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Después de la situacion tan tensa que se habia creado en el seno del Consejo Europeo y del
enorme obstruccionismo con que actuaban algunos paises del norte, el acuerdo de ayer
puede considerarse un éxito para la Unién Europea en su conjunto y, quiza, sobre todo, para
los gobiernos del sur. Mdxime, si se tiene en cuenta que tanto el italiano como el espariol
habian tenido que luchar no sélo contra los ataques del holandés sino con los partidos de su
oposicién nacional.

En Espafa, el Partido Popular alenté claramente los discursos demagdgicos del gobierno
holandés contra Espafa con tal de dinamitar al de Pedro Sanchez y ahora tiene que morder
tierra de nuevo. La estrategia de acabar como sea, el todo vale contra un gobierno legitimo
no termina de darle réditos a Pablo Casado y hace dafo a Espafia. En esta ocasién, ha
hecho mas dificil que se alcanzara lo conseguido por Espafa, pero también da mas valor a
lo que Sanchez trae de Bruselas.

Para el conjunto de la Unidn Europea el acuerdo es positivo si se tiene en cuenta que no
haberlo alcanzado y seguir sin dar respuestas definitivas a la crisis que vivimos hubiera sido
un desastre histdrico, sobre todo, por las condiciones fratricidas en las que se estaba dando
el debate. Y no se puede negar que el acuerdo representa un avance sin parangén, no sélo
por la cantidad de recursos que se van a poner en la economia europea sino porque el
discurso que ha servido para justificar la propuesta del Consejo en los Ultimos meses
contiene elementos que modifican algunos de los principios de politica econdémica
mantenidos hasta ahora y que se habia demostrado que no daban los resultados que se dijo
que iban a dar.

El acuerdo va a permitir que los diferentes paises de la UE lleven a cabo programas de
inversién muy ambiciosos, sin los cuales seria materialmente imposible evitar una recesion
muy prolongada, con caidas de la actividad y del empleo posiblemente nunca vistas.

Sin embargo, en esta primera y rapida evaluacién del acuerdo es imprescindible mencionar
también algunos aspectos que impiden echar las campanas al vuelo, tal y como estan
haciendo la gran mayoria de los comentaristas cuando no tienen en cuenta sus lagunas o
incluso los peligros que conlleva, tal y como en un principio esta formulado. estos aspectos
criticos que me parecen mas destacables son los siguientes.

- La Unién Europa vuelve a recurrir a los mercados para financiarse, obviando al Banco
Central Europeo. Es cierto que asi se aminora el coste de la deuda que se generara y que
disminuiran las tensiones especulativas, pero sigue siendo un sinsentido econémico que, en
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lugar de utilizar al banco central como prestamista en Gltima instancia, se utilice una
dramatica crisis sanitaria y econdmica para que sigan enriqueciéndose los bancos privados.

- Como he dicho, la cantidad de dinero que se va a movilizar es muy grande, en
comparacién con las dotaciones presupuestarias actuales, pero aun asi, hay que sefialar
que es claramente insuficiente. Con la cantidad de dinero que se va a poner en juego no se
podra consequir que los paises mas afectados por la crisis puedan financiar todo lo que van
a necesitar para no perder mas comba todavia respecto a los mas ricos. Baste tener en
cuenta un solo dato. Segun la Ultima evaluacion del Fondo Monetario Internacional (aqui),
Alemania ha gastado ya en su economia el equivalente al 14% de su PIB, mas o menos lo
mismo que Francia. Italia, sin embargo, sélo el 5% y Espana el 3,2%.

Tal y como estd formulado el acuerdo, serd imposible evitar que la divergencia en el seno
de la Unién Europea siga ampliandose.

- Esto Ultimo es mas grave todavia porque la Uniédn Europea sigue sin estar dispuesta a
abordar el problema de la deuda que se ha ido acumulando. Sin adoptar férmulas que
reduzcan significativamente su porcentaje sobre el PIB en los paises con mas
endeudamiento serd imposible evitar nuevas crisis en el futuro que afectaran a todos. Y eso
es algo que seria posible conseguir sin necesidad de crear agravios y sin que unos paises
paguen, como se dice, la deuda de otros. El Banco Central Europeo, en lugar de seguir
enriqueciendo a la banca y de limitarse a evitar artificialmente su insolvencia, puede
convertir tramos de deuda nacionales en deuda a muy largo plazo o perpetua, por ejemplo.

- Hay que tener en cuenta, ademas, que una buena parte de los fondos que se van a
dedicar a la reconstruccién tras la pandemia merman otros programas de gasto de la UE
previamente aprobados, de modo que su impacto neto final no serd el que a primera vista
parece que tiene. Y este efecto puede ser mas negativo, precisamente para los paises mas
beneficiados por los fondos de cohesidon que se van a recortar en beneficio de otros
programas que iran en mayor medida a los paises mas ricos.

- También es muy importante sefalar que los nuevos fondos van a ir acompafiados de
condicionalidad. Algo que debe valorarse con cuidado. Es cierto que ésta es deseable
cuando se refiere a aspectos en los que algunos gobiernos no vienen consiguiendo los
resultados éptimos deseados, como en el mejor uso posible del gasto, transparencia, lucha
contra la corrupcion, eficacia del sector publico, etc. Pero también lo es que en la Union
Europea priman principios de comportamiento que han guiado las condiciones impuestas
hasta ahora y que han demostrado que no sirven realmente para lo que se dice que sirven.
Si se sigue imponiendo esta tipo de condicionalidad, volveremos a las andadas.

Lo que ahora es fundamental es que las economia europeas y sobre todo las mas afectadas
por la crisis, recuperen cuanto antes la actividad, que esa actividad responda a nuevas
l6gicas productivas y sociales y que eso se haga con el menor incremento posible de una
deuda que pueda actuar como una losa para conseguirlo.

Por eso, este acuerdo no puede ser valorado en todo lo que significa sino hasta que se
ponga sobre el papel el tipo de condicionalidad ex post que va a llevar consigo. Si se vuelve
a insistir en condiciones que la experiencia ha demostrado que frenan la actividad y
aumentan la deuda, en lugar de solucionar problemas los volvera a crear y en mayor grado.

En concreto, hay que ver qué posicidn se mantendra sobre las reglas fiscales, de momento



en suspenso. La evidencia empirica ha demostrado que las politicas de austeridad tienen
efectos negativos, que estos no son momentaneos sino que persisten en el tiempo, que son
todavia peores cuando se aplican en fases de crisis y que terminan aumentando el
porcentaje de deuda sobre el PIB. Y la experiencia de estos Ultimos afios también nos ha
permitido comprobar que para incrementar la actividad y reducir el peso de la deuda lo que
mejor funciona es impulsar la demanda, lo cual se consigue mejor a través de la inversién
publica y el gasto en sectores que generan mas empleo (salud, educacién, cuidados...) que
bajando impuestos o concediendo transferencias a empresas. Como también es un hecho
que la insistencia en lograr superdvits publicos primarios (mas ingresos que gastos antes de
pagar intereses) no es la via que reduce la deuda sino justamente la que la aumenta.

Si una vez suscrito este acuerdo, los gobiernos europeos con mayor capacidad de decision
vuelven a esa especie de homeopatia econdmica que es la doctrina de la austeridad, las
divergencias aumentaran y la crisis de los paises hasta ahora mas endeudados,
precisamente por el predominio de ese tipo de politicas, sera inevitable. Con la salvedad de
que ya no seran los paises mas pequefios de la Unidn Europea como Grecia, Malta o Chipre,
sino potencias econdmicas como lItalia o Espafa.

En resumen, los paises del sur no han sufrido la derrota que querian infringirle los del norte
y el acuerdo constituye un paso de gigante en la historia de la Unidén Europea. Aunque esto
haya tenido que ser por la fuerza de los hechos, a trompicones, abriendo heridas que quiza
no cierren nunca y ante el drama de una crisis sanitaria, hay que felicitarse por lo que se
acaba de acordar. Pero, dicho esto, es una irresponsabilidad o un engafo dejar de
mencionar los grandes retos que la Unidén Europea no esta siendo todavia capaz de abordar
y que este acuerdo deja al desnudo quizd con mayor nitidez que en ninguna otra ocasion
anterior.

En los meses venideros se sigue jugando el futuro de Europa porque una cosa es que lo
menos malo sea preferible a lo peor y otra que se haya hecho lo que se debia hacer.
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