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El Brexit restara hasta 8.200 millones del
PIB a una Espana en plena desaceleracion

Aunque no se prevé
una crisis tan grave
como la de 2008, la
economia tiene ahora
el doble de paroy de
deuda que entonces

:: EDURNE MARTINEZ /

JOSE M. CAMARERO

MADRID. Cuando parecia que ya
se habia alcanzado el acuerdo defi-
nitivo, prosigue la incertidumbre
en torno al Brexit: ;serd moderado
o abrupto? El pasado jueves la eco-
nomia espafiola respir6 aliviada al
alcanzarse un pacto entre la Unién
Europea y Reino Unido para orde-
nar la salida de ese pais del club co-
munitario. Sin embargo, ayer el Par-
lamento britanico debia aprobar el
nuevo acuerdo y el resultado ha
vuelto a sorprender al mundo: ni si
nino, sino que se aplaza la decisién
¥ quiza se retrasara también el Bre-
xit. Cualquiera de los dos escenarios
va a suponer un alto coste para la
economia espafiola, pero una salida
abrupta supondria 3.200 millones
de euros mas.

En caso contrario, la situacién se
asemejaria a la relacion que actual-
mente tienen la UE con Canada, esto
es, con un dafio que se puede califi-
car entre medio y medio-alto. Asi,
pese a que aun quedan muchos fle-
cos por definir ~tal y como apuntan
fuentes de Moncloa-, sobre todo en
las relaciones comerciales, el impac-
to estimado es del 0,5% del PIB du-
rante los proximos cinco afos. Es
decir, un coste de unos 5.000 millo-
nes de euros, segun la estimacién
del Banco de Espafia. La sangria se
dejaria notar sobre todo en las ven-
tas al exterior (restarian un 1,6%),
asi como en la inversién empresa-
rial (-0,7%) e incluso en el consumo
interno (-0,2%).

Pero la situacion serd ain peor si
finalmente el Parlamento britani-
co no valida ese acuerdo. Porque el
Brexit sin acuerdo, es decir, la sali-
da abrupta del club comunitario,
tendria un impacto del 0,82% del
PIB, lo que supone un dafo de has-
ta 8.200 millones de euros de aqui
al aflo 2024, segun el supervisor. Y
lo que es peor, seria con una Espa-
fia en plena desaceleracion.

En el peor momento posible

El del Brexit sera un factor adicio-
nal que complicard aun mas el pa-
norama econémico en el que se
mueve Espafia. No se puede desli-
gar de lo que pasa en el resto del
mundo. E1 90% de los paises estan
inmersos en un periodo de desace-
leracién. El calculo realizado por el
Fondo Monetario Internacional
(FMI) revela lo que todos los orga-
nismos econémicos llevan advir-
tiendo desde hace unos meses: la
ralentizacion ha llegado para que-
darse, al menos durante los proxi-
mos tres afios. Y Espafla no es aje-
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Previsiones de crecimiento de los principales organismos econdmicos
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Los expertos

afirman que el pais
«esta mejor preparado»
que hace una década

na. ‘Fin de ciclo’, lo denominaron
los expertos de Funcas la semana
pasada tras actualizar sus previsio-
nes econémicas para 2019 y dejar-
las al 1,9% este afio, ligeramente in-
ferior al que pronostican el Banco
de Espafiay el INE (2%).

Laintensidad
dependera de la formula
para resolver el divorcio
con Reino Unido

Mas optimistas son los expertos
del FMI (2,2%) y el propio Gobier-
no en funciones, quien esta sema-
na ha enviado sus nuevas previsio-
nes presupuestarias a Bruselas y
aunque reduce su estimacion de cre-
cimiento de la economia, solo lo

R.C.

Actualmente el

sector financieroy el
inmobiliario estan mas
saneados que en 2008

hace en una décima hastael 2,1%
del PIB. Las razones son varias: la
guerra comercial esta durando mas
de lo deseado tras el anuncio de nue-
vos aranceles a la UE; hay un des-
censo del consumo doméstico y de
lainversion. Y el INE ha revisado a

la baja las cifras del PIB desde 1995.

La guerra comercial esta hacien-
do mucho dafio a la Eurozona por la
gran caida en el volumen de expor-
taciones. Aunque el pais que mas lo
estd notando es Alemania, Espafia
también siente las consecuencias.

Una de las semejanzas con la an-
terior crisis es que «nadie lo vio ve-
niry. Hace pocas semanas la minis-
tra de Economia aseguraba que «por
supuesto, avisaria si llegara una cri-
sisy, en clara referencia a las innu-
merables criticas que recibi6 el Go-
bierno de José Luis Rodriguez Zapa-
tero por no hablar de ‘crisis’ hasta
que ya la tuvimos encima. Pero Ja-
vier Diaz-Giménez, profesor de Eco-
nomia del IESE, considera que no
hay que ser alarmistas. «La econo-
mia va a crecer seguro, aunque me-
nos que antes. Si en 2020 sube un
1,5% no se puede decir que sea una
crisisy, explica el experto, quien re-
conoce que la anterior recesién «tam-
poco la vio venir nadien.

Mejor posicionados...

La salud de la economia espafiola es
mejor ahora que hace diez afios, por
lo que el pais esta «mejor prepara-
doy para una desaceleracién que an-
tes. Asilo explica Rafael Doménech,
responsable de Analisis Econémico
de BBVA Research, que destaca el
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mejor nivel de liquidez del sistema
financiero, un mejor acceso a la vi-
vienda que en los afios del ‘boom’
inmobiliario, el desapalancamien-
to en el consumo de familias y em-
Ppresas y unos precios que crecen me-
nos que hace diez afios.

El sector de construccién no esta
sobredimensionado. «Por mucho
que este sector cayera, no se pIOd\lf
cira la destruccion de empleo tan
alta que ocurrié entoncesy, sostie-
ne Diaz-Giménez. Ademas, la poli-
tica monetaria expansiva del BCE
ha dado oxigeno a Europa, y en par-
ticular a Espafia, cuya elevada deu-
da se paga a unos tipos de interés
minimos, aunque ese impacto po-
sitivo serd cada vez menor.

...y peor en otras

Los dos problemas que afectan a la
economia de forma transversal son
la deuda y el desempleo, ambos en
valores que doblan a los registros de
2007. En el caso del endeudamien-
to de las administraciones, los ulti-
mos datos del Gobierno enviados a
Bruselas estiman un cierre del afio
en el 95,9% del PIB, una tasa opti-
mista a pesar de su volumen, ya que
el Banco de Espaiia la situd en el
99,8% en julio, mientras que en 2007
se situaba en el 35%.

Ademas, la prevision del Ejecu-
tivo es que la tasa de paro cierre el
afio en el 13,8%, mientras que en
2007 se situaba casi en la mitad
(8,5%).Y lo mas preocupante es que
organismos como el FMI ya han aler-
tado de que Espafia ha podido llegar
ala tasa de paro «estructuraly, que
se quedaria rozando el 14%.

Los expertos explican que ante
un escenario que vaya agravando-
se, algunos paises con mas margen
de maniobra que Espafia pueden lle-
var a cabo un ingreso financiero que
reactive la economia, como es el caso
de Alemania, pero en nuestro pais
el Fondo Monetario Internacional
recomienda medidas de ahorro y
«prudencia fiscaly para seguir abo-
nando deuda y reducir el déficit.

Cambian los ‘culpables’

El gran responsable ahora de esta
desaceleracién mundial es la guerra
comercial. En un mundo tan globa-
lizado, el proteccionismo que im-
plant6 Trump desde su llegada a la
presidencia de EE UU ha afectado a
las relaciones comerciales de todo
el mundo, provocando un grave des-
censo de las exportaciones. La Eu-
rozona es una de las regiones del
mundo mas afectadas porque tiene
entre sus miembros potencias fuer-
temente exportadoras, como Ale-
mania. Mas alla, la imposicién de
aranceles por parte de EE UU a los
productos chinos estd generando en
el gigante asiatico un excedente de
‘stock’ que manda a Europa a pre-
cios muy bajos, lo que estd hacien-
do «mucho dafio» a las empresas in-
dustriales europeas. Por todo ello,
los expertos y analistas indican que
esta situacion se parece mas a la que
sufrié Espafia en la década de los
afos 90, mas suave, mas corta’y con
menos incidencia en el mercado in-
mobiliario.

El primer ministro
britdnico, Boris Johnson,
junto al presidente de la
Comisién, Jean-Claude
Junker, el jueves. :: ppa

N

El turismo, pendiente de
la libra, tampoco podra
evitar su dano colateral

Los efectos también
llegaran a los mercados
financiero e inmobiliario,
aunque por suerte

estan mas saneados

que hace una década

:: E. MARTINEZ

MADRID. Sialgo une a Espafia con
Reino Unido es el turismo. Los 18,5
millones de britanicos que el afio
pasado visitaron el pais asi lo cons-
tatan. Por eso, es uno de los secto-
res que mas se juega con el ‘brexit’,
sea duro o blando, y mas atin en
plena etapa de desaceleracion.

Nadie podra evitar una menor
llegada de turistas cuando se for-
malice el divorcio, al encarecerse
la libra. «Hay que tener en cuenta
que si el crecimiento internacio-
nal cae, el turismo en Espana se
verd muy afectadon, explica Juan
Ignacio Sanz, profesor de Econo-
mia y Finanzas de Esade.

La crisis que se originé en 2007
tuvo un claro componente inmo-
biliario y financiero. La burbuja in-
mobiliaria exploté y la economia
1O tuvo mecanismos que soporta-
1an el gran golpe que provoco sobre
el sector de la construcciéon y ban-
cario. Sin embargo, en la desacele-
racién actual «es mas dificil identi-

ficar un sector en concretoy, segin
Sanz. Las causas tienen que ver tam-
bién con un volumen de deuda pu-
blica elevado y una guerra comer-
cial que no cesa. «Serd de una llu-
via fina en vez de una tormenta
como la de hace afios. Antes estaba
identificado el problema, ahora afec-
tard a todos un pocoy, asegura.

También la banca seguira tenien-
do «dos o tres afios complicados»
por la politica monetaria de tipos
bajos impulsada por el BCE. Ahora
no es un sector rentable y los pro-
cesos de ERE que se estdn acumu-
lando en todas las entidades, con-
tinuaran un tiempo.

Las exportaciones, en general, y
la industria en particular es uno de
los sectores que mas puede sufrir
la desaceleracion. José Antonio Gal-
don, presidente del Consejo Gene-
ral de la Ingenieria Técnica Indus-
trial (Cogiti), explica que se debe-
ria apostar «fuertementey por este
sector para que fuera «la base en la
que los demas se apoyarany de cara
auna nueva crisis. El modelo in-
dustrial en Espafia esta peor posi-
cionado que en 2007 (actualmen-
te supone un 16% del PIB). «De
2007 a 2012 perdimos un 30% de
negocio y hasta ahora hemos recu-
perado un 15%, pero hay margeny,
sefiala Galdén, quien apuesta por
negocios tecnologicos.
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