Economia

Europa: entre I'estancament
| una tercera recessio

Els mals resultats de
les economies del
nord d’Europa (un
descens del PIB del
0,2% a Alemanya i un
anémic 0% de Franca)
han encés els senyals
d’alarma a I'eurozona.
Les dificultats per
consolidar i apuntalar
I’economia fan

témer un horitzo
d’estancament o fins

i tot de recessio.
Mentrestant, I'amenaca
de la deflacié continua
planant sobre Europa.

uropa no acaba de curar-se. Com
els malalts que recauen una volta
i una altra, I’eurozona veu que els
simptomes de la seua malananca
tornen a manifestar-se en forma d’uns
indicadors de creixement del PIB i
uns indexs d’inflacié anemics del tot.
Amb els paisos periférics més o menys
estabilitzats a costa de programes dra-
conians de reforma, ara els paisos del
nord i del centre del continent mostren
senyals de defalliment. Tot indica que
I’eurozona continua estant malalta i,
cosa que és pitjor, no hi ha acord sobre
quina és la medicina més adequada a
aplicar per atacar aquest quadre.
L’Gltim avis sobre el precari estat de
salut de la Uni6 Europea I’han donat
els indicadors de creixement del PIB
del segon trimestre de I’any. Entre
I’abril i el juny, Alemanya i Italia van
tenir unes caigudes del PIB del 0,2%,
mentre Franca es va estancar en el 0%.
Uns altres paisos de pes han vist que en
aquest periode el seu creixement es si-
tuava en uns indexs famelics. Es el cas
d’Austria o Suécia, amb increments del
0,2%, o de Bélgica i Finlandia, que van
créixer un pauperrim 0,1%. Aquestes

xifres, lluny de ser el producte de si-
tuacions especifiques i extraordinaries,
alimenten una tendencia a la baixa que
s’ha anat donant des de fa mig any.

La por que I’eurozona no siga a la
vora d’una tercera recessio s’ha instal-
lat entre els responsables comunitaris
i els economistes. “Aquesta no és una

Por de la niponitzacio

Un temor recorre Europa: el perill de la deflacié. EI mes de juliol, els preus
van mantindre la tendencia desinflacionista, és a dir, hi va haver creixements
excepcionalment baixos (0,4%). En el conjunt del 2013, els preus només van
augmentar el 0,8%, el nivell més baix des de I’inici de la zona euro. De moment,
aquesta tendencia no es reflectix en un escenari de deflacio —atés que els preus
no registren xifres negatives—, pero indica un estancament clar. Els economistes
temen que la combinaci6 de creixement débil i inflaci6 baixa no porte un esce-
nari com el que va viure el Jap6 en la década dels 90 del segle passat.

De moment, les dades alimenten les suspicacies. Des de I’octubre del 2009,
guan I’economia europea es trobava en el punt més baix d’aquesta crisi, I’euro-
zona no havia tingut un creixement tan baix dels preus de consum. Quatre dels
18 estats que comparteixen I’euro han tingut una evoluci6 negativa dels preus i
10 més han registrat una inflacié inferior a 1’1%, un nivell que el president del
BCE, Mario Draghi, ha considerat “de zona de perill”.

38 EL TEMPS 2 DE SETEMBRE DEL 2014



crisi convencional”, afirma Joan Tugo-
res, catedratic d’economia de la Uni-
versitat de Barcelona, “perqué s’han
superposat dues crisis: la primera, una
crisi ciclica tradicional que reclama les
mesures tradicionals de sortida d’una
situacié d’aquestes caracteristiques; la
segona, una crisi de sobreendeutament
que només es pot solucionar netejant
els balancos. | aquests processos de
neteja solen anar molt lentament.”

Un constipat que es contagia.
Des que I’any 2007 va iniciar-se la
gran recessio, I’eurozona ha registrat
dues recessions. La primera va tindre
lloc entre els anys 2008 i 2009 i fou

seguida d’una recuperacié lleugeris-
sima entre la segona meitat del 2009
i 2010, una revitalitzacié que va fer
pensar que la crisi era aigua passada.
Fou, pero, un simple miratge. A aquest
periode de creixement el va seguir una
nova caiguda que va durar 18 mesos i
que va anul-lar el lleuger creixement
de I’etapa préevia. El 2012 es va iniciar
una altra timida recuperacié que ara,
amb les dades dels dltims mesos, es
torna a estroncar.

Tanmateix, aquesta recaiguda té uns
aspectes diferents dels de les altres du-
es. | és que, a diferéncia del que havia
succeit fins ara, en aquesta ocasio els
paisos del nord de I’eurozona (Ale-

manya i Franga, principalment, pero
també Bélgica, Suecia o Finlandia)
son els que empenten avall I’economia
europea. Les altres dues recaigudes
havien estat provocades per la inesta-
bilitat dels anomenats paisos periférics
(Portugal, Espanya, Irlanda i Grécia).
Per a Tugores, autor del llibre Crisis:
lecciones aprendidas... 0 no, es po-
sa en evidencia que “els problemes
d’Europa no procedeixen solament del
sud, i les ferides son més profundes
que no es pensava. Els paisos fins ara
virtuosos també s’hi veuen afectats”.
Les dades del segon trimestre “son de-
cebedores”, per al catedratic Francesc
Granell. “Pensavem que la politica del

La seu del Banc Central
Europeu a Frankfurt
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L'austeritat guanya a Franca

-

L'ex-ministre Arnaud Montebourg i el nou ministre Emmanuel Macron es saluden en I'acte de

presentacio del segon, el dimecres de la setmana passada.

Banc Central Europeu per animar la
demanda era suficient, perd ara, amb
la guerra comercial amb Russia i la
manca de creixement de les economies
periferiques —que pensavem que esti-
rarien les nostres exportacions i no ho
fan—, ens hem adonat que no ho és”,
explica Granell.

Siga com siga, els indicadors del
segon trimestre indiquen que la fase de
recuperacidé que alguns havien pronos-
ticat s’ha convertit, anant bé, en una fa-
se d’estancament. La pregunta, arribats
a aquest punt, és si aquest estancament
pot derivar en una regressid. En aquests
moments, la zona de I’euro viu un es-
cenari de creixement estancat amb una
taxa d’inflacié molt baixa. Tot plegat
anuncia un escenari que cada volta es
dibuixa amb més nitidesa: dificultats
per reduir I’endeutament i la desocu-
pacio, rendes més baixes i probabilitat
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d’empitjorament de les condicions fi-
nanceres publiques i privades.

Malalts d’endeutament. “El temor
d’una tercera recessio existeix”, admet
Santiago Carbo, professor de la Bangor
University i investigador de Funcas,
per al qual “és dificil que algunes eco-
nomies europees puguen créixer sense
reformes, en especial Franca i Italia”.
Manuel Sanchis i Marco, professor
d’economia aplicada de la Universitat
de Valéncia, creu que “de moment
és evident que la recuperacié no s’ha
consolidat i durant una bona tempo-
rada tindrem unes taxes anemiques de
creixement”. D’una opini6 semblant és
el catedratic d’economia aplicada de
la Universitat de Barcelona Francesc
Granell, que, no obstant aixo, hi posa
alguns matisos: “Durant molts anys
una part del creixement d’Europa ha

La remodelacié de govern impulsa-
da per Francois Hollande la setmana
passada a Franca va palesar ben cla-
rament que el debat a proposit si cal o
no més austeritat per eixir de la crisi a
Europa no esta ni de bon tros tancat.
Precisament, aquesta disjuntiva va en-
sorrar I’executiu francés, després que
el ministre d’Economia, Arnaud Mon-
tebourg, va haver fet publiques les
seues discrepancies amb les politiques
d’austeritat. Montebourg, considerat
un home de I’ala esquerra del Partit
Socialista Francés, va obrir la caixa
dels trons el diumenge 24 d’agost
quan va criticar obertament Alemanya
per la seua “obsessio” per I’austeri-
tat i va emplacar el seu Govern a la
“resistencia” contra aquesta classe de
politica. L’endema, ja conscient que
les seues paraules li havien valgut la
condemna politica d’Hollande, Mon-

estat possible gracies a I’endeutament.
Aix0 ja s’ha acabat. Aixi és que els eu-
ropeus haurem d’acostumar-nos a crei-
xements més baixos perqué no podem
continuar creixent a costa d’endeutar-
nos. Hem de créixer d’acord amb els
recursos de qué disposem i no a copia
d’una transferéncia intergeneracional,
com hem fet fins ara”.

Aurribats a aquest punt, a pogues set-
manes que la nova Comissié Europea
s’instal-li a Brussel-les cal preguntar-se
quines s6n les mesures que els uns i
els altres han de prendre per evitar una
tercera recessid. Tots els economistes
a qui s’ha preguntat aquesta questio
estan d’acord que la soluci6 només
arribara coordinant estratégies. “Sense
reformes ni coordinaci6 entre els pai-
sos i els diferents nivells institucionals,
els problemes acabaran tornant, encara
que hi haja estimuls” del BCE, manté
Santiago Carbd, que, amb tot, reclama
a I’organisme que dirigeix Mario Drag-
hi mesures extraordinaries, com ara la
compra d’actius i “una expansié quan-
titativa més gran”. Per la seua banda,
el catedratic Joan Tugores remarca la
necessitat que el BCE *“asseguri que el
finangament arriba a tothom de forma



tebourg va insistir en la seua posicio.
“El mo6n sencer ens demana que
posem fi a aquesta absurda politica
d’austeritat”, va dir en una roda
de premsa al seu Ministeri. “Hem
de tindre el coratge intel-lectual i
politic de recongéixer que la politica
d’austeritat crea déficits encara mes
grans, en lloc de reduir els que hi ha
ara”, va afegir.

La persona triada per substituir
Montebourg és el tecnocrata Em-
manuel Macron, un jove banquer
de 36 anys a qui el diari Le Figaro
va denominar I’any passat com “el
cervell dret d’Hollande”. Assessor
d’Hollande durant els dos ultims
anys, Macron és partidari de I’or-
todox rigor pressupostari que exi-
geix la Unié Europea. Amb la seua
incorporaci6 al Govern, Hollande i
Valls giren full als molts desacords
de Montebourg amb Brussel-les i
s’asseguren una bona sintonia amb
Angela Merkel.

homogénia” perque “ara el financa-
ment no arriba al teixit empresarial” i
aixo malmet la recuperacio.

El professor Sanchis i Marco creu
que “el principal problema que afronta
Europa és I’endeutament i la consoli-
dacio fiscal. El repte exigeix sanejar
el deute public, potser amb una rees-
tructuracié que siga politicament rao-
nable, i consolidar-lo financerament”.
El problema, a parer d’aquest professor
que ha estat economista de la Comissid
Europea des de 1986, és que “el marge
que tenim per sanejar el deute public
i privat és molt estret perqué, d’una
banda, cal una politica expansiva, pero
de I’altra, aquesta no es pot fer a costa
d’inflar encara més el deute public”.
Per aix0, Sanchis i Marco no descarta

que “a mitja termini”, I’eurozona haja
de “reestructurar el deute public i pri-
vat, com va fer I’America Llatina”.

De les mesures que es prenguen per
esvair el fantasma de la recessio en
dependran el futur i la credibilitat de
I’eurozona a mitja i llarg termini. Ho
afirma, almenys, Joan Tugores: “Tenim
dues opcions: I’una és aprofundir en
la integracié europea. Si actuem cor-
rectament, podrem continuar sent una
referéncia per a la resta del mon. L’altra
opcid és convertir aquesta crisi en un
concurs per veure qui se’n surt abans, i
aleshores segur que no ens en sortirem
i acabarem sent com Grécia en I’imperi
Roma: una reliquia del que vam ser”.
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