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El sector exterior:
clavetlela
recuperacion

Federico Prades,
asesor econdmico de AEB

La economfa espafiola
se enfrenta a la dificil
tarea de llevar a cabo
un duro programa de
ajuste en el marco de
una profunda y dilatada
recesion. La situacién es
[ ST tanto mds compleja en
la medida en que las perspectivas apun-
tan hacia una persistente atonfa de la de-
manda interna y un bajo ritmo de creci-
miento durante un largo periodo de tiem-
po y que los mdrgenes de actuacién, por
nuestra pertenencia y compromisos con
la Unién Monetaria, son especialmente
estrechos.

Con todo, nuestra economia cuenta con
importantes activos que la sitlian en una
posicién relativamente confortable frente
a otros pafses de la Eurozona y que, debi-
damente gestionados, le habilita para su-
perar la crisis y sentar las bases de una sen-
da de crecimiento sostenible con capaci-
dad para generar empleo. A este respecto
destaca la creciente internacionalizacién
de nuestras empresas en sectores estraté-
gicos como la obra civil e infraestructuras,
comunicaciones, energfa renovable, auto-
mévil, industria agroalimentaria, banca y
turismo, entre otros.

Hay que sefalar también el avance al-
canzado en el proceso de reestructuracién
del sector bancario. En efecto, el sistema fi-
nanciero ha corregido ya una parte signifi-
cativa del exceso de capacidad y ha pro-
cedido a un saneamiento en profundidad

de sus balances de hasta 20% PIB, que se
vera completado cuando finalice la rees-
tructuracién acordada con el Eurogrupo.
Tras dicha reestructuracién, Espafia conta-
r4 con un sistema bancario muy competiti-
vo basado en un modelo de banca comer-
cial minorista, con negocios diversificados
y una importante proyeccion exterior.

El aprovechamiento de estos activos re- |

quiere una estricta politica orientada a ase-
gurar la estabilidad macroeconémica que
puede reforzarse de un modo considerable
mediante la adopcién de una estrategia glo-
bal (reformas estructurales) al objeto de al-
canzar una utilizacién mds exhaustiva (em-
pleo) y eficiente (productividad) de los fac-
tores de produccién y elevar el potencial de
crecimiento. La actividad exportadora se
configura como el principal elemento ca-
paz de sostener el crecimiento, por lo que
deben explorarse nuevos mercados, espe-
cialmente entre las economias emergentes
con mayores perspectivas de crecimiento.
La recuperacién de la confianza alentarfa
la inversién extranjera y facilitarfa nuestra
financiacién.

En todo caso, la actual crisis tiene una
dimensi6n europea y no habré solucién de-
finitiva hasta que no se configure una nue-
va arquitectura que dote a la Unién Mo-
netaria de las instituciones y de los instru-
mentos que le permitan hacer frente a di-
ficultades como las que hemos padecido y
que aseguren su viabilidad. En este senti-
do es urgente avanzar en la integracion
bancaria, fiscal y politica. Al mismo tiem-
po, en linea con los recientes andlisis y re-
comendaciones del FMI, se puede decir
que, por si solas, las politicas de austeri-
dad destinadas al saneamiento de las cuen-
tas pdblicas en un breve espacio de tiem-
po pueden ser contraproducentes. El ine-
vitable ajuste de las economias en dificul-
tades debe tener en cuenta, por lo tanto,
sus circunstancias especificas, dejar sufi-
ciente espacio al juego de los estabiliza-
dores autométicos y centrar la correccién
del déficit en su componente estructural.
Es asimismo recomendable que aquellas
economias con cuentas ptblicas saneadas,
una depreciacion del tipo de cambio real
y un elevado excedente por cuenta co-
rriente adopten medidas de estimulo de la
demanda interna.




