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FORO FUTURO

La factura de la pandemia

Formulas para sacar

a la economia espanola
de la crisis del Covid-19

FERNANDO BELINCHON
MADRID

Alelevado coste en vidas hu-
manas que esta suponiendo
la pandemia del Covid-19,
hay que sumarle el todavia
dificilmente calculable golpe
que tanto el virus como las
medidas aprobadas para tra-
tar de contenerlo asestaran
ala economia espanola. E1
pasado jueves, el dato del
PIB correspondiente al pri-
mer trimestre mostré una
contraccién del 5,2% respec-
to al trimestre anterior. La
caida, la mayor de la serie
historica, se produce a pesar
de que el estado de alarma
entré en vigor el 16 de marzo.
Tras el mazazo del pri-
mer trimestre y teniendo
en cuenta la mayor inci-
dencia del confinamiento
en el segundo, la recesion
esinevitable. En la primera
jornada celebrada de forma
telemética de Foro Futuro, el
observatorio de tendencias
econdmicas organizado por
CincoDias con la colabora-
cién de Banco Santander,
los expertos han tratado de
eshozar qué cabe esperar en
el siguiente gran frente de
batalla en lalucha contra el
virus: el frente de larecons-
truccion de la economia.
“Esta crisis afecta es-
pecialmente a la economia
espaniola, que se nutre fun-
damentalmente de la glo-
balizacién de las personas,
no solo con el turismo, sino
en general de toda activi-
dad asociada con esto; es-
pero equivocarme, pero es
importante que tengamos
claro que vamos a ir a una
crisis sin precedentes con
una caida brutal del PIB y

Los expertos reclaman reforzar el tejido empresarial, mas inversion
productiva, unareforma integral de la funcién publica y politicas
que sostengan la competitividad, conunmercado laboral flexible

Alertandelriesgo de una presion creciente en elmercado de deuda
v de que se dispare la factura de los intereses en el Presupuesto

“El sector publico debe
hacer transferencias,
tal vez participando
en el capital de
algunas empresas
parabeneficiarse

de su éxito yno solo
asumir elriesgo”

ANTONIO CORTINA.
DIRECTOR ADJUNTO DEL SERVICIO
DE ESTUDIOS CORPORATIVOS

DE GRUPO SANTANDER

del empleo y con una explosién del
déficit y dela deuda”, prevé Fernan-
do Fernandez, profesor de Economia
del IE Business School.

Ademas de por la intensidad
del turismo en la economia, Espa-
fa se verd afectada de forma més
intensa por otros factores. Antonio
Cortina, director adjunto del Servicio
de Estudios Corporativos del gru-
po Santander, explica que, segiin
los datos de diferentes estudios de
movilidad, el confinamiento en Es-
pana ha sido més intenso que en
otros paises. “También por el peso
excesivo de los contratos tempora-
les en el mercado de trabajo, por la
estructura de un tejido empresarial
mayoritariamente compuesto por
companias mas pequenas que en
la eurozona, y por la importancia

“Hay una necesidad

de contemplar las
estrategias de gasto
publico que tienen que
ver con la solidaridad,
y ver hasta qué punto
colocan un orden enlas
prioridades razonable”

FRANCISCO PEREZ,

CATEDRATICO DE ANALISIS ECONOMICO
DE LA UNIVERSITAT DE VALENCIA Y
DIRECTOR DE INVESTIGACION DEL IVIE

de algunas actividades productivas
como la automovilistica”.

Santiago Carbd, catedratico de
Economia de Cunef y director de
estudios financieros de Funcas, se
muestra preocupado por las deriva-
das de esta crisis. “;Tendremos una
tension de deuda soberana a partir
de octubre?;Como nos afectara eso?
No olvidemos que la presion en la
deuda soberana fren6 la economia
enormemente en anteriores crisis”,
recuerda. En su opinién, “la presion
sobre nuestra deuda repuntara por
mucho que el BCE compre”.

Al igual que otros factores, la
presion sobre la deuda dependera
en gran parte de las perspectivas
sobre la recuperacion econémica.
Francisco Pérez, catedratico de
Analisis Econémico de la Universitat

“Laeconomiavaa
hacer frente ariesgos
paralos queno
estabamos preparados.
No podemos dejar

la politica econémica
enmanos de

técnicos sanitarios”

FERNANDO FERNANDEZ,
PROFESOR DE ECONOMIA
DEL IE BUSINESS SCHOOL

de Valéncia y director del Instituto
Valenciano de Investigaciéon Econé-
mica (Ivie), opina que la demanda
no podra actuar con normalidad en
muchos sectores debido a las me-
didas de precaucion que obligara
a adoptar el virus. “Esto hace que,
desde mi punto de vista, ain siendo
posible una recuperacién rapida, lo
que no cabe pensar es que vaya a ser
instantanea”, asevera.

Agujero en las cuentas publicas

El hecho no descartable de que los
mercados pierdan la confianza en la
deuda espaiiola es todo un desafio,
va que, en ese caso, el Presupuesto
del Estado se ve obligado a destinar
mas dinero al pago de intereses, res-
tandolo a otras partidas. Fernando
Fernandez estima que, fruto del agu-
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“El tiempo dira si
podemos seguir siendo
una economia tan
dependiente del
turismo. No sabemos
sila gente va a tener
mas miedo y va a haber
menos vuelos”

SANTIAGO CARBO,

CATEDRATICO DE ECONOMIA DE CUNEF
¥ DIRECTOR DE ESTUDIOS
FINANCIEROS DE FUNCAS

jero en las cuentas publicas provo-
cado por esta dura crisis, la deuda
pueda escalar hasta suponer entre
un 120% y un 130% del PIB desde el
95% actual. “La buena noticia es que
vamos a financiar esos niveles de
deuda a tipos sustancialmente bajos,
pero es una ingenuidad asumir que
vamos a ver tipos muy cercanos al
0%y al 1% en los proximos tres o cua-
tro anos; en algin momento seremos
conscientes de que hay que financiar
anivel mundial una cifra de deuda
brutal, y eso va a suponer subidas
en los tipos”. Fernandez fija entre
el 4% y el 5% del PIB la cantidad de
dinero que tendremos que destinar
al pago por el servicio de la deuda.

Entre las medidas que los exper-
tos reclaman para hacer frente a esta
critica situacion, Carbo habla de la
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