La nueva sede del Banco Central Europeo.

El BCE inaugura su
nueva sede en Francfort
en medio de disturbios

D.B./Agencias. Madrid
Grossmarkthalle, el antiguo
mercado mayorista de Franc-
fort que se construyo en 1928,
se convirtio ayer en un campo
de batalla. Un nutrido grupo
de 3.500 manifestantes, segiin
calculos de la policia, se con-
centro en la nueva sede del
BCE el dia de su inaugura-
cion, un proyecto que se ha
desviado en mas de 300 mi-
llones desde su prespues-
puesto inicial, hasta los 1.200
millones.

Los activistas lanzaron
piedras, levantaron barrica-
das y destrozaron algunos
comercios del centro de la
capital financiera alemana,
segun informa Reuters. El re-
sultado: 350 detenidos y mas
de 200 heridos. Nada que ver
con las pacificas convocato-
rias organizadas por el grupo
Blockupy en otras ocasiones,
como en el homenaje de des-
pedida a Jean-Claude Trichet
y en el estreno del nuevo pre-
sidente, Mario Draghi, a fina-
les de 2011

Resulto logico que Draghi
comenzara ayer su discurso a
media mafiana haciendo refe-
rencia alos incidentes tras de-
finir la nueva sede como “la
casadel euro” yun simbolo de

La policia detiene

a 350 manifestantes
anticapitalistas en
Francfort y Draghi
pide mas integracion

“lo mejor que Europa puede
lograr junta”. “Hay algunos,
como muchos de los manifes-
tantes que hay hoy, que creen
que el problema es que Euro-
pa esta haciendo demasiado
poco. Quieren una Europa
mas integrada con mas soli-
daridad financiera entre las
naciones”, sefialé el presiden-
te del BCE. “Y hay otros, co-
mo los partidos populistas
que vemos emerger por Eu-
ropa, que creen que Europa
estd haciendo demasiado (...
Pero ninguno ofrece una so-
lucion real a la situacion que
afrontamos”, afiadio.

En el acto de inauguracion
estuvieron los miembros del
actual consejo de gobierno
del BCE, asi como el antiguo
presidente, Jean-Claude Tri-
chet, y el anterior vicepresi-
dente, el griego Lucas Papa-
demos. Asimismo asistio el
antiguo miembro del comité
ejecutivo, el espafiol, José
Manuel Gonzalez-Paramo.

Imagen de los activistas ayer en Francfort.
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La Fed subira los tipos
de interés a partir de junio

PRIMERA ALZA DESDE EL ANO 2006/ £|banco elimina la promesa de ser paciente antes
de aprobar la subida. Pero tampoco tendra prisa y podria esperar a septiembre.

Estela S.Mazo. Nueva York

Ya es oficial: la Reserva Fede-
ral ha activado la cuenta atras
para la subida de tipos. Sera la
primera desde 2006 y, por
tanto, la primera también des-
de lo que se bautiz6 en EEUU
como la Gran Recesion.

Una sola palabra ha sido la
encargada de dar el pistoleta-
zo de salida. El banco central
ha eliminado de sus comuni-
cados oficiales la promesa de
ser “paciente” en la decision
de subir los tipos de interés, en
minimos historicos de entre el
0%y €l 0,25% desde 2008. Su-
primida esa coletilla que lleva-
ba usando desde diciembre, el
siguiente paso, tal y como
anunci6 ya la propia entidad,
sera aprobar no antes de “un
par de reuniones” el alza efec-
tiva del precio del dinero. O, lo
que es lo mismo: el aumento
de tipos llegara a partir de ju-
nio, pero nuncaantes.

“Que se haya retirado la pa-
labra paciente del comunica-
do no significa que vayamos a
ser impacientes”, aseguro la
propia Janet Yellen, presiden-
ta del banco, tras sugerir que
no dara el temido giro mone-
tario tan pronto como en abril,
fecha de la proxima reunion.

Aplauso de Wall Street

El mensaje sono, asi, menos
duro de que habian anticipado
muchos analistas, lo que se
tradujo en una alegria para el
mercado. Tras el comunicado,
Wall Street sali6 de los niime-
ros rojos para acoger con alzas
las palabras de 1a Fed y el ren-
dimiento del bono del Tesoro
estadounidense a 10 afios cayd
debajo del 2% por primera vez
desde el 2 de marzo.

Al tiempo, el délar cay6 con
fuerza frente al euro, que mar-
caba maximos en una semana.
Esto tranquilizo a los merca-
dos, pues se teme que una di-
visa norteamericana demasia-
do fuerte acabe por dafar sin
remedio al crecimiento y
echando por tierra la reciente
recuperacion economica. La
Fed, de hecho, rebaja sus pre-
visiones de PIB desde 2015 (se
situard entre el 2,3% y el 2,7%,
frente al rango anterior de en-
tre el 2,6% y el 3%) hasta 2017,
cuando el calculo pasa de una
horquilla del 2,3% y el 2,5% a
otra de entre el 2% y el 2,4%.
Esto es una mala noticia para
la economia, pero no tanto pa-
ra el mercado. Parte de las su-
bidas de Wall Street tras el
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Janet Yellen, presidenta de la Reserva Federal.

k& Que se haya retirado
la palabra paciente del
comunicado no significa
que vayamos a ser
impacientes”

mensaje de la Fed se deben a
que ese deterioro del creci-
miento del PIB significaria
que el banco no tendra prisa a
la hora de subir tipos, como
ha demostrado el error de
quienes apostaban hace unos
meses por un alza a partir de
marzo. Dicho de otro modo:
el menor optimismo en las
previsiones de PIB puede tra-
ducirse en que la entidad es-

& & Lasubida dependera
de los progresos que se
hagan hacia los objetivos
de pleno empleo

y de inflacién al 2%"

pere mas alla de junio para
aprobar el aumento del precio
del dinero.

Fechas

En este escenario, los pronds-
ticos del mercado sobre fe-
chas posibles para el giro mo-
netario no se sitian tanto en
junio o julio como en septiem-
bre y octubre. Hay quien
apunta incluso a diciembre.

Yellen aliment6 ayer estas hi-
potesis al sefialar que no des-
carta que se apruebe la prime-
rasubidaen junio, sibien no es
algo que vaya a suceder “for-
zosamente”. La decision se
analizard en cadareuniény en
base a “una amplia gama de
datos”, pues el banco quiere
flexibilidad como para “refor-
mular continuamente sus esti-
maciones”. “Somos depen-
dientes de los datos”, remacho
labanquera.

Lo que parece claro es que
la Fed se inclina por un total
de dos subidas en el conjunto
del afo. Y es que para finales
de 2015 los miembros del ban-
co ven los tipos en el 0,625%,
lo que implicaria dos alzas de
un cuarto de punto desde aho-
rahasta diciembre.

Pleno empleo

Aunque todo este escenario
requiere una condicion: que
mejore el empleo y que la Fed
esté “razonablemente segu-
ra” de que la inflacion se acer-
ca a su objetivo. Esto vuelve
a significar que necesitara
tiempo antes de tomar ningu-
nadecision, lo que vuelve are-
forzar las tesis de quienes ven
la subida de tipos a partir de
septiembre.

Seguin sus nuevas previsio-
nes, los precios se situaran en
una horquilla de entre el 0,6%
y el 0,8% en 2015y de entre el
1,7%y €l 1,9% en 2016. Esto se
suma a la mejora del prondsti-
co de paro, que caera a una ta-
sadeentre el 5%y el 5,2% este
afio, y quedara incluso por de-
bajo del 5% desde 2016, lo que
equivale a pleno empleo.
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De la exuberancia irracional al silencio de Yellen

“Exuberancia irracional’.
Las dos palabras usadas
por el antiguo presidente
de la Reserva Federal de
Estados Unidos durante el
boombursatil de la década
de los noventa han pasado
ala historia y figuran

en cualquier crénica
relacionada con la posterior
burbuja tecnoldgica.
Desde entonces, ningtin
presidente del banco
central se ha atrevido a
alertar sobre los precios

de algunos sectores. Hasta

que llegd Janet Yellen en
2014y, con sélo siete meses
en el cargo, avisé de que

“la evaluaciéon de pequefias
firmas biotecnolégicas

y de medios sociales”
estaban cotizando a precios
particularmente elevados,
alimentado el riesgo

auna nueva burbuja en

Wall Street. Sus palabras
encendieron pronto el
debate y se sucedieron

las criticas a la banquera,
que ahora parece haber
aprendido de aquel suceso.

Al ser preguntada ayer por
el riesgo de otro pinchazo
puntocom, dijo que no
queria hacer comentarios
sobre ninguin sector
determinado. Si bien sefialé
que “las valoraciones de las
acciones globales se sittian
en la parte alta’; afiadio

que “no estan fuerade

los rangos histoéricos”. “En
algunos mercados de deuda
corporativa, hacemos ver

la evidencia de los
diferenciales inusualmente
bajos’, remachd.



