17/7/2020

Jueves 16 de julio de 2020

Kiosko y Mas - El Pais - 16 jul. 2020 - Page #39

ELPAIS 39

ECONOMIA Y TRABAJO

Rutte marcara el desenlace del
préximo sabado, fecha prevista
para el final de la cumbre. Si el
primer ministro holandés se
aferra a la unanimidad para
aprobar los desembolsos, el
acuerdo parece imposible y tal
vez ni siquiera merezca la pena
convocar una segunda cumbre
para intentarlo. En cambio, si
La Haya ofrece un resquicio pa-
ra el consenso, el histérico pac-
to podria cerrarse esta misma
semana o en una segunda reu-
nion extraordinaria antes de fi-
nal de mes.

Concesiones de Michel

La propuesta de Michel ya reco-
ge concesiones en todos los te-
rrenos que desean el club de los
frugales, salvo en el volumen
del fondo. El presidente del Con-
sejo rebajo en unos 20.000 mi-
llones de euros el marco presu-
puestario propuesto por la Co-
mision y ofrecié unos cheques
para los cuatro frugales que su-
marian unos 2.800 millones de
euros anuales. Alemania, de pa-
so, también se beneficiaria de
un cheque de 3.600 millones de
euros en su calidad de mayor
contribuyente.

Fuentes comunitarias recono-
cen que durante la cumbre que
arranca manana todavia serd ne-
cesario hacer nuevas concesio-
nes. La mas significativa y sim-
bélica serd la rebaja de los
750.000 millones del fondo.

El tajo afectara a las partes
consideradas menos imprescin-
dibles del fondo. La mayor par-
te de las delegaciones quieren
salvar a toda costa la llamada
Facilidad de Recuperacion y Re-
siliencia, la joya de la corona
con sus 310.000 millones de eu-

OPINION / JONAS FERNANDEZ

1 préximo fin de semana
se celebra un Consejo Eu-
ropeo clave para definir

larespuesta comtin ante esta cri- = ==~

de sirena de la austeridad

-y dos cri-
vergadura
esion y la
— las obli-
niblico se El apocalipsis que muchos
iolo desde pintaron en plena Gran Rece-
>la pande- sién y en la crisis de deuda
ado habra soberana del sur de Europa,
go mas de cuando los recortes y el oximo-
s del PIB. ron de la austeridad expansiva
:l numera- impusieron su ley, parece hoy
;asto para lejano: la actitud es otra, no
sial de la solo en el niimero 1900 de la
) una fuer- avenida Pensilvania de la capi-
recauda- tal estadounidense, donde el
r, el hundi- FMI tiene su cuartel general,
10 el resto. sino también en la rue de la
Fondo, los Loi de Bruselas. El tono es otro
ue en todo a ambos lados del Atlantico.
ria, en las En plena tormenta, los
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16lares, el
y mas de
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1struccion  profesor de la Universidad de
a Guerra Brandeis.
‘econstitu- Hay, sin embargo, importan-
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Para mal, a la foto fija de la deu-
ra,esver- da publica hay que sumar los
de deuda igualmente ingentes compromi-
aser muy sos del sector privado: sumado
istoriador  todo, la ola es incomparablemen-
endo pres- te mayor que entonces. También
hogaresy que, como recuerda William Ga-
iernos es- le, del think tank estadounidense
ostesdela  Brookings, el peso de las partidas
ones futu-  sociales es incomparable y cual-
lo que tie- quier recorte no solo seria mas
>rlaactivie  impopular sino también menos
verlo mas justo en lo social. Para bien, la

nada sospechoso FMI ha sido
el ultimo en verbalizar que la
palabra maldita de la dltima
crisis europea —austeridad—
no debe estar en el mapa
hasta nueva orden y que, tan
pronto como el temporal
escampe, la factura no puede
pagarse a escote: en una cri-
sis por naturaleza desiguala-
dora, dice, los mas ricos de-
ben ser los que paguen la
mayor parte. El consenso de
Washington de los ochenta y
la troika de la segunda déca-
da de los 2000 suenan hoy a
pretérito anterior.

politica monetaria ha ayudado
mucho, muchisimo: los tipos de
interés por los suelos y que segui-
ran ahi durante afios. Décadas,
quiza. “Mas que el nivel de deuda
importa su coste y, con tasas tan
bajas, este no es alarmante”, des-
liza Barry Eichengreen, uno de
los mejores historiadores econ6-
micos de nuestros dias. ;Dénde
estaria la eurozona sin un Banco
Central Europeo (BCE) al que es-
tavez no le ha temblado el pulso?
¢Y EE UU sin la Reserva Federal?

La tregua durard unos afios.
Pero, cuando la casa ya no esté
en llamas, enderezar el rumbo
de las finanzas publicas serda —de-
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La presidenta de la Comision Europea, Ursula von der Leyen, con el presldente del Conse]o, Charles Michel. / GeTTy

dad estratégica a la negociacion.

En primer lugar, el MFPyla E] Europarlamento
Decmon de Recursos Proplos se

e e vedrjdel oo wal..
les niveles de deuda son insos-
tenibles. En los 90 afios poste-
riores a las Guerras Napoleo-
nicas, como recuerda Kris
Mitchener, de la Universidad
de Santa Clara (California), el
Reino Unido pasé de un 200%
de pasivos sobre PIB a un
28%. Y Estados Unidos redujo
el 121% con el que salié de la
Segunda Guerra Mundial a
solo un 34% en apenas un
cuarto de siglo.

“Las circunstancias actua-
les son diferentes”, reconoce.
“Pero los Gobiernos tendran
que resistir los llamamientos
a la austeridad prematura
mientras toman medidas
presupuestarias dificiles cuan-
do sea necesario”.

“No solo importa el
nivel de deuda, sino
su coste”, afirma
un especialista

El BCE esta teniendo
un papel esencial
para anestesiar

los mercados

_legislara

El sudoku de las negociaciones europeas

EU. Sin embargo, en este caso,

el gy i
sarios— solo contribuiran a sutu-
rar una parte pequena de una he-
morragia mucho mas profunda.

.Y las reestructuraciones?
“No se pueden descartar del to-
do, al menos a priori”, opina Sil-
via Marchesi, investigadora de
la Universidad Bicocca de Mi-
lan. Tras afios de relativa calma,
las quitas han regresado con
fuerza al ment de opciones posi-
bles en los emergentes pero no
al de los paises ricos. Sin embar-
g0, algunos, como el profesor de
la Universidad de Misuri Mi-
chael Hudson, la ven como la
Gnica opcion posible al final del
tnel: “Solo una cancelacioén pue-
de restablecer la estabilidad. Es
inevitable: mucha de la deuda
soberana actual simplemente
no podra ser devuelta”.

Los Gobiernos, mientras, se-
guiran coleccionando en su me-
silla de noche las velas y estam-
pitas de los banqueros centra-
les: en tanto que la Reserva Fede-
ral, el Banco de Japon, el Banco
de Inglaterra y el BCE —que ya
es el mayor acreedor de los pai-
ses de la moneda tinica— man-
tengan el pulso, los mercados se-
guiran anestesiados y los ries-
gos, contenidos. ;Cudnto pue-
den aguantar los bancos centra-
les? Esa es la pregunta del mi-
116n. “Y la verdad, no tengo res-
puesta”, cierra Comin. “Lo que
si sé es que, hasta ahora, han
sido los tinicos que han estado a
la altura”.
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D pressreader’ pres

el Consejo no necesita unanimi-
dad. Clerlamente parecerla una

“de’élcambio de siglo
sis econémicas de er
mediante: la Gran Re
actual del coronaviru:
gaciones del sector
han casi duplicado y
que empez0 a fraguars
mia el mundo desarro
anadido a sumochila ¢
20 puntos porcentual
El motivo es triple: en
dor, al aumento del
contener el zarpazo ¢
pandemia se ha sumac
te disminuciéon de I
cién; en el denominadc
miento del PIB ha hec
Segtin los datos del
planes fiscales de choc
el mundo —en su may
economias avanzada
ban 11,7 billones de
12% del PIB mundial
ocho veces el tamaiio ¢
mia espafola: la recc
fisica tras la Segun
Mundial es hoy una
cion del tejido prodi
meses de paron total.
“Esto no es una gue
dad, pero en término
las consecuencias van
parecidas”, apunta el
Francisco Comin. “Pid
tado para ayudar a lo:
las empresas, los Go
tan compartiendo los «
batalla con las generac
ras. Y es exactamente
nen que hacer: manter
dad como sea y devc
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