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Cartas secretas, estropicios democraticos

ANTON
COSTAS

ué saben el presidente del Gobier-

no y el jefe de la oposicién que ig-

noramos los ciudadanos y permite

comprender la repentina decision
de imponer una reforma exprés de la Cons-
titucién para autoimponerse una regla de
limitacién de déficit ptiblico? En todo caso,
;qué efectos econémicos tendra? Y, quiza
mas importante, ;pueden producirse efec-
tos politicos perversos no esperados?

Vayamos por partes.

Sobre la primera cuestion, casi nada se
nos ha explicado a los ciudadanos, que so-
mos los que pagaran la factura de los des-
trozos de la crisis y las politicas de austeri-
dad. Y lo poco que se ha dicho no es creible.
;Alguien piensa que responde solo a un
arrebato de responsabilidad del presiden-
te? ;Y que con ese argumento convencié a
Mariano Rajoy para ir juntos, por vez pri-
mera, al Parlamento? Milagros los hay, pe-
ro no de ese tipo. Tiene que haber habido
algo mas.

;Una carta personal y secreta del presi-
dente del Banco Central Europeo (BCE) ad-
virtiendo de los riesgos que corre Espafia
en este otono y fijando las condiciones pa-
ra que el banco siga comprando deuda es-
pafola, aliviando asi las presiones y evitan-
do un posible rescate? Carta quiza acompa-
fiada de una llamada de Merkel a su correli-
gionario Rajoy, para evitar que los conser-
vadores espafioles tuviesen la tentacién de
comportarse como lo hicieron sus homoni-
mos griegos, negandose al acuerdo. Es ve-
rosimil. Porque, vamos a ver, jes creible
que Trichet le haya enviado una carta a
Berlusconi en ese sentido y no lo haya he-
cho a Rodriguez Zapatero por caerle este
mas simpatico? De hecho, el presidente ha
justificado su decisién diciendo que la re-
forma constitucional era “la solucién me-
nos mala de las que tenia encima de la
mesa”. Alguien se las puso.

;Es inaceptable esa presion a través de
cartas secretas? Lo seria en tiempos nor-
males. Pero estos no son tiempos norma-

les. De ahi que pueda aceptarse, siempre y
cuando la constitucionalizacion de la regla
de déficit sea la condicién para que el BCE
y la pareja Sarkozy-Merkel avancen, por su
parte, hacia un verdadero gobierno econé-
mico del euro que permita una solucién
mas rapida a la crisis.

Pero antes de abordar esta condicionali-
dad, permitanme un apunte sobre los pro-
bables efectos de esta regla de déficit. La
experiencia comparada de politicas permi-
te afirmar que los Gobiernos y los tecnécra-
tas acostumbran a sobrevalorar el impacto
econémico de las reglas y minusvaloran
los estropicios democraticos que provocan.
La reforma en curso puede acabar respon-
diendo a esa pauta. De momento, no ha
impresionado a los mercados. Habra que
esperar al otofio, cuando seguramente se

A los ciudadanos

les gusta la democracia,
que se cuente con ellos

en decisiones importantes

redoblaran las presiones, para ver si es una
medida profilactica que frena el contagio
financiero y sirve para aliviar las tensiones.

Pero no conviene ser muy optimistas.
Los mercados no se dejan impresionar por
las buenas intenciones y la voluntad de sa-
crificio; se fijan en la capacidad de crecer
del pais al que prestan su dinero. Vaya us-
ted a Fatima de rodillas y después pase por
la oficina del banco a pedir un préstamo y
vera lo poco que le impresiona su sacrificio
al responsable de riesgos del banco.

Las perspectivas de crecimiento no son
nada halagiiefias. Y lo serdn menos atn
con la intensificacion de la austeridad im-
plicita en la regla del déficit.

De hecho, la probabilidad de una recai-
da en la recesion es elevada. A aquellos que
aan tengan la imagen del Fondo Moneta-
rio Internacional (FMI) como el Vaticano
de la ortodoxia en politica econémica les
habra sorprendido escuchar a Christine La-
garde recomendar vivamente a los Gobier-
nos limitacion en la bisqueda de la austeri-

dad para evitar esa recaida que seria peor
que la recesion de 2009.

Pero mientras los efectos econémicos
no estan todavia claros, son visibles ya los
estropicios democréticos de esa regla. Hay
numerosas sefiales en estos primeros dias
que apuntan a la amplitud e intensidad de
esos estragos. Quiza para algunos sea in-
comprensible. Pero a los ciudadanos les
gusta la democracia, que se cuente con
ellos en decisiones importantes, y son celo-
sos de su soberania politica.

Con frecuencia, politicos y tecnécratas
creen que los Gobiernos pueden tomar “de-
cisiones dificiles” aun en contra del sentir
de la gente. Pero en realidad, los Gobiernos
pueden hacer menos de lo que piensan.
Cuando la opinién ptblica esta en contra,
el malestar acaba saliendo. En ocasiones,
por los lugares politicamente mas peligro-
sos. En todo caso, ;puede esta regla de oro
del déficit ser la condicién inevitable para
que el BCE y la pareja Sarkozy-Merkel se
decidan a avanzar hacia un verdadero go-
bierno econémico de la eurozona, que real-
mente permita afrontar la crisis de deuda y
la recuperacion econémica? Si fuese asi,
quiza los estropicios politicos se aliviarian
un poco.

Pero para ello, el BCE tiene que ampliar
sus miras. Ademas del control de la infla-
cion tiene que ejercer de verdadero presta-
mista de altima instancia, como lo hace la
Reserva Federal de EE UU. Y Merkel tiene
que ceder en su tozudez y aceptar poner en
comun una parte de la deuda de la eurozo-
na (eurobonos). De lo contrario, la UE se-
guira siendo una unién no de gananciales
sino con separacion de bienes. Y esas unio-
nes acostumbran a acabar en divorcio.

Sin esos dos pasos, es muy probable que
a la regla de oro del déficit le acabe suce-
diendo lo que a la regla del patrén oro des-
pués de la Primera Guerra Mundial: impi-
dié el crecimiento, provocé paro masivo y,
finalmente, llevé a los desastres democrati-
cos ya conocidos de los afos treinta: solu-
ciones politicas populistas-fascistas que
abocaron a la Segunda Guerra Mundial.

Pero, quién sabe, jquiza los caminos de
la UE, como los del Sefior, son inextricables
y ahora esté escribiendo derecho con ren-
glones torcidos! m

EL PUNTERO

® BANKIA TIENE EL CAMINO
DESPEJADO PARA EL IBEX 35

El comité del Ibex 35 se retine el jueves para
analizar la composicién del indice, que cuen-
ta con una plaza vacante desde la absorcién
de Iberdrola Renovables por su matriz. Dos
valores se han situado desde su estreno en
Bolsa entre los mas liquidos del mercado,
tanto por su volumen de contratacién co-
mo por sus horquillas de oferta y demanda.
Se trata de DIA y Bankia. Aunque DIA mues-
tra cifras de negociacién superiores, su me-
nor capitalizacién puede ser un obstéculo,
pues le exige haber estado cotizando al me-
nos un tercio del periodo de control (y es
interpretable si cumple o no). Bankia no
necesita cumplir ese requisito porque pasa-
rfaa ser uno de los 20 primeros valores del
indice, en concreto el 13°, con los datos
actuales. En caso de entrar Bankia, el Ibex
pasarfa a tener seis bancos.

Rodrigo Rato.

® JAZZTEL LOGRA EL MILLON DE
CLIENTES ANTES DE TIEMPO

Hace unos afios, cuando la compafifa empe-
zaba a enderezar el rumbo, al presidente
de Jazztel, Leopoldo Ferndndez Pujals, le
gustaba retar a sus interlocutores con una
pregunta: “¢Cuando crees que Jazztel logra-
ra el millén de clientes?”. La pregunta tenia
trampa. Fuera cual fuera la fecha que diese
elinterpelado, Pujals arrimaba el ascua a su
sardina: “Bueno, ya tenemos uno més que
conffa en que alcancemos el millén”. La
compafifa ha anunciado esta semana que
ha superado ese liston, que tiene algo de
simbdlico, pero que ademas marca un
nivel que garantiza la rentabilidad de la
compafifa, tanto tiempo en entredicho. El
auge ha sido tal que ha obligado a los
competidores, incluido Telefénica, a reac-
cionar con una guerra de precios.

Leopoldo Fernandez Pujals.

©® PLUSVALIAS DE 39 MILLONES
PARA LA cUPULA DE ACS

Los directivos beneficiarios del plan de op-
ciones sobre acciones de ACS de 2005, que
originariamente eran 39 personas, han eje-
cutado en el primer semestre 3.918.525 op-
ciones a un precio de ejercicio de 24,10
euros, con un precio medio de mercado
ponderado de 34,06 euros por accion, se-
gun ha informado la compafifa esta semana
ala CNMV. Eso supone que, en el momento
de ejecucion, de enero a abril, las plusvalias
de las opciones gracias a la revalorizacién
de la empresa en seis afios han sido de
unos 39 millones brutos para esos directi-
vos, aunque quienes no hayan vendido las
acciones adquiridas habran visto evaporar-
se luego buena parte de la ganancia. Esa
cifra se suma a los 65 millones generados
en 2010 por los planes de 2004 y 2005. m



