El nuevo marco
prohibira a los paises
con desequilibrios
que la deuda crezca
mas que su PIB

El objetivo de fondo es evi-
tar el caracter prociclico de
las viejas reglas para promo-
ver que los mayores esfuerzos
se realicen en tiempos de bo-
nanza, contando ademas con
un freno de mano que permi-
ta desactivar las medidas de
austeridad en caso de crisis
parano ahogar alos paises.

Por otra parte, en el caso de
que un Estado incumpla los
objetivos de consolidacion de
su plan, el grado de exigencia
podria aumentary el calenda-
rio acortarse. La Comision
Europea ha previsto un “régi-
men de aplicacion mas estric-
to” de las multas a infractores,
reduciendo las sanciones pe-
ro haciendo mas realista su
aplicacion.

Mas allg, el redisefio del
marco de gobernanza econo-
mico presentado por Bruselas
pasa por establecer un siste-
ma de vigilancia universal
preventiva. De esta forma, los
paises que no superen los li-
mites europeos de déficit y
deuda quedaran sujetos a una
interlocucién informativa
con Bruselas para tratar de
garantizar que no van a reba-
sarlos en los afios siguientes.

Pulso entre bloques

La propuesta de la Comision,
que debera ser discutida aho-
ra por los Estados miembros
—con los que Bruselas lleva
meses negociando- y el Euro-
parlamento, aspira a ser apro-
bado antes de fin de afio.

Aun esta por ver, sin em-
bargo, si la propuesta de Bru-
selas logra contentar a todas
las partes. “Vamos a poner el
maéaximo esfuerzo en crear
consensos e impulsar el pro-
ceso legislativo durante la
Presidencia espafiola del
Consejo dela UE en el segun-
do semestre del afio”, avanzo
ayer el Gobierno espafiol. La
vicepresidenta primera y mi-
nistra de Asuntos Economi-
cos, Nadia Calvifio, valoré po-
sitivamente la propuesta y el
hecho de que recoja su aspira-
cion de permitir sendas de
consolidacion para cada pais.

Alemania, sin embargo, ad-
virtio de que el plan “atn no
satisface las exigencias” que
plantearon, incluyendo un
ajuste anual de deuda publica
de un punto de PIB a los pai-
ses con desequilibrios, reveld
el ministro de Hacienda ger-
mano, el liberal Christian
Lindner, avanzando que tra-
tara de endurecer el texto.
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La ortodoxia fiscal es esencial

La estabilidad presupuestaria es esencial y no puede descuidarse ni
olvidarse. Pese a que la propuesta de la Comision es suave, la gestion del
retorno alas reglas fiscales que tendra que acometer Esparia sera compleja.

José Maria
Rotellar

| a Comisién Europea ha pro-

puesto a los gobiernos refor-

mar lamanera en la que se apli-
ca el pacto de estabilidad y creci-
miento, principalmente en lo relativo
alareduccion de ladeuda publica ex-
cesiva, al argumentar que el elevado
endeudamiento de muchos paises,
como Espafia, por encima del cocien-
te del 60% de deuda sobre PIB, hace
dificil que puedan reducir un veintea-
vo al afio el exceso de deuda por enci-
ma del criterio del pacto de estabili-
dad, aunque deja vigentes los objeti-
vos del mencionado pacto en lo refe-
rente a no tener un déficit publico su-
perior la 3% del PIB ni una deuda pu-
blica que supere el 60% del PIB,
aunque, como digo, cambia la mane-
raen laque ajustar dicho cociente.

Asi, los gobiernos de los paises que
incumplan el protocolo deberan pre-
sentar planes plurianuales de cum-
plimiento, de cuatro afios con posibi-
lidad de una prérroga de otros tres,
para llegar al objetivo. Asimismo, la
Comision Europea establecera san-
ciones econdmicas menores —pasa
de una potencial multa por incum-
plimiento del 0,2% del PIB, que po-
dia llegar a ser del 0,5% a otra del
0,05% cada seis meses—, porque pre-
tende que tenga una mayor efectivi-
dad en su ejecucion en caso de in-
cumplimiento, asi como reputacio-
nales para el pais. Asimismo, estable-
ce valvulas de escape para poder in-
cumplir o suspender los objetivos en
caso de que se den determinadas cir-
cunstancias excepcionales, como
una pandemia o una guerra.

Esto supone una relajacion del
control del cumplimiento de los ob-
jetivos de estabilidad, que puede te-
ner consecuencias muy negativas en
el medio plazo. Es cierto que Bruse-
las ha aceptado incluir una rebaja
obligatoria de medio punto en el dé-
ficit cada afo hasta dejarlo por deba-
jo del 3%, aplicable también en caso
de una deuda desorbitada —ambos
hitos los incumple Espana de mane-
ra importante, pero se queda corto el
ajuste, ya que Alemania y Paises Ba-
jos pedian, por ejemplo, que dicho
ajuste fuese de un punto anual-.
También es verdad que a los paises
con grandes desequilibrios —como
los de Espania- se les impone que el
gasto neto anual no pueda crecer por
encima de lo que lo haga el PIB, pero
realmente deberia impedirse cual-
quier incremento de gasto y exigirse-
le una reduccion, ya que dicho dese-
quilibrio en déficit y deuda sélo se
subsanara reduciendo de manera
importante el gasto.

Una cosa es que se pueda minorar
algo el ritmo de reduccion del en-
deudamiento excesivo, para evitar
que los paises se nieguen a hacerlo o
que pueda llegar a generarse un co-
lapso econdémico y voracidad con-

Dreamstime

La Comision establecera
sanciones menores porque
pretende que tengan una
mayor efectividad

Establece valvulas

de escape para poder
incumplir los objetivos
en casos excepcionales

Alemania y Paises Bajos
pedian, por ejemplo,

que el ajuste fuera mayor,
de un punto anual

fiscatoria, y otra que termine siendo
un ajuste a la carta, laxo, con planes
a la medida de cada uno, porque la
convergencia en politica fiscal y
economica no fue un capricho del
Tratado de Maastricht, sino una ne-
cesidad para evitar turbulencias en
la eurozona, al entregar su politica
monetaria todos los paises que lain-
tegrasen.

Vigilancia

Es cierto también que Dombrovskis
y Gentiloni han dicho que noserdala
carta, que habra estricta vigilancia
sobre los mas endeudados y que el
cambio emana del espiritu de Maas-
tricht, pero su buena voluntad puede
ser aprovechada por los indisciplina-
dos, como el presidente Sanchez, pa-
ra seguir gastando y generando mas

déficit estructural y mas endeuda-
miento.

La Comision, en esos planes, debe-
riaser muy estrictay, en primer lugar,
atajar el gasto. Para que sea creible
una reduccion de deuda sobre el PIB
aunque sea a un ritmo menor que la
veinteava parte del exceso de endeu-
damiento, habria que comenzar por
obligar a los paises incumplidores a
que congelasen el gasto publico e in-
cluso que lo redujesen limitandolo a
lo esencial, paulatinamente. Ello de-
beria ir acompafiado de la prohibi-
cién de tener déficit en ningun ejerci-
cio hasta que no se reduzca la deuda
sobre el PIB por debajo del 60%. Al
menos, de esa manerano se acumula-
ria nueva deuda en valores absolutos
y el crecimiento del PIB nominal iria
reduciendo el cociente. A lo largo de
esos planes plurianuales estos paises
deberian avanzar hacia la consecu-
cién de una situacion de superavit
presupuestario que fuese reduciendo
deuda en valores absolutos, que ayu-
daria, en esa segunda fase, al creci-
miento del PIB nominal para conse-
guir alcanzar el objetivo de una deu-
dapor debajo del 60% del PIB.

Por eso, la propuesta de la Comi-
si6én Europea deberia haber sido mas
ambiciosa. Seria muy positivo que
aun siendo mas laxos en el ritmo de
reduccion de deuda para evitar un
ajuste abrupto, la negociacion que
comienza ahora, donde entran en
juego todos los paises y el Parlamen-
to Europeo, asegurase unas condi-
ciones mas claras y de firme compro-

miso con la consecucion del cumpli-
miento de los objetivos de estabili-
dad, para evitar que gobiernos que
llevan a cabo medidas populistas, co-
mo las que estamos viendo dltima-
mente en Espafia, empeorasen aun
mas lasituacion.

No obstante, pese a que esta pro-
puesta de la Comision es muy suave,
la gestion del retorno a las reglas fis-
cales que tendra que acometer el
nuevo gobierno en Espafa sera com-
plicada, pues la situacion estructural
que el presidente Sanchez va a dejar
en herencia sera muy mala, que pue-
de acrecentarse hasta la celebracion
delas elecciones al estar este afio sus-
pendidas todavia las reglas fiscales.

La estabilidad presupuestaria es
esencial y no puede ni descuidarse ni
olvidarse. Cuando se flexibilizé el
pacto en 2005, provoco problemas
posteriores de gasto, déficit y deuda.
Hay que recuperar el pacto de esta-
bilidad original, con los matices de
ritmo que sean necesarios para redu-
cir la deuda, pero de manera seria,
creible y efectiva, que no sea papel
mojado desde el momento en el que
se adquiere el compromiso, que no
implique poner en peligro el equili-
brio presupuestarioy el saneamiento
delas finanzas publicas. Se puede ad-
mitir flexibilidad, pero con firmeza
en el cumplimiento de lo acordado.
De lo contrario, los desequilibrios se-
guiran acumulandose y, entonces, la
propia Comision tendra que impo-
ner recortes mas duros'y dolorosos.
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