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MARAVILLAS DELGADO

firma invitada

Mejoras que no permiten bajar la guardia

Por FEDERICO PRADES

an transcurrido dos afios des-

de que la economia espafiola

recayera en recesiéon con un

nuevo retroceso del PIB real
del 3% y la destruccién adicional de 1,5
millones de puestos de trabajo hasta ele-
var la tasa de paro por encima de un
desorbitado 27%. Con todo, el balance
de estos dos afnos pone de relieve unos
avances significativos en la correccién
de los desequilibrios internos, junto
con la adopcién de una amplia bateria
de medidas destinadas a sanear y flexi-
bilizar nuestra economia. También en
el ambito de la eurozona y de la Unién
Europea se han tomado importantes ini-
ciativas, entre las que destaca el disefio
de la unién bancaria, con lo que se han
atenuado las tensiones en los merca-
dos, se ha recuperado una mayor con-
fianza y nos encontramos ante un con-
texto mds propicio para el desarrollo de
la actividad.

En cuanto a la correccién de nues-
tros desequilibrios, destaca muy par-
ticularmente el ajuste del sector exte-
rior basado en las ganancias de competi-
tividad y la internacionalizaciéon de
nuestras empresas, favorecido, a su vez,
por la notable reduccién de los costes
laborales unitarios relativos. Se ha pro-
gresado, asimismo, en la reestructura-
cién, recapitalizacion y saneamiento
del sistema financiero, el desapalanca-
miento del sector privado y el ajuste del
mercado inmobiliario. En un contexto
especialmente adverso, también se ha
avanzado en el saneamiento de las cuen-
tas publicas si atendemos a la reduc-
cion del gasto y del déficit estructural
primario.

Las medidas adoptadas por el Gobier-
no, biasicamente orientadas a recuperar
crecimiento y capacidad de creacién de
empleo, cubren un amplio espectro. En
el terreno de la consolidacién presu-
puestaria, fuera de los recortes del gas-
to (congelacion de las retribuciones, re-
duccién del empleo publico y racionali-

zacion del gasto) y del incremento de la
presion fiscal (tanto directa como indi-
recta), destaca la Ley de Estabilidad Pre-
supuestaria y de Sostenibilidad Finan-
ciera, con efectos permanentes muy po-
sitivos sobre la gobernanza, transparen-
cia y control en los distintos niveles de
la Administracion. A ello se suma el Pro-
grama de Reforma de la Administra-
cién Publica, la proxima creacién de la
Autoridad Independiente de Responsa-
bilidad Fiscal y la revisién en tramite
del sistema de pensiones. El Gobierno
ha anunciado, asimismo, una reforma
tributaria de caracter integral que en-
trara en vigor en 2015.

Se inicia una mejoria
que, si se consolida,
puede llevar al PIB

a crecer el 1% en 2014

Pero la situacion
espafnola depende

de la solucion de

la crisis de la eurozona

Tras la reforma laboral de inicios del
pasado afio, se han incorporado nuevas
medidas enmarcadas en la Ley de Apo-
yo a los Emprendedores y su Internacio-
nalizacién mediante bonificaciones a la
contratacion, la disponibilidad de nue-
vas lineas de crédito y el denominado
“IVA de caja”. En el mercado de bienesy
servicios hay que sefalar la Ley de Ga-
rantia de la Unidad de Mercado, la Ley
de Colegios y Servicios Profesionales y
la creacién de la Comisién Nacional de
los Mercados y la Competencia, que ten-
dran un particular impacto sobre los
sectores de la energia, transportes, tele-
comunicaciones y comercio.

En el sector financiero, tras un rigu-
roso andlisis de la situacion individual
de las entidades y con exigentes prue-
bas de esfuerzo realizadas por los orga-
nismos internacionales y agencias inde-
pendientes, se han depurado los balan-
ces, de tal modo que la totalidad de las
entidades de crédito satisfacen con hol-
gura el requisito de una ratio de capital
principal del 9% junto con un elevado
nivel de aprovisionamiento. Destaca,
asimismo, el proyecto de Ley de Cajas
de Ahorros y Fundaciones Bancarias,
con el que se configura un nuevo marco
regulatorio sujeto a criterios de eficien-
cia y profesionalidad de gobierno. Por
altimo, la puesta en marcha de la Sareb,
como gestora de los activos dafados
procedentes de las entidades que han
requerido ayuda publica, ha reducido
notablemente la exposiciéon de las en-
tidades financieras al sector inmobi-
liario.

También en la Unién Europeay en la
eurozona se han tomado importantes
iniciativas. Hay que sefialar al respecto
la decisién del BCE de introducir las
operaciones monetarias de compraven-
ta (OMT) en septiembre pasado, y el
disefio de la unién bancaria por el euro-
grupo que, partiendo de un mecanismo
Gnico de supervisién bajo la responsabi-
lidad del BCE, deberda complementarse
con un sistema comin de garantia de
depdsitos y de resolucién. Se trata de
tres pilares complementarios e interde-
pendientes, imprescindibles para corre-
gir la fragmentacion del mercado, recu-
perar la fluidez del crédito y restable-
cer los mecanismos de transmision de
la politica monetaria. Finalmente, las
autoridades comunitarias, frente a las
normas de la mas estricta austeridad,
han dado muestras de una mayor flexi-
bilidad, al ampliar los plazos para el
cumplimiento de los objetivos presu-
puestarios. Por otra parte, estin pres-
tando actualmente una mayor atencién
a las politicas de impulso de la activi-

dad, como se desprende de la reciente
habilitaciéon de fondos para la lucha
contra el paro juvenil y de apoyo a las
pymes.

En Espaia, los indicadores més re-
cientes de actividad, demanda y empleo
sefialan el inicio de una mejoria. Si, co-
mo cabe prever, se consolida esta ten-
dencia, el PIB real se estabilizaria en la
segunda parte del afio para iniciar una
senda de recuperaciéon y alcanzar un
crecimiento cercano al 1% en 2014. Di-
cha recuperaciéon sera necesariamente
moderada por la contencién de la de-
manda interna, ligada al proceso de
ajuste y de desapalancamiento, si bien
podria beneficiarse de una mejoria del
entorno internacional y de las ganan-
cias de competitividad. También cabe
esperar que la economia comience a co-
sechar los frutos de las reformas estruc-
turales, especialmente en materia de
empleo, si se lograse reducir el umbral
de crecimiento a partir del cual se gene-
ren nuevos puestos de trabajo.

En todo caso, no cabe bajar la guar-
dia. El camino por recorrer para situar
los equilibrios basicos en una posicion
confortable, especialmente en lo que al
desapalancamiento del sector privado,
la deuda externa y el saneamiento de
las cuentas publicas se refiere, y para
recuperar los niveles de produccion y
de empleo previos a la crisis, es todavia
considerable. Este proceso puede y de-
be acelerarse perseverando en las politi-
cas de oferta destinadas a flexibilizar
los mercados y a ampliar el potencial de
crecimiento como fuente de creacién
de empleo. Finalmente, no podemos ol-
vidar que nuestra situacion depende en
gran medida de la solucién de la crisis
en la eurozona, donde el progreso hacia
la unién bancaria y la puesta en marcha
de los mecanismos e instituciones que
requiere sera determinante. m
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