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Me dirijo a ustedes en un momento delicado para la economia mundial. Es también un
momento en el que nuestra coordinacion es de una importancia fundamental para
enfrentarnos juntos a los problemas comunes que estamos viviendo.

Perspectivas Economicas Internacionales

Las perspectivas de la economia mundial se han deteriorado desde las tltimas Asambleas
Anuales, con una prevision de crecimiento global del 3,9%, en rapida desaceleracion. Los
paises industrializados son los mas afectados por esta ralentizacién econdémica, pero la
crisis estd alcanzando también crecientemente a los paises emergentes.

Crisis Financiera

Con los acontecimientos de las ultimas semanas la crisis financiera internacional ha
entrado en una fase critica, con un fuerte deterioro de la confianza que estd teniendo
como consecuencia la practica paralizacion de los mercados de crédito e interbancarios.

La interdependencia financiera y las interconexiones bancarias han hecho que todos los
paises se vean afectados por las turbulencias. Por ello, se hace mas necesaria que nunca la
coordinacién de las politicas que debemos poner en marcha para evitar que se acentie el
impacto sobre la economia real.

En este contexto, es preciso analizar cual es la mejor forma de enfrentar la dificil
coyuntura, sin perder de vista el largo plazo. Las politicas macroecondémicas deben
recuperar su efectividad y mantener la estabilidad, objetivos cuya consecucion pasa de
forma prioritaria por el restablecimiento de la confianza, para lo cual es necesario un plan
de accion amplio, completo y con el mayor grado de coordinacidon y participacion
posible.

A corto plazo, por tanto, es esencial evitar que se agraven los problemas de restriccion
del crédito y que deriven en problemas de solvencia que, de otra manera no se habrian
producido. Es esencial que se recuperen los canales financieros ordinarios y en esta dificil
tarea el sector publico tiene un papel clave que jugar.



Europa

El sistema financiero y bancario europeo esta sufriendo el impacto de la crisis y los
efectos sobre la economia real se dejaran notar. En estas circunstancias Europa ha
mostrado capacidad para actuar unida y coordinada. La celebracion ayer en Paris de la
primera cumbre de Jefes de Estado del Eurogrupo muestra el compromiso inequivoco de
actuar coordinadamente ante problemas sistémicos. El plan de accion acordado
contribuira a la recuperacion de la confianza y la estabilidad en los mercados.

Por otra parte la participacion del Banco Central Europeo en la reciente bajada
coordinada de tipos de interés es otro ejemplo de un esfuerzo por dar soluciones comunes
a problemas comunes.

Economia Espafiola

La economia espafiola, como no puede ser de otro modo, también estd viéndose afectada
por las perturbaciones citadas. Segin nuestras previsiones el deterioro de la actividad se
prolongara a lo largo de los proximos trimestres, con un fuerte ajuste en el sector de la
vivienda.

No obstante, la economia espafiola presenta fortalezas estructurales gracias a las politicas
econdomicas desarrolladas en los afios de intenso crecimiento econdémico y que nos
permiten confiar en que a medio plazo Espafia retornard a su senda de crecimiento
potencial.

Estas fortalezas incluyen una fuerte acumulacién de capital en los Ultimos afios, con
intensas mejoras en infraestructura, capital humano e investigacion y desarrollo, una
economia muy abierta y con empresas capaces de competir en los mercados
internacionales, unas cuentas publicas saneadas y un sistema financiero sélido.

El sistema financiero espafiol es solvente, eficiente y rentable y creemos que estd bien
situado para soportar la crisis financiera global. Pese al fuerte crecimiento del crédito en
los ultimos afios, las practicas crediticias se han mantenido prudentes, gracias a la estricta
supervision del Banco de Espafia. Las provisiones realizadas en tiempos de bonanza han
sido elevadas y han sido reforzadas por un régimen de exigencias contraciclico
introducido por el regulador.

Para evitar problemas de liquidez el gobierno acordd la creacion de un fondo de hasta
50.000 millones de euros para la adquisicion de activos de alta calidad segun criterios de
mercado a las entidades financieras. Dicho fondo resulta complementario de las medidas
adoptadas ayer por los Jefes de Gobierno del Eurogrupo y que han sido aprobadas hoy



mismo por el Gobierno espafiol. Dichas medidas incluyen la posibilidad temporal de
aportar garantias a la deuda bancaria superior a 6 meses, que en el afio 2008 puede
alcanzar hasta 100.000 Millones de Euros, y la posibilidad de aportaciones de capital a
las instituciones financieras. Esta Ultima medida se adopta en coherencia con las
decisiones adoptadas en Paris, pero no esta previsto utilizarla en estos momentos.

Reforma del FMI

En lo que se refiere al FMI, el principal punto de su agenda debe ser la reaccion ante la
crisis, que plantea retos de una magnitud desconocida en muchos afios. Es necesario
estudiar las reacciones de politica econdmica Optimas a corto y a largo plazo, asi como
las lecciones a extraer de la crisis financiera. Tenemos el convencimiento de que el FMI
estd en una posicion Optima para hacer frente a estos retos, sin perjuicio de la
colaboracion con las instituciones internacionales relacionadas.

La mayor ventaja comparativa del FMI se deriva de su cardcter supranacional y
multilateral. En particular, es la institucion mejor situada para detectar inconsistencias
globales, cuando la suma de decisiones individuales pueda no ser optima a nivel
agregado.

Por estas razones, creemos que es necesario dar al FMI un mandato claro, otorgandole un
papel central como organismo multilateral encargado de la supervision y del seguimiento
de la estabilidad financiera internacional. Ademas se debe reforzar la credibilidad de su
supervision, potenciando su enfoque financiero y su perspectiva regional y multilateral.

Finalmente, el Fondo debe cuidar su papel financiador y adaptarlo a la situacién actual.

Banco Mundial
Paso ahora a referirme a la agenda del Banco Mundial.

En un contexto internacional en el que se estan produciendo cambios de forma acelerada,
el Banco Mundial debe priorizar sus lineas estratégicas y buscar actuaciones coordinadas
entre las diferentes instituciones del Grupo asi como con otras IFIs.

Apoyamos el proceso de reforma de la voz y representacion en el que el Grupo del Banco
Mundial esta actualmente inmerso. Es necesario seguir avanzando sin retrasos en este
proceso, mejorando la representacion de los paises en desarrollo y en transicion. Pero
ademds considero que hay que adecuar la estructura de capital del Banco y la
representacion de sus miembros a su peso en la economia mundial y a su compromiso
con el desarrollo. En este sentido, nos felicitamos por los progresos conseguidos ya en el



proceso de reforma y continuaremos trabajando para alcanzar con la mayor rapidez un
acuerdo.

Queridos colegas, confiamos en que el esfuerzo conjunto nos permita afrontar estos retos.



