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Opinión

L
a economía española está demostrando dinamis-

mo en medio de la atonía generalizada del resto

de laUE.Mientras nuestros principales socios pre-

sentan crecimientos a la baja, los datos de Conta-

bilidad Nacional publicados ayer mejoran en una décima

la estimaciones oficiales efectuadas en julio, con un creci-

miento del PIB del 0,8% entre abril y junio, encadenando

así el cuarto trimestre a la misma velocidad de crucero. Es

como si la economía española estuviese navegando enmodo

de piloto automático. Y esta es una evolución doblemente

llamativa porque transcurre paralela a una parálisis polí-

tica que no para de sumarmeses. Desde este punto de vista,

pareciera que el estancamiento político no pasa factura.

En tasa interanual el PIB ha suavizado su avance hasta

el 3,2%, frente al 3,4% del primer trimestre, pero mantie-

ne un impulso que se basa fundamentalmente en el con-

sumo, las exportaciones y la inversión. El consumo de las

familias sigue siendo el principal generador de crecimien-

to. Aunque se ha reducido levemente, del 1% del primer tri-

mestre al 0,7%, suma nueve trimestres seguidos al alza y

se mantiene en una cota elevada. Pero conviene atender a

la opinión de algunos expertos que ven en esa tendencia a

la desaceleración en la demanda interna indicios de ra-

lentización. En el ámbito del consumo público, este se des-

ploma un 1,6%, lo que da a entender que los recortes de

gasto exigidos por Bruselas se están materializando.

La pujanza de las exportaciones sigue siendo la princi-

pal arma del PIB, como ocurrió en toda la crisis. Y esa es

la razón, junto a la fuerte inversión, por la que mantiene

ese crecimiento. Las ventas al exterior crecen a un consis-

tente ritmodel 6,8%,muy superior al registrado entre enero

y marzo y el mejor dato desde 2014, lo que demuestra una

vez más la fortaleza internacional de la economía españo-

la. Por su parte, la moderación de las importaciones, aun-

que crecen un 6,6%, ofrece un saludable saldo positivo.

Pero lamejor noticia proviene de la inversión. Esta avan-

za con pujanza, impulsada fundamentalmente por los bie-

nes de equipo, un dato más positivo por cuanto que es el

indicador adelantado más fiable y porque despeja dudas

sobre la apuesta de las empresas de cara al futuro.

El ritmo de generación de empleo se ha ralentizado li-

geramente, al 2,9% en términos anuales. Es cierto que ello

se compensa con un incremento de la productividad, y que

lo hace por primera vez desde el inicio de la crisis sin que

la razón esté en el recorte de las plantillas. Pero es otro in-

dicio a tener en cuenta en este escenario de datos positi-

vos que, conviene no olvidarlo, se da en un entorno de tipos

en mínimos, inflación negativa y petróleo barato. Lo sufi-

ciente como para platearse cómo crecería el PIB si la pa-

rálisis política no estuviese reteniendo un buen número de

decisiones de inversión.
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a decisión de la CNMC de apoyar la expansión

de las gasolineras sin ningún empleadomerece

una reflexión. La bienintencionada posición del

regulador de Competencia se basa en que este

tipo de estaciones, en las que el cliente se sirve su propio

combustible y lo paga sin que haya un solo operario que

atienda el servicio, “benefician a los consumidores finales”

con una presión a la baja de los precios de los carburan-

tes derivada del ahorro en los sueldos que cobrarían los

trabajadores. Según la CNMC, este tipo de negocio es

habitual en otros países europeos y esa es unade las razo-

nes por las que reclama que se deje de restringir su ex-

pansión. Otra es que ya existe sin problemas en los casos

de cooperativas agrícolas. Y es que las gasolineras cono-

cidas como “fantasma” están sufriendo restricciones en

diferentes comunidades, desdeMadrid a Andalucía, pa-

sando por Asturias, Navarra o Baleares, entre otras, con

la exigencia, por ejemplo, de que alguien esté pendiente

del buen uso de la instalación. Aunque la CNMC dice

que no está demostrado que la falta de personal suponga

riesgo, y de hecho el autoservicio, aunque sea en estacio-

nes con empleados, ya está extendido por todo el territo-

rio nacional, lo cierto es que elmanejo de productos in-

flamables exigemedidas extra de seguridad. Solo si está

garantizada esta será lógico avanzar en la propuesta.

Gasolineras sin
ningúnempleado

E
l reto de mejorar la imagen de

la banca no solo pasa por for-

talecer su balance y materiali-

zar los cambios en buen go-

bierno que conlleva la regulación,

como también hacer todo este proceso

mucho más transparente. Una labor de

comunicación paciente que no siempre

es fácil, bajo un sentimiento histórico

de fondo tan negativo.

Hemos vuelto a tener la impresión

anterior ante la publicación de los últi-

mos datos de morosidad de las entida-

des de depósito españolas. Recordar en

este punto cómo el propio BCE en las

últimas actas de la reunión de política

monetaria de julio también hablaba de

la morosidad en la banca europea.

Pero, en este caso, enfatizaba la mejora

de los préstamos de la banca al mismo

tiempo que mostraba preocupación

sobre el deterioro de los precios del

sector en Bolsa. ¿No tendrá algo que

ver la desconfianza de los inversores fi-

nancieros con el sesgo negativo al que

me refería al principio? El dinero es

miedoso. Y desconfiado.

Pero hablemos de las cifras de moro-

sidad de la banca española. Sí, 118.000

millones euros en junio sigue siendo

una cifra importante. Pero, ¿no lo es

mucho más que la morosidad baja a

ritmos del 18% anual? ¿No lo es tam-

bién que supone la cifra más baja

desde 2010? Lo dicho: siempre podría

ser el ajuste a un ritmo de caída mayor

y una cifra absoluta más baja. Aunque,

¿resultaría este esfuerzo compatible

con el fuerte aumento que registran

ahora los nuevos préstamos a pymes y

a familias? No lo creo. Por no hablar

del difícil contexto para generar resul-

tados, con tipos de interés oficiales ne-

gativos en depósito, cambios regulato-

rios que parecen no tener fin y una

creciente competencia no bancaria.

Por cierto, esta última favorecida por

las medidas monetarias excepcionales

desde el BCE y con niveles de regula-

ción y supervisión en principio más

laxos que los aplicados a las propias

entidades de depósito.

¿Les suena a excusa lo anterior?

Deben permitirnos recuperar el adjeti-

vo de paciente del principio. Y parte de

esta paciencia pasa por una transpa-

rencia en los datos que sea consistente

en el tiempo. Un buen ejercicio de

transparencia fueron los test de estrés

publicados en julio. Otro, el hecho de

que sepamos realmente cuál es el ta-

maño de los activos dañados en los ba-

lances de la banca española. También

de las provisiones sobre ellos, algo que

muchas veces se obvia. En definitiva,

conocer los riesgos y su cobertura.

Sería injusto obviar el esfuerzo reali-

zado por las entidades financieras es-

pañolas en los últimos ocho años de

crisis para ajustar su balance. Y no me

refiero solo a la recapitalización y

adaptación del tamaño a un escenario

de menor potencial de crecimiento.

Además, ha sido verdaderamente nota-

ble tanto el proceso de reducción del

activo promotor adjudicado como la

reducción de la morosidad que es obje-

to de este artículo. Sin olvidarnos en

este último caso de las provisiones

efectuadas, hasta suponer una cifra

acumulada hasta el momento del 30%

del PIB español. Y más del 50% del de

la cifra absoluta de crédito en mora.

¿Les sigue pareciendo un ajuste limita-

do? Las cifras son elocuentes para afir-

mar lo contrario. Es una cuestión de

transparencia.

Pero una cosa son las cifras absolu-

tas y otra el ratio de mora. Y una tasa

del 9,47% sigue siendo excesiva. Aun-

que en este punto debemos considerar

tanto el numerador, la cifra de morosi-

dad, como el denominador, el saldo

vivo del crédito. Y lo cierto es que la

recuperación del crédito total está

siendo muy lenta en este momento con

respecto a otras salidas de recesiones

anteriores. Aquí no solo debemos ha-

blar de una limitada oferta de crédito

desde las entidades de depósito como

de otras alternativas de financiación

no bancaria para grandes empresas,

por lado, y de un saludable desapalan-

camiento de las familias, por otro.

Todo ello lleva a una tasa de morosi-

dad sesgada al alza. Aunque la dinámi-

ca del crecimiento del nuevo crédito y

la, espero, mejora más sostenible de la

economía podrían ya traducirse a prin-

cipios de 2017 con un crecimiento neto

en el saldo vivo de crédito. Esto ayuda-

rá en un futuro próximo a una reduc-

ción más rápida en la tasa de morosi-

dad.

Al principio mencionaba el sesgo ne-

gativo en la interpretación que percibo

ante la publicación de cualquier dato

referido al sector financiero. Y admito

que aquí hablamos del sector financie-

ro internacional. Pero lo que más me

llama la atención es cómo en algunos

medios también internacionales se

pone al sector bancario español como

ejemplo a seguir frente al de otros paí-

ses. Mientras, en el nuestro no se le da

tregua. Esta aparente dicotomía ha

sido un aliciente más para la banca es-

pañola en su proceso de saneamiento y

fortalecimiento. Pero, sin rechazar que

aun haya trabajo por hacer, ¿no creen

justo admitir al menos la buena direc-

ción emprendida?
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