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Espaifia tiene uno de los déficits
publicos mas abultados de Europa

Solo Chipre superd en 2014 el agujero fiscal espanol, del 5,8% del PIB : Alemania
registra superavit cn sus cuentas publicas y dificulta el reequilibrio de la UE

CLALIDY PEREZ
Brusealas

Subcampeosa euvopea de paro;
subcampeona europea de déficit,
y camino de los primeros pucslos
en deuda piblica. La recupera:
cidn espanola es una de Jas mas
vigorosns del continente, pero fas
cicalrices de ia Gran Reeesion si-
guen ahi. perfectamente visibles.
Espaiia cerrd 2014 con un défieic
plibiico del 5,8% del PIB, en cabe-
zade la UE —o0 a I cola, segiin sc
mire— y solo superada por Chi-
pre, uno de kos paises sesentados
que sigue bajo tetela de Ta anti-
gua troika, Y eso a pesar de que o
recorte espaiiol es casi unw proe-
za: casi cinco puntos de PIB en
apenas dos afos, segiin Evrostat,
una ¢ifra gque practicamente na-
dic mas ha cosechado, con la ex-
cepeion de Grecia. Tamaiio agije-
10 o ohedece a 1w problema de
gasto publico {que asciende al
43,6% del PIB. mas de cinea pu-
tos por debajo de la media del e~
1a), sino de ingresos: ¢l Gohjerno
promete wna rebaja de impues-
tos, pero en ese capitule Espaiia
£sta casi {0 puntos por debajo de
la media europen, @ la altura de
Buigarin; en el furgéi de coliw
Comwo consecuencia, la deuda
pillica sigue encaramdndose &
todda velocidad hacia el 100% del
FIB v mds all#, lastrada por las
multimillonarias ayudas al sector
lipancicro, Y muy por cicima ya
de la media commumilaria, pese a
que Lspana partia de una siqea-
cidn mucho més conforlable que
sus vecinos antes de la erisis.
Los datos cuentan historias:
fucates del Euvogrupo velvian
ayer a poner como cjemplo a Es-
paiia de como hay que hacer las
cosas, pero Enrostal aparta tre-
mendos malices a esa historta de
éxito. Ni la recuperacidn es tan
lustrosa of el déficil y la deada
5011 4071 PrecCUpPARIcS COMO pare-
ce Iras hacer Hileraiura compara-
da con ¢l resto de socios de la UE:
es un crror vender optimismoe
con Espaiia: tan conio f0 s pecar
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por ¢ lado contiario. Los esfuer-
=04 e Espaia per reducir el défi-
cit no tienen parangon entre las
grandes cconeruias del ecuro. Pero
a la vez, Espafia, cuya econoimia
pesa ef 12% del PIB de la eurozo-
AN, concentys altn Wi cudrts par-
¢ del défieit pablice del euro, se-
glin los datos conocidos ayer, Y
tn 30% del desempleo de la curo-
2ona, hada menas.

Las cifras de la oficina estadis-
tica de Ja Union esconden infor-
macidn que coestiora ios fugares
comuncs mis arraigados. La o
sis i abierto una enorme fracio-
ra enlre Norle v Sur, enlre acree-
dores y deudores. Y Alemania es,
scgin repilen los perigdicos de
Helsinki ¥ Beclin, de Paris y de
Atenas, el praiiner aereeder de Gre-
cin; ¥ por lo tanto, el miembrn

mis influyeate de ese club. Pero
esa linea entre nereedores v deu-
dores es mas difusa de o que pa-
rece: Nerlin ba apeitado casi
70.000 smillones de curos alos res-
cales de Greeia, Irlanda v Porio-
gal; pero Italia v Espafia, encasilla-
dus stempre cn ¢l buxdo de los
deudores, suman mds de 75,000
millones, aungque no lengan ¢l
predicamento de Berlin,

“La salida de la crisis Tiega des-
de niveles muy bajos. ¥ arrastra
viejos problemas, desde la cnor-
mie deada privada s la necesidad
de hacer reformas. El ajuste debe
continuar, pero de forma mty gra-
duai para no perjudicar la reac-
tivacion”, cxplica Guniram Woll,
divector de Truegel. Bl analista
Juan 1gnacio Crespo subraya gue
Madrid "ha Jogrado ir cumplien-
do, & trancas ¥ barrancas, con el
défieit”, pero sefiala que la cecupe-
racion “se debe mas a factores ex-
ternos, como cf petrdleo, el euro o
¢l BCE, v desapareceri en 2016°,

Mas alld de Espaiia, los exper-
tos sefinlan ks consccuencias de
las cifras alemanas: Beclin ha dic-
tado austeridad para todo o} conti-
nenle, pero si alguicn csperaba
que &l Gobierno de fa canciller An-
gela Merkel compensara esa dira
politica fiscal con gasto e inver
sidn, Eurostat certifica gue ha
ocurrido lo contragio. Alemania
loe uno de los ciotro paises que

Los ingresos fiscales
estan casi 10 puntos
por debajo de

la media del euro

Berlin recaudd més
impuestos ¢t ano
pasado y redujo

su gasto publico

cesraron 2014 en superdvit fiscal.
La recaudacion de impuesios sc
elevs el afto pasade; su gasto pi-
Blico se redujoe. Berlin Heva una
década sin invertiry practicanien-
Le sin hacer refermas, con una pa-
litica econdmica que dificulta In
salida de la perileria, ¥ hasta los
economistas alemanes empiezan
a mostrarse eritices: “Es un in-
mense erver gue Alemania cose-
che ahora superivils fiscales. Ale-
wiania deberia contribuir a equili-
brar la curozona ¢ incluso a vefor-
Zar su propia recuperacidn con
pequenos déficilts pablices, conin-
version”, Jameata Wolf. “Alea-
niaperjudica a sussocios, y araha-
1d por perjudicarse a si wisma”.
ghunda Stmon Tilford, del think
tank CER. En I misma linea se
protuncian ia Comision Europea,
c} BCE, el ML, el G-20 v Ta QCDE
desde hace meses, Sin ningin re-
sultado,

Espaiia coloca su deuda a corto
plazo con tipos de interés negativos

EL PATS. Madrid

Pese al tlemor curopea al impago
gricgo v el arecimiento de la pri-
it de riesgo espafiola, fa muli-
millonaria intervencion del Ban-
co Central Europec {(BCE) en ¢l
mercado de bonos permiticé a Es-
paiia ayer dos mievos hitos,
enribor a tres meses, indicador
con ¢f que Llos bancos stelen revi-
sar por gjemplo los préstamos de
empresas, legd ayer por prime-
ravez en la historia a valores ne-
gativos, alcanzando el -0.001%,
En Espafia, a4 su vez, e Tesoro

Publico coloed por primera vez
sudenda a ties meses con intere-
ses negalivos, después de lograr-
lo también en la deuda a scis me-
ses a principios de mes.

Los dos hitos de syer indican
quic los bances vuelven a prestar-
se dinero ¥ que fos inversores de-
muestran que estin dispuestos a
dejan dinero a Espana incluse
aungue debhan pagar por clio.

Elcuriber, calculado por la Fe-
deracian Bancaria Europea con
los dutos de las principates enli-
dndes del curo, mucstra el pre-
cioal que los bancos europeos se

prestan dinero. Se calcula en dis-
tintos perisdos, aunque es el de
12 meses, la printipal referencia
hipetecaria, el gue mis cfecto tic-
ne sahre los hopares. Bl de tres
meses incluye un acuerdo de
prestar o pedic durante 99 diasa
un tipo de interés que se fija en
€l momento de ceerar el acuer-
do, Una subida cn el lipoimplica
bajada cn ef precio futuro, y ung
bajada en cf tipo de interés pro-
duce una subida en el precio del
futuro. El curiber a 12 meses, cl
hipolecario, mared, asimisine
ayer, su mininme histérico diario

—desde gue en 1998 comenza-
ran a registrayse— al caer ea su
tusa diaria hasta ¢l 0176%. Todas
son muestras de que los eslues-
zos del BCE para que el dingro
baralo fuya comicnza a enirar
cn los mercados.

Desde que ¢l BCE introdujo
una tasa de depdsitos negaliva en
junio del ano pasado, ias lasas
del mercade han disminuido pan-
latinaments. Hay que retroceder
hasta juliv de 2008 para encon-
trar el mdxinio historico del eurt-
bor, gue fue del 5,393%,

El Tesoro espaiiel, por su par-
te, que hace Lres aflos se arriesga-
ba a perder el aceeso al mercade
financiero, colocd 2.567 millones
en la subasta de letras a tres ¥
nueve meses, a las que bajo los
intereses. Las de 1ves meses. en
particular, se eolocan por prime-

ravez cn tipos negativos. En con-
creto, el tipo marginal ha pasado
del 0,010% registrade en marzo
al 0.025% y ¢l medio ha pasado
del 8,004% al -0.029%, Eso supo-
ne que los inversores entregan at
Tesoro més dinero del que recu-
perardn lras novenia dias, Ef Te-
suro colowd delras a scis meses
también con tipos negativos en ka
subasts del siete de abril.

Las tipos negativos empeza-
ron a darse en emislones de deu-
da 2 corte plazo en 2012, aungue
solo en paiscs como Alemania y
Francia. micntras en los paises
periléricos curopeos como Gre-
cia, Irlanda, Portugal o Espafia,
mds alectados por la crisis, se des-
plomaban. En los ltimos meses,
tras las acciones del BCE, se ex-
tiende la reduccidn de interds a
tedos los paises, excepto Grecia,
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