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ECONOMIA Y TRABAJO

La brecha entre
el norte y el sur de
la UE se agranda

LLUIS PELLICER, Bruselas

La brecha entre norte y sur cn la UE amcenaza con converlirse cn
un abismo después de tres décadas perdidas en ¢l intento de
cerrarla, Los Veintiocho perfilarin mafiana su agenda para los
préximos cinco aiios. La base de la discusion serd un documento
que advicrte de que cn los 1iltimos 15 afios sc ha acentuado la
“divergencia® entre norte y sur. El informe avisa de un “aumento
de las tensiones politicas y fiseales” si esa tendencia continta.

Los ministros de Finanzas de la
UE discutirdn en la reunién in-
formal de Bucarest (Rumania)
la estrategia para el proximo ci-
clo politico. Sobre ln mesa, ten-
driin un documento elaborado
por el think tank Brucgel, al que
lia tenido acceso EL PAIS, que
advierte de que la UE esti fraca-
sando en uno de los principales
aobjetivos que perseguia la mone-
da tnica: la convergencia de las
economias de sus socios. Y1o es-
td haciendo pricticamente des-
de su nacimiento.

En plena desaceleracion de
las economias de la zona curo y
con el temor de que un Brexit
sin acuerdo pucda acelerar ese
proceso, el informe sefiala los
dos [rentes que la UE debe ce-
rrar. Primero, ¢l medio punto de
crecimiento que cada aio le vie-
ne sacando Estados Unidos. Y se-
gundo, la “insatisfactoria conver-
gencia” que puede llevar a“ame-
nazar la cohesion social” en el
seno de la UE.

Los paises del Este de Euro-
pa han sido los que mds han
avanzado en este proceso de
convergencia. Las rentas per cd-
pita de paises como Lituania, Le-
tonia, Rumania, Polonia o Bulga-
ria han crecido por encima del
4% anual entre 2003 y 2017. Esa
diferencia de hasta tres puntos
con las principales economias
ha permitido ir convergiendo
con Ias economias mas ricas.

Boquetes internos

En el otro extremo estdn los pai-
ses del furgon de cola. Y ahi estd
¢l sur de Europa. “Aqui ha habi-
douna divergencia, al menos en
partes de esa zona que son sus-

tanciales”, sostiene el informe.
En la colaesta Espana, cuya ren-
ta per cipila ha aumentado un
0,65% anual. Pero también Por-
tugal (0,63%) o Chipre (0.57%).
El saldo anual incluso es negati-
vo para Grecia (-0,74%) o Ttalia
(-0,24%).

En cse periodo, la renta per
cdpita alemana crecié un 1,39%
anual; la austriaca, un 1,05%, y
la holandesa, un 1L,08%. Esa dife-
rencia del 0.74% en un afo en-
tre Espaiiay Alemania puede pa-
recer insignificante, pero supo-
ne que en 15 aiios la brecha cre-
cié un 11,1%.

Los socios deben afrontar,
sin embargo, otros boquetes. Y
estos se producen dentro de los
propios paises. Primero, la que
representa la desigualdad so-
cial: si bien el Este de Europa ha
ido abriéndose camino, se ha
producido lo que el informe lla-
ma una “convergencia para los
ricos”™. Y segundo, persisten dife-
rencias territoriales. Y ahi se
aprecian los casos de Francia
—donde medio pais se ha queda-
do atriis— o Espaiia, donde An-
dalucia es la comunidad més re-
zagada y, en cambio, el Pais Vas-
co ha mostrado un comporta-
miento a la altura de las gran-
des cconomias del centro y el
norte de Europa.

El think tank enumera el arse-
nal de “causas sistémicas” que
cxplican esas brechas: la faltade
una arquitectura que complete
¢l curo, un desigual crecimiento
de la productividad, la fuga de
capital humano del sur durante
la recesion, las carencias en in-
novacién o la falta de centros
universitarios que sobresalgan.

Medidas para no cargar
de impuestos a la clase media

El documento elaborado por
Bruegel —firmado por Gun-
tram Wollf, André Sapir y
Maria Demertzis— traza las
medidas que deberian debatir
los paises para aproximar sus
economias, El informe consi-
dera que las diferencias en los
costes de financiacion de
paises y empresas suponcn ya
un primer freno, por lo que
urgen a culminar ln arquitec-
tura de la Unién Bancaria que
las reduzea.

El documento también
hace referencia a la carga
impositiva. A su julcio, el
mercado tinico ha provocado

que las grandes compaiiias y
fortunas hayan hallado mds
Tecovecos para rebajar su
factura fiscal. Por cllo, los
autores ven de una “gran
importancia” mantener vivas
iniciativas que permitan que
se pueda seguir gravando la
riqueza, las herencias y los
Denelicios corporativos, “Un
incremento de la carga fiscal
cn la clase media trabajadora
serin compatible con la pro-
mesa de una cconomin sacial
v de mercado en Europa”,
apunta. Por iiltimo, también
llama a cambiar las complejas
reglas fiscales comunitarias.
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El vicepresidente del BCE, Luis de Guindos, el lunes en el Parlamento Europeo. s stérranie LECCeg (£FE)

El BCE actuo tras constatar
que el bajon en el crecimiento
durara “varios trimestres”

LUIS DONCEL, Madrid
La preocupacion por ¢l clima econdmico sc extiende.
Despuds de gue ¢l FMIavisara ¢l martes de las vulne-
rabilidades del erecimicnto, el BCE alerta de que la
situacion empeora a marchas forzadas. Ayer se hicie-
ron piiblicas las actas de la reunion del 7 de marzo,

Tras cada Consejo de Gobierno
del BCE hay que esperar unas
Semanas para conocer con ma-
vor precision las tripas de las
reuniones en las que se decide la
politica monetaria de la eurozo-
na. Ayer [ue el wurno del decisivo
encuentro del 7 de marzo, aguel
en ¢l que Draghi deshizo el espe-
jismo y descarto cualquicer subi-
da de tipos hasta, al menos, fina-
les de 2019.

El documento conocido aho-
ra muestra que la discusion en
torno a la pronunciada desacele-
racion que vive la economia eu-
ropea fue intensa. “La debilidad
en el crecimiento estd durando
més de lo que se habia esperado,
con el resultado de que ahora lo
mds probable es que el creci-
miento esté por debajo de su po-
tencial durante varios trimes-
tres”, aseguran las actas.

Al igual que ha hecho el FMI
esta sernana, el BCE tampoco vis-
lumbra por ahora una recesion.
“Ni la zona euro ni la economia
global estdin ahora en recesion.
Y la probabilidad de ello sigue
siendo relativamente baja”, afa-
de el documento.

No todos apoyaron la idea de
aplazar cualquier atisbo de subi-
das de tipos hasta linales de afio.
Draghi ya anuncié en la rueda
de prensa posterior a la reunién
que algunos miembros del direc-
torio preferian posponer ain
mis el calendario, sefialando co-
mo fecha indicativa marzo de
2020. En el Consejo de Gobierno
se discutio también aplazar atin

El dano de los
bajos intereses
en la banca

El BCE ya ha dejado claro
que se toma muy en serio la
preocupacion de los bancos
por el daiio que les estd
haciendo el entorno de tipos
superreducidos, que incluso
estan en niveles negativos
del 0,4% para los fondos que
las entidades dejan aparca-
dus en el eurobanco. “Se
expresd la preocupacién de
que a lo largo del ticmpo los
cfectos de unos tipos persis-
tentemente bajos podrian
deprimir los mirgenes de
los bancos y su rentabilidad,
con efectos negativos en la
intermediacién de los ban-
cos y la estabilidad financie-
ra a largo plazo™, segtin las
actas del BCE.

mis la fecha. “Se expresé cierta
precaucion en torno la idea de
comprometerse con un horizon-
te mds amplio, que fuera hasta
bien entrado el préximo aiio, en
una situacién de alta incerti-
dumbre en la que los datos que
van llegando podrian evolucio-
nar de muy distintas formas”, di-
cen las actas.

Al final, el organismo optd
por aceptar la propuesta de su
economista jefe, Peter Praet, de

cn la que el organismo se mostrd convencide de que
las cosas van peor de lo esperado. “Es probable que
¢l crecimicnto esté por debajo del potencial varios
trimestres”, ascgura cl documento. La discusidn re-
vela también gue ¢l curobanco se planted aplazar
aiin més la proxima subida de tipos de interés.

mencionar “finales de 2019" co-
mo la fecha a partir de la cual
podrian subir los tipos de interés
—y no posponerlo mids alin—. Se
aferraba para ello al argumento
de esa alta incertidumbre.

“El Consejo de Gobierno debe-
ria evitar la impresién de que su
politica va a estar va predetermi-
nada hasta finales del proximo
ano”, ailaden las actas, Este argu-
mento tiene atin mds sentido si
se tiene en cuenta que a Draghi
le queda poco mds de medio ano
cn cl cargo, que abandonara el
proximo 31 de octubre.

El mercado mira a 2021
Pese a que la fecha por la que
optaron los 25 miembros del
Consejo de Gobierno fuera fines
de este 2019, el mercado apuesta
por 2021 como la fecha mas pro-
bable para la primera subida de
tipos desde 2011. Los iiltimos da-
tos de inflacién, que en marzo
cayo en la eurozona al 1,4%, y los
malos resultados industriales de
Alemania alimentan la idea de
que este calendario sigue alejin-
dose progresivamente.

“Aplazar la subida a marzo de
2020 en lugar de diciembre de
2019 aportaria una polilica mds
acomodaticia y estaria mds en
linca de le que anticipan los mer-
cados”, justificaron algunos de
los participantes a la reunidn del
7 de marzo. Pese a estos argu-
mentos, el organismo optd por
la opcién mds conservadora de
mover tan solo unos pocos me-
ses el calendario previsto.
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