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Evolucion del PIB y el PMI en la Eurozona
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Un «Plan Marshall» del siglo XXI
para desactivar la crisis economica

Organizaciones como el FMI, el Banco
Mundial, la OCDE y la OMC trabajan ya
conjuntamente en una respuesta comun
contra los efectos del coronavirus

Paises de la UE como Alemania y Holanda
reviven la desunion del bloque comunitario al
rechazar los «coronabonos» y trabar el baléon
de oxigeno que supondria utilizar el MEDE

DANIEL CABALLERO

a propia denominaciéon de

Unién Europea es una pa-

radoja en si misma. Cada

vez que vienen mal dadas,

0 amenazan con venir, la

desunion rebrota de cuado
en cuando para traer a escena que no
se trata de un bloque unitario sino de
una suma de intereses que chocan cuan-
do el bolsillo estad en juego. Eso mismo
demostro el Consejo Europeo del jue-
ves con las tradicionales discrepan-
cias entre el sury el norte respec-
to aunarespuesta econémica
frente al Covid-19, que golpea
el saco comunitario sin com-
pasion y abre mas heridas
segun transcurre el tiempo.
Posiciones enfrentadas sobre
cémo salvar al Viejo Continen-
te de una més que probable cri-
sis econdémica que se esta cocinando a
fuego mas rapido que lento.

Hasta nueve Estados miembros (Es-
pafia, Italia, Francia, Grecia...) enviaron
esta semana una carta para pedir me-
didas coordinadas al presidente del
Consejo Europeo, Charles Michel, que
cay6 en saco roto. Lo hicieron después
de que Pedro Sanchez y Angel Gurria
-secretario general de la Organizacion
para la Cooperacion y el Desarrollo Eco-
noémicos (OCDE)- pidieran en sus cam-
pos de influencia un nuevo «Plan
Marshall». Un programa para revivir a
Europay al mundo cuando el corona-

La
Fed ha
anunciado que
podrd comprar
deuda publica
ilimitada

virus deje de ser una emergencia sani-
taria. La misiva hacia hincapié en la ne-
cesidad de emitir «coronabonos», sin
olvidar el papel que el fondo de resca-
te europeo (MEDE) puede jugar en esta
guerra. Porque no son pocos los lide-
res y economistas que pronuncian la
expresion «economia de guerra».

Ni «coronabonos» —encaminados a
mutualizar la deuda comunitaria, es
decir, asumir en conjunto los riesgos
de las emisiones- ni salida para el
MEDE, que podria inyectar via présta-

mos directos hasta 410.000 millo-
nes de euros -su potencia de
fuego actual- en la UE. Pai-
ses como Alemaniay Ho-

landa, tal como transmitie-
ron en el Consejo Europeo,
no quieren oir ni mentar la
solidaridad de la deuda mu-
tualizada; ni tampoco de que
el fondo de rescate europeo
preste dinero sin condiciones. «La

pregunta clave con respecto al progra-
ma del MEDE es la condicionalidad.
Ningtn pais de la Eurozona aceptaria
condiciones similares a las aplicadas
por la troika a Grecia. Existe un amplio
apoyo entre los gobiernos de la zona
euro para permitir que el MEDE ofrez-
calineas de crédito en condiciones me-
joradas, pero el debate sobre las condi-
ciones es politicamente muy sensible»,
explica Paul Moran, profesor del
Master in International Fi-

nance del Instituto de

Estudios Bursati-

CAN-

les (IEB). La Union Europea de la desu-
nioén. Ahora los Estados se han dado
quince dias para que sus ministros de
Finanzas articulen una propuesta eco-
némica para evitar la crisis. Pero de
«Plan Marshall», ni hablar todavia.

/L

Respuesta internacional
Llega el turno de instancias globales.
El Fondo Monetario Internacional (FMI),
la OCDE, el Banco Mundial y la Organi-
zacion Mundial del Comercio (OMC),
entre otras instituciones, trabajan:
ya conjuntamente para tratar
de dar una respuesta coordi-
nada al virus. Se resisten a po-
nerle nombre al plan que pue-
dan alumbrar a futuro pero la
intencion es visible. Si esto se trata-
ra de hacer una tortilla de patata, la
discusién sobre la cebolla estaria en
un segundo plano porque lo esen-
cial es cocinar la torti-
1la para que los paises
puedan alimentarse.
Esa metafora la ha
entendido bien el Ban-
co Central Europeo (BCE) con los
870.000 millones de euros que inyecta-
ra alas economias via compra de deu-
da publica y privada -sin las limitacio-
nes de la letra pequefia de sus otros pro-
gramas-; incluso, tal como informo
«Bloomberg», el BCE se plantea acti-
var el programa OMT, creado en
2012 por Mario Draghi, nunca
utilizado y que le permitiria
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410.000

millones

Segunda Guerra Mundial para
reconstruir el Viejo Continen-
te. Sumo mas de 13.000
millones de ddlares de aquella
épocay para el cual se cred la
OCDE en Europa para acome-
ter su gestion en la region.

Sin embargo, los analistas
apuntan a que no era sola-
mente un programa economi-
co. «El propio plan Marshall
tuvo mucho de geopolitica;
fue casi mas politico que
econémico», destaca Antonio
Rueda, de 1a UAM. Se refiere a
que era un dique contra la
influencia soviética. Pero,
mas alla del nombre, poco
tiene que ver con la idea
actual ya que ahora no se
trata de una reconstruccion
fisica de ciudades sino de las
economias.
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dr

millones

870.000

cion del PIB, son similares a las que se
produjeron en la Guerra Civil o la Se-
gunda Guerra Mundial. Las medidas
fiscales anunciadas son insuficientes»,
dice Ignacio de la Torre, economista jefe
de Arcano Partners.

Simone Tagliapietra, investigador
del «think tank» europeo Bruegel, in-
cide también en esa idea. El MEDE, el
BCE, el Banco Europeo de Inversiones...
es importante que todos contribuyan
para evitar la gran recesion: «Hay dos
niveles de accion: el primero, proveer
de liquidez a familias y negocios para
preservar el empleo y evitar bancarro-
tas; atajar los efectos temporales a cor-
to plazo. El segundo, reflotar la econo-
mia cuando se haya derrotado al virus,
paralo que necesitaremos un “Plan
Marshall”, que significa un gran plan
de inversiones». Inversiones en multi-
ples sectores para reinventar la econo-
mia cuando la infeccidon remita y «re-
construir» todo lo que esté dafiado.

El tiempo pasay las soluciones per-
manecen escondidas en la alfombra eu-
ropea. Los expertos no dudan en defe-

der que hay que endeudarse, aun-

que haya Estados ya en niveles sobre

PIB muy preocupantes, como es el
caso de Espafna que coquetea con el
100% de deuda publica sobre el total de
la economia. «El incremento del gasto
yla caida de los ingresos se traducira
en un aumento de la deuda, que ya es
muy alta, y eso serda una carga pesada
en el futuro que habra que ir pagando
poco a poco. Pero el coste de no actuar
seria mucho mayor», destaca Angel de
la Fuente, director ejecutivo de la Fun-
dacion de Estudios de Economia Apli-
cada (Fedea). Asimismo, este econo-
mista refuerza la idea de mutualizar
los costes de esta suerte de «rescate»,

El Banco Central
Europeo comprara
deuda publicay
privada por este
montante de dinero
hasta finales de 2020.
Primero anuncié
120.000 millones y
una semana después
los 750.000 restantes

Esta es la cantidad
que el fondo de
rescate europeo
(MEDE) podria

prestar directamente
alos Estados
miembros para paliar
la posible crisis
econdémica a causa del
coronavirus

quién sabe a qué escala, si comunita-
ria o global, y desliza la posibilidad de
aplicarnos en Espaiia el concepto de
solidaridad subiendo impuestos para
que el dinero alcance.

Sin embargo, de nada sirve que la UE
canalice un rio de liquidez si esta no lle-
ga alaeconomia real. Los empresarios,
los auténomos, los trabajadores. «Lo
que no se habla es la operativa de cémo
las ayudas pueden llegar en tiempo y
forma a los afectados. Cuando se urdio
el tema del rescate bancario, ese dine-
ro no ha acabado fluyendo al ciudada-
no. Los bancos recibieron dinero pero
no podian canalizarlo a las personasy
las pymes al estar acogotados por los
requerimientos de solvencia. Lo mas
importante es que exista una operati-
va agil para que el dinero llegue a quien
lo necesita», explica Antonio Rue-
da, profesor del Departamen-
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Evolucion del mercado en el iltimo mes
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>>> «¢Quién tiene la liquidez para acome-

to de Estructura Econémica y Econo-
mia del Desarrollo de la Universidad
Auténoma de Madrid (UAM) y direc-
tor de VASS Research. En suma, per-
der parte del control sobre los fondos
para que las ayudas puedan llegar ra-
pido a los damnificados y el remedio
no se convierta la enfermedad.

Asumir los riesgos
Asi las cosas, todos los expertos con-
sultados coinciden en la
necesidad de articular

nacional, tanto para el
corto plazo como para
el largo. Pero difieren en
dilucidar quién debe
asumir los riesgos y po-
ner los billetes en el ta-
blero. Tagliapietra esti-
ma que la respuesta debe ser europea
para el Viejo Continente y que el FMI
se centre en mercados emergentes,
que empiezan ahora a percibir los
efectos, porque -dice- no tendria po-
tencia suficiente para toda la UE. De
la Torre es de una postura similar: «ElL
problema de llamar al FMI es que ya
tiene un volumen de préstamos muy

elevado por los tultimos tres afios, en-
tre ellos el préstamo a Argentina. Has-
ta 80 peticiones de ayuda ha recibido
el FMI desde que empezo el corona-
virus. Esta desbordado y no esta do-
tado para todo esto a no ser que los
estados inyecten més dinero; el Ban-
co Mundial tendria que centrarse en
proyectos sanitarios en paises emer-
gentes».

Antonio Rueda, por su parte, se de-
canta por confiar la respuesta al FMI
en primera instancia, y/o al Banco
Mundial. Pero entre todas las solucio-
nes surge un gigante que suena con
fuerza ya en ciertas esferas para res-
catar a parte del mundo: China.

Ayudas
medidas a nivel supra- ] dinero publico
ha de llegar con
agilidad a la
economia real,
defienden los
expertos

ter un rescate? China. Ademas, esto
va de geopolitica. Si el rescate lo hace
China, podria provocar un cambio
geoestratégico hacia Asia», dice Isa-
ac Moriel, politélogo y consultor in-
dependiente, que ademas comenta
que el gigante asiatico podria haber-
se ofrecido ya a salvar a Italia, con al-
gun puerto italiano como aval. Es de-
cir, si no pudiera pagar, que China asu-
miera la gestion de esa infraestructura
-ya se veria bajo qué for-
mula-, algo similar alo
que llego Xi Jinping con
Sri Lanka.

Aun asi, De la Torre
destaca que el pais asia-
tico no podria tampoco
asumir ese papel. «China
tiene un problema muy
grave: estd extremada-
mente apalancada. La deuda china
era de 1,4 veces el PIB en 2008 y aho-
ra de 2,4-2,5. Eso acaba generando
enormes desequilibrios, como en el
sector inmobiliario, y una adiccién al
crédito por parte de las empresas. Esa
politica de endeudarse se puede man-
tener si se crece mucho, pero este afio
afrontara problemas serios», defien-

de este economista.

Las predicciones sobre lo que
‘_ deberia hacerse
estdn claras,
sea quien
sea el que
asuma el
riesgo. Pri-
mero -dicen los expertos-, mi-
tigar el efecto a corto plazo so-
bre empresas y familias para
que la economia no se pare, evi-
tar las quiebras; y segundo, pac-
tar cémo salir de este embrollo de ma-
nera coordinada mediante un mal lla-
mado «Plan Marshall» de inversiones
a gran escala y gasto publico. Lo que
nadie se atreve a vaticinar son los bi-
lletes que haran falta para salvar la
economia.

Hay quien ya suma esfuerzos a ni-
vel supranacional a la espera de con-
cretar medidas; hay quien -como Pe-
dro Sanchez y Angel Gurria- da im-
pulsos politicos a ideas de futuro; y
hay quien -como Alemania y Holan-
da- demuestran que su Unién es mas
de cooperacion que de integracién
Europea. La crisis avanza y el tiempo
apremia.




