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ECONOMIA Y TRABAJO

LA CRI

SIS DEL CORONAVIRUS

La deuda publica alcanzara en 2021
el 115% del PIB, la mayor desde 1902

El Fondo Monetario prevé para Espana un déficit del 9,5% este afo y del 6,7% el proximo

IGNACIO FARIZA, Madrid
La cconomia espaiiola enfrentara en 2020 su
peor afo en casi un siglo y las finanzas publi-
cas, junto con ¢l empleo, se llevarén la peor
parte. El déficit (diferencia entre gastos e
ingresos del fisco) se disparara hasta el 9,5%

La tltima vez que la deuda publi-
ca supero la barrera del 114% del
PIB, en aquel lejano 1902, Espana
era otro pais: uno mucho mas po-
bre, mas desigual y mas endeuda-
do. “Hay grandes diferencias en-
tre ahora y entonces, pero la co-
yuntura es parecida. No salimos
de una guerra, aunque si estamos
ante un paron econémico stbito”,
apunta Francisco Comin, catedra-
tico de Historia Econémica de la
Universidad de Alcald de Hena-
res. Entonces el erario arrastraba
una gran carga tras tres conflic-
tos bélicos. Hoy el coronavirus,
un patégeno que irrumpioé hace
menos de cuatro meses en China

Evolucion histérica de

y que hoy amenaza la salud y la
economia de practicamente to-
dos los rincones del mundo, obli-
gaa echar la vista mas de un siglo
atras para dar con el precedente
de una carga comparable: entre
medias, una Guerra Civil, dos gue-
rras mundiales y varias crisis fi-
nancieras. Y llevara a Espafia a
un ciclo en el que la deuda de tri-
ple digito sera la nueva norma.
El aumento este afio y el proxi-
mo del déficit ptiblico —y, por tan-
to, de las obligaciones fiscales—
vendra por los tres flancos posi-
bles: el PIB sufrird un enorme ta-
jo, pronto se sabra si el mayor des-
de el primer afio de la Guerra Ci-

del PIB y arrastrard a la deuda hasta el
113,4%, segtin la proyeccion del FML En 2021,
con ¢l crecimiento de vuelta y la recupera-
cion en marcha, el Estado tendra que seguir
poniendo de su parte para suturar las mu-
chas heridas sociales que dejara tras de si la

vil (1936) o si desde el inicio de la
autarquia (1945); los ingresos se
hundiran por la menor actividad,
con la experiencia historica, co-
mo recuerda el Fondo, apuntan-
do a una caida incluso mayor que
la del propio PIB, y los gastos se
dispararan en un momento en el
que los Estados, especialmente
los occidentales, han quedado co-
mo tUnico freno para evitar un de-
rrumbe completo de la economia.
En Espana la recaudacion pasard
del 39,3% del PIB de 2019 —atn
por debajo de la media de la euro-
zona— al 36,8% este afio, para vol-
ver a subir de nuevo hasta el
37,5% en 2021. En paralelo, las sa-

la deuda publica espaiiola
En % del PIB. 2020 y 2021 son previsiones.

crisis, y asentar las bases para que el creci-
miento no sea solo flor de un dia: el desequili-
brio en las cuentas publicas se situara en el
6,7%, tras 14 cjercicios consecutivos de défi-
cit, y la deuda publica escalard hasta el
114,6%, una cifra inédita desde 1902.

lidas de caja subiran: del 41,9%
del afio pasado se elevaran hasta
el 46,3% y el 44,2%.

Esta crisis, subrayan los técni-
cos del FMI, “es como ninguna
otra”. Si en anteriores choques
econdémicos, con la Gran Rece-
sion aun en la retina, el objetivo
era estimular la demanda —lo
que dicta el manual keynesiano
de politica contraciclica—, ahora
la prioridad es “aumentar los re-
cursos sanitarios y ofrecer salva-
vidas a las personasy a las com-
panias”. Tratar, en definitiva, de
preservar al maximo las constan-
tes vitales de la economia, tratan-
do de evitar danos mayores en la

sala de maquinas y la destruc-
cion de capital humano y empre-
sarial. El margen de accion es,
también, menor que en anterio-
res ocasiones. Espaiia llegd a la
crisis global con la deuda publi-
ca por debajo del 40% —y con la
privada por las nubes, boom in-
mobiliario mediante— y llega a
la del coronavirus con las arcas
mucho mas vacias.

“Los altos niveles de endeuda-
miento y los crecientes costes
del servicio de la deuda hacen
mas dificil llevar a cabo politicas
contraciclicas”, reconoce el Fon-
do. Pero, como ensefié la Gran
Recesiéon —una leccion que el
BCE parece haber aprendido a
base de bien: sa qué coste se esta-
rian financiando los paises del
Sur de la zona euro sin su apo-
yo?—, no es momento de escati-
mar esfuerzos. Ni en esta prime-
ra fase, de freno sanitario de la
pandemia, de politicas encamina-
das a la supervivencia de empre-
sas, de apoyo a los sectores mas
golpeados y, en fin, de conten-
cién de dafios, ni cuando llegue
la hora de sacar toda la artilleria
fiscal para reactivar la actividad.
Los paises del G20 ya han puesto
encima de la mesa medidas de
apoyo equivalentes al 3,5% del
PIB, mas que la suma de todos
los paquetes fiscales aplicados
contra la Gran Recesion.

Paises con mayor deuda

1880 Previsiones, en % del PIB.
160 Y1617
2020 2021
140 )
1502 o Japon 2519 - 2476
1899 123,6 146 Grecia 200,8 - 194.8
0 Italia 1555 [ 1504
EEUU 1311 [ 3L
100
Portugal ~ 135,0 1285
Estallido de la burbuja Ortiga -
80 Guerra inmobiliaria Francia 1154 - 116,4
Civil Bélgica 1148 [ 148
& S~ ! /N\\ Espaia 13,4 [ 146
\ /V \‘ J \ / Singapur  113,0 - 1141
Sin datos
o A | s~ V Canads 1095 [j1086
' v ' 2007 chipre 1008 [l 967
o7 33 Runido 957 [l 958
20 73 | - . Unido ¥ i
Austria 84,6 . 810
0 T T T Israel 762 . 78,0
1880 1900 1920 1940 1960 1980 2000 2020 Eslovenia 732 [l 73.9
Fuente: FMI. ELPAIS
OPINION / XAVIER VIDAL-FOLCH

Carguen el cafion Berta

tadora, larga, mundial. Pero si

sufrimos un calambrazo eco-
némico brutal. Concentrado en
plazo. Universal. Eso es lo que per-
filan los dos grandes informes de
primavera del FMIL

Uno de ellos lo titulan con
acierto El gran cierre. Eso explica
mejor lo que proyectan sus cifras
que lo sugerido por la confusa me-
tafora empleada. Veamos.

No es una crisis como la de la
Gran Depresion  (1929-1933),
cuando el PIB de EE UU cay6 un
30% (ahora caeria al 5,9%) y la eco-
nomia europea se desplomé has-

Igual no es una guerra: devas-

ta la total desertizacion de la gue-
rra (la eurozona perderia hoy un
7,5%). Sino la mas dura desde en-
tonces: peor que la peor de pos-
guerra, la Gran Recesién 2008-
2013. En ese lustro el drea euro
tuvo un mal 2009 (cay6 el 4,4%),
pero acabd al fin un 1% a su PIB.

No fue asi en Espana: perdi6 el
8,5%, y ahora, seria ligeramente
menos, un 8%. Algo durisimo, pe-
ro estd demostrado que se puede
salir. Asi, el FMI pronostica un re-
bote del 4,3% para 2021. Dispone-
mos de mejores instrumentos pro-
pios y europeos para evitar que
otra vez los mds vulnerables de

lector.kioskoymas.com/epaper/viewer.aspx?noredirect=true

entonces vuelvan a pagar el pato:
el BCE refundado por Mario Dra-
ghi, el Mede o fondo de rescate (y
ahora, de refugio), un sistema fi-
nanciero mas sélido...

Que la causa de la crisis no sea
domeéstica —sino contagio del ex-
terior, jy dramaticamente mortife-
ro!— facilita activarlos, al disolver
la acusacién de pais polizén y di-
suadir sospechas de riesgo moral.

El FMI pone cifra a la letra de
que es un desastre simétrico, afec-
ta a todos, aunque de efectos desi-
guales. Asi que afianza la logica
de una respuesta comun.

La reduccion del 8% en el PIB

espanol seria inferior a la de Gre-
cia (10%) Italia (9,1%) e igual a la
de Portugal. Y superior, pero muy
similar a la de Francia (7,2%), Ale-
mania (7%) y... Holanda (7,5%). Si
esto no es ir en el mismo barco,
que venga Dios y lo vea.

Y la traduccién del desplome a
las finanzas publicas también es
comparable: el déficit seria en Es-
pana del 9,5%, del 9,2% en Fran-
cia, el 8,3% en Italia o el 6,2% en...
Holanda, jy el 10,7% en la eurozo-
na! (15,4% en EE UU). En deuda,
el 113,4% espaiol seria inferior al
115,4% francés, pero superior al
58,3% de Holanda, que empeora-
ria asi diez puntos.

Estos niimeros muestran que
compartimos desgracia, de tal ca-
libre que para muchos seria her-
ctileo vencerla en solitario. Pero
compartir el combate no solo be-
neficiara a estos. Sino a todos.

El desastre econdémico,
en PIB y déficit, sera
similar en el norte y en
el sur de la eurozona

Apurese la letra
pequenia del pacto del
Eurogrupo para
disefiar deuda comun

Por eso hay que apurar estos
dias, antes de la cumbre de la UE
del dia 23, la letra pequena del
prometedor —aunque ampliable
y precisable— acuerdo del Euro-
grupo del dia 9 contra ella. No
solo no impone condicionalidad,
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