
El fin dc los vicnlos
de cola para Espafia
Los expertos alertan del debilitamiento de las fuerzas
posifivas que impulsan ala economia espafiola

~SCARFORRADELLAS

L
a economfa espafio-
la no seguirfi contan-
do a medio y largo pla-
zo con algunos de los
vientos de cola exterio-

res e internos que la hart empuiado
durante los filtimos afios: baio cos-
te del petr61eo y materias primas,
tipos de inter6s excepcionalmen-
te reducidos y unos salarios muy
por debaio de la media europea que
han aumentado simultfineamente
la competitividad y elgrado de des-
igualdad. MSs pronto que tarde, to-
dos deiarfin de soplar.

Asi lo advirti6 a principios de
iunio la OCDE en su filtimo infor-
me de perspectivas econ6micas,
al considerar que algunas de es-
tas fuerzas positivas "impulsarln
el consumo en 2016, pero luego se
desvanecergn en 2017". Y as/in ad-
virtieron hace unos d/as los econo-
mistas que protagonizaron un de-
bate sobre laincertidumbre econ6-
mica en la filtima edicidn de la Tro-
badaEmpresarialalPirineu, una es-
pecie de Davos que se celebra cada
afio en pleno Pirineo leridano.

E1 mils claro a la hora de levantar
la bandera de aviso fue el catedrltico
de la UniversidadAutdnoma de Ma-
drid Emilio Ontiveros, quien serial6
queel crecimiento que experirnenta
la economia nacional, superior a la
mayoda de parses europeos, haveni-
do contando con una "complicidad
en el debe" cuya presencia acabar~,
tarde o temprano, por desaparecer.
No en vano, la coyuntura mundial
haido alineandolos elementos de tal
manera que han cubierto algtmas de
laslagunas mRimportantes delaes-
tmctura pmducfiva de nuestro pals.
Por eiemplo, elpetr61eo.

La casi absoluta dependencia
energ6tica del exterior se ha visto
compensada por la polltica de los
panes productores, que han multi-
plicado la cantidad de petr61eo que
sacabanalmercado parahacer fren-
te ala amenaza delfracking.M~s alli
de aspectos medioambientales, es-
ta tecnologla aliment6 en EE.UU.
la fantasfa del autoabastecimiento
cuando el barril de crudo cotizaba
pot encima de los 100 d61ares y se
cubr/an los elevados costes de ex-
tracci6n. La reacci6n de una OPEP
liderada pot Arabia Saudi no se hi-
zo esperar, hasta situar los precios
en menos de la mitad. Sin embargo,
a mediados de 2016, segfin eliefe de
la Agencia Internacional de Ener-
gla, Fatih Birol, los precios podrlan
haber tocado fondo.

E1 segundo eslab6n de esta ca-
dena de favores para Espafia co-
rresponde a la polltica moneta-
ria. Tras una respuesta muy tfmi-
da frente a la crisis que sobrevol6
el continente europeo con motivo
de los rescates de Grecia, Irlanda y
Portugal, el BCE ha ]levado a cabo
desde 2012 una polltica expansiva
que ha mantenido los tipos excep-
cionalmeme baios,incluso envalo-
res negativos. Esta habia sido la ho-
ia de ruta de la Reserva Federal de
EE.UU. para hacer freme alas con-
secuencias de la calda de Lehman
Brothers en otofio de 2008, con re-
sultados que pueden verse hoy: un
crecimiento del PIB del 2,5%, un
nivel de paro queen mayo se situ6
por debajo del 5% y un incrememo
de los salarios del 2% anual. Llega-
do este punto, la mlxima autoridad
monetaria estadounidense decret6
hace ya meses el final de la pol/tica
de estlmulo y ha anunciado una su-
bida de tipos antes de final de afio
despu~s de varios aplazamientos.
Segfin Ontiveros, si Europa logra
alejar el fantasma nip6n del estan-
camiento, elBCE se verlabocado a
seguir esta senda, entre otras cosas
porque mantener tuninter6s negati-
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"Imput arfin el
COlLSUmo en 2o16, pero
se de m cccr’fn cn
zoo7", advicrlc la OCDE
en su filtimo illformc

Onlh’cms: "Los lipos
de interns b os mn el
pin-aim quien liene
aclh os y una pc dilla
pat’a quien liene pasivos"

vo en los bonos alemanes a 10 afios
esti tensionando sobremanera las
cuentas de algunas aseguradoras.

La banca, en apuros
Y esas entidades no son las finicas
con problemas. E1 estrecho mar-
gen que ofrece el interns interban-
carlo hace que el negocio cllsico
de las entidades financieras --to-
mar dinero y darlo prestado-- sea
cada vez menos rentable. "Los ti-
pos de interns bajo son el parafso
para quien tiene activos, pero son
una pesadilla para quien tiene pa-
sivos", record6 Emilio Ontiveros.Y
esta es, precisamente, la situaci6n
enla que se encuentragranparte de
la banca ettropea, que podrla estar
de nuevo en apuros, atenazada pot
un exceso de liquidez enlos merca-
dos, por la presi6n que haintroduci-
do la nueva regulaci6n comunitaria
en sus cuentas y por la persistencia
de activos dudosos en sus balances.
Ontiveros lleg6 a hablar de 900.000
mi]lones en el alero de los bancos
y cajas de la Uni6n Europea, de los
cuales 360.000 millones correspon-
derian solo a Italia, donde la tasa de

morosidad alcanza el 18,5%. En vis-
ta de este cuadro, el nerviosismo
que provoc6 el anuncio de amplia-
ci6n de capital del Banco Popular
no serla sino una muestra de un es-
tado de 5nimo generalizado.

En cuanto a los costes labora-
les, nuestro pals se ha beneficiado
de la "marcada moderacidn" sala-
rial aplicada gracias a los acuerdos
de negociaci6n colectiva que presi-
dieron los afios mils duros de la cri-
sis (con subidas plurianuales por
debajo del 1%) y al posterior recor-
te en su alcance que supuso la in-
troduccidn de la reforma laboral
impulsada pot el PP. Recientemen-
te, CC.OO. y UGT han denunciado
que, despu~s de la crisis, el salario
medio en Espafia es un 40% menor
que el de la eurozona, cuando antes
la diferencia era de un 30% menos.
Los asalariados habrlan sido asilos
finicos en cuinplir con aquelpaque-
te de recor~es de130/30/30 que de-
bla aplicar Espafia en paralelo tam-
bi6n sobre su sistema financiero y
su gasto pfiblico.

La fortakeza exterior
Sin embargo, tanto Ontiveros como
otto de los ponentes de la Trobada,
el profesor del IESE Alfredo Pastor,
asegm’aron que la competitividad
de las empresas espafiolas no se ha
ganado por este lado;ymenos cuan-
do no ha habido tma reducci6n pa-
ralela de los beneficios empresaria-
les, sino al contrario. "iAy de aque-
llas empresas que no hayan meio-
rado tambi~n en el lado del haber",
alert60ntiveros para reclamar me-
ioras reales en la actividad comer-
cial yen la generaci6n de valor.

Por su parte, Pastor subray6 que
la "extraordinaria fortaleza" que ha
exhibido el sector exportador espa-
fiolno se habasado enestos salarios
baios, sino en unalabor de apertura
de mercados que se verda haciendo
desde d6cadas atr~. Es mR, el eco-
nomista catalln apost6 sin amba-
ges por "subirlos salarios"para me-
iorar la demanda interna, aunque
tambi6n abog6 por cambiar el sis-
tema de protecci6n al desempleo y
fimitar un acceso generalizado alas
prestaciones. "Protegemos elpues-
to de trabaio, en lugar de al trabaia-
dor, cuando no sabemos cuiles se-
rfin los puestos de trabaio del futu-
ro", dentmci6. En esta linea, recha-
z6 f6rmulas como el contrato fini-
co o la derogaci6n de las filfimas re-
formas e incidi6 en la formaci6n y la
flexibilidad como finicos antldotos
eficaces frente al paro.
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