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Otro afo de margen
para las reformas

a actualizacion del programa de convergencia

presentada por Pedro Solbes la altima sema-

na de 2006 invita a renovar la euforia econé-

mica tras trece afios consecutivos de crecimiento
del producto, del empleo y de la riqueza. De confirmarse
las previsiones del director de la politica econémica,
que siempre se ha perfilado del lado mas modesto cuan-
do cruza apuestas que afectan a todos los espafioles,
el afo recién comenzado y los dos siguientes experi-
mentaran un crecimiento superior al 3%. Asi se man-
tendria vivo el avance del empleo y se equipararia la
renta de los espafioles con la de los europeos, algo si-
quiera imaginable hace un cuarto de siglo. Cierto es
que el avance de Espafa ha sido abultado porque la
economia ha estado bien gestionada, pero también que
la incorporacion de nuevos socios del Este (desde ayer
Rumania y Bulgaria ponen en 27 el niimero de socios
comunitarios) acorta las distancias relativas para Es-
paia por un mero ejercicio estadistico.

Con el horizonte despejado hasta el fin de la déca-
da, Espafia contabilizard tres lustros largos de desarrollo.
Pero un periodo tan dilatado de progreso econémico
ha generado aristas cada vez mas incisivas que deben
ser corregidas para dar mas longevidad al ciclo, o al
menos mas eficiencia en la generacion de riqueza y en
su distribucion. Y debe ser precisamente en los perio-
dos de prosperidad cuando se corrijan los desequili-
brios, porque los esfuerzos para los administrados seran
mas llevaderos que si se espera, como es tradicional,
hasta los obligados sacrificios de las crisis.

2007 puede ser considerado ejemplo de lo acerta-
do, pero también de lo mejorable. Arranca con una re-
baja de las obligaciones tributarias para los contribu-
yentes que bien podria ahorrarse para aflorar unos ni-
meros negros en las cuentas piiblicas mas acordes con
la situacion de crecimiento del pais, y con las necesi-
dades financieras del medio y largo plazo. Pero aflo-
ra, cierto es, la verdadera situacion del coste y precio
de la energia, que debe ser costeado integramente por
los consumidores en un pais que esta practicamente
en la media de renta comunitaria.

Este afio que arranca es uno més de margen que el
ciclo proporciona al Gobierno y a los agentes econo-
micos para tomar decisiones unay otra vez aplazadas,
y que debe ser aprovechado. Hay un sobreesfuerzo pre-
supuestario para mejorar las bases de la produccion
con nuevas partidas para investigacion, desarrollo e in-
novacion. Pero el crecimiento sigue pivotando sobre
el empleo intensivo en mano de obra, y ésta, sobre todo,
barata; asi como sesgado hacia una inversion residencial
que absorbe todos los activos de los hogares. Todo ello
no resistira eternamente con una sangria de la pro-
ductividad como la actual.

Ademas, la oferta espafiola pierde competitividad en
el exterior, salvo en contadas excepciones, por la acu-
mulacion de inflacién. Un paso mas firme en la libe-
ralizacion de los mercados de bienes, servicios y fac-
tores debe abrirse camino. Debe estar también en el
punto de mira de las autoridades un replanteamien-
to estratégico del gasto publico, con una poblacion cre-
ciente a paso acelerado que precisa mas servicios hoy,
pero que mafana, con el envejecimiento inevitable, ab-
sorbera ingentes cantidades de recursos.
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Perspectivas economicas
del nuevo ano

e acuerdo con los tltimos

datos, la economia mundial

vive su mejor ciclo de las ul-

timas décadas. En 2006 cre-
ci6 un 5,1%, cifra s6lo superada en
los dltimos 30 afios en 2004 (un
5,3%), y se estima que crecera en
2007 un 4,9%. China sigue siendo el
gran propulsor con un crecimiento
estimado del 10%, pero 1o mas nota-
ble es que el motor de este creci-
miento no es la economia de Estados
Unidos, como venia siendo habitual
en los tltimos afios, sino la economia
europea que se ha logrado recuperar
tras cinco aflos de atonia.

Las reformas econémicas y los es-
fuerzos de saneamiento presupuesta-
rio acometidos en Europa en los tlti-
mos anos estan produciendo frutos.
Segiin los datos de la Comisiéon Euro-
pea, los 12 paises de la zona euro cre-
cieron un 2,6% en 2006, cinco déci-
mas mas de lo previsto, y los 25
miembros de la UE un 2,7%. Este cre-
cimiento esta sostenido por la de-
manda interna y la inversion en bie-
nes de equipo.

Espaia sigue registrando uno de
los mejores comportamientos de la
UE, con un crecimiento de un 3,8%
en 2006 y una estimacién de un 3,4%
para 2007. Este crecimiento ha sido
acompafnado de un reequilibrio en la
composiciéon del mismo, con una mo-
deracion de la demanda nacional, es-
pecialmente de la construccién, y un
aumento de la aportacion del sector
exterior fomentado por la mejora de
las economias europeas.

Esto se ha traducido en una reduc-
cion significativa del desempleo, que
con un 8,4% se ha situado por vez
primera en dos décadas cerca de la
media de la UE (8%). Al mismo tiem-
po, €l superavit en contabilidad na-
cional sigue aumentando y el Estado
registr6 en los 11 primeros meses del
aflo un superavit de un 2,26% del
PIB, un 49,2% mas en relacion al
mismo periodo de 2005.

Estos datos tan positivos no deben
de llevar sin embargo a la compla-
cencia. El gran taléon de Aquiles de
la economia espaiiola, la inflacién,
ha mejorado poco. Durante la pri-
mera mitad del aflo los precios cre-
cieron un 4%, casi el doble que la
media de la UE (2,3%), y durante el
conjunto del afio se espera que los
precios suban un 3,9%, debido a la
subida del petréleo pero también
por las rigideces estructurales y la
falta de competencia en algunos
mercados. De acuerdo con el Eu-
roindice Laboral, Espafia es, tras
Grecia, el pais de la UE con mayor
rigidez laboral y uno de los que ma-
yores costes de despido tiene. Ade-
mas, el avance de la productividad
sigue siendo muy escaso y la deuda
exterior es insostenible. Pese a que
el modelo de crecimiento es ahora
un poco mas equilibrado, siguen
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siendo imprescindibles reformas es-
tructurales que posibiliten mejoras
de la competitividad.

Los pronésticos sobre la economia
mundial son favorables ya que, de
acuerdo con la OCDE, no se dan las
condiciones de un “recalentamiento
generalizado”. Pese a todo, hay nu-
barrones en el horizonte y los ries-
gos de una desaceleracion el proxi-
mo afio han aumentado. Para los

Las reformas economicas y
los esfuerzos de saneamiento
presupuestario acometidos
en Europa en los ultimos anos
estan dando frutos

paises europeos, las preocupaciones
se centran en cinco areas: un posi-
ble ajuste brusco en los desequili-
brios internacionales; subidas conti-
nuadas de los tipos de interés en
Europa; la depreciacion del délar;
subidas salariales desmesuradas, y
la ralentizacion de la economia de
Estados Unidos.

n los dltimos meses ya hemos
sido testigos de una combi-
nacion de estos riesgos: ha
habido signos del desacelera-
cién de la economia de EE UT, cau-
sados en parte por la caida del mer-
cado inmobiliario; el euro se ha apre-
ciado en relacion al délar un 5,5%, y
los intereses en la zona euro conti-
ndan subiendo. La inflacién se espe-
ra que llegue a un 2,3% en 2006, lo
que hace mas probable que el BCE
continde aumentado los tipos duran-
te 2007 (se espera que lleguen a un
4% para la primavera). Estos facto-
res, junto con las anunciadas subidas
de los impuestos en Alemania e Ita-
lia, han llevado a la Comisién a reba-
jar sus estimaciones de crecimiento
en la zona euro en 2007 a un 2,1%.
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Pese a que las perspectivas de cre-
cimiento en Europa son robustas y el
aumento de la demanda interna hace
que las economias europeas estén
menos expuestas a la ralentizacién
de la economia norteamericana, hay
preocupacion sobre los efectos de
esta desaceleracion, por el impacto
que puede tener sobre las exportacio-
nes europeas y en el tipo de cambio.
Los tltimos datos son mixtos. La eco-
nomia de EE UU, que crecié un 3,5%
en 2005, se estima que crezca un
3,3% este afno y un 2,4% en 2007.

a gran incognita sigue siendo

el comportamiento del sector

inmobiliario, que junto con el

sector del automo6vil han su-
frido un enfriamiento sustancial, y su
efecto sobre el consumo y la inver-
sion. Por fortuna el resto de la econo-
mia sigue avanzando con solidez y el
PIB creci6 en el tercer trimestre un
2,2%. Los ultimos datos de empleo
(en noviembre se crearon 132.000
empleos y la tasa de paro estd en el
4,5%) y la estabilizacion de la infla-
cién (en torno a un 2%) y del déficit
comercial (un 6,6%) invitan al opti-
mismo, y sugieren que el ajuste
puede ser moderado y que se produ-
cird un suave aterrizaje.

El mejor escenario posible seria el
de un par de afios de crecimiento ro-
busto y baja inflacién mientras se
ajustan los desequilibrios globales.
Sin embargo, hay que estar prepara-
dos también para la posibilidad de
una recesion en EE UU que lleve a
un ajuste global mas acelerado.
Dadas estas incertidumbres, el mejor
consejo para los lideres europeos es
que estén preparados para posibles
turbulencias y ajustes.
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