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La economia espariola man-
tiene, de momento, la veloci-
dad de crucero y resiste mejor
que sus homdlogas europeas
los vientos de desaceleracion
que soplan desde el exterior,
pero la situacion podria cam-
biar a medio plazo si persiste
la paralisis de reformas. Rafael
Doménech, responsable de
Andlisis Econémico de BBVA
Research, advirti¢ ayer, du-
rante la presentacion del ulti-
mo informe de la entidad so-
bre la situacion y perspectivas
de Espafia, de que la fragmen-
tacion del escenario politico
“dificulta alcanzar acuerdos
sobre las medidas necesarias
con las que continuar la recu-
peracion econémica y, sobre
todo, con las que aumentar su
potencial de crecimiento”.

El servicio de estudios de
BBVA se suma asi al coro de
voces que alerta del riesgo que
la actual sequia reformista su-
pone para el futuro de la eco-
nomia domeéstica. Las grandes
agencias de calificacion, Moo-
dy’s, S&P Global y Fitch, ya
han advertido de que la inac-
cion politica podria tener im-
plicaciones negativas para el
rating de Espafia, mientras
que organismos como la OC-
DE advierten al Ejecutivo es-
pafiol de que “el momento de
las reformas es ahora” que la
economia crece por encima
del promedio europeo. La
agenda de reformas en Espa-
fialleva en el dique seco desde
2013, cuando el Gobierno de
Rajoy desvincul6 la subida de
las pensiones del TPC (factor
que se ha recuperado) y apro-
bo el factor de sostenibilidad,
cuya aplicacion se pospuso
hasta 2023 y que el Ejecutivo
socialista quiere ahora revisar.

Entre los antidotos para
combatir latendenciade desa-
celeracion, BBVA Research
reclama reformas que impul-
sen mejoras reales de la pro-
ductividad, reduzcan la seg-
mentacion del mercado labo-
ral, favorezcan el aumento de
tamario de las empresas y me-
joren la formacion de los tra-
bajadores. También cree ne-
cesario acelerar la digitaliza-
cion de los servicios publicos o
adoptar medidas para contra-
rrestar el progresivo envejeci-
miento de la poblacion, factor
que provocara cambios signi-
ficativos en los patrones de
consumo.

Aunque laeconomia parece
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BBVA: la inestabilidad politica pone en
riesgo la recuperacion a medio plazo

PERSPECTIVAS/ |a entidad revisaligeramente al alza su prevision de PIB para este afio, hasta el 2,3%, pero
advierte de que la fragmentacion politica dificulta la adopcion de las medidas que necesita la economia.
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haber aprendido a convivir
con la inestabilidad politica,
Doménech alerto ayer de que
la incertidumbre podria estar
restando entre dos y tres déci-
mas al crecimiento del PIB
por su influjo negativo sobre la
demanda interna y la confian-
za de los hogares. A pesar de

ello, el servicio de estudios de
BBVA ha revisado al alza en
una décima su prevision de
PIB para este afio, hasta el
2,3%, gracias a una contribu-
cién mayor de la esperada de
la demanda externa, que ha
compensado la pérdida de
fuelle del consumo interno en
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un contexto en el que empieza
a repuntar la tasa de ahorro.
BBVA estima que la demanda
externa contribuira con un
0,3% al PIB este afio, (en 2018
cay6 un 0,3%), mientras que el
consumo privado crecerda un
1,8% (frente al 2,3% de 2018) y
se desinflar hasta el 1,7% el

La incertidumbre
puede estar
restando entre dos
y tres décimas al
crecimiento del PIB

afio que viene. Todo ello enun
contexto de menor dinamis-
mo de las exportaciones y del
turismo, que, pese a todo, se-
guiran siendo dos grandes pa-
lancas de crecimiento econo-
mico.

El servicio de estudios de
BBVA mantiene sus previsio-
nes para 2020, con un alza es-
timada del PIB del 1,9%, ante
la perspectiva de que, aunque
la recuperacion proseguira,
“se consolidara la desacelera-
cion”. Para el tercer trimestre
del afio, la entidad prevé un
crecimiento del PIB de entre
el 0,5% y el 0,7%, por encima
de la media europea, que en la
primera mitad del afo crecid a
tasas trimestrales del 0,3%.

Por otro lado, la deuda de
las administraciones publicas
aumento en 12.400 millones
enmayo, hastalos 1,19 billones
de euros, el 97,5% del PIB pre-
Visto paraeste afio.
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El gran nubarrén
que amenaza la
economia global

Pese a las ocasionales
treguas, la escalada de
las tensiones entre EEUU y
China es el gran nubarrén
que se cierne sobre la
economia global, con
efectos ya palpables sobre
la produccién industrial,
las exportaciones, la
inversion, y, por ende,
sobre el crecimiento.
BBVA Research no atisba
una pronta resolucion

del conflicto porque
larivalidad entre

ambas potencias

es geoestratégica

y trasciende del ambito
comercial, por lo que,
segun la entidad, “no
desaparecera’. De hecho,
considera que obligara
alos grandes bancos
centrales, la Fed, el BCE

y ala propia China,a
modificar sus politicas
monetarias, con recortes
de tipos en el caso

de EEUU que podrian
alcanzar el 0,75% entre
este afioy el que viene.

En la Eurozona, al impacto
de la contienda entre
Estados Unidos y el
gigante asiatico se suman
laincertidumbre generada
por el Brexit, con riesgo
de una ruptura caética,

y lacomplicada situacién
de Italia, cuyo Gobierno
mantiene un pulso con
Bruselas por su abultada
deuda.

Freno al empleo en los sectores mas vinculados al SMI

J.D.Madrid

BBVA Research eché ayer un
poco mas de lefia al fuego del
debate sobre los posibles
efectos del alza del salario mi-
nimo interprofesional (SMT)
hasta los 900 euros, un salto
cuantitativo del 22%. La enti-
dad sefialé que aunque el im-
pacto negativo de esta medi-
da sobre la creacion de em-
pleo ha sido limitado hasta la
fecha, lo ha sido gracias a que
las empresas han absorbido
via margenes parte del incre-
mento salarial.

No obstante, la entidad ad-
virti6 de que es una “incogni-
ta” hasta cuando seguiran
asumiendo las compatiias es-
te coste y alert6 de que sus
efectos ya se estan dejando
notar en algunos colectivos y
sectores. En concreto, BBVA,
en cuyo informe compara la
evolucion de los datos de afi-
liacion a la Seguridad Social
en el primer semestre de este
afio respecto al promedio del

mismo periodo de 2017 y
2018, ha detectado que la
creacion de empleo “se ha ra-
lentizado” en el colectivo de
menores de 30 afios y en
aquellos sectores y regiones
con mayor cobertura del
SMI, como el comercio, la
hosteleria, actividades inmo-
biliarias, profesionales, admi-
nistrativas y artisticas, con es-
pecial incidencia en autono-
mias como Canarias, Extre-
madura, Andalucia y Murcia.
Por contra, en el resto de co-
lectivos el efecto “seria prac-
ticamente inexistente”.
Aunque BBVA admite que
atin es pronto para calibrar en
su totalidad el impacto de la
subida del SMI, se reafirma
en que afectara a la creacion
de entre 20.000 y 75.000
puestos de trabajo este afio; es
decir, un efecto acotado res-
pecto a los 810.000 empleos
que BBVA estima que se
crearan entre 2019y 2020, re-
duciendo la tasa de paro al

LOS EFECTOS DE LA SUBIDA DEL SMi

Afiliacion a la Seguridad Social: diferencia entre la variacion semestral en el | sem. de
2019y en el promedio | sem. 2017- | sem. 2018. En porcentaje.
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12,2%.

La fuerte subida del SMI
generd una agria polémica
entre el Banco de Espanay el
Gobierno de Pedro Sanchez,
después de que el supervisor
pronosticara que este incre-
mento provocaria la pérdida
de 125.000 empleos, lo que le
valio las duras criticas del
Ejecutivo y una exigencia de
rectificacion. A principios de
junio, el director general de
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Economia y Estadistica del
Banco de Espania, Oscar Arce,
admitié que los datos de em-
pleo de los primeros meses
del ano habian evolucionado
de “maneramas positivadelo
que nosotros anticipabamos”,
pero no sélo no plego velas,
sino que se reafirmo6 en su
prondstico de un influjo ne-
gativo sobre el mercado labo-
ral: “Los efectos de la subida
del salario minimo que entrd

en vigor al inicio del afo ten-
deran a moderar el dinamis-
mo del empleo en los proxi-
mos trimestres”, afirm¢ la
institucion en un informe.
Aunque el PSOE prometié
en su programa electoral que
seguiria aumentando “gra-
dualmente” el salario mini-
mo, la ministra de Economia
en funciones, Nadia Calvifio,
prefiri ayer mostrarse pru-
dente respecto a la posibili-
dad de nuevas subidas en el
futuro hasta ver “cémo evo-
luciona esta situacion este
afio de los 900 euros antes de
tomar otra decision”.
Aunque Calvifio defendié
el efecto positivo de esta me-
dida, que a su juicio ha mejo-
rado la capacidad adquisitiva
de los hogares, y critico los
mensajes alarmistas sobre la
eventual destruccion de em-
pleo, matiz6 que “eso no
quiere decir que cualquier su-
bida del salario minimo inter-
profesional sea positiva”.



