y mejor gobernacién econémica de
Europa se vean acompaiiadas de compro-
misos similares a favor de una mayor
unién fiscal y econémica. No otra es la ga-
rantia para que la unién monetaria man-
tenga su entidad y siga siendo la base del
perfeccionamiento de la dindmica de inte-
gracién europea
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