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El bipartidismo se difumina y los re-
sultados electorales conocidos ayer 
auguran el fin de la estabilidad parla-
mentaria que dan las mayorías abso-
lutas. A pesar de que media España 
reivindica ahora la cultura del pac-
tismo para sortear la fragmentación 
política, los analistas se cuestionan si 
el país está preparado, en caso de que 
el reparto de fuerzas en cuatro siglas 
diferentes se traslade en noviembre 
al Congreso de los Diputados. En ca-
so de fracasar, su principal víctima 
podría ser la agenda reformista, que 
el PP imprimió a marchas forzadas 
en la primera mitad de la legislatura 
y que podría entrar en barrena, agua-
da también por un escenario de poca 
exigencia por el buen ritmo de la re-
cuperación económica.  

Las urnas hablaron ayer y en Espa-
ña hay que empezar a pensar en un 
escenario legislativo con cuatro fuer-
zas políticas con mucho peso. A pe-
sar de que no se anuncia un escena-
rio con cuatro partidos prácticamen-
te equidistantes de la mayoría abso-
luta, PP y PSOE perderán con proba-
bilidad sus alternancias indiscutibles 
y van a tener que sentarse a negociar 
tanto con Podemos como Ciudada-
nos. No bastará el apoyo puntual de 
un grupúsculo de diputados a cam-
bio de concesiones, como ha ocurri-
do con la bisagra nacionalista en Es-
paña desde los años noventa. Los 
partidos tradicionales tampoco po-
drán acordar de la noche a la maña-
na, por ejemplo, una modificación 
constitucional, como hicieron popu-
lares y socialistas en agosto de 2011.  

El recuento en el conjunto de Es-
paña indica que Podemos, la que fue-
ra la bestia negra de los mercados ha-
ce un año, se desgasta poco a poco y 
pierde las opciones de ser primera 
fuerza, como alcanzaron a soñar con 
los sondeos de hace unos meses. Ya 
quedó claro en marzo pasado en los 
comicios andaluces, cuando los in-
versores comenzaron a considerarlo 
un riesgo menor, en palabras de enti-
dades como Barclays o Royal Bank of 
Scotland (RBS, que tituló un informe 
No es tan malo como se pensaba). 
“Ahora estamos menos preocupados 
por las perspectivas políticas españo-
las”, indicaba Barclays, y RBS añadía: 
“el riesgo político no es tan grande 
para los mercados como se espera-
ba” porque “los partidos antiausteri-
dad no han cumplido con las expec-
tativas”.  

Es cierto que Podemos no amena-
za la solvencia de la economía espa-
ñola como lo hizo antaño ante los in-
versores internacionales, y estos per-
ciben en Ciudadanos un partido bi-
sagra mucho más útil para sacar (e 
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incluso impulsar) una agenda refor-
mista necesaria. Sin embargo, exis-
ten todavía los riesgos que se derivan 
del escenario de fragmentación polí-
tica, y que es lo que temen los merca-
dos, que han alabado la premura de 
decisión con que actuó Rajoy. 

La Comisión Europea está expec-
tante ante lo que pueda suceder en 
los próximos meses. Bruselas exige 
una vuelta más a las reformas estruc-
turales en España. Aunque la situa-

ción ha mejorado, hay “desequili-
brios macroeconómicos” que re-
quieren medidas decididas y un se-
guimiento específico”, según un do-
cumento firmado por el comisario 
de Asuntos Económicos, Pierre 
Moscovici, este mismo mes. Las re-
comendaciones giran sobre cuatro 
ejes: corrección del déficit público, 
reforma laboral, reforma bancaria y 
liberalización de servicios profesio-
nales. El ritmo reformista ha decaído 

en el último año debido a la entrada 
en año electoral, y muchas medidas 
se han quedado en el tintero. La libe-
ralización de los servicios profesio-
nales, por poner un ejemplo, se guar-
dó en un cajón el año pasado y no se 
ha vuelto a saber de ello. Esta es pre-
cisamente una de las normas que 
Bruselas reclama a España para que 
gane competitividad.  

Pero sin duda el asunto que más 
preocupa en el exterior y en el inte-

rior es el mercado laboral. Pese a la re-
cuperación, España tiene una tasa de 
paro insostenible, del 23% de la po-
blación activa. Varias voces dentro 
del Gobierno han insinuado reciente-
mente que es necesario darle una 
nueva vuelta de tuerca. El ministro de 
Justicia, Rafael Catalá, anunció en 
abril pasado que el Ejecutivo no des-
carta “una mejora técnico-jurídica” 
para salvaguardar el espíritu de la re-
forma de 2012 que, a su entender, la 
Justicia está aguando.  Será compli-
cado ante el nuevo panorama parla-
mentario. Será apreciable el contraste 
entre la velocidad de la reforma al ini-
cio de la legislatura con la mayoría ab-
soluta del PP, y lo que puede estar por 
venir en este campo. El PSOE y Pode-
mos prometen derogar la ley, y Ciu-
dadanos quiere implantar un contra-
to único. Las posibilidades de acuer-
do sobre esta materia son remotas.  

Pero este es solo un ejemplo. Mu-
chos reclaman una reforma en pro-
fundidad de la Administración Pú-
blica, que hasta ahora el Gobierno so-
lo ha abordado tímidamente, como a 
través de la eliminación de entes pú-
blicos de escaso peso y poco perso-
nal. La insuficiencia de los ayunta-
mientos más pequeños y el dudoso 
funcionamiento de las diputaciones 
son algunas de las urgencias del mo-
delo español en las que el Ejecutivo 
no ha querido entrar.  

La reforma del modelo de finan-
ciación autonómica se aventura más 
compleja que nunca: la fragmenta-
ción del Congreso de los Diputados y 
de las plazas autonómicas hace que 
no sea tan fácil como la reforma de 
Aznar y la de Zapatero, bilateral-
mente acordada con Cataluña y los 
nacionalistas. Y por no hablar del sis-
tema bancario. Tras su hundimiento 
en 2011 y 2012, la frágil ruta hacia la 
venta total de entidades nacionaliza-
das como Bankia puede truncarse si 
Podemos tiene voto.  

Ante esta coyuntura política, ¿qué 
opinan los mercados? La estabilidad 
pasa por las alianzas entre grandes 
partidos. Analistas y agencias de cali-
ficación, como Fitch, han dicho que 
lo más probable es “una gran coali-
ción” entre PP y PSOE. Pero ¿encaja 
esto con la nueva deriva izquierdista 
de los socialistas? Ahora sí que em-
pieza la cuenta atrás; quedan seis 
meses para las elecciones generales.

Bruselas exige más 

medidas en el mercado 

laboral, los servicios 

profesionales y la banca

La entrada de nuevas fuerzas políticas al Congreso de los Diputados dificultará la toma de decisiones.
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Los analistas apuestan 

por una gran coalición 

entre PP y PSOE para 

trazar una hoja de ruta
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