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ECONOMIA Y TRABAJO

El Banco de
Espaiia pide
un mecanismo
fiscal europeo
para invertir

A. MAQUEDA, Madrid
La politica fiscal en la zona eu-
ro es el mundo al revés. Los
que tienen que bajar deuda no
lo haceny los que disponen de
margen no lo emplean, denun-
cia el Banco de Espana en un
documento publicado ayer. Y
eso hace que la politica fiscal
agregada no sea la “adecuada”.
Tener la combinacién correc-
ta “resultaria especialmente
importante en un contexto en
el que, a pesar de que el tono
acomodaticio de la politica mo-
netaria se ha intensificado, si-
guen apreciandose sintomas
de debilidad en la actividad y
se mantienen notables ries-
g0s”, sostiene.

Segun la Comisiéon Euro-
pea, ocho paises, entre ellos Es-
pafna, presentan un elevado
riesgo de incumplir sus obliga-
ciones de reducir el déficit. Sin
embargo, Alemania, Holanda
o Austria podrian emprender
una politica fiscal mas expansi-
va y mantener sus cuentas sa-
neadas. Ademas, segiin desta-
ca el Banco de Espafia, la inver-
sion publica se encuentra en
unos “niveles reducidos” tras
la crisis. En definitiva, “el logro
de una mejor combinacion de
las politicas econdmicas a esca-
la europea resulta extraordina-
riamente complejo. [..] No
existen mecanismos que ayu-
den a internalizar la importan-
cia de alcanzar una politica fis-
cal adecuada”, afirma el super-
visor espafiol.

De ahi que pida un instru-
mento fiscal centralizado para
lograr “la orientacion adecua-
da de la politica fiscal en la zo-
na euro”. Y da cifras al respec-
to: si empleasen los paises que
pueden todo su margen, el PIB
del conjunto del euro aumenta-
ria hasta en 0,5 puntos en el
primer afio para luego ir dilu-
yéndose su efecto lentamente.
Eso si, siempre que se dedique
a inversion. Si se hiciese con
gasto corriente el impacto se-
ria bastante menor, subraya.

Los comisarios europeos Paolo Gentiloni y Valdis Dombrovskis, el dia 4 en Bruselas. /s. LEcocQ (EFE)

Bruselas advierte a Espana
por el paro, la deuda
y la productividad estancada

LLUIS PELLICER, Bruselas
Abultados superavits por cuenta corriente en el nor-
te y clevadas deudas piiblicas en el sur. Son los
principales desequilibrios macroeconémicos que
arrastra la UE y que llevaron a Bruselas a decidir
que mantendri en su radar a 13 paises. Entre ellos

A solo cuatro dias del estreno del
invierno, Bruselas aprobé el lla-
mado paquete de otofo, integra-
do por varios documentos e infor-
mes que evaliian el estado de sa-
lud de la economia europea, mar-
can la estrategia para 2020 y pro-
ponen una politica fiscal al Conse-
jo. Sin sorpresas: en linea con las
recomendaciones del Banco Cen-
tral Europeo y el Fondo Moneta-
rio Internacional, el Ejecutivo co-
munitario llamé a la prudencia a
los paises con elevadas deudasy a
“acelerar inversiones de alta cali-
dad” a los que cuentan con gene-
rosos colchones fiscales.

esta Espaia por su clevado nivel de endeudamiento,

claltod

ocl i de su producti-

Bruselas persiste en esa de-
manda desde que percibi6 que la
economia entraba en una nueva
fase, de crecimiento mucho mas
modesto —prevé un avance del
1,2% en 2020— y baja inflacién.
Sin embargo, de los examenes
pais por pais se desprende que
dentro de la UE no hay coordina-
cion de politicas fiscales: el norte
no acaba de abrir lamano y el sur
a duras penas puede zafarse de
las elevadas deudas en las que in-
currié durante la recesion.

Y aun asi, no son las Unicas
debilidades de la UE. Bruselas
mantiene en el punto de miraa 13

vidad. Pero la Comision reprendié también a Alema-
nia y Holanda por sus prominentes saldos exterio-
res y a Irlanda por la volatilidad a la que queda
expuesta por las ventajas fiscales a multinacionales.

paises por sus desequilibrios
macroecondmicos, que considera
que en tres casos (Grecia, Chipre
e Italia) son “excesivos”. El comi-
sario de Economia, Paolo Gentilo-
ni, record6 que una de las priori-
dades de la Comision es la “estabi-
lidad” econdémica de Europa. Y
esas “vulnerabilidades”, afadio,
pueden ponerla en riesgo.
Espaiia sigue bajo la lupa. La
deuda—que en 2018 se situd en el
97,6% del PIB— se reduce a un
ritmo insuficiente para Bruselas,
la tasa de paro sigue siendo la se-
gunda mas abultada de la UE, y la
productividad estd practicamen-

te estancada. Basandose sobre to-
do en esos tres aspectos, la Comi-
sién decidi6 “seguir examinando
la persistencia” o la solucién de
esos desequilibrios.

El informe de Bruselas senala
que “el fuerte crecimiento econé-
mico” ha sido el principal motor
paralareduccion del déficit pabli-
co, que el afio pasado se situd en
el 2,5% del PIB. Por ello, advierte
de que esos desfases “persisten-
tes” en las cuentas del sector pi-
blico espaiiol se traducen en una
situacion en la que la deuda baja
solo “de forma lenta”. De igual mo-
do, pide mas esfuerzos para reba-
jar la deuda del sector privado. A
pesar de que se halla en el 133,5%,
apenas cinco décimas por encima
del limite fijado para ese examen,
Bruselas ve coémo esta empieza a
“crecer ligeramente” por una ma-
yor disponibilidad de crédito.

Posicion exterior

La Comisién también avisa a Es-
pana de que los costes laborales
nominales aumentan “de forma
marginal” en un contexto en el
que el crecimiento de la producti-
vidad es “cercano a cero”, cuando
desde la crisis la competitividad
ha mejorado gracias a las mejo-
ras en los costes. Ademads, recuer-
da que el desempleo ha ido redu-
ciéndose rapidamente, pero toda-
via es “muy alto” —solo Grecia su-
pera a Espafia— y estd por enci-
ma de los niveles anteriores a la
recesion, “en especial entre 1os jo-
venes y los trabajadores no cuali-
ficados”.

También la posicién exterior
de Espafia merece la atencion de
Bruselas. En este caso, su balanza
por cuenta corriente ha sido posi-
tiva en los ultimos afnos, pero su
posicion inversora neta interna-
cional sigue siendo negativa de
forma muy notable. También indi-
caque el precio de la vivienda cre-
cié un 5,3%, llegando a un nivel en
el que puede darse casi por fini-
quitada la época en la que las ca-
sas estan por debajo de su valor.

Ademas de Espana, Bruselas
seguira atando corto a Bulgaria,
Croacia, Francia, Alemania, Irlan-
da, Holanda, Portugal Rumania,
Suecia, Chipre, Grecia e Italia. En
el caso de Irlanda, la reprimenda
llega por una posicion exterior vo-
latil, como consecuencia de las
“actividades de las multinaciona-
les”y de un gran “centro financie-
ro offshore”, cuyas conexiones
con la actividad doméstica estan,
en realidad, “limitadas”.

Enagas refuerza su presencia en EE UU al
elevar al 30% su participacion en Tallgrass

Los accionistas prevén excluir la firma estadounidense de la cotizacién en Bolsa

EL PAIS, Madrid
Enagds invertird 836 millones
de ddlares (unos 750 millones de
euros) en reforzar su presencia
en la estadounidense Tallgrass
Energy, con lo que elevara su
participacion indirecta del 12,6%
actual a aproximadamente el
30%. Tras el cierre de la opera-
cion, previsto en 2020, Tallgrass
serd excluida de cotizacion de la
Bolsa de Nueva York, seglin in-
formé ayer la compafiia.

La compra queda, no obstan-
te, condicionada a la aprobacion
por la junta general de accionis-
tas de Tallgrass, determinadas
autorizaciones regulatorias esta-
dounidenses y otras condiciones
habituales para este tipo de tran-
sacciones. En concreto, Enagas,
a través de determinadas filiales
en las que participa junto con
Blackstone Infrastructure Part-
ners, GIC, NPS y USS y otros ac-
cionistas minoritarios, han sus-

lector.kioskoymas.com/epaper/viewer.aspx?noredirect=true

crito con Tallgrass Energy, entre
otros documentos, un contrato
de fusion, mediante el cual ad-
quiriran las acciones de la clase
A de la firma estadounidense.
“Esta operacién refuerza el
posicionamiento de Enagds en
Estados Unidos, el mercado con
mayores oportunidades de creci-
miento del mundo para infraes-
tructuras midstream, y clave en
la expansion internacional de la
firma”, resalté la empresa presi-

dida por Antonio Llardén. Tall-
grass cuenta con una cartera de
proyectos futuros en el mercado
americano en los que Enagds es-
ta ya aportando su experiencia
en el desarrollo, operacion y
mantenimiento de infraestructu-
ras gasistas.

La operacién, subrayan los
ejecutivos de la empresa espano-
la, supone una “oportunidad de
crecimiento” con un perfil de
riesgo acorde al que se establece

en la estrategia de Enagés. Tall-
grass cuenta con una amplia y
diversificada base de clientes y
contratos que dan visibilidad y
estabilidad a los flujos de caja a
largo plazo de la compania.

Para Enagas, el incremento
en la participacién accionarial
en Tallgrass ratifica el compro-
miso y acuerdo estratégico con
socios como son Blackstone y
GIC, “dos de los principales in-
versores en infraestructuras del
mundo, con una trayectoria re-
conocida en la industria y una
fuerte presencia en Estados Uni-
dos. Estar presente en el consejo
de administracién de la estado-
unidense garantiza la participa-
cién de Enagas en la toma de
decisiones tanto operativas co-
mo financieras”, sostiene la com-
pania.
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