Hoy, prueba de fuego para
Portugal... y para Espafia

La Comisién Europea va

a celebrar hoy una reunién
extraordinaria de su
Colegio de Comisarios, el
equivalente a un Consejo
de Ministros. La razén: dar
su opinion sobre el
presupuesto que el nuevo
Gobierno de Portugal,
liderado por el Partido
Socialistalusoy conel
apoyo de dos partidos de
izquierda radical. En juego
esta la posibilidad de que
Portugal se convierta en el
primer pais de la zona euro
al que la Comisién Europea
rechaza un presupuesto.
La semana pasada, el
comisario de Asuntos
Econdmicos, Pierre
Moscovici, envié una carta
al Ejecutivo luso
advirtiéndole de que el
presupuesto que les
habian presentado corria
un riesgo de “serio
incumplimiento” con los
objetivos del Pacto de
Estabilidad y Crecimiento,
y pidiendo medidas

nocen que la tendencia es
buena, también avisan de que
“esta debilitandose”. Pero el
culpable no seria tanto la me-
nor recaudacion provocada
por las bajadas de impuestos
—tal y como vaticinaba la pro-
pia Comision-, sino el incre-
mento del gasto publico en el
segundo semestre, tras las
elecciones autonémicas: “En
el gasto publico en cambio es-
peramos que haya crecido
mas rapido en la segunda mi-
tad del afio que en la primera,
con notables incrementos en
el consumo intermedio y en
inversion publica”.Y fuentes
comunitarias concretan que

contencion del gasto que han
detectado en las autonomias,
especialmente a partir del se-
gundo semestre de 2015. “Pe-
ro no solo a partir de enton-
ces”, advierten fuentes comu-
nitarias, “hemos visto mucha
alegria, y se ha visto en la alti-
maEPA, en la contratacion de
personal por parte de las
CCAA desde hace tiempo”.
Otra cosa, claro esta, es que
sea politicamente posible que
el Gobierno en funciones apli-
que medidas correctivas a las
regiones si no lo ha hecho du-
rante una legislatura en la que
ha ostentado mayoria absolu-

adicionales. Los
negociadores de la
Comisién y el Gobierno
portugués se reunieron
ayer durante todo el dia,
pero no esta claro que
hayan llegado aun
acuerdo. En sus
previsiones de crecimiento
econémico publicadas
ayer, el Ejecutivo
comunitario asegura que
Portugal cerré 2015 con un
déficit del 4,2%, cuando
en teoria deberia haberlo
situado ya por debajo del
3%. Para este afio las
discrepancias se
mantienen. En Bruselas
pronostican un déficit del
34% en 2016, frente al
2,6% que augura el
Gobierno portugués.

Lo que ocurra hoy en la
Comisién sera una buena
piedra de toque para saber
con qué actitud afrontaran
en Bruselas las
pretensiones fiscales del
préximo Gobierno espariol,
sea del sigho que sea.

la principal preocupacion de
la institucion no serian tanto
ni el Gobierno central ni los
ayuntamientos, sino las Co-
munidades, “especialmente
la contratacion de empleados
publicos”.

El informe indica negro so-
bre blanco que el gasto publi-
co regional es la principal
amenaza para la consolida-
cion fiscal: “Los riesgos para
esta prevision de déficit publi-
cosurgen del grado derestric-
cién de gasto, principalmente
a nivel de los gobiernos regio-
nales”.
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tay en la que varias regiones
se han desviado continua-
mente del objetivo.

Si no hay cambios, la iner-
cia de la recuperacion solo
permitira reducir el déficit del
4,8% de 2015 al 3,6% de 2016.
Esto deja ocho décimas hasta
el objetivo del 2,8%, que debe-
ra asumir el nuevo Gobierno.
Incluso siendo benévolos y
asumiendo que Bruselas se
conformara con un déficit del
3% en lugar del 2,8%, esto son
6.400 millones de euros mas
en ajustes. Bien subidas de
impuestos, bien recorte de

gastos.

La Comision rebaja su
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prevision para la eurozona

INCERTIDUMBRES/ Bruselas sigue pronosticando un crecimiento gradual del PIB
hasta 2017/, pero la ralentizacion de los emergentes pone en peligro la recuperacion.

M. Roig. Bruselas

La Comision Europea ha re-
bajado en una décima la pre-
vision de crecimiento para la
zona euro este afo, debido al
impacto de laralentizacion de
mercados emergentes como
China y de paises exportado-
res de materias primas, como
la region de Latinoamérica y
Rusia. Sin embargo, el Ejecu-
tivo comunitario sigue pro-
yectando una senda de acele-
racion del crecimiento.

Segun el informe de Previ-
siones Econémicas de Invier-
no, publicado ayer por la Co-
mision, el PIB de la zona euro
ha crecido un 1,6% en 2015 y
seincrementaraenunl,7% en
2016 y un 1,9% en 2017. En las
previsiones de noviembre, va-
ticinaba unas subidas del
1,6%, un 1,8% y un 1,9%, res-
pectivamente.

Los economistas dirigidos
por el comisario Pierre Mos-
covici identifican varias cir-
cunstancias que apoyan la
tendencia al alza: labajada del
precio del petroleo, el tipo de
cambio del euro y la reduc-
cion de los costes de financia-
cion, que han estimulado tan-
to las exportaciones como el
consumo privado. El proble-
ma a corto y medio plazo: to-
dos ellos se escapan de las ma-
nos de los Gobiernos. La caida
del crudo depende del merca-
do global de materias primas
y el tipo de cambio del euro y
los bajos costes de financia-
cion suceden a la politica de
expansion cuantitativa del
Banco Central Europeo.

En el lado negativo, la in-
version, que sigue sin dar sin-
tomas de recuperacion clara.
Segun el diagndstico de la Co-
mision, por la incertidumbre
economica y politica y por los
elevados niveles de deuda de
algunos paises. Ademas, el
propio Moscovici ha adverti-
do de que “los riesgos de la
economia global han aumen-
tado significativamente”.
Aqui reciben especial men-
cion China, cuya economia
esta sufriendo los excesos de
la sobreinversion en los tlti-
mos afios, y los paises expor-
tadores de materias primas,
donde el desplome de los pre-
cios del crudo y otros produc-
tos relacionados, estd dinami-
tando sus perspectivas de cre-
cimiento.

Segun el diagnostico de la
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Evolucion del PIB, en tasa interanual.

19

>Zona euro

2015 2016 2017

>[talia

2015 2016 2017

>Alemania ]
18 18
17
2015 2016 2017

>Reino Unido

2,3

2015 2016 2017

>Francia

2015 2016 2017

18

>Portugal

2015 2016 2017

Fuente: Comision Europea

Comision, aunque en 2015 es-
tas economias podrian haber
tocado fondo, seguiran débi-
les durante un tiempo.

Aviso del FMI

La directora gerente del Fon-
do Monetario Internacional
(FMI), Christine Lagarde, ad-
virti6 ayer de “la dura y nueva
realidad” que encaran los
mercados emergentes, al citar
c6mo los flujos de capital se
han revertido y han registra-
dosalidas de 531.000 millones
de délares en 2015 (474.000
millones de euros), informa
Efe. “Las tasas de crecimiento
estan bajando, los flujos de ca-
pital se han revertido y las
perspectivas a medio plazo se
han deteriorado de manera
aguda”, dijo Lagarde en una
conferencia en la Universidad
de Maryland.

Como ejemplo, senalé que
los mercados emergentes han
registrado 531.000 millones
de ddlares en salidas de capi-
tal netas el pasado afo, com-
paradas con los 48.000 millo-
nes en entradas netas en 2014.

La bajada del precio
del petréleo y

la politica laxa

del BCE sostienen
el consumoy el PIB

El elevado
endeudamiento y
la incertidumbre
siguen frenando la
inversion en Europa

Lagarde advierte de
un deterioro “agudo”
de las perspectivas
de algunos paises
emergentes
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Matizo, no obstante, que en la
cesta de “mercados emergen-
tes” también hay paises como
India 0 México que registran
“un solido crecimiento”.

Lagarde reiteré que la ra-
lentizacion de China como
parte de su cambio de modelo
es un factor positivo, aunque
reconoci6 efectos negativos a
corto plazo y recalco que la
caida de los precios de las ma-
terias primas esta afectando
principalmente a los merca-
dos emergentes.

Paraladirectoradel Fondo,
las economias avanzadas
también sufriran consecuen-
cias, al afirmar que cada des-
censo de 1% en PIB de los
emergentes resta 0,2 puntos
porcentuales a los desarrolla-
dos.

“Esto puede que no suene a
mucho, pero de hecho seria
un golpe significativo para
aquellos mercados avanzados
que estan actualmente lu-
chando con lo que he llamado
la nueva mediocridad de bajo
crecimiento y alto desem-
pleo”, indicé Lagarde



