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La Fundación BBVA presenta el Informe CESIfo 2012 sobre la Economía europea 
El informe CESifo 2012 se centra en el  desarrollo económico heterogéneo europeo provocado por la crisis 
· En relación a los problemas de deuda soberana en la zona euro, se recomienda introducir letras euro-estándar garantizadas que permitan a los países el acceso al crédito con tasas de interés bajas y que puedan utilizarse para liquidar sus obligaciones con el Banco Central Europeo
· El informe insiste en la necesidad de una regulación más estricta del sistema financiero europeo para recuperar la confianza de los inversores, reconstruir su reputación y establecer una autoridad europea de resolución bancaria y un fondo de garantía de depósitos para entidades transnacionales 
· Es la undécima edición del informe elaborado por el Grupo Asesor de Economía Europea de CESifo, integrado por el Centro de Estudios Económicos de la Universidad de Munich (CES) y el Instituto Ifo de Investigación Económica 
25 de abril de 2012.- La Fundación BBVA presenta en España el Informe CESifo sobre la Economía Europea 2012, elaborado por un equipo de siete economistas de diferentes países europeos. En esta edición se ha centrado en la crisis y su repercusión en la economía europea. Además, los autores definen las bases para un sistema de gobierno económico para Europa que pretende inducir una disciplina que evite futuras crisis y, si a pesar de todo se produjeran, contribuir a gestionarlas mejor.
Se trata del undécimo informe sobre la Economía europea realizado por el Grupo Asesor de Economía Europea (EEAG) de CESifo –organización integrada por el Centro de Estudios Económicos de la Universidad de Munich (CES) y el Instituto Ifo de Investigación Económica–, en el que participa el español Xavier Vives, profesor del IESE y director académico del Public-Private Sector Research Center del propio IESE.
Perspectivas macroeconómicas
Según el informe, tras un repunte en la primera mitad de 2011, las condiciones económicas mundiales se han deteriorado considerablemente desde entonces. Las previsiones de CESifo se fundamentan en el supuesto de que la crisis de la deuda se puede mantener bajo control. Tras una etapa en la que varias economías europeas volvieron a caer en recesión, se prevé que la desaceleración económica en los países industrializados frene en cierta medida el dinamismo económico de los países emergentes. 
Dentro de la zona euro, el desarrollo económico se está volviendo cada vez más heterogéneo. Los países exportadores de capital, que son aquellos que tienen unas finanzas relativamente robustas y alta competitividad internacional, como Alemania, Austria, Finlandia, Luxemburgo y Países Bajos, han  registrado un crecimiento por encima de la media; un 4% en el caso alemán. Por el contrario, la recuperación económica tiende a ser más lenta en países con desequilibrios exteriores y finanzas públicas frágiles, como es el caso de España, Francia e Italia, países en los que las economías se contraerán entre un 0,3% y un 0,6%, en parte debido a que se espera que durante el 2012 implementen una serie de ajustes fiscales significativos. 
Mención aparte merecen el resto de los países no pertenecientes a la zona euro que verán cómo sus economías crecerán: un 0,8% en el caso del Reino Unido, un 2,6% en el caso de Suecia y Polonia, mientas que Hungría solamente crecerá un 0,2%.
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El problema euro de la balanza de pagos
El informe expone la actual crisis de confianza que está viviendo la zona euro, al tiempo que examina el aumento del endeudamiento exterior público y privado. En el periodo 1995-2008, los países GIIPS (Grecia, Irlanda, Italia, Portugal y España) se apreciaron en un 30 por ciento en términos reales en comparación a sus socios comerciales de la eurozona. A su vez se generaban en la mayoría de estos países déficits importantes en la balanza por cuenta corriente, en especial en la segunda parte de la década pasada. Esto provocó que, excepto Italia, las posiciones de deuda externa netas subieran a niveles que oscilaban desde el 86% (Irlanda) al 105% (Portugal) pasando por el 95% de España.
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La crisis de confianza en el sistema financiero, tras la caída de Lehman Brothers que paralizó el mercado interbancario, facilitó que los flujos de capital consecuencia de estos desequilibrios entre países prestamistas (como Alemania) y prestatarios (como España), se realizaran a través de los mecanismos de préstamo que el Banco Central Europeo activó para frenar la crisis financiera, como se refleja en los crecientes desequilibrios de los balances del sistema de compensación electrónica de pagos del BCE. 
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A juicio de los autores “para reequilibrar la zona euro en el corto plazo, se deben tomar una serie de medidas para frenar la fuga de capitales.  A primera vista, una medida potencial podrían ser los eurobonos, ya que contrarrestan el fácil acceso al crédito de refinanciación del BCE con una fuente barata y a largo plazo de financiación para los gobiernos. Sin embargo, una contrapartida a esto sería que los eurobonos, en su versión más simple, traerían de vuelta a la eurozona el modelo de crecimiento desequilibrado que experimentó en los años previos a la crisis”.
Los autores del informe manifiestan que al “haberse permitido que la situación de la eurozona haya derivado en una crisis tan profunda, no existen soluciones fáciles; al contrario, nos hemos quedado con tensiones y soluciones muy difíciles”. También afirman que “es imposible predecir cómo se desarrollará la crisis del euro, afirmando que su esperanza es que la eurozona pueda “arreglárselas” de alguna manera, al mismo tiempo que manifiestan que temen que el proceso va a ser largo y doloroso”.

El estudio recomienda la introducción de letras euro-estándar garantizadas, que permitan a los países el acceso al crédito a tasas de interés bajas y que puedan utilizarse para liquidar sus obligaciones con el BCE.

la regulación bancaria
En cuanto al sistema financiero, el informe recuerda que la magnitud de la crisis, originada con los problemas de los créditos subprime en 2006, ha destapado una serie de debilidades en la regulación y supervisión de entidades, prestando especial atención sobre la reforma de la regulación financiera. 
Los autores afirman que en estos momentos no ven contradicción “entre la estabilidad del sistema financiero y el crecimiento económico. El sector financiero tiene que recuperar la confianza de los inversores, reconstruir su reputación y adaptarse al nuevo y más estricto entorno regulatorio. Haciendo balance, el proceso de reformas parece estar bastante bien encaminado, con mayores requisitos de capital y liquidez. En estos momentos, consideramos que es necesario reformar la arquitectura financiera de la Unión Europea, estabilizar la zona euro con un instrumento de liquidez creíble para los países solventes que se enfrentan a ataques especulativos, y con un instrumento de reestructuración para los países insolventes. También sería recomendable establecer acuerdos de reparto de cargas para la quiebra de bancos, con una autoridad resolutiva europea, y acompañada por un fondo europeo de seguro de depósitos para instituciones transnacionales”.
Modelo sueco 

El informe señala que durante la crisis económica actual, Suecia ha destacado entre los países de la UE por la fortaleza de sus finanzas públicas. En lo más profundo de la recesión en 2009, Suecia tenía el menor déficit fiscal de todos los países de la UE, con sólo 0,9% del PIB. En 2011, Suecia logró un superávit fiscal, consiguiendo a finales de año que la deuda pública bruta consolidada llegara al 37% del PIB.

Según los autores, las saneadas finanzas públicas de Suecia durante los últimos años son llamativas si tenemos en cuenta la situación por la que pasaba el país durante el inicio de los 90, cuando Suecia sufrió una profunda crisis económica similar a la que están pasando en la actualidad Irlanda o España. Ello se debe a la combinación de instituciones fiscales independientes, una política profunda de reformas y la posibilidad de que tuvieran que devaluar la moneda para fomentar el crecimiento económico.
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LA CRISIS HÚNGARA

A diferencia de sus homólogos, Hungría ha estado sometida al procedimiento de déficit excesivo de la UE desde que entrara en la UE en 2004. Entre 2002 y 2010 el déficit general público del país superaba o se aproximaba al 5% del PIB. Reiteradamente, esta política ha llevado al país a tener una rápida acumulación de deuda seguida por grandes medidas de corrección fiscal antes de que empezara un nuevo ciclo de acumulación de deuda. 
Además, el gobierno húngaro ha tomado algunas decisiones de política económica poco eficaces que socavan la  confianza internacional en su economía y su sistema institucional. 

El PRECIO DEL CAMBIO CLIMÁTICO

Desde hace unos años, los gobiernos han buscado políticas para compensar los costes del rescate del sector financiero y poner en marcha una serie de medidas que buscan reducir el consumo de combustibles fósiles. El último capítulo del Informe CESifo 2012 analiza las propuestas que han sido consideradas y decretadas para nuevos impuestos sobre la cuota que diversos países han manifestado desarrollar. 
Según ponen de manifiesto los autores, no está nada claro que las políticas en la reducción de  la demanda de combustibles fósiles en la Unión Europea hayan tenido efecto alguno. “La amenaza principal que sufre el clima no es, sin embargo, el petróleo, sino el carbón."
En este capítulo, los autores esbozan algunas recomendaciones: tratar a las diferentes tecnologías de energías renovables de manera consistente e introducir una imposición común para el CO2.  "La Unión Europea debería armonizar rápidamente estas políticas”, añade el informe.

Si desea más información, puede ponerse en contacto con el

Departamento de Comunicación de la Fundación BBVA (91 374 52 10 y 94 487 46 27 ó comunicacion@fbbva.es) o consultar en la web www.fbbva.es 
www.fbbva.es
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