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Economia

La economia resiste la falta de
Gobierno si el bloqueo dura poco

Las experiencias de 2015 y 2019 demuestran que los vaticinios pesimistas son generalmente
equivocados, aunque un cerco de larga duracién puede condicionar el déficit

DENISSE LOPEZ

MADRID

Estar sin Gobierno tiene un
impacto escaso o nulo en
la marcha de la economia
aspariola. Las experiencias
de 2015y 2019 demuestran
que los vaticinios agoreros
son generalmente equivo-
cados y que el crecimien-
to del PIB o de la tasa de
empleo dependen de una
serie de factores tanto in-
ternos como externos, en
los que la repeticién de las
elecciones tiene un rol me-
nor. “La actual coyuntura
econémica no hara distin-
ciones entre quienes asu-
miran la responsabilidad
de la futura gestién del
pais” pues lo que aconte-
cera en los préoximos me-
ses "ya est4 escrito”, opina
Manuel Alejandro Hidal-
g0, economista y profesor
de la Universidad Pablo de
Olavide.

En 2016 el pais vivié 10
meses con el Gobierno en
funciones de Mariano Ra-
joy, desde las elecciones
de diciembre de 2015 has-
ta que se formé Gobierno
en octubre de 2016 (tras
la repeticién electoral de
Jjunio). En ese plazo el PIB
creci6 a tasas superiores
al 3%, méas del doble que
la zona euro. El empleo au-
ment6 en mas de 400.000
afiliados gracias a lareac-
tivacion del consumo y la
campana turistica, y hasta
la inversion extranjera se
mantuvo estable, al igual
que la prima deriesgo, que
de hecho llegb6 a situarse
en torno a los 100 puntos.
Eso si, en aquel momento
el bloqueo politico permi-
ti6 que Bruselas concedie-
ra a Espafia una tregua en
el proceso de consolida-
cién fiscal, pues el Ejecu-
tivo debia recortar el défi-
cit hasta el 2,8% del PIB en
los Presupuestos de 2016 y
al final se le permitié que
fuera del 4,6%.

En 2019 el panorama
econdémico tampoco sufrié
grandes alteraciones pese
a que el pais estuvo siete
meses sin formar Gobier-
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no. Es mas, en esos cuatro
afos, pese a que Espafa
vivié cuatro elecciones ge-
nerales, los indicadores de
incertidumbre en la politi-
ca econémica nacional se
mantuvieron, segiin BBVA
Research, por encima de su
media histérica. Esto hace
pensar alos analistas que
un nuevo bloqueo politi-
co no tiene que impactar
necesariamente de forma
negativa; aunque como re-
cuerda Hidalgo, “ningtin
ejecutivo debe abandonar
sus funciones y permitir
que todo fluya sin inter-
vencién”.

Asilas cosas, lo previsi-
ble es que el PIB suba en
el conjunto del afio hasta
un 2,5%, segun las ultimas
previsiones del Fondo
Monetario Internacional,
v que la inflacion regrese
a niveles moderados, tal
como se ha visto en los
dltimos meses. Esto me-
joraré la capacidad adqui-
sitiva de los salarios, tan
trastocada durante los ul-
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timos dos afos. El merca-
do financiero también es
favorable; los gestores no
prevén una sacudida ni en
la Bolsa ni en la deuda ni
siquiera en caso de que se
celebren unas nuevas elec-
ciones. Tampoco se altera
el rumbo de las finanzas
publicas; segun Barclays
el déficit alcanzara el 4,0%
del PIB este afio antes de
caer al 3,2% en 2024, 1o que
permitiria que la relacién
deuda/PIB continte dis-
minuyendo gradualmente.

En el medio plazo, Gold-
man Sachs ha asegurado
esta semana que la falta de
Gobierno tiene “implica-
ciones limitadas” para las
perspectivas econémicas
del pais. Pese ala fuerte di-
visién que separa alos dos
principales partidos, los
compromisos hechos con
Bruselas para recibir los
fondos europeos son prio-
ritarios, por lo que el gigan-
te de la inversi6n no prevé
un drastico giro de timén.
Por el contrario, cree que
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pese al ruido politico, “el
impulso del crecimiento en
Espafia sigue siendo sdli-
do” por lo que mantienen
una “visién constructiva”
sobre el futuro del pais.

Riesgos
A pesar de que la ausen-
cia de Ejecutivo parece no
trastocar el ciclo econ6-
mico en el corto y medio
plazo, un bloqueo institu-
cional de larga duracién si
traeria consigo malas no-
ticias. Los belgas pasaron
casi dos afios enfrascados
en esta situacion, lo que
agravo el endeudamiento
del pais. Un informe pu-
blicado esta semana por
Barclays apunta a que una
incertidumbre, en caso de
ser prolongada, si podria
retrasar los desembolsos
de fondos europeos como
resultado del estancamien-
to parlamentario.
Moody’s, por su parte,
precisa que esta situacién
debilitaria la capacidad de
las autoridades para abor-
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dar los desafios fiscales
de Espafia en un momen-
to de desaceleracién del
crecimiento econémico
(de ahi que en 2016 Bru-
selas abriera la mano con
el déficit). Esta opinién la
comparte Maria Jesus Val-
demoro, lecturer de IESE
Business, quien recuerda
que el préximo afio se reto-
man lasreglas fiscales a ni-
vel europeo y segiin cémo
se gestionen, los mercados
pueden castigar a los titu-
los de deuda periférica. En
esta linea, Carlos Balado,
profesor de OBS Business
School y director de Euro-
cofin, agrega que el hecho
de que un nuevo Gobierno
de izquierda necesite de
los partidos independen-
tistas puede aumentar la
desconfianza entre los in-
versores internacionales.
Por el momento, no obs-
tante, la prima de riesgo
esparfiola cotiza en niveles
en torno de los 100 puntos,
idénticos al viernes pree-
lectoral.
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