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ECONOMIA / POLITICA

BALANCE DE LOS 100 DIAS SIN GOBIERNO

El miedo ala falta
de reformas ralentiza
la recuperacion

PARALISIS EN LA TOMA DE DECISIONES/ | 0S indicadores de
confianza han sido los primeros en dar sefiales de alarma.

Calixto Rivero. Madrid

Aunque tradicionalmente se
espera cien dias paraempezar
a cuestionar la accion de un
Gobierno, la situacion politica
en Espana es especial. Esta se-
mana se han cumplido cien
dias desde que se celebraron
las elecciones y sigue sin ha-
ber un Ejecutivo para analizar
su gestion. Aunque se ha re-
petido como un mantra en los
ultimos meses que en Bélgica,
tras 541 jornadas sin Ejecuti-
vo, crecio la actividad, en Es-
pafia parece que no esta ocu-
rriendo lo mismo. Aunque es
cierto que la economia sigue
avanzando, los primeros indi-
cadores macroecondémicos
que se han publicado de-
muestran que el Producto In-
terior Bruto (PIB) se ralenti-
za. Asi lo puso de manifiesto
recientemente el propio con-
senso de analistas de la Fun-
dacién de Cajas de Ahorro
(Funcas).

La ausencia de una agenda
economica y el temor de los
agentes economicos a que se
frenen las reformas que inicid
el Ejecutivo de Mariano Ra-
joy —a instancias de la Comi-
sion Europea y de los princi-
pales organismos internacio-
nales como el FMI o la OC-
DE- han provocado un retro-
ceso de los principales indica-
dores de confianza en los
ultimos meses y ha llevado a
las agencias de rating a alertar
sobrelos peligros de que se in-
terrumpa la hoja de ruta re-
formista. Todos estos factores
han paralizado, por ejemplo,
las operaciones corporativas
o las inversiones de las multi-
nacionales de EEUU y Ale-
mania. Ayer mismo el INE
publicaba un dato que consta-
ta esta tendencia. La cifra de
negocio empresarial, corregi-
da a efectos de calendario, re-
trocedi6 un 0,2% mensual en
enero, el primer descenso en
22 meses.

® Menos confianza. Los pri-
meros indicadores que empe-
zaron a reflejar el temor a la
situacion politica fueron los
que miden la confianza. El In-
dicador de Sentimiento Eco-
némico hapasado delos109,5

Los organismos
piden al unisono
mas reformas

El Fondo Monetario
Internacional, la Comisién
Europea y agencias de
rating como Standard &
Poor’s, Fitchy Moody’s
han alertado sobre el
riesgo de la ausencia de
reformas. De hecho,
Moody’s rechazé subir

la nota el pasado 15 de
marzo a Espaiia -y
empeoro su perspectiva—
y argumenté que larazén
es que la pardlisis politica
ha afectado al calendario
de medidas que estaban
previstas. En el mes de
diciembre de 2015, el mes
en el que se celebraron las
elecciones, Espaiia volvié
a sufrir una salida de
capitales, un movimiento
que no se producia desde
2012, cuando el pais
estuvo a punto de ser
rescatado. El propio
ministro Cristébal
Montoro ha reconocido
que en los ingresos
publicos también hay
sintomas de
desaceleracion. Los
despachos de abogado
también han constatado
que algunas empresas han
adelantado los ERE
previstos por el temor

a que se quite flexibilidad
al mercado laboral.

puntos en el cuarto trimestre
alos 107,6 en el primero. Asi-
mismo, la confianza indus-
trial, pasé de crecer un 0,3%
entre octubre y diciembre de
2015 a caer un 2% en enero'y
febrero, segtin los ultimos da-
tos disponibles. De hecho, al
retroceso del 1,3% de enero se
sumo una caida del 2,7% en
febrero.

® El papel de la industria. La
actividad de las fabricas se es-
ta viendo afectada. Un sinto-
ma se observa en la utiliza-
cién dela capacidad producti-
va del pais, que se situ6 al

77,6% en el primer trimestre
de 2016, dos décimas menos
que en el ultimo trimestre de
2015. A esto se suma que el
consumo de energia eléctrica
—uno de los datos que utilizan
los analistas para adelantar el
comportamiento de la econo-
mia en el medio plazo- cayd
un 3% en eneroy un 1% en fe-
brero, lo que contrasta con el
crecimiento del 1,6% de me-
diaen 2015, cuando el PIB lle-
gbaavanzar un 3,5%.

Hay otros indicadores que,
aunque no han entrado en te-
rreno negativo, si que mues-
tran una cierta desacelera-
cion. Es el caso de la produc-
cionindustrial, que ha crecido
un 3,2% en enero en compa-
raciéon con el mismo mes del
afio anterior, frente al avance
del 4,2% registrado en los dos
trimestres previos.

El consumo de cemento
también se ha ralentizado en
lo que va del primer trimestre:
ha pasado del repuntar un
5,8% entre octubre y diciem-
bre a avanzar un 3,9% en lo
que vade afio.

® La fabricacién de coches
crece menos. La matricula-
ci6n de automaviles, otro de
los indicadores en los que pri-
mero comenzo a mostrarse la
recuperacion, también paso
de dispararse un 16,6% en el
cuarto trimestre de 2015 a
avanzar un 12,2% en enero y
febrero, segun las cifras que
maneja el Ministerio de Eco-
nomia y Competitividad. Las
ventas de las grandes empre-
sas, que crecieron a un ritmo
del 5% en 2015, ahora sdlo
avanzanun 2,4%.

® La fortaleza del consumoy
el turismo. La buena noticia
es que hay tres sectores en los
que atn no hay sintomas de
desaceleracion. Es el consu-
mo minorista, que ha crecido
un 3,7% en enero frente al
avance del 3,3% del cuarto tri-
mestre. También el de los bie-
nes de equipo, que ha crecido
un 10,9% en lo que va de afio,
cuatro puntos mas que tres
meses antes. A esto hay que
sumar que el turismo interna-
cional sigue alcanzando nue-
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vos récord y, de hecho, las pa-
tronales se han felicitado por
una Semana Santa “excelen-
te”, aunque aun no cuentan
con un balance definitivo.

Por ahora, los analistas no
se ponen de acuerdo sobre cu-
al sera el balance definitivo
del primer trimestre. El diag-
ndstico mas pesimista es el de
Funcas, que espera que el PIB
avance sélo 0,6% entre enero
y marzo, dos décimas menos
que entre octubre y diciem-
bre. En cambio BBVA Re-
search considera que la activi-
dad seguira repuntando un
0,8%. No obstante, esta enti-

maneja no son alentadoras.
De hecho, sise mantienelaac-
tual paralisis reformista y la
caida de la confianza observa-
daen eneroy febrero durante
seis meses el PIB podria cre-
cer 0,5 puntos menos en 2015
y 1,3 puntos el proximo.

® Dudas en el horizonte. Una
de los datos que podrian acla-
rar las temores de los agentes
econdmicos y de los inverso-
res se conocera mafana jue-
ves, cuando el Gobierno dara
a conocer la cifra de déficit
oficial del afno 2015. Aunque el
presidente del Gobierno, Ma-
riano Rajoy, avanzo que po-
dria ser del entorno del 4,5%

algunos expertos creen que el
desfase con respecto al 4,2%
podria ser atin mayor, lo que
obligaria al proximo Ejecuti-
vo a hacer nuevos ajustes para
cumplir con el objetivo de dé-
ficit o, al menos, exigir una
moratoria a Bruselas, que
también inquietaria a los in-
versores. El problema es que,
el entorno internacional, tam-
poco ayuda. La desacelera-
cion de los paises emergentes,
la crisis de los refugiados en la
Uni6n Europea o la transicion
econémica de China podrian
empafiar la incipiente salida
delacrisis.



