TEMAS CANDENTES

Perspectivas 2012

El afio que acaba de comenzar se presenta como uno de los més cruciales desde el comienzo de
la crisis actual. Espafia afronta, ademds, una nueva etapa con el gobiemo de Mariano Rajoy. En
las siguientes paginas de Temas hemos reunido los anélisis y las previsiones de seis reputados

expertos con diferentes posturas ideoldgicas y analiticas sobre lo que acontecera en 2012,
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Presidente de AFl (Analistas Financieros Intemacionales)

En 2012, el con-
w junto de la eco-
nomia mundial va a cre-
CEr a un menor ritmo
que en 2011, La desace-
leracién serd mucho
mds pronunciada en los
paises de la OCDE y
dentro de ellos en la eu-
rozona, En realidad, la
Zona monetaria europea
puede bordear la recesién, en la que entrarén algunas de
las 17 economias. Las economias emergentes también
acusardn la menor demanda de los paises desarrollados, a
pesar de que algunas de ellas tratardn de aplicar politicas
monetarias mas expansivas.

Socialmente, ¢ principal problema seguird siendo el
desempleo, que en bastantes de las economias avanza-
das seguird en méximos desde la Segunda Guerra Mun-
dial. Europa, la eurozona, seguird mostrando serias difi-
cultades para su reduccién.

Confiemos en que las m4s importantes se adop-
» ten en estas ltimas jomadas de 2011. Estas de-
berfan ser las dirigidas a neutralizar los importantes cos-

52

tes que estd ocasionando la crisis de la deuda piiblica en
la eurozona. Las amenazas derivadas de la prolongacién
de esa crisis podrian extenderse a las propias institucio-
nes comunitarias. Desde luego, debilitarfan la identifica-
cién de los ciudadanos europeos con la propia dindmica
de perfeccionamiento de la integracién.

En Espafia, el reto més importante es frenar as-
s censos adicionales en el muy elevado desem-
pleo y sentar las bases para una rdpida recuperacién
del ritmo de crecimiento de la economia. No son ob-
jetivos faciles: las politicas de demanda —la monetaria
y la presupuestaria— se encuentran subordinadas a de-
cisiones comunitarias, Desde mayo de 2010 las autori-
dades espafiolas comprometieron un ajuste fiscal, que
no cabe descartar, que disponga de continuidad en de-
cisiones adicionales del nuevo Gobiemo.

Lo ideal es que Europa, ademis de neutralizar los
muy serios riesgos derivados de la crisis de la deuda so-
berana, decidiera coordinar decisiones de crecimiento
en &l corto plazo, que no menoscabaran la credibilidad
de los propésitos de saneamiento financiero de las
AAPP a medio plazo. Es posible. Pero me temo que no
es muy probable. Y si no hay decisiones favorecedoras
del crecimiento, tampoco aumentarén lag probabilida-
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des de pagar las deudas, tanto piblicas como privadas,
que existen en las economias de la eurozona. Sin creci-
miento, conviene recordar, no hay solvencia.

Con independencia de los enunciados, de los

» prejuicios politicos, esta crisis ha requerido desde

el primer momento el concurso activo de las autoridades
publicas. Sin los Gobiernos, empezando por el de
EEUL ya estarfamos en una situacién peor que la que
condujo a la Gran Depresién. Regulacién financiera més
eficaz y estimulos al crecimiento son condiciones no
solo para evitar crisis en el futuro, sino para eludir el hoy
elevado riesgo de un muy prolongado estancamiento en
algunas de las economias avanzadas. La referencia japo-
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nesa ya no es una forma de intimidacidn, sino un escena-
rio que ha ganado probabilidades en algunas economias
a medida que se practicaban politicas prociclicas. Es ne-

El principal problema seguird siendo el
desempleo, que en bastantes de las
economias avanzadas sequird en los
niveles maximos alcanzados desde la
Segunda Guerra Mundial.

cesario compensar la manifiesta inhibicién y falta de

confianza de los sectores privados en muchas economias
europeas con actuaciones de los Gobiemnos.




