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2013: ;Veremoslaluz
al final del tiinel?

Tras un 2012 en el que la economia espafiola ha marcado cuatro maximos histéricos negativos en el

~ desempleo, la deuda externa, la deuda publica y la prima de riesgo, incluyendo un rescate financiero,

se inicia un 2013 en el que se ven algunas luces dentro de un sombrio panorama.
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M El afio 2012 pasard a la historia por ha-
ber alcanzado la economia espafiola al
menos cuatro méximos histéricos: una
tasa de paro superior al 25%; una deuda
externa equivalente al 170% del PIB; una
deuda ptblica del 77,4% del PIB; y una
prima deriesgo superior a 600 puntos ba-
sicos. A estos maximos tan poco agrada-
bles hay que sumar que el sector banca-
rio ha tenido que solicitarla asistencia fi-
nanciera del fondo de rescate europeo,
aceptando la consiguiente condicionali-
dad del memorandum de entendimien-
to. Ademas, la necesidad de cumplir con
objetivos muy ambiciosos de déficit pi-
blico nos ha obligado a asumir una aus-
teridad extrema en forma de subidas de
impuestos y drasticos recortes de gasto.
Afortunadamente, es posible ver algu-
nas luces dentro del sombrio panorama

que nos rodea. En la segunda mitad de

2012, la deuda externa ha experimenta-
do una ligerareduccion, ala que ha con-
tribuidolamejora enlabalanzaporcuen-
ta corriente. La productividad ha vuelto
a crecer, sibien como consecuencia dela
destruccién de empleo. Esta gananciade
productividad, junto con la necesaria
moderacién salarial, ha permitido redu-
cir los costes laborales unitarios, lo que
contribuye a mejorar la competitividad
externa de las empresas. Las exportacio-
nes se han comportado bien, siendo el

tnico componente de la demanda que

contribuye positivamente al crecimiento
del PIB.

Como sefiala el informe recién publi-
cado de la Fundacién BBVA-Ivie, los fre-
nos que impiden que Espafia crezca no
deben enmascarar que al mismo tiempo
existen fuerzas que han permitido corre-
gir una parte de los desequilibrios acu-
mulados en la etapa del boom inmobi-
liario: se ha reducido el exceso de capa-
cidad instalada; el precio de los activos
reales ha experimentado una fuerte co-
rreccién; haaumentado el peso delaeco-
nomiabasadaen el conocimiento;lama-
yor pérdida de empleohasido del deme-
nor cualificacién; etc.

Correccion de desequilibrios

Lacorreccién de esos desequilibrios, jun-
to conlasreformas estructuralesllevadas
a cabo (reestructuracion del sector ban-

“cario, reforma laboral, reforma de las

pensiones, etc.), es de esperar que dé sus
frutos, siempre y cuando el contexto in-
ternacional ponga su granito de arena.
Y en el caso del 4rea del euro a la que
pertenecemos, es necesario que los pai-
ses que estdn en condiciones de estimu-
lar sus economias instrumenten politicas
fiscales expansivas y que el Banco Cen-
tral Europeo imite a su homélogo en
EEUU con nuevos y mas agresivos im-
pulsos monetarios, sobre todo en forma

«Los frenos que impiden que Espaiia
crezca no deben enmascarar que existen
fuerzas que han permitido corregir una
parte de los desequilibrios» -

«La mejora de solvencia de la banca
espafiola es condicién necesaria pero
no suficiente para volver a contar con

la confianza de los inversores»

de compra de deuda enlos mercados se-
cundarios. Y si en Espana eso exige pre-
viamente solicitar una linea preventiva
de crédito (que no rescate), creo que ya
es hora de hacerlo, no solo por el ahorro
de costes para el sector publico, sino tam-
bién para que empresas y familias se fi-
nancien a tipos mucho mads reducidos
que los actuales. Hay que tener en cuen-
ta que aunque hemos saneado dréastica-
mentelos activosbancarios, lamejorade
solvencia dela banca espaiola es condi-
cién necesaria pero no suficiente para
volver a contar conla confianza delosin-
versores. Mientras esto no cambie y los
mercados sigan cerrados, el grifo del cré-
dito seguird cerrado. Y sin crédito es muy
dificil recuperar la inversiény el empleo.

«Pasos importantes pero insuficientes»
Afortunadamente, se han dado en las l-
timas semanas dos pasos muy importan-
tes, aunque claramente insuficientes,
parasalvar el euro. Los paises que menos
desequilibrios presentan (principalmen-
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te Alemania) han empezado a sufrir en
sus propias carnes las consecuencias de
imponer un exceso de austeridad al res-
to de paises periféricos, que son su prin-
cipal destino de exportacién. Este moti-
Vo, junto con la presién de instituciones
como el FMI, parece estar cambiando li-
geramente el <lema» de la austeridad, lo
que apunta arelajar el «timing» del cum-
plimiento de los objetivos de déficit p-
blico. Y el segundo paso es haber puesto
la primera piedra paralacreacién de una
uniénbancaria através dela creaciéndel
mecanismo tinico de supervision, sibien
es un paso insuficiente y que necesita
complementarse con la creacién de un
fondo de depésitos tinico europeo y un
fondo deresolucién también europeo de
crisis bancarias.

Sitodoslos pasos dados, aunque insu-
ficientes, no sufren tropiezos, Espafia po-
driaverlaansiadaluzal final del ttinel en
2013, no en términos de creacién de em-
pleo(ya quelaestimacién es que siga su-
biendo mientras que el PIB se sittie en ta-
sasnegativas), pero sien términos de ter-
minar por fin la recesién. No obstante, la
luz se puede apagar ante el minimo so-
plo deviento. Y el primer tropiezo podria
derivarsedelareaccién delmercado aun
holgado incumplimiento del objetivo de
déficit publico de 2012. Solo con las pér-
didas asociadas a los rescates bancarios,
la desviacién es sustancial. Y del resto de
desviacién, las comunidades auténomas

tienen la dltima palabra. Crucemos los -

dedos para que no haya vendaval.
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pagan
impuestos
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Ballenas blancas
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B Hay nombres que los carga el diablo.
Starbucks, la multinacional del café
«cool», toma su marca de uno de los
personajes de «Moby Dick», un oficial

| del Pequod que nunca pierde la cabe-

za como el capitdn Ahab, siempre re-
concentrado en su obsesién albina.
Starbuck tiene muy claro que seha em-
barcado en tan largo viaje s6lo para ga-
nar dinero. Starbucks, la cafeteriamun-
dial, es una de esas multinacionales —
como Google, Facebook o Microsoft—
que transmitenlas mejoresvibraciones
al consumidor global pero, como el
pragmatico oficial del Pequod, nunca
olvidan que se encuentran en este
mundo para tener beneficios. Y cuan-
tos mds, mejor.

Ahora esas multinacionales estdn en
la picota porque utilizan las grietas del
sistema para eludir el pago de impues-
tos, colocando la residencia fiscal alla
donde menos pagan al fisco, de tal ma-
nera que los productos que venden no
pagan impuestos alld donde se produ-
ce el beneficio sino donde estd radica-
dalaempresa. Asi, los estados, regiones
o ciudades cuyos ciudadanos estédn en-
riqueciendo a determinadas compaiii-
as no ven manera de cobrarles los im-
puestos que establece su normativa.
Los mismos impuestos que, por otra
parte, cobran implacablemente a sus
ciudadanos.

Los propios inspectores del ministe-
rio de Hacienda se sienten impotentes
a la hora de frenar esas actividades
transfronterizas que se escapan alosli-
mites de la legislacién nacional que
ellos pueden aplicar. Las multinacio-
nales, en esta novela de aventuras fis-
cales, no se pueden cazar.

Una vez mas se repite esa frustrante
sensacion que el hombre de a pie tiene
en mitad de esta crisis. Empequeneci-
dobajo la tormenta econémica perfec-
ta, observa como sobre su cabeza caen
chuzos de punta en forma de despidos,
bajadas de sueldos, subidas de im-
puestosy desahucios; yno dejan de ar-
ponearle desde todos los sitios.

En cambio, hayuna especie de mun-
do celestial ajeno a todos estos sufri-
mientos, donde los bonus siguen sien-
do millonarios, donde las decisiones
bancarias o politicas mds desvergonza-
dasatnnohansido castigadas conuna
docena de condenas judiciales ejem-
plarizantesy donde esas adoradas mul-
tinacionales han encontrado la mane-
rasaltarselegalmentelaleyparanode-
volver a la sociedad la porcién de ri-
queza que deben en pro del bien co-
mun. En esta aventura (desventura)
econdmicaseve quehayballenas blan-
cas imposibles de cazar.




