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ECONOMIA Y TRABAJO

La deuda publica alcanza otro récord
y vive su mayor subida en tres afos

LUIS DONCEL, Madrid
1,21 billones de euros. Es la nueva cifra que
debera tener en mente el Gobierno que final-
mente se forme. Es ¢l pico de deuda que las
Administraciones piiblicas tocaron en junio.

Crece la preocupacion sobre el de-
venir de la economia internacio-
nal. La europea, con el riesgo de
Brexit sin acuerdo, estd en prime-
ralinea de fuego. Y, en este contex-
to, Espana toca otro maximo de
deuda publica. El pasado junio au-
ment6 en 14.644 millones de eu-
ros, hasta los 1,21 billones, segin
publico ayer el Banco de Espana.

Este incremento supone alcan-
zar el techo histérico en el dinero
que deben todas las Administra-
ciones publicas. No es esto algo
insdlito: el anterior se habia toca-
do hace bien poco, el pasado mar-
zo. La subida mensual de junio
destaca por otro factor: es la ma-
yor desde el mismo mes de 2016.
Y muestra ademas que Espana se
queda con un colchdn fiscal extre-
madamente fino en el caso de que
la situacién econémica se deterio-
re seriamente.

+Como se explica este repunte
de la deuda? Por una parte, es un
efecto del agotamiento del ciclo
econdmico expansivo. Pese a que
Espafia atin crece més que sus ve-
cinos europeos, los tltimos datos
del PIB han sido decepcionantes.
Entre abril y junio, la actividad
subi6 un 0,5%, un notable retroce-
so frente al 0,7% del primer tri-
mestre, cuando habia sorprendi-
do el vigor de los datos espafioles
frente a los de la eurozona.

Raymond Torres, director de
Coyuntura de Funcas, justifica el
repunte de la deuda por un coctel
de menores ingresos y mayores
gastos publicos. “Los datos conso-
lidados hasta mayo, y los del Esta-
do hasta junio, muestran una de-
saceleracién de las entradas de
impuestos, sobre todo de socieda-
des y también de IVA e IRPF. Las
cotizaciones sociales, sin embar-
go, evolucionan favorablemente”,
asegura. “El gasto publico, por su
parte, aumenta a un ritmo supe-
rior como consecuencia del alza
del consumo ptiblico y a pesar de
lareduccion de la carga de intere-
ses”, afiade este analista. El présta-
mo de unos 13.800 millones en el
que ha incurrido la Seguridad So-
cial para pagar las pensiones tam-
bién ha contribuido a alimentar
la deuda publica.

Optimismo

En mayo, el Ministerio de Hacien-
da atribuy6 el aumento del déficit
del Estado del 39% en el primer
trimestre del afio a gastos sin
equivalencia en el mismo periodo
del afio anterior como la subida
de la remuneracion de funciona-
rios y de las pensiones.

El Banco de Espana tan solo
publicé ayer el niimero absoluto
de deuda, no el porcentaje del PIB
que supone. Segtn los célculos
del Ministerio de Economia, el al-
za de junio deja la ratio en el
98,4% del PIB, un porcentaje que
queda lejos del objetivo del 95,8%
que se marcéd el Gobierno para

Ese mes marcé un récord en los nmimeros
rojos que arrastra la economia espaiiola, al-
go tristemente habitual en los iltimos afios.
Pero ademas de alcanzar otro méximo, el
salto de la deuda piiblica en un mes, del 1,2%,

Evolucion de la deuda publica espafiola
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fue el mayor en tres afios. Esta mala noticia
se explica sobre todo por el deterioro de la
actividad —a menor crecimiento del PIB, me-
nores ingresos piiblicos— y al mayor gasto
de las Administraciones.
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Fuente: Banco de Espana.

El Gobierno reduce el objetivo
de emision a 30.000 millones

El Tesoro Piiblico coloco ayer
1.575 millones de euros en
una subasta de letras a tres y
nueve meses, por encima del
rango medio previsto, y con
tipos mas negativos que las
anteriores emisiones simila-
res. El organismo dependien-
te del Ministerio de Economia
se habia marcado como objeti-
Vo captar en esta tltima su-
basta de agosto entre 1.000 y
2.000 millones de euros.

En la subasta de ayer, el
Tesoro colocé 550 millones

finales de este afio. Pese a esta
distancia, el departamento que di-
rige Nadia Calvifio senalé en una
nota que los datos publicados
ayer son “compatibles” con el ob-
jetivo de 2019.

Pero el optimismo del Gobier-
no no es compartido por varios
analistas. “Nuestra prevision de
deuda sobre PIB excede la del Go-
bierno en torno a medio punto
porcentual, cifra que podriamos
corregir al alza en funcién de la
evolucion de la economia”, asegu-
ra el analista de Funcas. Ray-
mond Torres si comparte, en cam-
bio, parte de la argumentacion
del Ejecutivo al admitir la posibili-
dad de que el ritmo de colocacion
de deuda disminuya en los proxi-
mos meses. “Si es asi, la deuda
aumentard a un menor ritmo du-
rante el resto del afio”, concluye.
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en letras a tres meses y ofre-
¢ié un tipo de interés margi-
nal del -0,527%, mas negativo
que el ofrecido en la subasta
anterior del mismo tipo de
papel (-0,510%).

En letras a nueve meses, el
Tesoro recibié una demanda
de 4.050 millones de euros y
coloco una cuarta parte, 1.025
millones, a un tipo marginal
del -0,544%, también mas
negativo que la rentabilidad
ofrecida en la subasta previa
(-0,471%).

La Autoridad Independiente
de Responsabilidad Fiscal (Airef)
va habia alertado el pasado junio
de que la deuda puiblica espafola
corre el riesgo de quedar estanca-
da en el entorno del 90% en los
proximos afios si el pais no redu-
ce su déficit estructural. El Go-
bierno, por su parte, se ha pro-
puesto bajar de la barrera del
90% en 2022, un objetivo que aho-
ra parece dificil de cumplir.

En términos porcentuales, el
volumen de deuda no supone un
maximo histérico, ya que en 2016
se superd por primera vez la ba-
rrera del 100%. La ruptura de la
barrera psicoldgica del billon de
euros de deuda se produjo en
marzo de 2014. Y en junio de 2016
se superd el hito de los 1,1 billo-
nes. Ahora, en otro mes de junio,
se franquean los 1,21 billones.
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El Gobierno ha reducido la
emision neta de deuda publi-
ca prevista para 2019 a 30.000
millones de euros, frente a los
35.000 millones inicialmente
estimados gracias a la buena
evolucién de los ingresos
fiscales, la ejecucion presu-
puestaria y el ahorro obteni-
do en la gestion del Tesoro.

Disminuye también en la
misma cantidad la emisién
bruta prevista para este afio,
204.526 millones de euros.
Ademas, el Ejecutivo decidira
en otofo si tiene margen para
reducir la emisién neta de
deuda prevista, segiin aseguré
la ministra de Economia y
Empresa en funciones, Nadia
Calviiio. / e

Por administraciones, la deu-
da del Estado explica casi todo el
aumento de junio, al crecer en
14.059 millones, hasta los 1,065 bi-
llones de euros. La de las comuni-
dades autonomas también contri-
buyé a los niimeros rojos, al au-
mentar en 1.493 millones, mien-
tras que las corporaciones locales
engordaron la factura tan solo
con 294 millones adicionales.

El Ministerio de Economia ex-
plico que el saldo mensual de deu-
da tiene “una evoluciéon muy vola-
til y condicionada” por las emisio-
nes en los primeros meses del
aflo y de los vencimientos en ene-
ro, abril, julio, octubre y noviem-
bre. “En esos meses se producen
reducciones de saldo, mientras
que en los restantes meses el sal-
do aumenta, especialmente en el
primer semestre”, afade la nota.

La facturacion
empresarial
se estanca
tras 34 meses
de ascensos

J. S.. Madrid
La cifra de negocios de las em-
presas se estanco en junio res-
pecto al mismo mes de 2018,
después de 34 meses seguidos
mostrando avances interanua-
les, segtin el indice de cifra de
negocios empresarial publica-
do ayer por el Instituto Nacio-
nal de Estadistica (INE).

El dato revela la fuerte cai-
da del negocio de la industria,
que apenas ha sido compensa-
do con el tirén del sector servi-
cios. Y eso que los datos corres-
ponden a junio, cuando la tem-
porada turistica tira con fuer-
za de la actividad.

Un examen al detalle de los
datos muestra cémo la evolu-
cién se debié al repunte de la
facturacion de los servicios no
financieros de mercado
(+4,9%) y de la actividad co-
mercial (0,7%). Pero las subi-
das se vieron absorbidas por
la caida de las ventas en la in-
dustria (-5%) y en el suminis-
tro de energia eléctricay agua,
saneamiento y gestion de resi-
duos (-0,7%).

Aunque normalmente se
analizan los datos corregidos
de efectos estacionales, en es-
ta ocasion cobra importancia
el dato bruto ofrecido por el
INE por la creciente inestabi-
lidad de la economia mun-
dial y los temores a un parén
mas acusado de lo esperado.
No obstante, las autoridades
espafiolas insisten en que Es-
pana podra sortear estos vai-
venes e incluso mantienen
una prevision de crecimiento
robusta para este afio.

Productos de consumo
Corregidos los efectos estacio-
nales, la facturacion de las
empresas aumento en junio
un 2,9%, cuatro décimas me-
nos que en mayo, que seria el
peor dato desde diciembre
del ano pasado cuando se re-
dujo un 0,2%.

Por otra parte, un informe
de la consultora EY difundido
ayer aseguraba que el interés
de los inversores por los pro-
ductos de consumo ha au-
mentado. Por eso, estdn dis-
puestos a pagar mas por par-
ticipar en estos negocios.

El informe Fusiones y Ad-
quisiciones en el sector consu-
mo, en el que se han analiza-
do mas de 23.000 operacio-
nes de inversién, destaca que
en 2018 se ha pagado en estas
operaciones un precio por en-
cima de 11 veces el resultado
bruto de explotacion (ebitda,
el resultado de las cuentas de
una empresa antes de im-
puestos, amortizaciones y de-
preciaciones). Cecilia de la
Hoz, socia del area de Tran-
sacciones de EY, afirma que
“hay apetito de los inverso-
res, en general por todos los
sectores”, pero especialmen-
te en la restauracion dentro
de las empresas de consumo.
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