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La recuperación
económica post crisis
será asimétrica y lenta 

Es necesario llevar a cabo reformas
estructurales que incrementen la
competitividad del tejido empresarial y
aumenten el potencial de crecimiento
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Aunque la euforia global de la recu-
peración es contagiosa, las previsio-
nes a corto y medio plazo en Espa-
ña aún son inciertas y dispares,
según los expertos. “Estamos en un
momento con creciente optimismo
económico en Estados Unidos y
otros países donde ha avanzado
mucho la vacunación, lo cual afec-
ta a las expectativas favorables de
todos los países, dice Santiago Car-
bó, director de Estudios Financie-
ros de Funcas y Catedrático de
Economía de la Universidad de
Granada. No obstante, “la Unión
Europea (UE) y España van más
rezagadas”, dice, si bien, en las pró-
ximas semanas/meses se avanzará
también en la vacunación con lo que
las perspectivas de aquí a fin de año
serán cada vez más optimistas”,
señala.

Eso sí, “va a ser difícil llegar a un
crecimiento del 6 por 100, como se
esperaba para el conjunto del año
porque en verano, momento clave
para el turismo, existirán aún restric-
ciones o al menos incertidumbre para
la movilidad entre países”, comenta.
“Esto afectará a la tasa de crecimien-
to del año que se quedará ligeramen-
te por debajo del 6%”, según sus
previsiones. Funcas estima 5,7%
para este año y 6,3% para 2022.

Tejido económico dañado
Miguel Angel Bernal, economista
y profesor de la Escuela de la Fun-
dación de Estudios (FEF), no es tan
optimista acerca de la recuperación.
“Soy más moderado en cuanto a la
ratio de crecimiento y el tiempo de
normalización”, explica.  “En mi opi-
nión los informes oficiales, salvo los
del Banco de España y otras enti-

dades independientes, son dema-
siado optimistas. Las cifras de las
previsiones del Banco de España
son mucho más modestas que la
que nos da el gobierno”, asegura.

“El tejido económico está muy
dañado y no conocemos con exac-
titud la situación real de la econo-
mía. Ya estamos viendo una avalan-
cha de EREs en grandes empresas,
que, en teoría, tienen más cintura y
capacidad de resistir un daño como
el que nos ha traído el Covid”, expli-
ca. “Para empezar, yo no creo que
tengamos tan solo 3.719.800 para-
dos, dado que los ERTEs no com-
putan. España es un país de pymes,
micropymes y un buen número de
autónomos muchas de estas figu-
ras están al límite, sino quebradas
directamente. El pequeño comercio
o la hostelería son un buen ejemplo
ilustrativo de la situación”, explica. 

Además, la campaña de vacuna-
ción está siendo muy decepcionan-
te en España y en toda Europa,dice
Bernal. “Buena parte de la recupe-
ración debe venir del impulso del
turismo y ahora soy pesimista en ese
aspecto. Yo no creo que se pueda
alcanzar una inmunidad fuerte de
rebaño, aproximadamente 50 % de
vacunados hasta mediados de julio,
por tanto tenemos otra vez un pano-
rama bastante complejo en el tema
de las vacaciones estivales. En cuan-
to a las ayudas, todo parece indicar
que el final este año llegará unos
10.000 millones de euros, esta can-
tidad es a todas luces insuficiente
para apuntalar la recuperación”, dice.

Innmunidad de grupo
La inmunidad de grupo es condición
necesaria para iniciar la recupera-
ción económica, señala Juan Iran-
zo, catedrático de Economía Apli-

cada de la UNED. Para ello es nece-
sario intensificar el proceso de vacu-
nación, dice. “Si no se alcanza antes
de julio, no se podrá recuperar ape-
nas la campaña turística de verano.
Y para conseguirlo es necesario
administrar unas 400.000 dosis dia-
rias de vacunas, por lo que hay que
implicar también a la sanidad militar
y al sector privado, especialmente a
las farmacias comunitarias por su
enorme capilaridad: y por tanto cer-
canía y facilidad de acceso a las per-
sonas a la vacunación”, explica.

La economía española se contra-
jo un -10,8% durante el año 2020,
lo que representó una de las mayo-
res caídas entre los países de la
OCDE, recuerda Iranzo. “Las restric-
ciones a la producción y a la movi-
lidad de las personas han incidido
muy negativamente en sectores que
tenían tradicionalmente una impor-
tante aportación al PIB, sobre todo
fabricación de automóviles y turis-
mo. Asimismo nuestro país se ha vis-
to muy penalizado por la subida de
impuestos, absolutamente inade-

cuados, durante la pandemia; mien-
tras que la mayoría de los países del
entorno los ha reducido. También se
ha generado una incertidumbre ins-
titucional que ha penalizado la inver-
sión”, asegura. “Además tras la ter-
cera ola de contagios, el crecimien-
to del PIB en España durante el cuar-
to trimestre de 2020 se ha estacado
y puede haber sido negativo, duran-
te el primer trimestre de este año”.

Prioridades económicas 
“Ahora las prioridades económicas
son preservar el tejido productivo
mientras superamos la enfermedad
y sentar las bases de una economía
futura más sostenible e inclusiva”,
opina José Luis Martínez Campu-
zano, portavoz de la Asociación
Española de Banca (AEB). “El
esfuerzo debe ser conjunto y de
cada parte por separado. Nos juga-
mos demasiado de no hacerlo así”,
asegura.

“El sector bancario lo tiene muy
claro, de ahí sus constantes esfuer-
zos por mejorar en eficiencia, forta-

leza y rentabilidad para cimentar este
futuro económico que todos dese-
amos”, explica Campuzano. No
obstante, considera que “es impor-
tante que las autoridades naciona-
les y europeas cumplan con su
misión de culminar una unión ban-
caria que permita un sector banca-
rio europeo con menor exceso de
capacidad, más sostenible, estable
y eficaz, y que compita en igualdad
de condiciones con el resto de los
bancos internacionales”. 

Además, “las autoridades también
deben adaptarse a la transformación
digital financiera, como lo hace el
propio sector, para proteger al con-
sumidor y garantizar la estabilidad
financiera ante la entrada de las
grandes empresas tecnológicas
sometidas a una regulación y super-
visión más laxa que la de los ban-
cos”, subraya el portavoz de la AEB.

Plan de Recuperación
Por lo que se refiere al impacto del
Plan de Recuperación, Transforma-
ción y Resiliencia, en la economía
española y en las empresas, San-
tiago Carbó, considera que será
positivo. “Pero no se trata de que
solamente sea positivo sino que
suponga unos efectos de gran
dimensión para el crecimiento de las
empresas a corto plazo. Y, sobre
todo, para reforzar la competitividad,
modernización y productividad de
nuestras empresas en el futuro
(medio y largo plazo)”, dice. Y apun-
ta que “para eso es el Plan, para los
próximo 5 a10 años donde la digi-
talización y sostenibilidad son cen-
trales. Y vamos bastante retrasados
como país”, asegura.

Miguel Ángel Bernal advierte
que hay que tener “mucho cuidado
con este tema, pues los fondos están
supeditados a reformas y poco o
nada se oye hablar de ello. Un buen
ejemplo son las pensiones donde
damos un paso adelante para des-
andar lo andado”, dice.

Desde la perspectiva de José Luis
Martínez Campuzano, “los fondos
europeos, bien orientados y gestio-
nados, permitirán que la economía
europea recupere el camino perdi-
do en transformación digital en la
última década”. Por un lado, los fon-
dos pueden impulsar proyectos inno-
vadores y sostenibles, y, por otro
lado, ayudar a modernizar sectores
tradicionales intensivos en empleo,
dice. “A corto plazo es fundamental
recuperar el empleo perdido en la
crisis y hacerlo compatible con refor-
mas que lleven a un aumento del
crecimiento potencial. En este sen-
tido, “los fondos ofrecen margen a
España para responder a la crisis y
modernizar el tejido productivo”,
según sus previsiones. “Los bancos
en su colaboración con las autori-
dades pueden contribuir con su
capilaridad y cercanía al cliente, anti-
cipando fondos y cofinanciando e

Santiago Carbó, director de Estudios Financieros de Funcas; Miguel Ángel Bernal, economista y profesor de la Escuela de la Fundación de Estudios (FEF); José Luis Martínez 
Campuzano, portavoz de la AEB, y Juan Iranzo, catedrático de Economía Aplicada de la UNED.

Más de un año después de que se declarase oficialmen-

te la pandemia del coronavirus en España y después de

una destrucción masiva de puestos de trabajo, cierre de

empresas y sectores congelados a través de los ERTEs

y, en consecuencia, una fuerte contracción de la econo-

mía y del empleo, los aires de optimismo vuelven a cobrar

fuerza. Los informes oficiales alimentan la esperanza de

que España vuelva a la senda de la recuperación econó-

mica e incluso, finalmente, salga reforzada de la crisis.

Sin embargo, el retraso de las ayudas europeas y del

Plan de Recuperación del Gobierno, finalmente aproba-

do la semana pasada, aún tardarán en plasmar sus estra-

tegias en la economía real y el panorama a corto y medio

plazo no está muy claro. Los expertos, reunidos en “Los

Desayunos de El Nuevo Lunes” analizan el impacto que

tendrá la crisis económica provocada por el Covid-19 en

el tejido empresarial español y cómo será la recupera-

ción económica post pandemia.

Es necesario llevar a cabo reformas estructurales que incrementen la competitividad
del tejido empresarial y aumenten el potencial de crecimiento

La recuperación económica post
crisis será asimétrica y lenta
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Santiago Carbó: 
“Va a ser difícil llegar a un
crecimiento del 6 por 100,
como se esperaba para el
conjunto del año”. Esto
afectará a la tasa de
crecimiento, que se
quedará ligeramente por
debajo del 6%. En el
verano, momento clave
para el turismo, existirán
aún restricciones o al
menos incertidumbre para
la movilidad entre países”
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impulsando proyectos en ámbitos
en los que tienen conocimiento y
experiencia”.

Reformas estructurales
“La llegada de esos fondos son
importantes para la recuperación
económica y el relanzamiento del
país”, dice Juan Iranzo. “La pregun-
ta es cuándo se pondrán en marcha.
Ya estamos viendo que en el presen-
te ejercicio el flujo va a ser, o así lo
parece, muy pequeño y retrasar la
ayuda en la situación que estamos
es grave. Y, desde luego, no ayuda
en nada a acelerar la salida de la cri-
sis, según sus previsiones.” Una sali-
da a ritmo bajo y poco vigoroso es
grave pues la situación es bastante
insostenible en estos momentos”,
asegura.

Juan Iranzo insiste en que “es
necesario llevar a cabo reformas
estructurales que incrementen la
competitividad del tejido empresa-
rial y aumenten el potencial de cre-
cimiento de nuestra economía”. Ade-
más, “son imprescindibles para
poder acceder a los Fondos Euro-
peos de Recuperación que, en cual-
quier caso, se retrasaran, por lo que
es difícil que este año, superen los
10.000 millones de euros, frente a

las 27.400 establecidas en Los Pre-
supuestos Generales del Estado”.

Modernizar el tejido 
productivo
El catedrático de Economía Aplica-
da de la UNED considera que “Los
Fondos Europeos de Recupera-
ción se deben emplear adecuada-
mente para modernizar la estructu-
ra industrial de España. “El retraso
en el inicio de la recuperación y la
posible reducción este año hace pre-
ver que el PIB español tan solo cre-
cerá un 5% en 2021, por lo que resul-
ta difícil que el PIB de 2019 se recu-
pere antes de finales del año 2023”,
dice. Según las previsiones de Juan
Iranzo, “esta realidad tendría un
impacto negativo sobre las empre-
sas y el empleo; lo que puede agra-
var el desequilibrio de las cuentas
públicas, que podrán cerrar 2021,
con un déficit público similar al de
2020, el -11% del PIB y una deuda
publica superior al 135% del PIB”.

Por otra parte, hay que tener en
cuenta que en la actualidad, “el sec-
tor público debe al privado del orden
de 83.000 millones de euros, un 52%
la Administración Central y del
orden del 22% los Ayuntamientos;
lógicamente esta circunstancia agra-
va la falta de liquidez de las empre-
sas, sobre todo de PYMES y autó-
nomos”, subraya.

El portavoz de la AEB, José Luis
Martínez Campuzano, considera
que los fondos europeos, “bien
orientados y gestionados, permiti-
rán que la economía europea recu-
pere el camino perdido en transfor-
mación digital en la última década”.
Por un lado, los fondos pueden
impulsar proyectos innovadores y
sostenibles, y, por otro lado, ayudar
a modernizar sectores tradicionales
intensivos en empleo, explica. “A
corto plazo es fundamental recupe-
rar el empleo perdido en la crisis y
hacerlo compatible con reformas que
lleven a un aumento del crecimien-
to potencial. Además, los fondos
ofrecen margen a España para res-
ponder a la crisis y modernizar el teji-
do productivo”, dice. Igualmente, los
bancos en su colaboración con las
autoridades pueden contribuir con
su capilaridad y cercanía al cliente,
anticipando fondos y cofinanciando
e impulsando proyectos en ámbitos
en los que tienen conocimiento y
experiencia”, asegura.

Crisis asimétrica
“El impacto sectorial de la crisis es
asimétrico”, sostiene Juan Iranzo,
y pueden salir fortalecidos sectores
como el agroalimentario, sanidad o
energías renovables, dice. También,
“el sector de la vivienda está aguan-
tando con fortaleza la crisis. Sin
embargo el sector del automóvil,
transporte de viajeros, hotelería y
hostelería, comercio minorista y ocio,
pueden quedar muy “tocados, al
menos, ” durante 3 años, según sus
previsiones.

Aquellos sectores que se centren
en las nuevas líneas marcadas por
la Unión Europea saldrán mejor
posicionados de la crisis, asegura
Miguel Ángel Bernal. Es decir,
“todos aquellos que tengan que ver
con el cambio climático y la digita-
lización. Por el contrario, hostelería,
turismo, pequeño comercio y ban-
cos figuran entre los más castiga-
dos y tocados, en su opinión. 

En cualquier caso serán los sec-
tores que no se digitalicen opina
Santiago Carbó. Y, en general “los
servicios turísticos que no se digita-
licen. Los que están más basados
en el contacto humano , sobre todo
la actividad de congresos, eventos

etc, pueden verse afectados a cor-
to plazo”. En su opinión, “deberán
reinventarse para volver a animar a
personas y empresas a organizar
eventos. Igualmente, “las empresas
muy endeudadas también sufrirán,
sean del sector que sean, sobre todo
si cambian las condiciones moneta-
rias y los tipos de interés en 2022”,
comenta.

Por lo que respecta a la idea de
que vaya a salir reforzada de la cri-
sis, Miguel Ángel Bernal cree que
para salir reforzado tendría que haber
una serie de reformas que, hoy por
hoy, son difíciles de ver. “Con los fon-
dos europeos no es suficiente”, dice.
“Nos lo están diciendo desde todas
partes y el último ha sido el Banco
de España a través de su goberna-
dor. “En  este aspecto me quedaría
con el escenario central del Banco
de España, sin descartar el de
mayor debilidad. Hablamos de un
crecimiento del 6% y/o 3,2%. “Este
crecimiento escuálido, además se
asienta sobre una caída impresio-
nante del PIB del 2020. No es lo mis-
mo crecer un 6% desde 100 que
desde 80”, dice. “Vuelvo a ser nega-
tivo y me gustaría no serlo”, dice. 

Nuevo modelo económico
En cuanto a la posibilidad de que
España acabe produciendo cam-
bios significativos en el futuro  en
el modelo económico respecto al
modelo pre pandemia, Santiago
Carbó advierte que “el modelo
económico no se cambia fácilmen-
te ni se improvisa. Hay que tener
los incentivos adecuados para que
el modelo sea muy diversificado
en sectores de actividad, y así no
depender mucho de un sector, ya
sea el turismo o la construcción, y
que a la vez sea muy competitivo
y con elevada productividad”,
explica. 

“Se han puesto incentivos con el
Plan de Recuperación para facili-
tar esa modernización y mayor com-
petitividad, ahora hay que aprove-
charlos”, subraya. “La economía
española necesita digitalizarse
mucho más para aumentar su com-
petitividad. Y la apuesta por un
modelo económico sostenible dará
oportunidades a las actividades “ver-
des” o “limpias”. En su opinión,
“queda mucho por hacer” por lo que
se declara “algo escéptico a que
podamos aprovechar plenamente

esos fondos europeos, que son una
gran oportunidad para las empresas
y economía españolas. Confiemos
que se puedan emplear al máximo”,
dice.

Santiago Carbó cree que la recu-
peración de la economía española
será una V asimétrica en el que la
recuperación (parte derecha de la V)
crece más lentamente. La recupera-
ción depende mucho de la vacuna-
ción y en el corto plazo de poder
“salvar el verano”, comenta.

Miguel Ángel Bernal tampoco
espera grandes cambios puesto
que, en su opinión, “la gestión polí-
tica que se está haciendo es decep-
cionante y hay fuertes tensiones en
el propio gobierno y en los socios
que con sus votos mantienen al
Gobierno”. Por otra parte “no es
descartable que haya elecciones
anticipadas y esta posibilidad sería
una piedra más en el camino, justo
lo que no necesitamos” dice. En
esta línea recomienda mirar cómo
se está llevando la situación Italia y
Draghi , y comparemos. “Nosotros
deslucimos total frente a lo que se
está haciendo allí”.

Juan Iranzo: 
“Las restricciones a la
producción y a la
movilidad de las personas
han incidido muy
negativamente en
sectores que tenían
tradicionalmente una
importante aportación al
PIB, sobre todo
fabricación de
automóviles y turismo

Miguel Angel Bernal: 
“El tejido económico está
muy dañado
y no conocemos con
exactitud la situación real
de la economía.  Soy más
moderado en cuanto a la
ratio de crecimiento y el
tiempo de normalización”

José Luis Martínez
Campuzano:
“Los fondos europeos,
bien orientados y
gestionados, permitirán
que la economía europea
recupere el camino
perdido en
transformación digital en
la última década”


