El Economista
jueves, 05 de abril de 2018

ESPANA: MAS ALLA DE LO PREVISIBLE

Juan Carlos
Bz

Director de Planificacién Estratégica
de la Asociacion Espafiola de Banca (AEB)

crece por encima del promedio histé-

rico y de manera sincronizada en dife-
rentes regiones del mundo, la economia espa-
fiola disfruta todavia del impulso propiciado
por tres elementos fundamentales: la refor-
ma laboral, la reestructuracion del sistema
financieroy el desapalancamiento del sector
privado. Los tres factores han generado unas
condiciones sobre las que el crecimiento eco-
némico en Espaiia parece inmune alos acon-
tecimientos més adversos. De hecho, duran-
te el afio 2016 y en contra de todas las previ-
siones, la economia espafiola registré un ritmo
de crecimiento del 3,3 por ciento a pesar de
que una buena parte del afio transcurri6 sin
un Gobierno que guiara las directrices de
nuestro pais.

El afio 2017 arrancé con el grado de incer-
tidumbre més elevado de los tiltimos afios
debido ala eleccion del presidente Trump en
Estados Unidos y la decision del Reino Unido
de abandonar la Unién Europea, y se cerrd
conun aumento de los precios del petrleoy
con el desafortunado proceso independen-
tista en Catalufia. Pese a todo, la economia
espafiola volvid a registrar un crecimiento del
PIB del 3,1 por ciento, un dinamismo que se
sigue trasladando a la creacién de empleo:
desde el afio 2013, cuando se alcanzaron los
niveles mas elevados de paro, se han creado
1,7 millones de puestos de trabajo y la ocupa-
cién total ha vuelto a los mismos niveles que
en 2009. La fortaleza del crecimiento econ6-
mico, el moderado aumento de los precios de
consumoy las medidas tomadas por el Gobier-
no confluyeron para que el déficit publico
bajara hasta el 3 por ciento, una décima menos

E nel marco de una economia global que

de lo previsto, lo que coloca a Espafia en la
puerta de salida del procedimiento de défi-
citexcesivo. Un escenario compatible conun
superdvit por cuenta corriente.

Para este afio, el consenso de Funcas sobre
el crecimiento del PIB en Espafia se estd ajus-
tando muy rapidamente desde un nivel ini-
cial por debajo del 2,5 por ciento hacia una
cifra que vuelve a estar en el rango del 3 por
ciento. Con lo que la economia espafiola esta-
ria manifestando, por cuarto afio consecuti-
vo, un sdlido crecimiento econémico, supe-
rior al promedio de la zona euro. Y ello, a pesar
de convivir con algunos desafios que, en otras
condiciones, podrian debilitar la confianza
econdmica. Quizé los retos mas relevantes

del confuso panorama politico en nuestro
pais, el escenario econémico en el medio plazo.
El primero es el cambio de sesgo de la politi-
camonetaria que, tras varios afios de tipos de
interés extraordinariamente bajos, el Banco
Central Europeo parece dispuesto a acome-
ter este mismo afio. El segundo es un calen-
dario electoral -municipal y autonémico- en
2019 que, en el mejor de los casos, va a supo-
ner una mayor presién sobre la politica fis-
cal, como tiende a ocurrir en periodos pre-
electorales. Ambas citas dardn paso a unas
elecciones nacionales que podrian generar
un puzle politico previsiblemente dificil de
encajar.

Ahora bien, para ir mas all de la ventana

sean la dificultad para apro- que ofrezcan los resulta-
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desempleo, los apuros

financieros de las familias méas empobrecidas
y la caida de los ingresos de las familias, son
indicadores de un grave déficit social. Pese a
todo, si laeconomia europea sigue creciendo
por encima de su potencial, es probable que
el empuje del sector exterior vuelva a propi-
ciar un crecimiento del PIB espafiol en 2019
superior al 2,5 por ciento.

En definitiva, un panorama complaciente
que podria prolongarse en los préximos afios
si se mantuviera la disciplina presupuestaria,
se retomara el impulso de las reformas eco-
noémicas pendientes y se actuara en pro de un
mayor equilibrio social. Sin embargo, la eco-
nomia espafiola se va a enfrentar a dos fend-
menos que podrian complicar, por encima

;Se darén las condicio-
nes para una mayor cooperaciény coordina-
cién internacional entre paises, al menos para
abordar temas fundamentales como el terro-
rismo o el impacto de las nuevas tecnologias
sobre el empleo y la sociedad?

sSe humanizara la globalizacién o se acen-
tuaran las politicas proteccionistas?

sEl populismo tenderé a debilitarse o, por
el contrario, podria consolidarse como un
movimiento social y politico?

;Cual podria ser el impacto de la tecnolo-
gia yla digitalizacion de la sociedad sobre la
productividad, el empleo y los precios?

;Se haagotado el Estado de Bienestar tal y
como lo conocemos en Europa?

Cuestiones todas ellas que tendrdn una pro-

funda incidencia sobre el panorama econé-
micoy social de los proximos afios, en un con-
texto en el que la tecnologia seguird avanzan-
doy las empresas tomaran ventaja de ello para
aumentar su productividad, con lo que el
temor de los trabajadores a perder nuevos
puestos de trabajo seguira siendo, probable-
mente, una caracteristica de nuestro entor-
no. Al mismo tiempo, la politica monetaria
serd mas restrictiva de lo que ha sido hasta
ahora. Y en nuestro pais, dado el elevado nivel
de deuda publica, el margen fiscal y presu-
puestario para afrontar los desafios econé-
micos y sociales de nuestra economia serd
muy limitado, lo que podria aumentar las ten-
siones populistas y hacer mas complicado la
formacién de un gobierno estable con capa-
cidad para lograr acuerdos relevantes entre
partidos politicos. Un panorama complejo
que podria seguir paralizando el proceso de
reformas, con lo que la economia espafiola
continuaria perdiendo posiciones en los indi-
ces de competitividad y de bienestar social.

Seguro que hay més escenarios, tantos como
las posibles respuestas se ofrezcan a temas
tan abiertos e importantes como los expues-
tos mds arriba. De hecho, algunos analistas
podrian considerar escenarios mas optimis-
tas, de la misma manera que podria desenca-
denarse un escenario menos favorable si las
préximas elecciones nacionales dieran como
resultado un Gobierno proclive a la reversiéon
de las reformas aprobadas hace algunos afios
y que todavia hoy dan lustre al crecimiento
econdmico en nuestro pais. Ninguno de estos
posibles escenarios es més probable que otro.
Ninguno es una prediccion. Precisamente, lo
importante es no sentirnos complacidos por
el presente ni aceptar de manera determinis-
ta nuestro futuro. Lo relevante es que un sec-
tor, una empresa, la sociedad en su conjunto,
estén preparados para afrontar los retos y
capitalizar las oportunidades que nos brinde
un futuro més alld de lo razonablemente pre-
visible.



