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El FMI reclama un cambio de modelo

El organismo duplica las previsiones de aumento del PIB en 2014 y 2015 para Espana,
pero alerta del bajo potencial de crecimiento a medio plazo y pide mas productividad

AMANDA MARS
Madrid

Tras la Gran Recesion, a Espafia
le aguarda una crisis de modelo.
El Fondo Monetario Internacio-
nal (FMI) publicé ayer unas nue-
vas previsiones econémicas que,
en el corto plazo, suponen un
buen espaldarazo: duplican el cre-
cimiento estimado para 2014 y
2015. Sin embargo, més alla, la
reactivacion languidece y la cuar-
ta economia de la zona euro se
encuentra con un reflejo: un po-
tencial de expansion bajo tras
afos de boom en los que la activi-
dad se bas6 en una productividad
muy baja. Y, tal como recalcé la
institucién con sede en Washing-
ton, cree necesario encontrar un
nuevo patrén econdémico menos
dependiente del incremento de la

Prevé que la
economia crezca
un 1,2% este ano
y un 1,6% en 2015

El Fondo sugiere
mas pasos para la
reestructuracion de
las deudas privadas

poblacién ocupada o la acumula-
cion de capital.

En el lapso de seis meses, el
FMI ha pasado de estimar un cre-
cimiento para Espafa en 2014 del
0,6% a situarlo en el 1,2%. La mejo-
ra que la economia ha experimen-
tado desde el arranque del afio,
que ha superado las previsiones
iniciales del Gobierno y de los
principales servicios de estudios,
ha llevado también al Fondo a
afiadir tres décimas de aumento
de PIB respecto a su ultimo pro-
ndstico, de abril, y seis respecto al
de enero. La mejora queda recogi-
da en el informe del Articulo IV
para Espafia, que es un reporte
anual en el que el FMI analiza la
situacién de la economia de cada

I Previsiones del FMI para Espaiia
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Baja la alerta sobre la deflacion

“En las previsiones, ;por qué no
hay mas atencion a los riesgos
de deflacién en Espaiia?”. Esta
esuna de las cuestiones que apa-
rece en el apartado de pregun-
tas y respuestas que FMI inclu-
ye su informe anual y tiene todo
el sentido, ya que el organismo
habia disparado las alarmas so-
bre este asunto tan solo tres me-
ses atras, durante la asamblea
de primavera de la instituciéon
en Washington. El Fondo alerté
entonces de que Espaiia era el
pais con mayor peligro de defla-
cion —una caida generalizada y

prolongada de los precios que
acaba por bloquear el consumo
y la inversion—, en concreto,
consideraba que habia un “ries-
go alto”, con una probabilidad
de seis entre 10. En esa misma
asamblea, el ministro de Econo-
mia, Luis de Guindos, replicé al
Fondo quitando hierro a este pe-
ligro y recalcando que la baja
inflacién espafiola era positiva
dentro de su proceso de devalua-
ci6n interna para animar las ex-
portaciones y mejorar la compe-
titividad exterior.

En el informe de ayer, el Fon-

do sefiala que la baja inflacién, o
incluso negativa, “es bienvenida
en Espafa”, aunque si esta situa-
cion se da en el conjunto de la
zona euro puede eliminar las ga-
nancias espaiiolas de productivi-
dad. Sin embargo, hay varios fac-
tores que “limitan el riesgo™: la
reactivacion del consumo, las
medidas de expansiéon moneta-
ria del Banco Central Europeo
(BCE) que ayudaran a calentar
los precios en el conjunto de la
eurozona y que la proporcion
de productos con IPC negativo
ha disminuido recientemente.

pais y emite una bateria de reco-
mendaciones. El Fondo es mas op-
timista respecto al crecimiento
de este afo y también para 2015,
cuando espera que el PIB de un
tirén del 1,6%, seis décimas mas
de lo que esperaba en abril y el
doble de lo que calculaba en ene-
ro. Pero a partir de ahi la recupe-
racién se ralentiza teniendo en
cuenta que, tras dos recesiones
en cinco afos, la economia espa-
fiola adn necesitard unos cinco
afos para recuperar el nivel de
riqueza previo a la crisis. Tras el
1,6% revisto en 2015, las previsio-
nes del FMI van afiadiendo una
décima de incremento de PIB ca-
da afio, hasta dejar el de 2019 en
el 2%. Ese afio, la tasa de paro se
situaria en el 18,7%, segin el Fon-
do, tres puntos por debajo de lo
que esperaba en abril.

“Es probable que Espaiia afron-
te un largo periodo de bajo creci-
miento (sobre el 1,5% y el 2%) y
alto desempleo, pero la accion po-
litica dirigida a reducir el paro es-
tructural y mejorar la productivi-
dad puede mejorar los resulta-
dos”, apunta el Fondo. Los ritmos
de crecimiento previos a la crisis
se apoyaron en buena parte en la
acumulacién de capital y empleo,
pero ahora el crecimiento poten-
cial, que es el vigor de una econo-
mia con la politica econémica
neutral, “puede ser solo del 1% en
el medio plazo”. Ademas, el Fon-
do advierte de que, con los actua-
les problemas estructurales y el
legado de la crisis, la recupera-
cién puede ser mas lenta que tras
crisis anteriores.

El examen del FMI aborda
también algunas de las principa-
les lacras de la economia espafio-
la: unos niveles de productividad
muy pobres, que suelen mejorar
gracias a la destruccién de em-
pleo (se obtiene lo mismo con me-
nos trabajadores) pero poco si se
tiene en cuenta el total de los fac-
tores (capital tecnolégico, valor
afadido de la produccion, etcéte-
ra). “Un incremento sustancial de
la productividad deberia ser una
de las prioridades. Crear una
agencia independiente sobre cre-
cimiento y empleo podria ayudar
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a establecer las prioridades y lo-
grar el apoyo publico, ademds de
controlar el progreso”, apunta.

“La recuperacién va bien en-
cauzada y las perspectivas son
mejores que hace un afio gracias
alos esfuerzos de la sociedad y las
medidas, pero quedan cosas por
hacer, Espaia sigue sufriendo el
legado de la crisis”, resumi6 el res-
ponsable de la misién para Espa-
fia, James Daniel. El Fondo se ali-
nea con otros organismos como
la OCDE al alertar cémo ha creci-
do la desigualdad en Espaiia, que
sale especialmente mal parada en
la comparativa de los paises euro-
peos. Segin el Fondo, los cuatro
millones de personas que han per-
dido su empleo desde 2007 han
sufrido una merma de ingresos
de un 50% de media.

“Incluso las previsiones del Go-
bierno contemplan un desempleo
del 19% en 2017”, se lamenta el
Fondo. Para combatir el paro, el
organismo que dirige Christine
Lagarde insiste en la necesidad
de flexibilizar mas el mercado la-
boral y persistir en la moderacién
de los salarios, pero no mediante
rebajas nominales, sino mediante
una disminucién de costes reales

La institucion
alerta sobre

el aumento

de la desigualdad

Plantea la creacion
de una agencia
independiente
para el empleo

a las empresas “hasta que el de-
sempleo sea un poco mas acepta-
ble”, sefialan los técnicos.

Hay otras medidas que Espa-
fia debe poner en marcha para
sur su recuperacion, para el FMI,
que no esta del todo satisfecho
con la reforma que el Gobierno
aprobd este afio para facilitar las
refinanciaciones de empresas via-
bles. Las opciones son atin “dema-
siado limitadas”, ademds de que
los acreedores ptblicos (como Ha-
cienda o la Seguridad Social) si-
guen al margen de quitas y rees-
tructuraciones. Pero hay mas: el
FMI también reclama mas libera-
lizacién de servicios y no olvida
una reivindicacién que comparte
con Bruselas de subir el IVA.

OCUPACION: 85,8%

V.PUB.: 62.662 €
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El informe critica la reforma fiscal
del Gobierno e insiste en subir el IVA

Los técnicos ven mejor bajar las cotizaciones a los sueldos mas bajos

M. V. GOMEZ / i. DE BARRON
Madrid

Al Fondo Monetario Internacio-
nal (FMI) no le gusta la reforma
fiscal que tramita el Gobierno.
No se parece en nada a la que
sus técnicos hubieran prepara-
do. Y lo han dejado claro en su
rapida evaluacion. Teme el orga-
nismo internacional que merme
los ingresos, no esta que aumen-
te las bases imponibles y no in-
centiva la suficiente el empleo.
Para este tltimo objetivo, el FMI
tenia clara su opcién: una deva-
luacién fiscal, es decir, rebajar
cotizaciones a la Seguridad y au-
mentar el IVA para compensar.

“Lo que vemos es pérdida de
ingresos, es decir, no es neutral.
Eso debe complementarse con
nuevas medidas en el futuro”, se-
fialé James Daniel, responsable
del informe, donde advierte de
que el analisis hecho a la refor-
ma es rapido. No obstante, el
FMI si que reconoce que la refor-
ma es generalmente “mas favo-
rable al crecimiento”, al rebajar
los tipos del IRPF y del Impuesto
de Sociedades.

Mas desarrollada esta la pro-
puesta de devaluacion fiscal. No
es la primera que el 6rgano diri-
gido por Christine Lagarde la ha-
ce. Pero esta vez ha hilado mas
fino. Reclama que la rebaja se
concentre en los salarios mas ba-
jos. Con su receta —un recorte
total de 10.000 millones— expli-
ca el FMI que se crearia entre un
0,5% y un 1,5% de empleo en un
periodo que va de tres a siete
anos. Es decir, partiendo de las
cifras del INE, se generarian en-
tre 85.000 y 255.000 empleos.

“Si, se puede”. Con esa corta'y
contundente frase comienza el
apartado del informe del FMI
que propone esta selectiva deva-
luacién fiscal. Y responde, de an-
temano, al rechazo habitual que
suele generar en Espafia su pro-
puesta. Cierto que en esta oca-
sibn es mas selectiva que en
otras ocasiones, al enfocarla en
las cotizaciones que pagan los
empresarios por los sueldos mas

Las 10 principales recomendaciones del FMI

» Reducir agresivamente las

» Reducir la dualidad entre

Pide a la banca que
reduzca dividendos
para elevar el

capital y los créditos

bajos. Razonan los economistas
del Fondo que el empleo peor pa-
gado y menos cualificado es muy
sensible a la reduccion de los cos-
tes laborales no salariales y, por
tanto, una reduccién de cuotas
podria impulsar el empleo.

Para defender sus plantea-
mientos, el FMI echa mano de las
experiencias de Francia y Holan-
da en los afios noventa y comien-
zos de siglo. Donde el 6rgano in-
ternacional habla de reducciones
del desempleo del 50% y el 60%
tras las medidas. También expo-
ne los casos de Austria, Bélgica,
Alemania o Francia, donde medi-
das similares a las recomenda-

das durante la Gran Recesién
han servido para contener el de-
sempleo. Ademas de los cambios
fiscales en el mercado de trabajo,
el FMI también reclama cambios
en los convenios. Pide profundi-
zar en la descentralizacién, o lo
que es lo mismo: mas convenios
de empresas.

Por otro, el organismo alerta
de que la crisis bancaria no ha
terminado. Y la mejor prueba es
que el crédito no fluye. “Debe-
rian continuar los esfuerzos pa-
ra reforzar la capacidad de los
bancos para apoyar la econo-
mia. El sistema bancario es aho-
ra mucho maés fuerte y mas segu-
ro y, aunque las condiciones de
crédito estin empezando a ce-
der, todavia la contraccién del
crédito es més rapida de lo de-
seable. Asi, los bancos deben con-
tinuar elevando los niveles de ca-
pital, incluso limitando los divi-
dendos en efectivo y los bonos,
asi como reduciendo los costes”,

concluye. El Fondo alaba las re-
comendaciones del Banco de Es-
pafia en estas materias.

Para el FMI, la caida del crédi-
to es el resultado de una varie-
dad de factores, “incluyendo la
débil demanda de crédito, el ele-
vado el riesgo de morosidad y el
necesario desapalancamiento”
(reduccién de la deuda). Dicho
esto, advierte de que en Espafia
“el ritmo de la contraccién del
crédito es uno de los més rapidos
entre las economias avanzadas”.

En el informe sacan los colo-
res a los bancos al recordar su
ventajosa politica comercial que
les ha permitido bajar 1,6 puntos
porcentuales la remuneracién
de los depésitos al tiempo que
solo han bajado 0,40 puntos el
precio de los créditos. También
advierte de que “la rentabilidad
del sector sigue siendo débil” y
que los ingresos del afio pasado
han sido, en gran parte, por nego-
cios no recurrentes.

gradual, pero constante para
que no frene la recuperacién,
pero permita que la deuda

cotizaciones sociales de los
trabajadores con sueldos més

bajos para crear empleo, compensando la
pérdida de ingresos con subidas de
impuestos indirectos, en particular del IVA
de los productos y servicios a tipos
reducidos.

los trabajadores fijos muy protegidos

y los temporales precarios, con un
contrato fijo con indemnizaciones
crecientes en funcién de la

antigliedad, que parta de una
indemnizacién més baja que la actual para
los contratos fijos.

» Ayudar a los desempleados a mejorar
su formacioén y reforzar el apoyo para
que encuentren un empleo.

» Elevar los niveles de capital de la
banca para que pueda dar crédito, con
|imites a los dividendos y los bonus.

» Acometer nuevas reformas laborales
para permitir a las empresas adaptarse a
las circunstancias con mayor flexibilidad en
las condiciones laborales, en especial de
sueldos y horarios. Limitar el papel de los
convenios sectoriales.

» Mejorar el régimen de las insolvencias
empresariales para permitir la
reestructuracién de la deuda de las
empresas viables, incluyendo la
participacién de Hacienda y la Seguridad
Social.

sea sostenible. El ajuste
estructural deberfa ser de un
0,5%-0,75% del PIB al afio.
» Liberalizar los mercados de
productos y servicios,
incluyendo una ambiciosa
liberalizacion de los
servicios profesionales.

» Realizar una reforma
fiscal que aumente los
ingresos. Elevar el peso de
los impuestos indirectos (en particular
el IVA), bajar las cotizaciones de las
empresas en los empleos con sueldos
més bajos y eliminar deducciones,
especialmente a las empresas.

Vista de la sede del Banco de Espaiia./c. ROSILLO

» Crear un sistema de insolvencia perso-
nal que permita a los deudores volver a
empezar desde cero.

» Reducir el déficit ptiblico de forma



