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siete trimestres consecutivos de
déficit.

Aunque en los tdltimos meses
se ha visto cierto alivio, las en-
cuestas PMI (un indicador avan-
zado de la actividad) muestran
que las manufacturas alemanas
llevan cerca de dos afios contra-
yéndose. A cierre de 2023, el in-
dice de produccién manufactu-
rera cae en la eurozona cerca de
un 5% respecto a los niveles de di-
ciembre del 2021. Y en las manu-
facturas electrointensivas ningin
pais de lazona euro ha recupera-
do los niveles de 2019. “El pobre
comportamiento de la industria
parece tener un componente es-

trial estadounidense en nuevas
plantas productivas, o en remo-
zar las ya existentes, se duplico
entre mediados de 2022 y me-
diados de 2023 hasta maximos
histéricos, segiin los datos reco-
gidos por Bloomberg. Una parte
sustancial responde al empuje de
un solo sector, el de los semicon-
ductores, al son de la inteligencia
artificial. Pero no todo son chips: a
pesar de los mayores costes labo-
rales de EE UU, son legion las em-
presas que han metido la directa
en el gigante norteamericano.

El gas propio y barato marca
el presente. Pero, consciente de
que el futuro industrial pasa por
las renovables, la Administracion
estadounidense tiene en marcha
la Ley de Reduccién de la Infla-
cion (IRA, por sus siglas en inglés),

tructural”, apunta Maria Jests
Fernandez, analista de Funcas.

Isabel Schnabel, consejera del
BCE, declar6 la semana pasada
que Europa acumula un retraso
estructural con Estados Unidos,
debido a una peor evolucién de
la productividad, menor inver-
sién publica y tecnolégica, peor
formacién de los trabajadores en
tecnologia, empresas mds peque-
fias y mds burocracia y barreras
al crecimiento empresarial.

En un contexto de envejeci-
miento y en el que se prefiere
trabajar menos horas, es esen-
cial mejorar la productividad pa-
rasostener el Estado de bienestar

y las inversiones, advertia Schna-
bel. Sin embargo, desde princi-
pios de siglo, Europa ha perdido
un 20% de la productividad res-
pecto a Estados Unidos. Se esta
abriendo una brecha tecnologi-
ca, apuntaba.

Burocracia

Todo ello se esta reflejando en la
inversion. En Alemania estd de-
primida. “Es més atractivo inver-
tir en Estados Unidos, con unos
costes energéticos mas baratos y
un intenso apoyo ptblico basado
en deducciones fiscales faciles de
aplicar”, dice Manuel Balmaseda,
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director del Instituto de Banca y
Finanzas.

‘Washington ha lanzado tres
programas masivos de ayudas: la
IRA, el de chips y el de infraes-
tructuras. Los estadounidenses
han logrado poner en marcha
mads de un centenar de proyec-
tos con inversiones superiores a
los 1.000 millones de délares. Se
calcula que solo en cambio elima-
tico y energia, la IRA podria su-
poner un desembolso superior al
billén de délares (mas de 900.000
millones de euros, al cambio ac-
tual) en 10 afios.

Por el contrario, en Europa
cuesta desplegar los fondos Next

una norma que va mucho masalla
de lo que su nombre indicay que
riega de incentivos para invertir
en edlica, solar yalmacenamiento.
Frente ala retérica de la época de
Trump, basada en los aranceles y
lasamenazas a quienes osaran lle-
var sus plantas a terceros paises, la
de Biden ha visto en estas tecnolo-
gias el mejor filon para asegurarse
de que el auge industrial de origen
energético no es flor de un dia.
La onda expansiva de la ener-
gia fosil barata va mas alla de
EE UU. México, destino priorita-
rio para la inversién manufactu-
rera de menor valor afadido y
donde en los ltimos tiempos han
echado raices dos términos clave
en las nuevas dinamicas indus-
triales globales —reshoring (em-
presas que vuelven a producir en

Generation, dotados con més de
800.000 millones de euros. Su eje-
cucion esta siendo lenta. La Co-
misién solo ha repartido el 27%
y los paises todavia tienen que,
a su vez, implementarlos cum-
pliendo con limites a las ayudas
de Estado. Cuatro afios después
de crearlos, empantanados en la
burocracia, estos fondos no es-
tan teniendo el impacto tractor
esperado. “La inversion esta dis-
parada en Estados Unidos mien-
tras que en Europa no despega”,
subraya Balmaseda.

No obstante, Espafia ha salido
por ahora relativamente bien pa-
rada de esta crisis del sector ex-
terior y de la industria en el con-
texto europeo. A pesar de la cai-
da del 2023 en las exportaciones
de bienes, es latinica de las gran-
des economias del continente cu-
yo saldo comercial ha aguantado.
Y lo ha hecho gracias al turismo,
alos servicios empresariales y al
sector del automovil.

Ademas, a pesar de que la
cifra de negocio de la industria
cay6 un 1,6% el afio pasado, su
produccién manufacturera re-
siste frente al hundimiento con-
tinental. La economia espaiiola
y la italiana han logrado recu-
perar sus cuotas de exportacién
de bienesy servicios previas a la
pandemia en términos reales.
Aungque si se compara con 2010,
el sector exterior transalpino ha
ido peor que el espafol. En cam-
bio, Alemaniay Francia han per-
dido mas de un 5% de sus cuotas
de exportacion respecto al perio-
do precovid.

Aun asi, el gobernador del
Banco de Espaiia, Pablo Her-
nandez de Cos, lanz6 una adver-
tencia la semana pasada. Aun-
que los convenios han mostrado
moderacién salarial y se ha dado
un porcentaje bajo de cldusulas
que garanticen el poder adquisi-
tivo, los salarios han subido bas-
tante por encima de los conve-
nios en un contexto de aumento
de puestos vacantes. Y los costes
laborales por unidad producida
han subido todavia mas por las
cotizacionesy la baja productivi-
dad. Esto implica que a futuro, de
mantenerse esta tendencia, po-
dria haber un riesgo de pérdida
de competitividad por la via de
los precios, alertd Cos.

su pais de origen) y friendshoring
(empresas que buscan un territo-
rio que tenga buenas relaciones
consulugar de origen)—, también
estd beneficiindose de este mana.
En plena oleada de relocaliza-
ciones industriales hacia nacio-
nes mds amigables y cercanas a
los principales consumidores del
mundo, el pais latinoamericano
tiene las mejores credenciales:
miles de kilémetros de frontera y
excelentes comunicaciones con el
mayor mercadodel planeta, perso-
nal cualificado, una cadena de su-
ministro engrasada desde los pri-
meros afios del Tratado de Libre
Comerciode América del Norte, y
gas a bajo precio. Es la fortuna de
tener conexion directa, através de
media decena de gasoductos, con
el nuevo rey energético mundial.
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