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TOME NOTA / MIGUEL ANGEL GRIMALT

El BCF ya ha
hecho los deberes

UNA de las consecuencias de
la crisis soberana en la zona
Euro es que ha neutralizado
las politicas fiscales de los pai-
ses, dejandoles sin influencia
en el crecimiento (ni es una
politica laxa, ni es dura). Por
tanto, el BCE necesita de otros
mecanismos para estimular la
economia en la eurozona. Y lo
ha hecho combinando dos for-
mulas que estimulan el flujo
crediticio de los bancos -lo
que mas favorece la economia
real-, que son las bajadas de ti-
pos y las inyecciones de liqui-
dez.

Una estrategia similar a la
que utilizan los paises emer-
gentes, aunque en este caso
con distinto enfoque. En el ca-
so de Brasil y China, el exceso
de crecimiento les induce a
combinar medidas fiscales y
monetarias, pero con el fin de
controlar la aceleraciéon econé-
mica y prever riesgos inflacio-
nistas. Asi, en China el gobier-
no ha puesto fin a un plan de
estimulo fiscal que puso en
marcha hace tres afos, y por
tanto endurece la tributacién.

«Lo determinante
para el crecimiento
seran las politicas
institucionales»

Pero, al mismo tiempo, ha re-
bajado el coeficiente de caja
para los bancos, una senal cla-
ra para aumentar su liquidez y
por tanto el crédito. En el caso
de Brasil, este pais no afloja su
nivel de impuestos, porque
quiere mantener el superavit
en 2012. Sin embargo, quiere
ir convergiendo progresiva-
mente al nivel de tipos de los
paises de su entorno, algo mas
bajo.

En conclusién, son las politi-
cas institucionales las que, a
partir de ahora, seran mas de-
terminantes para estimular el
crecimiento en Europa. El tra-
tado de estabilidad fiscal de la

Eurozona esta siendo cuestio-
nado por algunos paises im-
portantes, caso de Alemania
-tiene que ser aprobado por
dos tercios de las camaras le-
gislativas- o Irlanda -ha pro-
metido un referéndum-. En
Francia, el candidato socialis-
ta a las préximas elecciones
presidenciales ha prometido
revisar el tratado caso de ser
elegido.

En cualquier caso, ha queda-
do claro que el BCE ha hecho
su trabajo reduciendo los ries-
gos de liquidez que asolaban a
la zona Euro, pero no puede
hacer mucho mas. Con el obje-
tivo de restaurar la confianza
perdida, el resto de autorida-
des europeas deben continuar
profundizando en la toma de
medidas que permitan conti-
nuar reduciendo el déficit pu-
blico de los Estados miembros,
y realizando reformas estruc-
turales para no dejar de lado el
crecimiento.

»BUENAS NOTICIAS TURISTICAS.
El tltimo estudio del sector tu-
rismo presentado por Exceltur
aporta buenas noticias al sec-
tor. El turismo ha creado en
2011 un total de 9.932 nuevos
empleos, lo que supone un
2,2% que en 2010. Y en el caso
de Baleares, las noticias son
todavia mejores. Ibiza fue el
destino con mayor rentabili-
dad turistica, ya que crece un
27,3%. A su vez, Palma de Ma-
llorca ha generado 24.029 tra-
bajadores para el sector. En
otro orden de cosas, la hotele-
ra NH ha superado la ruptura
de relaciones con el chino
HNA, y se ha recuperado de
las pérdidas de 2010, logrando
beneficio en el ejercicio pasa-
do. Como estrategia de expan-
sion para los préximos afos,
abriran 130 hoteles en Sura-
mérica, y estan buscando
oportunidades de posiciona-
miento en diversos paises de
Europa.
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