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Pautas para una
recuperacion
sostenida

José Maria Roldan, presidente de la AEB

| ejercicio de 2014 ha marcado

dos hitos destacables en laeco-
nomia espafiola: uno, en ese afio se
inicid una fase de recuperacion con
crecimientos a tasas del 2 por cien-
to, que estan permitiendo generar
empleo neto con cierta intensidad,

y dos, también en 2014 se culmind
la reestructuracidn del sistema ban-
cario, con la transformacion de las
cajas de ahorros en bancos y la eli-
minacién del exceso de capacidad,
lo que ha desembocado en un sec-
tor bien capitalizado, provisto de

liquidez y capaz de sustentar la recu-
peracion en curso.

Todo ello es el resultado de la apli-
cacion de una bateria de medidas
como la devaluacion interna basa-
da en la contencion de los costes,
la reforma del mercado laboral y &l
saneamiento de las cuentas publi-
cas. Estas politicas han permitido
obtener ganancias de competitivi-
dad, incrementar las exportaciones
vy corregir el abultado déficit exterior,
asi como lograr una mayor capaci-
dad de generacién de empleo, una

“El saneamiento de las
cuentas publicas yla
reforma de las
Administraciones Publicas,
bajo estrictos criterios de
austeridad y de eficiencia,
son irrenunciables”

reduccion significativa del déficit
publico y la recuperacion de la con-
fianza de los mercados, con el con-
secuente abaratamiento de los cos-
tes de financiacion.

Con todo, la crisis dista de haber-
se superado y queda por delante un
largo camino por recorrer. Al cierre
del pasado gjercicio y tras seis tri-
mestres consecutivos de crecimien-
to, el PIB real sdlo ha recuperado
1,7 puntos porcentuales de los 8
perdidos durante la crisis y 400.000
puestos de trabajo de los 3,8 millo-
nes previamente destruidos. Final-
mente, tanto el endeudamiento del
sector privade como publice y la
deuda externa se sitdan en cotas
excesivamente elevadas, lo que
requiere dedicar una mayor porcion
de los ingresos al ahorro.

Los avances alcanzados prueban
que, con polticas adecuadas, es posi-
ble sequir intensificando el ritmo de
crecimiento y de creacion de empleo.

El gjercicio en curso se vera favore-
cido por factores exdgenos como las
perspectivas de un crecimiento algo
més sostenido de la economia mun-
dial y de la Eurozona, la reduccion de
los precios de la energia, la deprecia-
cién del euro y unas condiciones
monetarias particularmente relajadas.
Entre los riesgos a la baja, sobresa-
len la ralentizacion de las economias
emergentes -especialmente en Ame-
rica Latina- y las incertidumbres gene-
radas por la crisis.

Mantener el rumbo

Los buenos resultados de las medi-
das de ajuste y de saneamiento pre-
viamente adoptadas en nuestra eco-
nomia invitan a mantener el rumhbo
hacia dichos abjetivos. El sanea-
miento de las cuentas publicas y la
reforma de las Administraciones
Piiblicas, bajo estrictos criterios aus-
teridad y de eficiencia, son irrenun-
ciables. La adopcién de medidas
para reforzar la competencia en los

aniversario

mercados de bienes, servicios y fac-
tores mejoraria la asignacion de
recursos v el ajuste de los precios.
También seria dessable la extension
de la actividad exportadora hacia
nuevos mercados con elevado
potencial de crecimiento y la agili-
zacion de la legislacién para facili-
tar la actividad productiva e incre-
mentar la dimension de nuestras
empresas. Las mejoras en materia
de educacion y formacion profesio-
nal son un elemento crucial para
incrementar la productividad.

Por lo que a la Eurozona se refie-
re, siendo una condicién necesaria,
la politica expansiva del BCE no es
suficiente, por si misma, para relan-
zar la actividad por lo que debe com-
plementarse con otras en el ambito
fiscal y de las reformas estructurales
de los distintos Estados miembros
en funcién de los desaquilibrios y de
los margenes disponibles. En una
optica de mas largo plazo, &l pleno
aprovechamiento de las ventajas que
brinda la Unién Monetaria requiere
progresar en la armonizacion fiscal,
la integracion presupuestaria, v la
configuracion de un Tesoro comun.

En cuanto al sector bancario,
aunque parte de una situacion mas
confortable tras el profundo sane-
amiento acometido, sigue enfren-
tado a importantes rstos, entre los
que destacan la recuperacion del
crédito, la mejora de los margenes
afectados por unos tipos de inte-
rés excepcionalmente bajos, y la
convivencia con un marce regula-
toric que exige elevados niveles de
capitalizacion y aprovisionamiento.
Todos estos retos se pueden resu-
mir en uno: la recuperacion de nive-
les de rentabilidad atractivos para
el accionista, lo que necesariamen-
te pasa por la racionalizacion de las
estructuras, la contencién de cos-
tes operativos y la adaptacion del
modelo de negocio a las nuevas
exigencias del clients.



