13/12/2019

Viernes 13 de diciembre de 2019

Kiosko y Mas - El Pais - 13 dic. 2019 - Page #43

ELPAIS 43

ECONOMIA Y TRABAJO

Lagarde se estrena en el BCE con un
ligero optimismo sobre la economia

LUIS DONCEL, Francfort
Hace ocho aiios, Mario Draghi se estrend en
¢l BCE con un puiictazo sobre la mesa. A los
dos dias de llegar a la presidencia, sorprendio
con la primera de sus muchas bajadas de ti-

Cada reunion de los grandes orga-
nismos econdmicos dejaba en los
dos tltimos afos mas o menos el
mismo titular: los riesgos crecen.
La guerra comercial y las incerti-
dumbres geopoliticas pintaban el
futuro de un tono cada vez mas
oscuro. Sin alejarse del todo de
esa dindamica, Lagarde dej6 ayer
ver un rayo de luz. Los datos de
crecimiento e inflacion de la euro-
zona son aun decepcionantes, pe-
ro el BCE detecta “sintomas ini-
ciales de que la ralentizacién del
crecimiento se estabiliza”. A La-
garde incluso se le cold la palabra
“esperanzador” al hablar de la
evolucién de las tensiones comer-
ciales y del Brexit. El organismo
elevo una décima su prevision de
crecimiento para este afio, hasta
el 1,2%, pero redujo en la misma
cuantia la del préximo.

Larueda de prensa sirvié para
observar como Lagarde piensa es-
cenificar su liderazgo en el BCE,
en el que probablemente sea el
puesto mas complicado de Euro-
pa. La francesa se alejo del estilo
profesoral de Draghi, con un tono

mas cercano pero también mas
romo que el italiano.

Frente a los que auguran una
presidencia mas parecida a la de
Trichet —con tendencia a buscar
consensos— que a la de Draghi
—con mayor iniciativa para im-
pulsar lo que creyera necesario,
incluso a costa de desgarrar el
Consejo de Gobierno—, Lagarde
quiso zanjar el debate desde el
principio. “Tendré mi propio esti-
lo”, dijo a los periodistas, a los
que pidi6 no sobreinterpretar sus
palabras, una dolencia muy ex-
tendida entre algunos seguidores
del BCE. “No soy ni una paloma ni
un halcén”, afiadié mas tarde, en
referencia a los choques cada vez
mas violentos entre el ala capita-
neada por los alemanes y la de
Draghi. Ella prefiere que piensen
en ella como un buho, por ser
una de las aves mas inteligentes.

El BCE de Lagarde echa a an-
dar con cautela. El comunicado
de ayer se parecia como una gota
de agua al tltimo de la era Drag-
hi. Dej6 los tipos de interés intac-
tos —0% para el de referencia, y

Christine Lagarde, presidenta del BCE, ayer e

Una ambiciosa y complicada
revision de la estrategia

Christine Lagarde llega a un
BCE exhausto. Mario Draghi
estiré al maximo las herramien-
tas del organismo, hasta conse-
guir alejarlo de la sombra del
Bundesbank y convertirlo en
un banco central moderno.

ese camino. Y cree llegado el
momento de repensar la estra-
tegia del eurobanco, algo que
no se habia hecho desde 2003.
La nueva presidenta dio
ayer algunas pistas sobre esta
revision: los trabajos comenza-

Pero su sucesora ya no disp
de margen para continuar por

ran de i diato, a partir de
enero, y no deberian alargarse
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pos. Christine Lagarde no ha querido emular
a su antecesor. Tras su primer Conscjo de
Gobierno, dejo ayer todo tal y como lo habia
dejado su predecesor, que en septiembre lan-
76 casi a la desesperada una bateria de medi-

una tasa negativa del 0,5% para
los bancos que depositan fondos
en el eurobanco— y mantiene el
ritmo de compras de bonos:
20.000 millones al mes, suscepti-
bles de aumentar si las cosas se
tuercen mas.

En realidad, nadie esperaba
otra cosa de la reunion. Lagarde
llega al BCE tres meses después
de que Draghi impulsara una ba-
teria de medidas que costd sacar
adelante por las dudas sobre los
tipos negativos, cuyos efectos
preocupan a un buen nimero de
banqueros centrales y privados.
Hace tiempo que el BCE acepta
que estas medidas extraordina-
rias conllevan riesgos crecientes.
Lagarde admitio que esta era una
de sus preocupaciones.

Pero esto no significa que ella
vaya a levantar el pie del acelera-
dor. Nadie confia en una pronta
subida de los tipos. “No voy a ha-
cer una revision del pasado. Las
decisiones adoptadas contintian”,
dijo tajante. Desde que se aproba-
ron en septiembre, ni la situacion
ha empeorado tanto como para

demasiado. Lagarde quiere que
estén listos a finales de 2020. Y
sus ambiciones son altas. Quie-
re revisar todos y cada uno de
los aspectos relevantes para un
gran banco central del siglo
XXI. No solo se estudiaran las
vias para cumplir el mandato
tinico —intocable, ese si— de la
estabilidad de precios. Para
ello se repensara la actual
formulacion de “por debajo
pero cerca del 2%”. También
quiere abordar los grandes
retos de la sociedad actual: del

das para animar la economia. Lagarde llegé a
Francfort con una buena noticia: por primera
vez en mucho tiempo, el BCE ve sintomas
esperanzadores y cree que el empeoramicnto
de la economia empieza a remitir.

justificar nuevas inyecciones mo-
netarias, ni ha mejorado como pa-
ra desandar el camino recorrido.
Lagarde puede aparentar cal-
ma, pero tiene una agenda reple-
ta de asuntos espinosos. La euro-
zona no acaba de despegar. El
BCE estd muy lejos de conseguir
que la inflacion se sitte cerca del
2%.Y lasdudas en torno a la capa-
cidad del organismo de cumplir
su unico objetivo hacen mella en
su credibilidad. Lagarde insistio
en un mensaje que tanto ella co-
mo Draghi llevan tiempo lanzan-
do: la necesidad de que los Gobier-
nos se involucren con la politica
fiscal, a la vista de que la moneta-
ria es cada vez menos efectiva.
Es aqui donde la nueva jefa
del BCE choca con su primer
gran dilema: ha de convencer a
los inversores de que atn dispo-
ne de herramientas para hacer
cumplir el objetivo de estabilidad
de precios, pero al mismo tiempo
recuerda a los Gobiernos que su
margen de maniobra estd muy
cerca de agotarse, que el BCE
practicamente ya no da mas de si.

cambio climatico a la revolu-
cion tecnoldgica pasando por
la desigualdad. El camino pro-
mete estar lleno de trampas.
Su idea de involucrar al BCE
en la lucha por el medio am-
biente ya ha encontrado un
sinfin de criticos que le acha-
can querer involucrarse en
asuntos propios de los politi-
cos, cuando el banco no es
capaz de lograr los objetivos
que estan dentro de su manda-
to, es decir, que los precios
crezean cerca del 2%.

El crecimiento
se ralentiza en
la mayoria de

paises del G20

EL PAIS, Madrid
El conjunto del G20, el grupo
que reune a la veintena de eco-
nomias mas industrializadas
del mundo, crecié un 0,7% en-
tre julio y septiembre. La tasa
general del club se mantuvo
estable en comparacién con
los tres meses precedentes, se-
gun los datos publicados ayer
por la Organizacién para la
Cooperacioén y el Desarrollo
Econémicos (OCDE), pero la
mayoria de economias que lo
componen sufrieron una nota-
ble ralentizacion.

En comparacion con el tri-
mestre anterior, el crecimien-
to del PIB se mantuvo estable
en la zona euro en el 0,2%
intertrimestral, mientras que
se acelero hasta el 0,3% en la
Uni6én Europea, una décima
mas. Dentro del bloque comu-
nitario, Alemania crecié una
décima, tras una contraccion
del 0,2% en el segundo trimes-
tre. Francia e Italia se mantu-
vieron en el 0,3% y el 0,1%,
respectivamente, y Reino Uni-
do logré recuperarse del mal
dato registrado entre abril y
junio (-0,2%) y pasar a terre-
no positivo (+0,3%).

Aunque la tnica cifra tri-
mestral negativa correspon-
di6é a Sudafrica (-0,1%, tras
crecer ocho décimas en el se-
gundo trimestre), las correc-
ciones a la baja fueron la toni-
ca habitual entre las 20 eco-
nomias mas industrializadas
del planeta: Australia, Cana-
d4, China, Indonesia, Japén,
Corea del Sur, Turquia y la
propia Sudafrica echaron el
cierre al tercer trimestre con
una correccion respecto a los
tres meses anteriores.

Expansion anual

El PIB de las 20 mayores eco-
nomias del mundo avanz6 un
2,9% en el tercer trimestre de
este afo, en comparacion
con el mismo periodo de
2018. Esto supone una déci-
ma menos que en los tres me-
ses precedentes, con China
registrado el mayor ritmo de
expansioén (+6%, con todo su
cifra mas baja en tres déca-
das), mientras que la peor ci-
fra se observo en México, un
pais acaba de confirmar su
entrada en recesién y cuyo
PIB se contrajo un 0,2% en el
periodo, su peor lectura des-
de el cuarto trimestre de
2009, en plena crisis financie-
ra global.

Las economias asidticas si-
guen siendo, por mucho, las
mas pujantes del G20. Dos de
ellas, China e Indonesia, enca-
bezaron la tabla en el tercer
trimestre de 2019, con un in-
cremento del 1,5% y del 1,2%,
respectivamente. Por detras
esta India, cuyo PIB se acelerd
una décima, hasta el 1,1%, y
confirmo su tendencia alcista
tras la ralentizacion del tri-
mestre precedente, una de las
pocas buenas noticias en este
enfriamiento generalizado.
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