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LA ECONOMIA
EXIGE PASAR A
LA ACCION

Lainercia que aun permite que el
PIB vaya a crecer este ano en
torno al 3% da sintomas de
agotarse. El desencuentro politico
impide tomar medidas que atajen
el déficit y afrontar reformas
urgentes como la de las pensiones
o el paro. Los expertos coinciden
en que la situacion amenaza con
encender las luces rojas
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Lainercia economica se

consume en la inaccion politica

Un Gobierno en funciones no puede elaborar
los Presupuestos ni aprobar leyes para
reducir el déficit o luchar contra el paro

Los expertos coinciden en que prolongar la
formacion de un nuevo Ejecutivo acabara

danando el crecimiento

MARIBEL NUNEZ, FERNANDO PEREZ

n pleno marasmo politico,
la economia espafiola esta
en la encrucijada. Las ni-
tidas sefales de reactiva-
cién experimentadas en
los dltimos trimestres atin
mantienen parte de suimpulso. Se es-
pera que este afo se registre un aumen-
to del PIB en torno al 3%, muy por en-
cima de la mayoria de los paises euro-
peos, que creceran de media un 1,6%,
pero la inercia de esta reactivacion po-
dria tener los meses contados. La rea-
lidad es que hay muchas empresas, so-
bre todo las que trabajan con la Admi-
nistracién y las dedicadas a la
construccién, que se mesan los cabe-
1los con esta inactividad en materia de
licitacionesy de concursos publicos, y
anadie se le escapa que esto tendrd un
impacto negativo en materia de empleo
amedio plazo. Ademas, las compaiiias
y las personas actian y consumen en
funcién de la confianza y esta dismi-
nuye a medida que pasa el tiempo y no
hay nadie al mando en La Moncloa.

El Gobierno en funciones, muy cons-
ciente de la situacion, ha alertado en
innumerables ocasiones de los riesgos
que entrafa la falta de un Ejecutivo
que pueda tomar decisiones en mate-
ria econémicay, sobre todo, de reduc-
cién del déficit publico, una de las es-
padas de Damocles que tiene encima
Espafia y que debe cumplir de mane-
ra obligatoria si no quiere, ademaés de
incumplir sus compromisos con la UE,
ver como la desconfianza de los inver-
sores empieza a traducirse en subidas
de la prima de riesgo, o lo que es lo mis-
mo, en alzas en el coste de financiacion
de la montafa de deuda publica que
tiene nuestro pais, y que se ha situado
en julio en la cota histérica del 100,5%
del Producto Interior Bruto (PIB).

Impuesto de Sociedades

Esta misma semana el ministro de Eco-
nomia en funciones, Luis de Guindos,
que mantiene estos dias un perfil bajo
en cuanto a apariciones publicas en
corcondancia con las actuales carac-
teristicas de su cargo, asegurd en una
entrevista en Cope que «la evolucion

del déficit publico no va bien este ejer-
cicio y para lograr el objetivo del 4,6%
del PIB marcado por Bruselas hay que
modificar el Impuesto de Sociedades,
ya que la prevision es que proporcio-
nara unos ingresos de 25.000 millones
de euros y no se va a alcanzar ni mu-
cho menos esa cifra».

Pero la realidad es que, a dia
de hoy, sin Gobierno no se pue-
de aprobar reforma alguna de
este impuesto, fundamental a
la hora de cuadrar las cuen-
tas de este ejercicio ya que,
solo el déficit del Estado su-
bié casi un 20% hasta julioy
se situd ya en el 2,66% del PIB,
nameros rojos a los que hay que
sumar los de las comunidades
auténomas, corporaciones loca-
les y la Seguridad Social.

De hecho, De Guindos se compro-
metié con la Comisién Europea en ju-
lio a incluir un tipo minimo en los pa-
gos a cuenta del Impuesto de Socieda-
des, tal y como sucedia hasta hace un
afo, lo que podria arrojar una subida
de la recaudacion de 6.000 millones de
euros.

Valenti Pich, presidente del Conse-
jo General del Colegio de Economistas,
es una de las voces autorizadas junto
con la CEOE que ha criticado abierta-
mente la intencién del Gobierno de Ma-

riano Rajoy de anticipar parte del Im-
puesto de Sociedades. El argumento
de Pich es que «se trata de un impues-
to estructurado y normalizado pese a
que en 2015 los beneficios empresaria-
les crecieron un 20% y la recaudacion
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Los analisis

Raymond Torres, Dtor.
Coyuntura de Funcas

«La economia espaiola viene
creciendo con fuerza por fac-
tores que no se van a agotar,
como los bajos tipos de inte-
rés y un petroleo barato, pero
si la falta de Gobierno se pro-
longase acabaria por afectar
ala economia»

Rafael Pampilldn, experto
de IE Business School

«El problema fiscal y la
reduccidn del déficit es el
tema mds importante en el
medio y el largo plazo ya que
es lo que los mercados van a
percibir de manera mas
negativa a medida que pasa
el tiempo»

José R. Pin Arboledas, de
IESE Business School

«Lo mas importante para el
proximo afio son los Presu-
puestos Generales del Estado
ya que sin ellos y alargando
los actuales hay una serie de
medidas de inversién y refor-
mas que no se van a hacer, y
ese es el problema»

Valenti Pich, Pte. Consejo
Gral. Colegio Economistas
«El Impuesto de Sociedades
estd estructurado y normali-
zado pese a que en 2015 los
beneficios empresariales cre-
cieron un 20% y la recauda-
cién aumento solo la mitad
por la supresion de medidas
excepcionales»

aumentd la mitad. Este descenso de la
recaudacion es fruto sobre todo de los
mas de 1.400 millones de euros que se
perdieron en el primer pago fracciona-
do al suprimirse las medidas extraor-
dinarias que se venian aplicando para

Uno de los asuntos que se vera directamente
afectado por el parén politico son las pensiones,
que no se podran revalorizar el minimo del 0,25%
que estaba previsto en 2017 por la falta de Presu-
puestos Generales del Estado, al igual que ocurre
con los salarios de los empleados ptuiblicos, que en
principio se quedaran congelados. Al margen de
lo que pase con las pensiones el préximo afo en
materia de revalorizacion, lo que sin duda esta
pendiente es una reforma del sistema, ya que no
es sostenible en el tiempo. Solo en julio el Ministe-
rio de Empleo sacé 9.700 millones de 1a hucha de
las pensiones, con lo que en el Fondo de Reserva

quedan 24.207 millones de euros, cantidad que se
aleja mucho de los casi 67.000 millones que
acumulaba en el momento de mayor ahorro. Al
ritmo que se esta consumiendo la hucha de las
pensiones, lo probable es que a finales de 2017 se
agoten sus recursos y se tenga que recurrir a
fondos procedentes de impuestos para pagar las
pensiones. José Ramon Pin Arboledas, del IESE, y
Rafael Pampill6n, del IE Business School, coinci-
den en que se tendra que recurrir a los Presupues-
tos Generales del Estado para pagar las pagas
extra de las pensiones y, a corto plazo, financiar-
las también con deuda a tipos negativos.
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Previsiones de la economia espafiola

B Programa de Estabilidad m Escenario macroeconémico
(abril 2016) (julio 2016)

Evolucién del PIB (anual en %) indice de precios al consumo (1pC)
11 12

32 32

27 2,9

-0,5 -0,5

2015 2016 2017

Empleo (en % de puestos de trabajo) Tasa de paro en términos EPA

3 3 27
. 209 20,9 187 186
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FUENTE: Ministerio de Economia
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Evolucidn de la deuda ptblica de la Administracion espaiiola
En % del PIB
99,3 99,2 100,5

calcularlo, que es lo que ahora se quie-
re revertir, junto con la rebaja de tipos
que entré en vigor en 2015 y sigue vi-
gente este afio aunque en este caso se
ve mitigada por la reforma orientada
al ensanchamiento de las bases».

En cuanto a la inercia de la que se

de materias primas». No obstante afia-
de que «si se prolongara el embrollo
politico acabaria por afectar a la eco-
nomia. Los compromisos europeos exi-
gen decisiones en materia presupues-
taria que requieren de un Gobierno. A
falta de acuerdo, Espafa se expondria

beneficia la economia espafiola, De auna multa, a la congelacién de fon- 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 1T 2016
Guindos advirtié con rotundidad que dos comunitariosy a un posible au-  ryenrE: Banco de Espaia
«no hay inercia que dure para siempre mento de la prima de riesgo».
ya que hay indicadores cualitativos, de Larealidad es que un Gobiernoen  Fondo de Reserva de la Seguridad Social
opinién y de demanda de crédito que funciones no puede elaborar los Pre- g, mijiones de euros. A1 de julio de 2016
anticipan que la economia espafiolase supuestos, no puede aprobar leyes ni
va a desacelerar en los préximos tri- iniciativas econémicas importantes, 2009 _ 58.017
mestres». lo que supone que el nivel de incerti-
Esta opinion es compartida porla dumbre aumenta a medida que pasan 2010 _ 64.374
mayoria de los expertos. Raymond To-  los meses y el recelo de los inversores
rres, director de coyuntura y estadis- hacia un pais que estd instalado en la 201 _65‘830

tica de Funcas, cree que «la economia
espafiola viene creciendo con fuerza
debido a factores que no se van a ago-
tar como son los bajos tipos de interés,
que reducen la carga financiera que so-
portan las familias con hipotecas, las
empresas y el Estado, y el bajo precio
del petréleo que, aunque en aumento,
sigue en niveles bajos lo cual es esen-
cialmente positivo para una economia
tan dependiente de las importaciones

provisionalidad politica desde hace ya
casi nueve meses, y con pocos visos de
que la situacién cambie a corto plazo,
salvo sorpresas de dltima hora.

El impass politico que vive Espafia
no hace que los plazos se pareny el 15
de octubre estd a la vuelta de la esqui-
na. Esa fecha es la tope para que nues-
tro pais presente ante la Comisiéon Eu-
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2016 25.176

FUENTE: Ministerio de Empleo y Seguridad Social ABC
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ropea los Presupuestos Generales del
Estado para 2017, para lo que material-
mente ya no hay tiempo, o bien una
prérroga de los de este afio, que debe
incluir una proyeccion de ingresos, gas-
to social, pensiones, desempleo y un
largo etcétera. La realidad es que con
una prérroga no se lograria una reba-
ja del déficit publico hasta el 4,6% del
PIB este afio y el 3,1% en 2017.

Ralentizacion en 2017

En este contexto aparecen ya una se-
rie de nubarrones en el horizonte eco-
ndémico, como es la caida de la inver-
sion, que se espera que crezca este aflo
un 5,4%, dos décimas menos de lo pre-
visto inicialmente. En cuanto al con-
sumo privado, las perspectivas siguen
siendo buenas, ya que se espera un alza
de un 3,2%, al hilo del aumento de la
creacion de empleo, a lo que se suma-
ra una menor detraccion de la deman-
da externa, que caerd solo un -0,3%
este afio, menos de lo previsto en

un primer momento por el Go-
bierno.

Pero cuando de verdad se
notard que la economia espa-
fiola echa el freno sera en
2017, ya que la previsién de
crecimiento, que es de un
2,3%, es fruto de que se es-
pera una menor aportacion
de la demanda nacional, en
concreto de la inversion, tanto
en construccién como en bienes
de equipo que, pese a ello, crece-
ra un 4,2% el préximo afio. Esta ra-
lentizacién se notara también en el em-
pleo, que crecera solo un 2,2% frente al
2,7% en que lo hard en 2016. Con esta
foto fija de la coyuntura econémica es-
panola los principales analistas coin-
ciden en que la economia estd empe-
zando a notar la falta de un Ejecutivo
capaz de tomar decisiones.

Desde BBVA Research, Matias Pac-
cey Camilo Andrés Ulloa advierten que
«el detalle de la contabilidad nacional
del segundo trimestre del afio corro-
bora que la actividad econémica se es-
tabilizé entre abril y junio en el 0,8%,
pese alo que la economia cumplié tres
afnos con expansion de la actividad y
cuatro trimestres con un crecimiento
anualizado del 3,2% a pesar de la ele-
vada incertidumbre tanto interna como
externanr.

Este mismo gabinete de estudios
asegura que la demanda doméstica
contribuy6 positivamente al crecimien-
to, con 0,2 puntos porcentuales, pero
en menor medida de lo esperado dado
que el comportamiento positivo de la
demanda privada se vié empafiado por
la caida de la demanda publica, que re-
trocedid un 1,6%.

El preocupante déficit

Desde el IE Business School uno de sus
economistas, Rafael Pampillon, cree
que «el problema fiscal es el tema mas
importante en el medio y largo plazo,
ya que es lo que los mercados van a per-
cibir de forma més negativa a medida
que pasa el tiempo. Uno es el del défi-
cit ptblico, que sigue siendo uno de los
mas altos de la Eurozona, el segundo

OCUPACION: 86,5%

después de Grecia, y eso genera deuda
que sigue creciendo. La diferencia en-
tre ingresos y gastos publicos es muy
grave por lo que hay que aumentar los
ingresos o reducir los gastos de mane-
ra imperiosa. Yo lo que veo maés facti-
ble es subir el tipo general del IVA al
21%y eliminar los reducidos». En cuan-
to al posible efecto de la inestabilidad
politica en la situacién de la economia,
Pampillén asegura que «de momento
no la esta perjudicando porque los ti-
pos de interés son cero, la gente no aho-
rra porque no te pagan nada por tus
ahorros y decide consumir, lo que esta

Consumo y turismo son dos de los pilares de la reactivacién
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Rebaja de la prevision
del PIB para 2017

El Gobienro ha fijado este
nuevo crecimiento por la
menor aportacion de la inver-
sién, tanto en construccién
como en bienes de equipo.

6%

El dificil reto de cuadrar
la cuentas publicas
Espaiia tiene que rebajar el
déficit este afio hasta este
porcentaje. En 2015 se cerré
con un desfase del 5,1%. El
objetivo para 2017 es del 3,1%.

Los expertos apuntan a
una subida del IVA

Para conseguir un repunte
en los ingresos, algunos ana-
listas recomiendan un tnico

tiop del IVA y una reforma
del Impuesto de Sociedades.

tirando del consumo interno, por lo
que insisto en que una subida del IVA
no seria mala porque, ademas, las im-
portaciones pagan IVA y las exporta-
ciones también en destino».

Por su parte, José Ramoén Pin Arbo-
ledas, profesor del IESE Business School,
coincide con el consenso de expertos
en que «lo mas importante para el pré-
Ximo afno son los Presupuestos Gene-
rales del Estado ya que sin ellos y alar-
gando los actuales hay una serie de me-
didas de inversién y de reformas que
no se van a hacer, y ese es el problema.
En materia de ajuste presupuestario

IGNACIO GIL

NOTICIAS DE UP

Pin Arboledas cree que «en Espaiia tie-
ne una condicién: que no puede ser en
materia de Sanidad ni de Educacién ni
de servicios sociales, que son basica-
mente los grandes partidas. La clave
es gastar mejor. En servicios, por ejem-
plo se ha pasado de la compra clasica
ala electrénica, y eso es un avance, por-
que lo que consigues es bajar mucho
los precios de los servicio. Pues eso,
habra que hacer mas eficientes los pro-
cesos. Y eso en el fondo, no son gran-
des reformas, es un tema de microad-
ministracién en el que es basico como
organizamos los directivos del sector
publico». Pero el profesor del IESE cree
que a medio plazo, el gran reto es lo-
grar un «crecimiento sostenible» ba-
sado en un nuevo modelo productivo.
Para ello se necesitan trabajadores
«muy preparados», lo que implicaria
una profunda reforma del sistema edu-
cativo que precisaria de un amplio
acuerdo politico, «porque ningin go-
bierno individualmente lo va a hacer».

Otro de los grandes temas pendien-
tes que tiene Espafia es la reforma de
la financiacién autonémica ya que hay
regiones infrafinanciadas. Los exper-
tos consideran que para este tipo de
asuntos se necesita el consenso de to-
dos los partidos de modo que, aunque
haya un nuevo Gobierno, no tendrd mas
remedio que llegar a acuerdos con otras
formaciones politicas para los grandes
asuntos de Estado, entre los que estan
la reforma de la financiacién auton6-
mica.

El ejemplo de Espaia

Ademads de los cambios en el sistema
de financiacién autonémico, las refor-
mas estructurales siguen siendo tam-
bién prioritarias y éstas tampoco po-
drén ver la luz si no hay Gobierno. Con
todo, los analistas internacionales no
dejan de ver luz en el panorama de fu-
turo. Holger Schmieding, economista
jefe de la casa de anadlisis britdnica Be-
renberg, aseguraba hace unos dias que
«Espafa ha sido un ejemplo en estos
afos de crisis, frente a casos como el
de Portugal y Grecia. El pais ha hecho
reformas con determinacién y ha he-
cho los esfuerzos suficientes para es-
tabilizar el sistema bancario, de modo
que la inversién extranejra volvié al
pais ya en 2013, lo que ha permitido que
el pais crezca a tasas del 3% anual y que
esté aumentando también el empleo.
Incluso si la alianza entre conservado-
res y liberales no obtiene los suficien-
tes apoyos los sondeos aventuran que
unas terceras elecciones no llevard a
los partidos radicales antireformistas
al poder, de modo que pese al impass
politico que vive Espafia todo apunta
a que el pais seguird en la senda econé-
mica adecuada para consolidar las re-
formas y, por tanto, el crecimiento y el
empleo».

Pero Raymond Torres, de Funcas,
insiste en que «el pais se enfrenta a dos
retos inaplazables, como son la con-
tencién de la deuda publica, que sobre-
pasa un afio de renta nacional, y la re-
duccion de la tasa de paso». La reali-
dad econdmica, ajena a los tiempos (y
los empecinamientos) politicos, exi-
gen accién.



