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Un comercio en el centro de Sevilla el pasado dia 7, primera jornada de rebajas, junto a un local cerrado y en alquiler. / paco PUENTES

Media docena de economistas extranjeros alertan de los riesgos para 2022,
cuando Alemania y los paises del Norte empiecen a virar hacia la austeridad

“Espaia no puede fallar en la
gestion de los fondos europeos”

CLAUDI PEREZ / IGNACIO FARIZA
Madrid
Caida del PIB histérica. Subida
histérica de la tasa de ahorro, del
déficit, de la deuda. Desplome del
consumo: histérico, cémo no. La
tentacion de desayunar cada ma-
flana con un nuevo fenémeno his-
torico devaltia ese término, pero
la economia espafiola ha sufrido
dos reveses memorables en 10
afios. El pais de aquel arrogante
milagro econémico se despertd
en 2010 con el estridente pincha-
zo de una superburbuja. En 2020
la crisis fue de una naturaleza dis-
tinta: un shock externo, la pande-
mia. Espaiia fue uno de los paises
mas afectados y sufrié una de las
recesiones mas profundas. El con-
sejo asesor de Economia rebaja el
optimismo del Ejecutivo para
2021.Y hasta media docena de ex-
pertos internacionales coinciden
con una mirada relativamente pe-
simista sobre Espafia. Recalcan
que la economia espafiola es un
caso digno de estudio, por el bata-
cazo sufrido. Subrayan que el Go-
bierno se la juega con la gestion
de los fondos europeos. Y apun-
tan que la potencia de la recupera-
cién depende de la vacuna y de la
gestion de la incertidumbre.
Desde fuera, los economistas
consultados miran a Espafa co-
mo un caso extremo de cémo la
pandemia afecta negativamente a
la economia. Y son razonablemen-
te negativos: “El desplome de la
economia espafola es el mayor
de la eurozona, y la situacién fis-
cal va a ser peor; soy pesimista,
pero no demasiado pesimista

mientras el BCE y Bruselas no se
equivoquen. Espafa se va a bene-
ficiar més que la media si las vacu-
nas son efectivas. Pero no puede
fallar con los fondos europeos”, re-
sume Paul De Grauwe, de la Lon-
don School of Economics.

Los economistas espafioles po-
nen el acento en las vacunas, en
el uso de los fondos de laUE y en
la necesidad de hacer reformas.
Pero fuera de Espafia el mil veces
prometido cambio de modelo de
la economia preocupa menos que
la pura y simple salida del hoyo.
“El Gobierno espafiol ha hecho
mas o menos lo mismo que en
todas partes. Algo menos, porque
en general los paises mas endeu-

dados han sido méas timidos a pe-
sar del BCE. Para los dos proxi-
mos afios todo depende de la efec-
tividad de las vacunas, del activis-
mo del banco central y de que los
fondos europeos sean algo més
que una idea maravillosa cargada
de simbolismo: me temo que su
estructura, su exceso de politiza-
cion y burocracia dificilmente
van a apoyar la recuperacion a
corto plazo, que debe ser la priori-
dad”, asegura Charles Wyplosz,
del Graduate Institute de Gine-
bra. “El peligro es que algunos Go-
biernos se obsesionen con la deu-
da publica demasiado prontoy es-
tropeen la recuperacion”, afiade
como aviso a navegantes.

Calvifio mantiene que el PIB
crecera en torno al 7% en 2021

El Gobierno sigue confiando en
un fuerte rebote del PIB en
2021. Nadia Calviiio, vicepresi-
denta y ministra de Asuntos
Econoémicos, aseguré ayer que
mantiene para el afio que
viene una prevision de creci-
miento “en el entorno del 7%”
pese al aumento de contagios,
en linea con el escenario cen-
tral del cuadro macroeconémi-
co presentado en octubre. Ahi
se contempla un alza del 7,2%
en 2021, aunque las previsiones
enviadas a Bruselas elevan el
prondstico al 9,8% si se gastan
todos los fondos europeos.

https://lectura.kioskoymas.com/el-pais/20210112

En una entrevista en la
cadena SER, Calvifio defendié
los prondsticos del Gobierno
alegando que “todos los ries-
gos” identificados cuando se
disefiaron las previsiones “han
evolucionado de forma positi-
va”. Entre ellos, destaco la
rapidez en la llegada de la
vacuna, la reduccion de las
tensiones geopoliticas o el
acuerdo para desbloquear los
fondos europeos. “Tuvimos un
rebote muy intenso en el tercer
trimestre” de 2020, dijo, y
“todos los datos apuntan a que
el signo positivo se mantuvo en

La vacuna y

el manejo de la
incertidumbre
son factores clave

Una recuperacion
asimétrica puede
poner la lupa sobre
los Estados del Sur

el cuarto”, Aun asi, reconocio

que el momento sigue siendo

“muy complejo, marcado por

la incertidumbre”. “Todavia
por del

meses muy complicados”,

agrego.

Calvifio sefial6 que el Go-
bierno espera que a partir de
febrero parte de la poblacion
esté inmunizada, y que a lo
largo del segundo trimestre se
pueda ir recuperando “esa
normalidad perdida” en un
escenario que “permita man-
tener el pulso y la actividad
econdmica”. “Tenemos que
evitar que esto tenga un im-
pacto estructural de mas larga
duracién, y sobre todo tenemos
que evitar que resulte en un
agravamiento de la desigual-
dad”, subrayo.

Lorenzo Codogno, exsecreta-
rio del Tesoro italiano, traza un
paralelismo entre Italia y Espafia
ante la posibilidad de que una re-
cuperacion asimétrica en Europa
ponga la lupa, una vez més, sobre
las grandes economias del Sur.
“La respuesta de politica econ6mi-
ca europea ha sido mucho méas
solida que en crisis anteriores.
Con los tipos bajo cero y el BCE
comprando deuda las posibilida-
des de una crisis soberana son nu-
las en 2021 y reducidas mas ade-
lante, pero en algiin momento las
condiciones financieras se norma-
lizaran, y en ese momento se ve-
ran las debilidades estructurales
de cada pais. Espafa, como Italia,
tiene una oportunidad tinica para
poner orden en esas debilidades.
Si no lo hacemos, los problemas
pueden ser enormes en un futuro
no muy lejano”, advierte.

La inmunizacién, capital
Michael Pettis, de la Universidad
de Pekin, subraya que no tiene
mucho sentido hacer previsiones
para 2021, “porque absolutamen-
te todo depende de las vacunas”.
Y el historiador econémico Barry
Eichengreen, de Berkeley, extien-
de la incertidumbre “no solo a las
vacunas, sino a su efectividad si
aparecen nuevas mutaciones del
virus, y sobre todo al porcentaje
de poblacién que querra vacunar-
se voluntariamente”. Eichen-
green recuerda que en torno a
una quinta parte de los espafioles
tiene dudas al respecto. Si esas in-
cdgnitas se resuelven, la media do-
cena de economistas consultados
son optimistas sobre la recupera-
cion espaiiola. “El consumo volve-
ra a medida que la situacién sani-
taria vuelva a la normalidad. Y el
turismo volvera. Y sila confianza
vuelve Espaiia lo tiene facil para
crecer desde tan abajo”, asegura
Pettis, tras una contraccién del
PIB que probablemente super6 el
10% el afio pasado.

El otro desafio es la direccion
de la politica econdémica europea.
Bruselas suspendio las reglas fis-
cales y aprob6 un fondo de recu-
peracion multimillonario en la fa-
se mas aguda de la pandemia; el
BCE, tras un error inicial, ha apre-
tado el acelerador de la politica
monetaria. El problema llegara si
el norte y el centro de Europa se
recuperan mas rapido y presio-
nan para normalizar las politicas
fiscal y monetaria, algo que pue-
de empezar a suceder en el ulti-
mo tramo de 2021y, sobre todo, a
lo largo de 2022.

Y ahi nadie las tiene todas con-
sigo. “La UE ha sido pragmatica,
pero tiene dificultades para mirar
al horizonte. El fondo de recupera-
cion fue lo minimo imprescindi-
ble para evitar una crisis en pri-
mavera. El problema no va a ser
que Alemania y Bruselas empie-
cen a pedir recortes a Espana, in-
cluso a Francia. El problema es
que en 2022 Berlin va a aplicarse
sus propias normas. El freno del
déficit lo tiene en su Constitucion:
si Alemania, Paises Bajos y el Nor-
te vuelven a la austeridad, a Espa-
iia le sera dificil presentar déficits
muy elevados”, vaticina Wolfgang
Miinchau, director del think tank
Eurointelligence. “La presion se-
ra indirecta, pero muy fuerte. In-
cluso si el BCE sigue comprando
deuda, lo mas probable es que en-
tonces Espafia se autoimponga
también la austeridad demasiado
pronto”, cierra Miinchau.
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