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No a la guerra comercial

Entre dos
banderas

Pedro Sanchez
se beneficia del
enfrentamiento
politico con
Trump, ya que
lamayorfadela
opinion publica
espaniola rechaza
la guerra contra
Irdny las politicas
estadounidenses.
Los analistas

i

€0 que
podria ser su
Geopolitica titima
Para Espana, acercarse a China seria arriesgado mientras oportunidad
su marco estratégico sigue ligado a Estados Unidos a través Pla‘fa adelantar
dela UE por razones histéricas, econémicas y militares ;E:;f;oezbam‘
también ve

linicio de unaguerraco-
mercial con Estados Unidos
representa un desafio signifi-
ativo para muchas empresas
spafiolas. Hoy existen inter-
cambios e inversiones por valor de 61.558 millones
de euros que estan en situacion incierta. Ademds,
aproximadamente el 30% de las importaciones
totales de gas de Espaiia provienen de Norteamérica,
alo que se suman adquisiciones en materia de defen-
say productosy servicios tecnologicos. Enrealidad,
laruptura de relaciones no resulta beneficiosa para
ningunade las dos partes, por lo que es improbable
que lasituacion se deteriore gravemente.

SiDonald Trump llegaraa cumplir suamenazade
romper todas las relaciones comerciales con Espana,
la situacién se volveria sumamente compleja tanto
enlo econdmico como en lo militar. Aunque contar
conel respaldode la Union Europea podria actuar
como escudo, esto no garantiza que los vinculos
comerciales nose deterioren atin mas. Nuestros
aliados europeos no estan dispuestos bajo ningtin
concepto aagravar la crisis comercial tras el conflic-
to creado por los aranceles, pese a lasentencia del
Tribunal Supremo de EE.UU., pues Trump atn tiene
mecanismos. Ademas, las relaciones con Latinoameé-
rica, Oriente Medio y Africa tampoco saldrian bene-
ficiadas, ya que estos paises prefieren evitar enfren-
tamientos con EE.UU. Para unanacion tan depen-
diente energéticamente como Espafia, seria
arriesgado enemistarse con productores de petroleo.
Las relaciones con Rusia estan practicamente rotas;
conArgelia, atraviesan momentos diffciles, y conel
mundo drabe, podrian complicarse araiz del ataque
deIrinylanegativade Espafiaa prestar apoyo logis-
tico tanto a América del Norte como a Europa. Y
mientras Venezuelasiga bajo lainfluencia de Donald

Trump, tampoco se puede esperar grandes avances.

Espanadepende tecnologicay financieramente de
Estados Unidos, yaque bancoscomoel Santandero el
BBVA, energéticas como Iberdrolao Repsol y empresas
tecnolédgicas como Indra tienen importantes relaciones.
Las empresas estin muy preocupadas, no tanto porel
volumende exportaciones al mercado norteamericano,
que apenas representaun 5% del total, sino por el efecto
colateral que puede tener que Trump hagaunaindica-
cidn asus socios en otros paises. Militarmente, perder las
bases norteamericanas tendria graves consecuencias
econdmicasy estratégicas para Rota, Mordny Torrejon
de Ardoz. Ademds, un ejército débil nosexpondriaa
riesgos externos, especialmente si se suspenden compras
de material militar. Lanegativa del Gobierno espanol a
invertirel 5% del PIB en defensa ha afectado nuestra
relacion conlaOTAN, por lo que enfrentar a EE.UUL
debilitaria nuestra posicion europea.

Pasar en menos de una legislatura a ser un socio pre-
ferente de Chinaaserunsocio “terrible” con Estados
Unidos, comolo ha calificado Trump, es demasiado
brusco enunmundo cada vez masbipolary, conel
tiempo, habra que elegir bando. Hoy por hoy, laopeion
de China parece mds que arriesgada dado que forma-
mos parte del conglomerado de la UE, cuya apuesta, por
razones historicas, econdmicas, militares y de valores,
sigue siendo EE.UU. Este cambio geopolitico llevadoa
cabo por el Gobierno de coalicion progresistasolo se
puede explicar por su debilidad. Los socios de coalicion
del PSOE insisten en cerrar las bases, romper relaciones
diplomaticas con EE.UU. y salir de laOTAN. Exigencias
que no han sido aceptadas por maximalistas y porque
dejarian a Espana fuera de juego. Perolo que si pueden
hacer son gestos como lano utilizacién de lasbaseso la
condena del ataque por no estarrespaldado por la lega-
lidad internacional. Con esto Sdnchez trataria de apla-
carlesy evitar que le retirasen su apoyo parlamentario. |

ventajas en este
conflicto y afirma
que Trump busca
acabar conel
régimen irani,
Hamas en
Palesting, los
gobiernos de
Venezuelay Cuba
yfrenara Putinen
Europa. Nifiez
Feijéose ha
quedado
atrapado entre
dos banderas:

ni puede estar a
favor ni en contra.
Nise ha debatido
en el Parlamento
niseloha
consultado a
pesarde seruna
politica de Estado.

Joaquin Maudos

Universidad de
Valéncia-lvie-Cunef

sQué aportalabanca
al PIB de Esparia?

Cuando se analiza la
especializacién produc-
tiva, suele hacerse vien-
do el peso que un sector
4 tiene en la economia,
por ejemplo, en términos de aportacion al
PIB. Utilizando el mismo eriterio, podemos
analizar qué aporta el sector bancario v
como ha evolucionado en el tiempo.

S$iretrocedemos hasta el 2007, afio previo
a que pinchara la burbuja crediticia e inmo-
biliaria, la banca aportaba el 4% del PIB de
la economia espaiiola, por encima del 3,3%
de la banca de la eurozona. Pero con el esta-
llido de la burbuja, ese peso cay6 hasta el
2,5% en el 2013. Se fue recuperando, y en el
2023 (dltimo dato disponible) ha aumentado
hasta el 4,3%, muy por encima del peso que
la banca tiene en la eurozona (2,9%). La
recuperacion de la rentabilidad en el 2023 al
abrigo de la subida de tipos de interés esta
detras de esta mayor aportacion de la banca
ala economia.

2Y cudnto pesa la banca en el total del
sistema financiero? En términos de valor
afiadido, los datos muestran la importancia
que tiene la banca en

Peso actual Espafia, con un peso
La banca dentro del sistema fi-
vuelve a ganar nlancier_n muy sluperior
al que tiene en la euro-
BESO en.la zona. Sien el 2007 la
oM s banca aportaba en Es-
espaiiola y - pana el 80% del valor
aportayamas  asadido bruto del siste-
al PIB que el ma financiero, ese peso
sector bancario  era 15 puntos superior

al de la eurozona. La
aportacion es similar en
el 2023 (Ultimo dato),
con un valor del 80,4%,
de nuevo muy superior al 64% de la eurozo-
na. Justo un afio antes, la contribucién fue
claramente menor (69,5%), por lo que el
intenso aumento en el 2023 se debe a la
recuperacion de la rentabilidad del sector
bancario.

Lo que esta informacion refleja es que la
banca es un pilar fundamental de la econo-
mia espafola, con una aportacion al PIB que
va mas alld de la que reflejan los datos co-
mentados. Asi, ademads de esta contribucién
directa, la banca realiza una labor de inter-
mediacion que genera impactos indirectos
adicionales en los distintos sectores produc-
tivos de la economia y que se derivan de la
inversion que se ejecuta gracias a los présta-
mos que concede la banca. Dado que en
Espana la financiacién bancaria es la predo-
minante, es importante que esa financiacion
tenga un coste reducido, y lo es teniendo en
cuenta que el tipo de interés del préstamo a
empresas y familias es en Espana de los mas
bajos de la eurozona. A ello contribuye la
alta eficiencia con la que intermedia la ban-
ca espanola. Una banea eficiente y competi-
tiva deberia ir acompafada de unos merca-
dos financieros desarrollados, que permitan
acceder ala financiacion a empresas emer-
gentes (startups) y a la financiacion de acti-
vos intangibles, como la I+D. En este tipo de
financiacion, otros agentes financieros cuen-
tan con ventajas de especializacion.

El talén de Aquiles del sistema financiero
espaiiol no estd en el en el sector bancario,
sino en otros segmentos que deberian estar
mds desarrollados. |
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