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Hay que vigilar la deuda publica
Carmen Alcaide
El Pais, 15 de febrero de 2015
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La competitividad bien entendida
Emilio Ontiveros
El Pais, 11 de enero de 2015
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La competitividad bien entendida

EMILIO
ONTIVEROS

a continuidad de la recupera-
cidn de la economia espafiola sc
enfrenta a dos exigenclas: la re-

base de capital destruida y, en todo cuso,
de In Prod

La cficiencia de todes las formas de
capital d de de cémo se utlicen. ¥

dad Total de los Factores (PTF), ausentes
del patrén de crecimiento espafiol en las
dos Gltimas décadas.

La insuficiencia u obsolescencia, tan-
to del capital fisico como del humnnu es

ellonos remite al wp:] dcla PTF, €l com-

en la soste-
nibilided del crecimiento a largo pln?.o
Este esti lada tanto ala

ros desempefian un papel bnportante.
Que mzcn:n mﬁs empresas y que des-

los a la super
v al aumento de la dimension media de
las mismas son condiciones con amplio
Ido empirico. El 94% del eenso em-

factores empleados, sino al uso rmi.s o
de los mismos, a la cali-

una seria restriceién para
ritmos de erecimicnto algo mayores con
necesaria. La

dela i de
produccién destruida por la propia cri-
sis y la. necesidad de avanzar
hacia un patrén de crecimiento
cuya principal ventaja competi-
tiva no descanse fundamental-
mente en la contencién del cos-
te del trabajo. Ambas son condi-
ciones necesarias para aumen-
tur el erecimiento potencial de
la economia ¥ reducir sus prin-
cipoles desequilibrios: el desem-
pleo y el endeudamiento priva-
do y piblico.

La destruccidn no ha sido pre-
cisamente muy creativa. Han si-
do mis de cinco afios de descen-
so de la produccién, de paraliza-
cién dé la inversion plblica y pri-
vada, de millones de empleos
-destruidos y desaparicién, de
centenares de miles de empre-
sas. La erosién de todas las for-
mas de capital —fisico, lecnoldgi-
ca, hnmano— no estd siendo

da a un ritmo sufick
te: La elevada mortalidad empre-
sarial no ha estado acompadiada
de lo emergencia de nuevas,
mis alld de la explosién de obli-
gados autdnomos.,

La otra forma de capital da-
fiada serlamente en la crisis ha
sido el eapital social, el basado
cn la confianza, incluida la depo-
sitada en Jas instituciones pabli-
cas ¥ privadas. Estas constitu-
yen esa condicidn necesaria, el
enforno propicio, para la crea-
clén de riqueza, sin el cual no es
posible garantizar la prosperi-
dad.

La recuperacién del ritmo de
crecimiento con el que la econo-
min espafiola se adentra en 2015
ha tenido dos propulsores funda-
mentales: el dinamismo de las
exportaciones de bicnes y servi-
cios yla red de seguridad v esti-
mules monetarios proporclona-
dos por el BCE a partir del vera-
no de 2012, Las primeras han
tenido su principal determinan-
teen el descenso real de los sala-
rios facilitado por la amplia des-
truccidn de empleo y la regula-
cién laboral subsiguiente. La es-

tros el rescate bancario, el cam-
bio de orientacién de la politica
del BCE ¥ la definicién del hori-
zonte de unificacién bancaria
han sido ig

dad cn su coordinacién ¥ a la mayer o
menor dad de entorno

la
clén del capital perdido o inutilizado de-

para el delar

Asi como puede asumirse la l:ontinul-
dad d¢ estus condiciones financicras favo-
rables, no ocurre lo mismo con el dina-
mismo de las zxpnr!adnns :spaﬁolas.
dada la dad de
de la curozona que son los principales
compradores de los bienes y servicios es-
pafioles. Serd necesario que la eurozona
transmita cerieza sobre su viabilidad y
que los hancos normalicen cuanto antes
su funcionamiento. Con todo, no seri fi-

El 94% del censo
empresarial en Espaiia lo
constituyen compaiiias de
menos de nucve empleados

beria a facilitar la

nal. En nuestro caso exigird, entre otras

RarafL Fscoy

cosas, reasignacién de los factores de
produccidn a usos mids eficientes, me-
digndo una mayor intensidad inversora
en destinos cercanos al conocimiento,
desde luego al sacrilicodo capital tecno-
l6gico y mis concretamente la inversién
en educucion, investigacidn y desarro-
llo. Mo es un empefio imposible como
demuestran algunas empresas espafio-

de la economia espafiola a un patrén de
crecimiento mds competitivo y menos

cil volver u crecer a ritmos al
3,5% de promedio que presidicron los do-
ce afins de expansién previos a Ia crisis.
Mo serdn suficiente salarius y tipos dl:

ble. Mis propio de econo-
mias avanzadas en las que el crecimiento
no solo es mis ble, sino hig

presarial espafiol lo constituyen microe-
mpresas (aquellas con menos de nueve
trabajadores), siendo los proples autdno-
mos sin asalariados una proporcidn Im-
portante que ha crecido de forma signifi-
cativa durante la crisis. Si esas
microempresas contribuyen po-
co o la generacidn de valor afia-
dido brute y empleo tampoco
las muy grandes lo hacen. Junto
a talia, es cn nuestro pais don-
de la gran empresa tiene una
menor importancia tunto en. su
contribucién al valor afiadido co-
mo al empleo. También en con-
triste con el promedio de las
economias curopeas ln evolu-
cién en los primeros aftos de vi-
da las espofiolas apenas ganan
tamafio, ¥ la tasa de mortalidad
es tanto mayor cuanto menor es
la dimensién de partida. Todo
ello ayuda a entender la escasa
intensidad tecnolégica de las
€n

te con las existentes en ccono-
mias mis avanzadas. Y la rela-
citn entre dotacidn: tecnoldgica
y-productividad es evidente,

La evidencia tampoco es es-
casa acerca de la correlacién
existente entre la calidad y lfor-
taleza de las instituciones v el

de

competitivas, El World Econo-
mic Forum desde hace treinta
afios Ja ilustra en el caso de las
economias nérdicas, a las que
en diversas ocasiones se ha he-
cho referencia en estas pigi-
nas, por los estdndares éricos
de sus empresas y la calidad de
la funcién politica, necesaria
para la necesaria colaboracién
piiblica-privada que también
se locoliza entre los Tactores
competitivos. En el dltimo de
sus informes, World Competiri-
veness Report 2014-2015, Espa-
fia aparece en la posicién 35,
con algunes de los pilarcs esen-
ciales —instituciones, desarro-
llo de los mercadoes financieros
¢ innovacidn— en posiciones
también muy inferiores a las
de las economins avanzadas,

Hasta aqui pocas novedades,
pero conviene no pasarlas por
alto, y no confiar en que la iner-
cia actual de la cconomin espa-
fola serd suficiente y duradera.
A Tundamentar las limitaciones
competitivas contribuye de for-
ma rigurosa la cuarta edicién
del Informe Fundacldn BBVA-
IVIE sobre Crecimiento y Com-
petitividad, subtitulade en su edicién de
2014 Los desaffos de un desarrolio inteli-
gente. El equipo del IVIE, dirigido por el
profesor Francisco Perez, dispone de una
larga Lrudil.bﬁn en el andlisis rigoroso dl-
Ja ficla, que se
agquella obra  Economia Espgnain
1960-1980: Crecimiento y Combio Estruc-
tural de principios de los ochenta, Ade-

las cap de avanur en esa direceldn  mis de la alteracidn en el patrdn de crecl-
yde | P &n ven- nl:emo mn el fin de cnnscguir una com-
tajas thin d miis con

Se trota de crear las condiciones para
qur: no sean excepeiones. Y. entre ellas,
de las instituch

més inclusivo ¥ amparado en menores
hami de ln

interés bajos. Seri

im:luidns los mercadosyla mayor dlw:r-
0%

razén que el crecimiento sea socinlmen-

te miés incluyente que el revelado en es-

tos primeros compases de la recupera-

cidn, y tamblén mis eumpnti!ﬂc con la
-

sidod operativa en
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I repunte de las exportaciones
&n septiembre fue sin duda una

‘buena noticia que no compensa-

ri, sin embarge, el deterioro que

se ha producido a lo Iudrxn del afio en
- .

con elexterior. Lo mis pro-
bable es que terminemos
el afio con unu balanza por
cuenta corriente muy cer-
ca del equilibrio en vez del
excedente registrado en
2013.

Es cierto que el empeo-
ramiento relativo de nues-
tros intercambios con el ex-
terior tienen gue ver con
un crecimiento de la de-
manda interna superior al
previsto y con la desacele-
racién que se ha produci-
do en la eurozona, especial-
mente en Francia y Alema-
nig, nuestros principales
clicntes:.  Esta  cvolucidn
plantea la cuestidn de sa-
ber s seremos capaces de
erecer por encima de la
media de los paises de la
eurozona, condicién indis-
pensable para alcanzar el
nivel de vida medio de I
misma, ¥ mantener al mis-
mo tiempo un excedente
en la balanza por cuenta
corriente. Es razonable
plantearse objetivos de cre-
cimiento de nuestro pro-
ducto interior bruto (PIB),
pero tal vez la cuestion fun-
damental es la de saber
cuantas décimas o puntos
podremos crecer mis que
nuestros  vecinos  devol-
viendo al mismo tiempo
una parte significativa de
nuestras deudas.

Una visidn del pasado
puede ilustrar la cuestion,
Del afio 2000 al 2009 el cre-
cimiento medio anual en
Espafia fue del 3.1 por cien-
to frente al 1,7% de la euro-
zona: casi punto ¥y medio
mis, pero ¢l déficit medio
de lo balapza por cuenta
corriente fue del 61% del
PIEB, cifra claramente insos-
tenible {en 2007 el déficit
incuso llegs al 10% del
PIB). Al principio, el hecho
de habernos integrado en
la moneda comtn llevé a
algunos a proclamar que
habia terminado la restric-
citn exterior, que los even-
tuales déficits en los inter-
cambios con el exterior, al
situarnos dentro de un es-
pacio monetario Gnico, no tenian impor-
tancia al ser financiados por el conjunto
de la Unidn donde otros paises, esencial-
mente Alemania, tenfan uertes exceden-
tes. A quienes discution esta opinién sc
les tachaba de pesimistes y agoreros: el
mundo ery nuestroy el crecimiento eler-
no parecia garantizado.

Pero el despertar fue duro, La llamada
pran crisis nos golped niis que a otros
paises al juntarse la crisis financiera y ¢l
exmllido de la huﬂ:mjn Inrnohillnriﬂ,

parte
to que se registré aquellos ofios. Convie-

nen recordar que le burbuja se financid,
como otestiguan los déficits por cuenta

con menos empleo. Es un aumento de la
prbducnvldnd "negativo” ya que lo ideal

con ahorro

el espa-

fiol no podia financlar erecimientos soste-
nidos del erédite, que algunos afios supe-
raron el 20 por ciento, con una inflaclén
media gue apenas superd el 3 por ciento
anual. De 2010 a 2013, la caida media del
PIBE cn Espafia fue del 0.8 por ciento,
mientras la eurozona crecia al 0,6 por
clento, una diferencia en contra nuestra
de casi punto y medio. Eso si, el déficit

por cuenta corriente medio en csos tres
afios fue del 2,2 por ciento, siendo desta-
cable que en 2013 hubo ya un excedente.
El precio pagado ha sido y sigue sien-
do alto, coma reflcjan las cifras de paro.
El ajuste interno por el que ha tenido que
pasar la economia esoai'ioln no séla s ha
reflejodo en los salarios: T

un
d.e la dad y de la
Cuando se¢ examina la balonza por
cuentn corriente, es ficil constatar el
gran cambioa mejor que se ha produci-
do en el apartado de mercancias y scrvi-
cios, compensado en parte por el signo
negativo de la balanza de rentas y de

de encontrar empleo en los liempos de la
burbuja y que han optado, en su gran
mayoria, por PErmMOoneccr en nuesiro
puis u pesar de las dificultodes econdmi-
cas.,

El déficit acumulade de la balanza por
cuenta corriente entre 2004 y 2011 fue de
mis de medio billén de curos. En ese
mismo periodo el déficit de la balanza de
rentas de inversidn superd los 185.000

Ambas bal son el le-
gado de la burbuja: la de rentas porque

Perdemos en términos
de equilibrio exterior
bastante mds de lo que
ganamos en PIB

Raran. Ricoy

1l de curos y al exte-
rior 48.000 milloncs. Conviene, sin em-
bargo, sefialar que, por lo
que se refiere a Ja balanza
de rentas, atravesamos
ahora un momento excep-
cional. Por una parte, los
tipos de interés estin histd-
ricamente bajos lo que co-
mo deudores netos nos be-
neficia y, por otra, la apre-
cincitn del dblar tamblén
nos ayuda al estar una bue-
na parte de nuestros acti-
vos denominada en esta
moneda y nuestros pasivos
en euros. Es posible que el
délar, en un futuro a corto
plazo, permanezca en los
niveles actuales o incluso
se aprecie: a ello contribu-
yen dos razones poderosas
ya que al anuncie de un
cambiode politica moneta-
ria que implica un-aumen-
to de los tiposde interés se
afisden las muevas- téeni-
cas de explotacién de los
yacimientos de gas que
han comenzado a reducir
la dependencia energética
de-los Estados Unidos y a
aliviar el déficit dela balan-
za comercial. Es probable
por cllo que nuestra posi-
cidn intecnacional de in-
versién  mejore cn los
préximos meses pero a pla-
zo, la Gnica manera de re-
ducir nuestro, endeuda-
miento s mantener un cx-
cedente en la balanza por
cuenta corriente. El codmo
y el cudnto lo que tiene
que definir la politica eco-
némica, esencialmente la
presupuestaria, y 1as refor-
mas que se lleven a cabo
para mejorar las condiclo-
nes de luncionamiento del
aparto productivo.

En la primavern pasada,
los organismos internacio-
nales pronesticaban para
Espafia crecimientos infe-
riores al 1,2 por ciento del
PIB con el que probable-
mente cerraremos el afio,
péro con un cxcedente en
la balanza por cuenta co-
rriente de mmiis del uno por
ciento del PIB. La mejora
en dos o tres décimaos del
crecimiento podria borrar
alncdcdur du un punto de

exterior, dejd cerca del
equilibrio. Esta nueva prevision nos situa-
rin unas cuatro décimas por encima del
crecimienio estimado para los paises de
la Unién Monetaria. En definitiva, perde-
mos en términes de equilibrio exterior

is de lo que en térmi-

mente el impacto ha tenido lugar sobre
el empleo. La productividad ha aumenta-
do mis que en los paiscs de nuestro en-
torno: somos mids competitivos que an-
tes, pero ello se debe en gran medida a
que producimos lo mismo e un poco mids

refleja el pago de los intereses de la deu-
da exterior (piblica y privada) que he-
mos acumulado. La de transferencins
por la liegada de millones de trabajado-
res extranjeros atraidos por la facilidad

nos de. Es importante tener-
lo en cuenta ya que lo que dicen estas
cifras es que aln nos queda camine por
recorrer para alcanzar un crecimiento es-
table a medio plazo que permita crear cm-
pleoy a la vez devolver al menos una par-
te de las deudas que hemos contraido. =
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Produccion y empleo: mas y mejor
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Propuestas frente a la crisis

Joaquin Maudos

Cinco Dias. 22 de diciembre de 2014

Cinco Dias |Lunes 22 de diciembre de 2014

| opinién| 15 |

wiles son los retos a los que se

enfrenta 1a economia espafio-

la para salir de la crisis? ¥

qué medidas es necesario im:
plementar para afrontar esos retos?
Son dos preguntas de enorme impor-
tancia a las que da respuesta el Infor-
‘me Fundarifin BEVA-IVIE 2014 recién
publicado que, en esta cuarta anvali-
dad, lleva por titulo Crecimiento 3
competitividad: los desaffos de un de-
sarrollo inteligente.

Salir de In erisis exige mucho mis
que abandonar la recesidn, algo que
afortunadamente ya hemos consegul-
do tras cinco trimestres conseculivos
de crecimientn. Y para ello es necesi-
rio poner &l punto de vista en el largo
plazo, que es el horizonte umpmml de
las reformis
que deben sentar las bases hacka un
nuevo modelo de crecimiento, apoyade
mis en attividades basadas en el cono-
cimiento ¥ en activos intangibles, con
mis potencial de generar valor afadi-
do en un mundo cada vex més compe-
titivo en el gue Jas lamadas economins
en desarrollo empiezan a pisar los talo-
nes de algunos de Jos paises desarrolla-
daos, En este contexto, los objetivos que
sefiala el informe de la Fundacion
BBVA-IVIE son tres: mejorar la compe-
titividad, conscguir-un erccimicnto
que sea incluyente ¥ hacer compatible
il nuevo patrdn de.crécimiento con un

Es preciso poner el punto
dewvista en el largo plazo, que
es el horizonte temporal de
las reformas estructurales

entorno medioambiental sustenible.
Fl modelo de crecimiento sobre o
que se ha apevado la cconomin espa-
finlaen los Gltimos afios tenja como
principal carencia su reducida produe-
tividad, que es uno de los determinan-
tes mis importantes del crecimiento a
largo plazo dn nna cconomia. Mqar.u-
la ftividad es posible
4l mismo tiempo en varios frentes: o)
reformas regulatorias que fomenten la
competencia entre empresas, creando
en Espafia lo que le reclamamos a Eu-
ropa: un mercado finico; b) mejorar la

fin de nuestros emp taje de la dewda cstd en manos de em-
como condicién necesaria para aumen- | presas econdimicamente viables, pero
tar la supervivencia de las c) por su
fomentar el aumenta del tamafio em- | elevado nivel de endevdumiento ¥ su
presarial, ya que estd demostrado que rulucida rentabilidad, ¥ ) incemivar
las grandes ademis de estar hiwd fon en [+D

miis internacionalizadas, son mis pro-
ductivas; d) atraer inversién directa

mchm, porque crea empleo en see-
mé:

(duramente golpeada por la crisis),
porque esti mis que demostrado que
es una de los principales determinan-

y pmdumvns, ¥ porgue actiia de motor
de cambio hacia el nuevo modelo de
crecimiento; ¢) mejorar el acceso a la
finuneiacién, tanto Ja banearia (vital
para las pymes) coma la directa en los
mercados para reducic la excesiva de-
pendencin de In bancaria; £) facilitar

tes del delap
¥ por tanto-de la competitividad,

El nuevo medelo de crecimiento que
necesita Espadia debe ser incluyente, lo
qué exige que garantice igualdad de
oportunidades en el acceso a los servi-
cios hiisicos por parte de todes los gru-
pos suciiles, Si bien ello exige como

jdn necesaria la ereacidn de em-

aiin mis los procesos de
cifin de la deuda empresarial, en una
ceonomia en Ja que un clevido porcen-

plea (estar desempleadno es el principal

motivo de designaldad ccontmica ¢

Ha de ser
un modelo
de creci-
miento
inclu-

yente, que
garan tice
igualdad
enelacce-
soalos
servicios
bésicos”

- que salimos en los rmo-
kings internaciona-
les cuando se eva-
Hian nuestras
competencias o
1a tasa de aban-
dono escolar; 1)
pamntizar el
acceso de
todns los ciu-
dadanos a los

pensable de
un erecimien-

~ nivel minimo de
ingresos, sean dine-

rarios 0 en especie.
Con la crisis, la pobre-
za ha aumentado a ni-
veles prencupantes, de
rma que el 5% de la po-

za {monetaria, material, ¢ intensidad
del desemplec).

La economia presenta
exclusicn social, o Informe spva. | UEs€quilibrios acumulados
IVIE propone medidas concretas: a) | (JUE SUpONnen una rémora
Acclones cspeciales parata-lomacion | en la recuperacion espaiiola

recursos a las politicas activas de em-
pleo; b) unie reforma fiscal que incenti-
ve la creacitn de emples (con reduc-
chin de las cotizaciones sociales), ree-

Sin duﬂz. u i ilmlﬁk mmr

sentar lns’ huscs del tan de.sr\dn nuevo
madelo de creci dela

ilibrando el peso de la
direcia vs. indirecta 4 favor de csta dl-
tima, y aumentando el potencial recau-
dador del sector piiblico; ¢) en paralelo
@ lo anterior, ka lucha contra Ja ceono-
mia ridi (que algunos i

cspafiola. El contexto actual no s el
mis propicio para consensuar esta
agenda, como consecuencia de 1 ere-
clente desconfianza de los ciudadanos

la llegan a cuantificar en una indecen-
te cifra cercana al 25% del PIB) y el
fraude son, no solo imprescindibles
para generar ingresns (nuestru ratio

en las i piiblicas, Y la caosa
de esta pérdida de confianza no salo es
la propia crisis econdmica y 1a brutal
destruccitn de empleo, sino factores
como la corrupeidn gque desgracida-
mente afecta n diversos ag;nn:s socin-

ingresos pilblicos/F1B es de los mis
bajas de Europa), sino soci de- | Jes. Las
seables por la injusticia que d; il

existencia y la aompeu.'w:in dzssle:u que
genera; d) cambios en la gestidn pakli-
ca, de I'nnna que su actuacitn persiga

porque n ur:sl:ra ccono-
mia presentd desequilibrios acumula-

dos en el pasado que suponen una ré-

miora en la recuperacifn ¥ cuyos méxi-
mos son uma deuda total

hjetivos a prior definidos y que sea
periidicaments evaluada su grado de
cumplimiento; ) reforma de la Admi-
nistraciones pitbiicas, con una revisidn
de funciones ¥ recursos dirigida a ma-
ximizar el bienestar secial al minlmo &

(piiblica y privain) cercana a1 300%
del PIR y uni tasi de paro de casi el
24%. Y un tercer indicador que mucs-
tra el problema de competitivided de
nuestra es haber

coste posible; 1)
lidad financiera del sector piiblico, lo
e e consensuar la prioridad del
gasto pdblico pero a largo plazo, ¥ no
al vaivén del ciclo politico; h) lograr un
pitcto por la edvcacin parm asegurar
la eficiencia de su gnsto ¥ mejorir sus
resultados en todos los niveles educati-
vos tenicndo en cuenta bo mal parados

una idad de fi iacidn del
resto del mundo cercana al 100% del
PIB, cuya reduccitn exige consolidue
durante muchos afios supéravits exter-
nos, algo que es misidn imposible s1 oo
conseguimus mejorar niestra competi-
tividad. Misifin dificil, pero no imposi-
‘ble si seguimos la hoja de ruta de Ins
reformas.
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Superar la crisis: retos pendientes
Manuel Lagares
El Mundo, 14 de noviembre de 2014

EL MUNDO. VIERNES 14 DE NOVIEMBRE DE 2014

OTRAS VOCES

TRIBUNA | ECONOMIA El autor considera
que, para reactivar el empleo, el sistema
productivo espariol debe asentarse enla
industria y la agricultura, volcarse hacia
las exportaciones y atraer el ahorro de

las familias hacia inversiones rentables.

Superar la
c118tS: retos
pendientes

MANUEL LAGARES

EN ESTOS dins van despejindose algunas dudas so--

8,5%, nivel mé do sobran viviend: bién que los proyectos que se financien por ese ahormo
ydﬁmuyehpubhnmhmelpmmummdo sean Jos mis productivos, para lo que Jos empresarios
porla no ha sido domiporlain-  debieri i fuertemente ef ciac

dustria qnc}nperdldn 1,2 puntos durante In crisis, ni
pornlsednrpmnaﬂoque,mmyawhnmszlnh
mitado a mantener su posicién relativa, Se ha ganado
exclusivamente por el sector servicios.

NO TIENE sentido debatir respecto a industria o ser-

‘vicios, porque en todos los palses avanzados los servi-

cios lideran la produccién con peso creciente. Ade-
més, cada dia estin menos claras las fronteras entre
estos seclores, Pero tanto nuestra industria, con un pe-
so relative de poco mis del 17% del PIB, como nues-
tro sector primario, en €l entorno de un 2,5% de esa

fesgando mi propios capitalesy
mﬂwwmmmummm.

mis estable si se financiase purahnm:mrgﬁm: De ahi

quese que impulsen ese aho-
1o, den a su eolocacid tivos

mis que en inmobiliarios y que f laca

cidn de las emp: lugar de suendeud: Ia

que implica mmhh:mpulsarhsl’mmsmumde

Ill—
dividuales, Hﬂbﬂa que emnrlgualmhe que algunos
aparenies esu:nulus !'uacalzs —upos redumdns para

itud, deberian ganar posici para
coadyuvar con fuerza al crecimiento de las exporta-
ciones, porque ese crecimiento depende més de los
bienes que de los servicios. Asi, mientras la exporta-
citin de bienes se sitia hoy algo por encima de un 23%
del PIB espaiol, la de servicios, incluidos los turisti-
cos, suma menos del 10%, En los dltimos 10 anos las

P)'m‘-"-w b pl tram-
paq-= pida el to de di i de

fan | mas para una me-
jnr ﬁnandadon de nuestra ncununﬂa.

LOS EFECTOS de todos estos cambios sobre el em-
plan sen'anm:yheneﬁdosus. En primer lugar, porque

exportaciones de bienes han ganado mis de seis p productividad se g fan porlos
tos de porcentaje en peso relativo dentro del PIB,  mayores capi y no por la reduccién del
mientras que las de servicios silo han ganado poco I de emplead l"n"""*"" ""miﬂn
més de un punto. Por eso el crecimiento de las expor- fis répido de la p aho-
taciones tendria que basarse en una industria mucho dis empleo que b fi pm-:‘ d
mis potente y en un sector primario, agriculturain-  plantillasy la reforma laboral han agotado
cluida, mas voluminoso y competitivo. Ademis, mis el colchn de empl fundante q épocasan-
exporiaciones darfan lugar a mayor shorro siempre  terjores servia de dor en auges y
que las rentas generadas no se esterilizasen en impor-  Sin duda pitales y nuevas | Xigi

brela espaiola en 2014y 2015, dud taciones de bienes de consu-
radas por el impacto que tendria sob portacio-  mo. Mis exg | ¥ mis
nes la diébil coyuntura actual de inci ahorro i id mactmda-
clientes: casi todos los eurpeos, muchos it nerd-  des
canos y alg siiticos de gran di in. Sinem- yes.loqutnmfamuspnn
bargo, por ahora ese impacto parece refativamente li- - que crezcan més ripidamen-
nitado, pues en el tercer timestre de 2014 el PIBespa- e produccidn y empleo.
fiol aumentd urr0,5% en términes reales cayendo sélo Para que las exportacionts
umdéunnmspeuu;d h-mstneanmrinr quefueelde  aumenten se necesitardn me-
principi dezm Podria  jores precios, mas altas calida-
oourTr jién que el crecimiento d duccidnen  desy, enmuchos casos, mds
¢l cuarto tre de este afio fi lo del 0,4%, ca- ivos disefios, aparte.de

yendo otra décima mds. Pero, incluso aceptando esa
nueva calda, el aumento real deIPIBpara el conjunto

que los empresarios busquen
mis mercados en el exterior.

de 2014 acabaria situdnd imidades del  Sin embargo, hasta ahora mu-
limmluﬂpmmnﬁduw]au‘& chos de Jos éxitos de nuestras
Raspactoamls,ala P i se han basado
tras circunstancias negati-  en precios mds reducidos ge-

vas]nterlm's u exteriores, el crecimiento de nuestro  nerados por aumentos de la
situarse enun 1,7-1,8%, como haantidpado  productividad debidos a un

la UE. La rebaja del impuesto sobre larenta a primeros  menor empleo. En adelante
del priiximo afio podria afiadir algunas décimasaese  deberian fundamentarse en
jerito, lo que no hace improbable un: to ded I POCGUE POCH Feco-

PIB del 2% para 2015, Crecimientos del 1,3% en 2014y rrido les queda ya a los ajustes
dal 2% en mlEmndamenhmlnstpumosdelESv purcosteslabumluy emplea,
tadey L d clara recup una im-
fruto de los y sacrificios de los espanoles y de pnmnle duccitin de las coti-

Ia buena politica econdmica de su Gebierno.

Pero lo que deberiames comprobar es si hemos su-
perado la crisis, porgue no merece el esfuerzo deba-
tir sobre décimas de crecimiento a 14 meses del final

zaciones sociales,

El aumento de las exporta-
ciones deberia venir, en conse-
cuenna, por mﬁs ¥ mejores

ala

K

del préiximo afio. No son tan precisas las
nes econdmicas. Esa superacion no se va a reflejar

«La recuperacidn es fruto de
los esfuerzos y sacrificios de
los espafioles y la buena
politica del Gobierno»

produccidn. También por nue-

SEAH MACKADU

en décimas sino en cambios importantes en la pro-  vas ideas y disefios, aunque
duccidn, en'su necesaria  ideasy disefios exljnn de un
sostenibilidad en el  tribajomds cap yd més elevados. Des-  rin de may _hﬂmclouesy. deme-
tiempo y en sus relacio-  de luego, por nologias, pero é in- mpl mejor pagados, pero eso
nes con el bi de P -Inwésdela nevas i i Por eso ihile unap decreciente, Por
los ciudadanos. Por eso, mis itn y mejor fesional constitu- tanlo olra actuacién urgenle sobre el empleo deberia

los grandes retos con
los que Ia crisis todayia
nos enfrenta se encuen-

tran en la necesidad de

modificar la estructura de nuestro sistema producti-

vo; en ¢l camino elegido para su financiacidn y en
sus posibles efectos sobre el empleo.

La estructura de nuestra produccién deberia asentar-

s¢ mas finmemente sobre la industria y elsedm'pnma

yen variables bisicas para ]m;msarun nuevo modelo
productivo volcado hacia las exportaciones. Pero como
Jas de nuevas viviendas, que mejoran el
bmﬁwdemmmmm: mslnvanpmpmdu
bienes, también
w_rsnén Ia que deberia aumentarse es la de bienes de
equipoy d de infraes-
fructuras productivas, porque Ia solucidn nowedewu

rio, Desde el inicio de Ja crisis este Gitimo ha mante

do un peso respecto al PIB proximo al 2,5%, lo que re-
sulta bastante reducido para nuestra Jarga tradicion
agraria, mientras la construccién ha perdido casi seis
puntos de peso relativo al quedar finalmente en un

consistir en alcanzar una extensa y eficiente formacién
profesional y, sin duda, un mejor control sobre sus fon-
dos y la calidad de sus resultados.

Tres gnmdes retosy bastantes soluciones para su-
perarl la parte to-
davia inédita de Ja reforma fiscal. La tarea sigue sien-
do ingente y hay que abordarla sin insistir en recetas
de épocas distintas y pmblemas diferentes. ¥ sin te-
mor ante 5us consecuencias, que serdn muy positivas
pmagnms laméntos'y presiones de quiénes vean re-

dmodas posiciones actuales.

s:shrﬂn S una vez misala;
vl ipadas. Por eso el ahorro de
Jas I'amd.hsdehgr[adiﬂgme i finan-
inversi di té preducti-
ynohacia los i bles, como ha

.5lda trud:clumlhmahcra Habrf que procurar tam-

Manuel Lagures es catedritico de Hacienda Publica y
miembro del Consejo Editorial de EL MUNDO.
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Europa y su mal dirigida mania por la inversion
Daniel Gros
El Economista, 20 de diciembre de 2014

SABADO, 20 DE DICIEMBAE DE 2014 EL ECONOMISTA

Opinion

EUROPA'Y SU MAL DIRIGIDA

MANIA POR LA INVERSION

" Diveclor ésl Cihiro de Estudios Pollicos Eurapeas

E

1 mantra que circula en I!ruselas,y alo

Sin emba.rgn, queun stock de capltal siem-
iy or

B “ a1 PCI loe

TE

precr n signi-
fica que los rendimientos del capital son cada
vez mis bajos y por lo tanto, en ¢l transcurso

ras politicas y regulatoria que!uspmyecms
fri anivel

pudi tener g
Estos probl no pueden ser Itos por
2 una i i del dela

del iempo, se tienen cada vez mas pr
en mora-en el sector lmnnno. Dada Ja debili-

UE (garantia que en ningiin caso podria ser ma-

dad de] sistenalt 0,la l

largo de Eumpu,esque]a es cionded do capital I'.IOES un lujo que la

la clave para la recuperacion econdmi-  UE puede permitirse.
ca. Es el eje central de la nueva estrategia eco- Incluso dejandoaun lado la interrogante so-
ision Europea, fund bre si mi mejor, jqué puede hacer

nomica dela C

daenun plan de inversidn en 315000 millones
de euros para los préximos tres afios. Sin cm-

el plan Juncker para tener un :mpncln posmw

yo)ra"m | parte delvalor del proyec-
to).

Larazén por Ja que todavia no hay una bue-
nainterconexitn entre las redes de energia elée-
trica de Espaiia y Francia no es la falta de finan-
cincidn, sino la falta de voluntad de los mono-
polios bos Jados de la frontera en cuanto a

1 Corto plaxn sohre Iai
I.as

bargo,la p delaC i mal di-
rigida, tanto en lo referido a su énfasis en lain-
version, como en Ja estructura de financiacién

i m}'ﬂ"lusde-
de la inversitn han

abrir sus mercados. Muchos proyectos ferro-

llegado a Ja conclusién de que Ia variable clz

viarios y de carreteras también estin avanzan-
dol debido a la oposicién local y no

que propone, es el crecimiento (o las ex- por falta de financiacién. Es-
El plan de Ia Comisién —una que ivas de crecimi . S tos son Jos verdaderos abs-
caracterizaal presidente Jean- CIaudeJunt.'Imr quelnsmsasdemlerr.'zd& s ticulos para la inversién en
et il o e srmandsh oo nin- nunrolquealoms-  Dada la debilidad infraestructura en Europa.
guna sorpresa. Comldemndoqueluummm cho llegn a ser secundario. de labanca, la UE ‘Las grandes empresas euro-
P una Ui ia inmedi Tt peas pueden obtener ficil-
interminabl ion, se haarmaigadoprofun-  ta de esto, por supuesto, es no PUEC}E F'Erm!'tll’se mente financiacion a tipos
damente en el dasmrso publmo la |den deque queesmuy pocoprobable el |ujo de acumular de interés cercanos a cero.
parauna le esdecrucial  quela politica monetaria ten- der iad ital Una convocatoria a reali-
impnrtam:in que Iasm\m-rsumes potencienel  gaun fuerte impacto sobre emasiaco cap) zar mayores inversiones es
crec esque lainversion. siempre superficialmente
siempre es mejor tener una m:yurlnvmlén Dehecho, lasefial de mer- mas atractiva. No obstante,
Yyagque el stock de capital y cado es elara: hoy en diano hay razones fundamentales
ello la produceié existe un déficit de fondos disponiblesenlama-  para pensar que Ja tasa de inversién de la euro-
En ummﬂmentn, enkumpnesheno:s ne- yorpartede la UE. Los paises de la periferiade  zona se mantendrd permanentemente depri-
g JesdelaUnidn  la eurozona, lugar donde atn podria haberes-  mida. La frecuentemente invocada brecha de
En.mpea (ymudnsm-:ls autondades) argu- ditici: d inversidn es, en.su gran mayoria, el resultado
laeurozo-  ta parte de la economin de Europa. Porlo tan-  de una ilusién, y las barreras a la inversién que

na- pecadelo onrur.mu ﬂ'l:u! una brecha de in-
wr:m:m latente). Supuestamente la evidencia
1 14

to, Ja falta de fondos no es larazdn porlaquela
lnvaslén continiia siendo débil

aiin permanecen tienen poco quever con la fal-
mde ﬁnanr:i:u:ién.

| déficit millo- el plan Junckerva a destrab fio econdmico de Estndos Unidos

nes relacionado al afio 2007 con 21000 mlllunes de financiacin de la I.I'E, yel Reino Unido brinda una leccién i importan-
Sin emt la i6n es Vit proyectos que tienen un valor 15 perior te]).'ll‘:ll:l Las peraci deam-
porque mzﬁl)?aeméelpmo deunaburbu- adx.hnnfra (3].5.000 millones). Esto suena.a ins fueron impulsad gran par-
ja crediticia que llevé a una gran ide algo le. El sistemall iode Euro-  te por un repunté en el consumo que sobrevi-
La Cor ision re- Ny:cumuconmsdzlnu’llundewlloues no mmzdmhmenwdﬁpuﬁ_sdequglos bnlnn-

ste hechoenlad on de apo-
yo del paquete Juncker. En dicha documenta-
fnun.hc:onusuﬁn sostiene que pamder.mmrh
o5 ni bles hoy
endfase debenus:lrmmo punto referencial las
cifras delos afios previos al avge crediticio. De
do con dichos pard , I brecha de
inversion tiene un tamafio que es sélo la mitod
de la cifra antes mencionada.
Desafor incluso los
rores al auge no son una buena guia para la eco-
nomia europea en la actualidad, porque algo
l'\.lndamenEnl cambid miis ripidamente de lo

qu
mogrificas de Europa.

La poblacién en edad de trabajar de la euro-
zona esnmcmcmndn hasta el afio 2005, pem
va inuir a partir del 2015 en adel
doguelap idad no ha d tr.~
ner menos u'nbnmdcresuhadw:e en tasas de

P 1 significath ™mis
::JasY asu vez, una tasa de crecimiento més
nja menos

inversion pmn mantener el ra-
tio capital/produccion. g

5i la eurozona mantuvo su

tasa de inversion en el mismo
nivel que el de los afios previos
al auge, pronto habri mucho mis
capital en relacién con el tama-
fio de la economia. Uno podria estar
tentado a decir: §Y, qué? Es siempre bueno
tener mis capital,

5

?gfe

de capital. Es poco probable que la adicidn de
21,000 millones, en forma de garantias prove-
nientesdelpmupusmdehlmmun im-
pacto significativo en la buena disposicion de

ces fi i delosh fortalecieran,
en especial en EEUUL Lareactivacién de lain-
‘version I]egnmslamanudamn del crecimien-
to del Silos fi ladores de politi-

los bancos en cuanto a financiar i m\'emones

casen '.Eump:l toman  con seriedad la tarea de
la 3, debenau centrar-

Elplan Jum:ker apunta, de manera

seenel noenlair

nmanudn,mvistm Mrmg)squemmsinvur\:
siones. Sin embargo, estos riesgos no suelen ser
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La fortaleza es debilidad
Paul Krugman
El Pais, 15 de marzo de 2015
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La fortaleza es debilidad

PAUL
KRUGMAN

o5 han advertido una y otra vez
que: la Reserva Federal, en su
i intente de mejorar la econo-

mia, estd “degradando” el délar,
Esta palabra arcaica dice ho de porsi

1a rentabilidud que Estades Unido ofecee
o los inversores es ridiculamente baja des-
de un punto de vista histérico, ya que in-
cluso los bonos a largo plazo rinden poco
mis que un 2% de Interés.

Sin embargo, Jos mercados de divisas
slempre clasifican a los paises siguiendo
una curva. Estados Unidos no esth en ple-
na expansidn que digamos, pero parcee
cstxr m\.w bien comparado. con Europa,
esmaloy el futuro pare-

sobre 1a procedencia de la gente que lan-
za esas advertencios. Es una alusién a la
antigua prictica de sustituir las monedas
de oro puro o plata por monedas “degra-
dadas™ en las que el metal 050 Se
habia adulterado afiadiéndole materiales
'mds baratos. Un mensaje a los s
del oro y.a los discipulos de Ayn Rand que
controlan ¢l Partide Republicane: no es
asi como funciona ¢l dinero moderno.
Aun asl. quicnes critican a la Reserva si-
do en que las poli de
Ileuibllidnd crediticia harin qu: el délar
se hunda.

La realidad, sin embargo, sigue negin-
dose a darles 1a razdn. Lejos de precipitar-
se hacia lo degradocidn, el délar se ha
puesto por las nubes (perddn). Durante el
ultimo afio, ha subido un 20%, de media,
Tespecto a otras menedas importantes; ha
subido un 27 % respecto al euro. (Viva la
fortaleza del délart

O no. En realidad, un dolar fuerte es
male para Estados Unidos. De manera in-
mediata, debilitard la esperadisima recu-
peracitn ccondmica al hacer que aumen-
te el déficit comercial. En un sentido mis
profundo, la subida del délar viene a decir
que estamos menos aislados de lo gue mu-
chos ereian respecto a los problemas del
exterior. En concreto, deberfamos ver la
combinacién de un délar fuerte ¥ un euro
débil como el modo en que Europa expor-
ta sus problemas al resto del mundo, in-
clulde especialmente Estados Unidos.

Les pongo en antecedentes: el creci-
miento estadeunidense ha mejorado en
los dlimes tiempos, ¥ la tasa de empleo
ha crecido a un ritme que no habiamos
vuelto a ver desde la época de Clinton. Sin
embargoe, €l estado de la economia sigue
dejande mucho que desear. En concreto,
la falta de indicios que apunten a una subi-
da de los salarios nos dice que el mercado
laboral sigue débil, a pesar de Ia bajada de
la principal tasa de parc. Mientras tanto,

e peor. Incluso antes de que estallara la

vos en comparacién. Asi que el capital
acude a nuestro pais, lo que hace que el
euro baje y el délar suba.,

4Quién sale ganando con este movi-
miento del mercado? Europa: un euro
mis débll hace que la industria europea
se vuelva mds competitiva frente a la de
sus rivales, lo gue supone un impulso pa-
ra las expor bién para las

mente de que asi es como funcionan las
cosas en una economia mundial en laque
el capital se mueve mucho y el mercado
determina los tipos de eambio.

¥ las consecuencias podrian ser impor-
tantes. i los mercados creen que la debili-
dad de Europa durard mucho, es de espe-
rar que el euro baje y el délar suba lo
suficiente parn eliminar una gran parte o
toda la diferencia que hay entre los tipos
de interés, lo que mermaria mucho el ere-
cimiento de Estades Unidos.

Una de las cosas que me preocupan es
que no estay nada seguro de que los res-
hayan tenido en cucn-

¥
empresas que compiten con sus importa-
ciones, y la consecuencla es que la crisis
del euro se ve mitigada, JQuién sale per-

nueva crisis griega, Europa empezaba a
parccerse a Japén, pero sin su cohesidn

Oficina de camblo de divisas en ol centro de. Madrid. [ Avosgs Comas (REUTERS)

diendo? Nosotros, porque nuestra indus-
tria pierde cormipetitividad, no solo cn Jos

social: dentro de Ja eurezona, Ia poblacid
en edod de trabajar se reduce, la inver-
slén escasea y una gran parte de la regién
estd al borde de la deflacidn. Los merca-
dos han respondido a csas malas perspee-
tivas haciendo que bajen los tipes de inte-
rés de una forma increible. De hecho, mu-
chos bonos europeos ofrecen ahora tipos
de Interés negatives.

_ Esta llamativa situacién hace que in-
cluso esos baj de los

sino

aquellos palses donde nuestras impona—
ciones compiten con las de Europa. Du-
rante los dltimos afios, la industria de Es-
tados Unidos se ha reavivado un poco,
pero esta reactivacién se verd rruncada si
el délar sigue asi de alto mucho tiempo.

En la prictica, por tanto, Europa se las
estii arréglando para uporhr una parte
de su estancamiento al resto del mundo.
No habl de un complot nefasto, de la

bonos estadounidenses resulten atracti-

Nlamada guerra de divisas; se trata simple-

ta todas las repercusiones que puede aca-
rrear la subida del délar. La Reserva Fede-
ral, que sigue deseando subir los tpos de.
Interés aunque la inflacién esté baja y los
sueldos estancados, me parece que se
muestra demasiado optimista en cuanto
al lastre econdmico. Y las actas mids re-
cientes de 1z Reserva indican que algunos
miembros del comité que controla la pali-
tica monetaria no tienen ni la menor idea
¥. segiin parcce, creen que la llegada de
capital fortaleceri la cconomia estadouni-
dense, en vez de debilitacla,

Ah, y una cosa mis: muchas empresas

Rebajando el valor de la
moneda tinica, Europa

se las arregla para
exportar su estancamiento

de todo el mundo han adquirido grandes
préstamos en ddlares, Jo que significa
que la subida del délar podrio provocar
una nueva serie de crisis de deuda. Justo
lo que le hacia falta o la economia mun-
dial.

4Hay alguna moraleja politica en todo
esto? Por una parte, es muy importante
para todos nosotros que Mario Draghi,
del Banco Central Europeo, ¥ sus socios
consigan alejar a Europa de la trampa
deflacionaria; el euro es su moneda, pero
resulta que es nuestro problema, Lo mis
importante, sin embargo, es que esta es
una razén mis para que la Reserva se
enfrente a quienes lu instan a fingir que
lu crisis ba terminado. {No suban los -
pos de interés hasto que le vean las ore-
Jas a la inflacién! =

Paul Krugman o5 profesor de Economia de la
Universidad de Princeton y premio Nobel de
Economia de 2008

Traduccién de News Chps,
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Razones por las que la fiscalidad debe pasar a ser mundial

Wolfgang Schauble

El Economista, 1 de noviembre de 2014

RAZONES POR LAS QUE LA FISCALIDAD
DEBE PASAR A SER MUNDIAL
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Un paso adelante en la ““tasa Google”

Julio Ransés Pérez Boja
Expansion, 17 de diciembre de 2014

Un paso adelante en la “tasa Google”
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Dos hurras por la fuerte caida de los precios del petréleo

Martin Wolf

Expansion, 4 de diciembre de 2014

Dos hurras por la fuerte caida de los precios del petmaleo
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Gasto publico y austeridad, ¢hablamos en serio?
Francisco Cabrillo
Expansidn, 9 de febrero de 2015

Gasto publico y austeridad,
shablamos en serio?
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No todo vale en las balanzas fiscales
Ramon Barberéan y Ezequiel Uriel
El Pais, 22 de octubre de 2014

EL PAIS, miércoles 22 de oclubre do 2014
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OPINION

No todo vale en las balanzas fiscales

Para conocer la diferencia entre lo que los ciudadanos de una comunidad aportan y lo que reciben hay que
calcular el saldo por el método carga-beneficio; no se debe manipular con el método del flujo monetario
Por RAMON BARBERAN y EZEQUIEL URIEL

del enfoque de flujomun:lario quedaredu-
cidaaun dra legitimar una

torializadas (SCPT) reci
hecho piblico por ¢l Ministerio de
Hacienda, del que somos coautores junto
con-Angel de la Fuente, ha sido objeto de
numerosas valoraciones, con elogios y cri-
ticas diversas, La critica més reiterada ha-
ce hmmpné en que sulo s npl.wa uno de
pa-
ra el cdleulo de balanzas fiscales, lo cual se
interpreta come muestra de parcialidad.
De este modo se pretende descalifiear el
trabajo ante la opinidn piblica al tempo
ﬂucs_c'ln confunde con Ia falsa idc.n.:!e que
ay q
para aproximarse a la medicidn de la inci-
dencia territorial de la actividad presu-
puestaria de la Administracién central ¥
que lo realmente riguroso es dar a elegira
los wsuarios. Sin embargo, como explica-
mos seguidamente, no todovale para todo
en el debate sobre las balanzas fiscales.

En la elaboracion de las balanzas fisca-
les de las comunidades auténomas con res-
pecto a la Administracién central en los
tltimos afios solamente sc han aplicado
e Espafia dos enfoques metodoldgicos: ¢l
de carga-beneficio y el de flujo monetario.
En 2006 la comisidn-de expertos del Insti-
tuto de Estudios Fiscales (TEF) —de la que
formambs parte— identificé dos finalida-
des distintas de las balanzas fiscales, una
para cada uno de esos enfoques: la valora-
cidn del efecto redistributive entre territo-
rios ocasionado por los ingresos y gastos
piiblicos se atribuye al enfogue de carga-
beneficio; el andlisis de 1a influencla de la
accidn, del sector piblico sobre la activi-
dad econdmica de un territorio, al enfoque
de flujo mionetario. Posicién que coincide
con la adoptada en 2005 por el grupo de
trabajo creado por la Generalitat de Catalu-
fia para actualizar la metodologia y las ci-
fras de lo balanzo fiscal de esta comuni-
dad. Lo importante de este consenso es
que reconoce que los enfoques no son

bles para dar
misma pregunta y, por tanto, que la elec-
cion de la metodologia depende de la cues-
tion que sc quiera esclarccer y no del capri-
cho del investigador o del usuario.

‘Teniendo esto claro, no hay ningin pro-
blema en que se calculen los saldos por
umbos enfoques o solo por uno de ellos,
siempre que se utilicen para la finalidad
establecidn. Lo que no resulta aceptable es
dar al saldo obtenido por un enfoque la
interpretacidn del otro. Precisnmente esto
filtimo es lo que se viene hociendo por la
via de los hechos y de modo sistemitico en
la difusién de los resultados de la balanza
liscal de Catalufia que cada afio elabora la
Generalitat. Un claro ejemplo se da en la
presentacidn de los resultados de 2010,
donde se dice que el objetivo de Ia balanza
fiseal es medir el efecto redistributivo en-
tre territorios de Ia politica fiscal de la Ad-
ministracién central. De esta afirmacidn
parcce desprenderse que Ja Generalitat se
decanta muy claramente por el método de
carga-beneficio; sin embargo, en la difu-
sion de los resultados da upa prioridad
abscluta a los saldos obtenides por el méto-
do de flujo monetario que, como hemos
expuesto, no reflejan para nada los aspec-
tos redistributivos.

En realidad, ¢l saldo calculndo segin el
enfoque de flujo monetario no se utiliza
para valorar el impacto de los ingresos
gast les sobre In actividad i
ca porque no sirve para ¢llo, segin se deja-
Im entrever en el informe dr: la Comisidn
reco-
nucldn por Ius economistas. Esta finalidad

I E 15istema de Cuentas Piblicas Terri-

auna.

metodologia que p:rrn[t: engordar artifi-
cialmente el déficit fiscal de algunas regio-
nes. A esto se suma que ¢l debate social
esti centrado exclusivamente en la equi-
dud de lo redistribucion entre territorios,
por lo que cualquier resultado de la balan-

También es incorrecto
difundir una cuenta
‘neutralizada’ que oculta
el balance actual

El Gobierno cataldn resta
aquello que ahorraria
con la independencia

y omite lo que asumiria

#a fiscal tiende a interpretarse desde esa
perspectiva, En consecuencia, serin desea-
ble prescindir de este enfoque, tal y como
s¢ ha hecho en el SCPT, para evitar cquivo—

Sin embargo, desde una dptica sobera-
nista, algunos autores defienden la aplica-
citn del enfoque de flujo

la m:l:pendmds‘ que permim estimar los
que
dria una si fuera inde-

por
considerar que el saldo obtenido muesu'.:
el “dividendo fiscal de Ja ind

p:ndi:nt: pero que no lndnyt los gastos

Obviamente esta interpretacion tiene un
interés limitado desde la perspectiva gene-
ral, ya que constituye una simulacién de lo

Eva VAZOUEZ

que pasaria si cada una de las comunida-
des auténomas espafiolas fuera indepen-
diente, y no justifica lo ad de este

en que necesariamente ten-
dria que incurrir.

Porotra parte, ¢l debate sobre las balan-
zas fiscales se complica y oscurece porque
en algunos estudios —como los realizados
recientemente por la Generalitat— no se
difunden los saldos reales sino solamente
Tos saldos "neutralizados”, Con ld opera-
citn de nentralizacion se pretende elimi-
nar las oscilaciones ciclicas de las series
de saldos. En nuestra opinidn —que coinci-
de con la expresada por la Comisién de
expertos del IEF— es imprescindible que
se publiquen los saldos reales y es inacep-
table que se difundan solo los saldos neu-
tralizados. En el caso de Catalufia y utili-
zando tinicamente datos de la Generalitat,
Ia media de los saldos reales (no publica-
dos) del enfoque de carga-beneficio para
los afies 2009-2011 da un déficit de 264
millones de euros, mientras que los saldos
neutralizados (publicados) dan un déficit
de 11.202 millones de euros segiin ese mis-
mo enfoque v de 15.986 millones de euros
segiin el enfoque de flujo monetario. -La
confusitn generada con este modo de pro-
ceder es equivalente a la que se produciria
si los portavoces del Gobierno al dar la
informacién sobre el paro.dijeran que la
tusa (neutralizidu) es, digamos, del 10% en
la actudlidud y desplazaran a un lugar se-
cundario o no hablaran. para nada de.la
tasa real que ronda el 25%.

Por altimo, hacemos mencidn de otra
eritica al SCPT, en este caso por ofrecer
resultados solo parp 2011, con la que se

- pretende quitar relevancia al trabajo reali-

zado. Al respecto, coincidimos en el inte-
és de contar con series hisidricas de ba-
lanzas fiscales, dudo que tiene la ventajo
de que permiten analizar la evolucion de
los saldos. Ademis, como los efectos cicli-
€0sy meramente coyunturales se compen-
san entre los distintos afios, s¢ hace innece-
suria lo operacién de neutralizacién para
establecer cudl es el saldo fiscal estructu-
ral de un territorio. Pero el SCPT sigue la
pauta habitual en cualquier estadistica ofi-
cial, donde primero se publica ld metodolo-
gia ¥ su aplicacién a un afio base v, en los
afios sucesivas, se da continuidad a la se-
rie. No obstante, la necesidad de contar
con una serie larga de las balanzas fiscales
de todas las comunidades auténomas estd
cubierta por un trabajo anterior, del que
somos autores, en el que se ofrecen resulta-
dos para el periodo 1991-2005 (Fundacién
BBVA, 2007) ¥ cuya actualizacién hasta
2011 veri Ja luz préximamente.

Mo todo vale en el debaté sobre las ba-
lanzas fiscales si se quiere evitar que siga

enfoque en el SCPT.

Ademds, esta interpretacidn debe mati-
zurse. La principal peculiaridad del flujo
monetario es, grasso modo, queno se repar-
ten las cargas generales del Estado (como
palitica exterior, defensa, altas institucio-
nes del Estado, servicios centrales de mi-
nisterios y numernsas nrgnmynns auténo-

do la confusitn y la crispacion
en Espafia en torno al debate territoriol. La
respuesta ala cuestion de cudl es la diferen-
cin entre lo que los residentes en una co-
munidad aportan y reciben del Estado solo
Ia ofrece la balanza fiscal calculadn segiin
¢l enfoque de carga-beneficio v, en concre-
to, 5u saldo real sin ajuste alguno para neu-
tralizar el impacto de la coyuntura en los

tre todas las munﬂl&dﬂ aulénomas.
Cier idad que ac-
cediese a la lndcpendcnda no tendria que
pagar la parte alicuota de esas cargas, pero
a cambio deberia asumir otras nuevas pa-
ra crear servicios y desarrollar politicas
que las sustituyesen. Es decir, ¢l saldo de

iblicos. Solo a partir de es-
tos datos, confrontados con Jos de renta
per capita, puede valorarse si el tratamien-
to fiscal del Estado a los distintos territo-
rios autondmicos es o no equitativo,

Ramdn es dritice de
Piiblica de la Unb dad de Zaragoza, quiel
una  Uriel s dritico de Andlisis deo de la

flujo mm‘u:mnu 5 mds p
del "divid

do fiscal bruto de

cos en la interpretacin de sus

Universidad de Valencia e investigader del MIE,
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¢ En cuénto se ha replegado el empleo publico?

José M. Dominguez

Diario Sur, 19 de diciembre de 2014

OPINION *

LA TRIBUMA
¢En cuanto se ha replegado
el empleo publico?
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Conclusiones de la revision del Banco Central Europeo
Pedro Pablo Villasante
Expansidn, 20 de noviembre de 2014

il Opinion
'---'Conclusmnes de la revision del Banco Central Europeo

EN pmMER Pumo El autor destaca que los test de estrés ratifican el esfuerzo realizado en los iltimos anos para
; 9 sanear los balances en la barica espariola, a la vez que confirman el nivel de solvencia entre
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BRAVO CARMONA, MARTA. Licenciada en
Comunicacién Audiovisual por la Universidad de
Malaga. Ha realizado estudios universitarios de
publicidad en la Leeds Metropolitan University.
Master en Comunicacion Empresarial por la
Universidad de Malaga. Ha sido guionista en la
empresa de disefio Descartes Multimedia y redactora
de la Agencia EFE. Actualmente desarrolla sus
funciones como responsable de comunicacion interna
dentro del Departamento de Recursos Humanos de
Unicaja Banco.

DOMINGUEZ ENFEDAQUE, NURIA: Licenciada
en Administracion y Direccion de Empresas por la
Universidad de Malaga. Master en Finanzas por la
Universidad de Groningen (Holanda). Ha cursado
estudios en la Universidad de Lieja (Bélgica), dentro
del Programa Erasmus. Ha llevado a cabo una
estancia en practicas en Unicorp Vida, S. A,
Compafiia de Seguros, y ha realizado estudios de
Inglés en la Universidad de California en Los
Angeles (UCLA).

DOMINGUEZ MARTINEZ, Jos¢é M. Doctor en
Ciencias Econdmicas. Catedrdtico de Hacienda
Publica de la Universidad de Malaga. Ha sido vocal
del Consejo Directivo de la Organizacion de
Economistas de la Educacién, miembro de la
Comision  sobre  Innovacion Docente en la
Universidad andaluza y vocal del Consejo de
Administracion de la Escuela Superior de Estudios de
Empresa (ESESA) y de Analistas Financieros
Internacionales (AFI). Director del proyecto de
educacion financiera “Edufinet”. Es también director
de la Division de Secretaria Técnica de Unicaja
Banco y presidente de Analistas Econdmicos de
Andalucia. Autor de varios libros y numerosos
articulos sobre diversos aspectos de la economia del
sector publico y del sistema financiero.

GARCIA PENA, Maria del Carmen. Licenciada en
Ciencias Econémicas y Empresariales, especialidad
Economia Regional y Urbana por la Universidad de
Malaga. Master en Direccion y Administracion de
Empresas (MBA Plus Executive), por el Instituto de
Practica Empresarial (IPE). Directora Gerente de la
Fundacién CIEDES desde 2011 y Secretaria de la
misma desde 2007. Coordinadora del Plan
Estratégico de Malaga desde 2001. Directora del
Centro de Transferencia de Conocimientos del
Mediterraneo en Metodologias y Buenas Practicas de
Planificacién  Estratégica para el Desarrollo
Sostenible. Colaboradora del Centro Iberoamericano
de Desarrollo Estratégico Urbano (CIDEU), la Red
Andaluza de Desarrollo Urbano y Territorial
(RADEUT), la Asociacion América Europa de
Regiones y Ciudades (AERYC), la Union
Iberoamericana de Municipalistas (UIM) y la red de
ciudades mediterraneas (MedCities). Autora de
numerosas publicaciones y articulos, y profesora
colaboradora de diversas universidades y centros
docentes, como las Catedras de Planificacion
Estratégica de Malaga y Jaén, la Universidad
Internacional de Andalucia y la Universidad
Internacional Menéndez Pelayo.

GONZALEZ MORENO, MIGUEL. Licenciado en
Ciencias Economicas y Empresariales por la
Universidad de Malaga. Doctor en Economia por la
Universidad de Alcala. Ha sido profesor en las
Universidades de Malaga y Alcala. En la actualidad
es Catedratico de Economia Aplicada de la
Universidad de Granada. Igualmente ha sido becario
de investigacion del Ministerio de Educacion y
Ciencia, y del Instituto de Estudios Fiscales del
Ministerio de Hacienda, asi como colaborador de la
Fundacién de las Cajas de Ahorros. Autor de varios
libros y numerosos articulos sobre diversos aspectos
de la politica econémica.

LOPEZ DEL PASO, Rafael. Doctor en Economia por
la Universidad de Granada. Ha realizado estudios de
postgrado en la London School of Economics y en la
Universidad Complutense de Madrid. Ha sido
investigador en la Fundacién de las Cajas de Ahorros
y profesor de Economia Aplicada y Fundamentos
Econdmicos en la Universidad de Granada.
Actualmente desarrolla sus funciones en el Gabinete
Técnico de Unicaja Banco y es Profesor Colaborador
Honorario del Departamento de Hacienda Publica de
la Universidad de Malaga. Vocal del Consejo de
Administracion de  Analistas Econdmicos de
Andalucia y de ESESA. Autor de diversos articulos e
investigaciones sobre el sistema financiero y sobre la
economia del sector publico. Forma parte del equipo
de trabajo del proyecto de educacion financiera
“Edufinet”.

LOPEZ JIMENEZ, JOSE MARIA. Licenciado en
Derecho por la Universidad de Malaga. Diplomado
en Ciencias Politicas y Sociologia por la UNED
(Seccion Ciencias Politicas). Diploma de Estudios
Avanzados en el Area de Derecho Civil. Mediador de
Seguros Titulado. Asesor juridico en Unicaja, es
autor de diversas investigaciones sobre el marco
juridico para la proteccion de los usuarios de
productos y servicios bancarios, asi como sobre el
fraude con tarjetas y la Ley de Servicios de Pago.
Forma parte del equipo de trabajo del proyecto de
educacién financiera “Edufinet”.

MORERA VILLAR, Mercedes. Licenciada en
Derecho por la Cardenal Herrera-CEU. Master of
Law in International Legal Practice por el IE
Business School y en Banca y Entidades Financieras
por ESESA. Ha desempefiado su labor como asesora
juridica en Deloitte y Garrigues. Ha formado parte de
Gabinete Técnico de Unicaja Banco. Forma parte del
grupo de trabajo del proyecto de educacion financiera
“Edufinet”.

MUNOZ ZAYAS, Rafael. Licenciado en Filologia
Hispanica y Diploma de Estudios Avanzados en
Lirica, Narrativa y Teatro por la Universidad de
Malaga. Poeta y narrador. Experto Universitario en
Gestion del Mercado Cultural y del Ocio por la
Universidad Nacional a Distancia. Méaster Executive
en Administracion y Direccion de Empresas por
ESESA. Forma parte del Gabinete Técnico de
Unicaja Banco y del grupo de trabajo del proyecto de
educacion financiera “Edufinet”.
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TORRES CASERO, José Antonio. Licenciado en
Juridico — Empresarial por la Universidad San Pablo
CEU. Diplomado en Turismo por la Universidad
Nacional de Educacién a Distancia (UNED). Master
en Auditoria Financiera por el llustre Colegio de
Economistas de Madrid. European Financial Advisor
(EFPA). Ha desarrollado su carrera en auditoria y
consultaria en Deloitte. En la actualidad desarrolla
sus funciones en el Grupo de Servicios Centrales y
Tesoreria del Departamento de Auditoria Interna de
Unicaja Banco.
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“La comunicacion electrénica nunca reemplazara al rostro de
un ser humano que con su alma alienta a otra persona a ser
valiente y auténtica”

C. Dickens
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