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Juande Portillo. Madrid 
La inestabilidad política tiene 
un coste para la economía. Y 
no es menor. En los cuatro me-
ses que ha costado formar un 
Gobierno de coalición en mi-
noría parlamentaria, en ajusta-
do equilibrio para afrontar la 
legislatura, tras las Elecciones 
Generales del pasado 23 de ju-
lio, la creciente incertidumbre 
sobre la política económica se 
ha convertido ya en el princi-
pal lastre de la actividad em-
presarial en España, desban-
cando al coste de la energía y 
aumentando la distancia con 
otros problemas como la falta 
de mano de obra, según los da-
tos recopilados por el Banco 
de España. Una coyuntura en 
la que las compañías españo-
las han visto estancarse su fac-
turación y caer el empleo por 
primera vez desde 2021.   

Así lo desvela la Encuesta 
del Banco de España sobre la 
Actividad Empresarial 
(EBAE) referente al cuarto tri-
mestre de 2023, que fue publi-
cada ayer a partir de un son-
deo realizado entre 15.000 so-
ciedades, al que contestaron 
6.240, entre el 13 y el 27 de no-
viembre. El resultado, destaca 
el supervisor financiero, reve-
la, “por segundo trimestre 
consecutivo, un aumento de la 
incertidumbre sobre la políti-
ca económica, que estaría 
afectando negativamente a un 
60% de las compañías y que se 
convierte, por tanto, en el prin-
cipal factor condicionante de 
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La incertidumbre política, principal 
lastre de la actividad empresarial 
ENCUESTA DEL BANCO DE ESPAÑA/  El sondeo del supervisor financiero a las empresas españolas muestra 
que la incertidumbre política afecta negativamente a la actividad del 60% de las compañías del país. 

J. Portillo. Madrid 
En un marco de desacelera-
ción económica y lenta recu-
peración de las inversiones 
empresariales, el Instituto de 
Estudios Económicos, servi-
cio de estudios de la patronal 
CEOE, alertó ayer del riesgo 
de que España culmine el 
ejercicio 2024 por encima del 
límite de déficit público per-
mitido por la Unión Europea, 
especialmente en el caso de 
que el Gobierno no retire to-
das las medidas desplegadas 
para tratar de paliar los efec-
tos de la inflación.  

Así lo advirtieron ayer el 
presidente del Instituto de 
Estudios Económicos, Íñigo 

Fernández de Mesa, y su di-
rector general, Gregorio Iz-
quierdo, durante la presenta-
ción del informe semestral 
de Coyuntura Económica del 
IEE, publicado bajo el título 
Hay que crear un clima favo-
rable a la empresa y a la inver-
sión para garantizar el pro-
greso de la economía españo-
la. 

El documento incluye una 
mejora en la previsión de cre-
cimiento económico para es-
te año, que el IEE eleva en 
una décima hasta dibujar un 
avance del PIB del 2,3%, 
mientras que mantiene su 
proyección de que la desace-
leración limitará el alza de la 

actividad durante 2024 al 
1,5% (frente al 2,4% de creci-
miento del PIB para este año 
y el 2% para el próximo ejer-
cicio que mantiene el Gobier-
no en su cuadro macroeconó-
mico).  

A partir de ahí, el IEE cal-
cula que el desequilibrio en-
tre ingresos y gastos públicos 
superará este año en unas dé-
cimas el 4% del PIB (que Ha-
cienda confía en llevar al 

3,9%), y estima que el déficit 
público cerrará 2024 en el 
3,8%. La cifra contrasta con el 
objetivo del 3% que incluye el 
Plan Presupuestario enviado  
a la Comisión Europea, en el 
que el Gobierno se compro-
mete a cumplir desde el pró-
ximo año con el límite comu-
nitario que establece las re-
glas fiscales, que se reactivan 
tras quedar en suspenso des-
de el estallido de la pandemia. 
Es más, el IEE teme que el dé-
ficit de 2024 alcance el 4,3% 
si el Gobierno no retira las 
medidas anticrisis como la 
rebaja fiscal vigente sobre ali-
mentos básicos y la factura 
energética.  

A la hora de acometer la  
consolidación fiscal, no obs-
tante, el IEE destaca que las 
empresas aportan con im-
puestos y cotizaciones el 
32,2% de la recaudación en 
España, superando el 25% de 
promedio de la UE. “Esto 
crea una desventaja para 
atraer inversiones, por lo que 
se propone una política fiscal 
que reduzca la presión, ga-
rantice estabilidad presu-
puestaria y seguridad jurídi-
ca”, sostiene el servicio de es-
tudios de los empresarios. 

En paralelo, el IEE defien-
de que el país “debe acometer 
reformas estructurales que 
creen un clima favorable a las 

empresas y la inversión”, me-
jorando la productividad y la 
competitividad internacional 
en términos de transición 
energética, digitalización, de-
mografía e innovación. 

Finalmente, el análisis del 
IEE señala que la desacelera-
ción económica internacio-
nal ha provocado una mode-
ración de precios que ha co-
menzado a enfriar los altos 
niveles de inflación de los úl-
timos tiempos. “Si las estima-
ciones de los bancos centrales 
se cumplieran, podríamos 
ver reducciones graduales de 
tipos de interés en la segunda 
mitad del próximo año”, anti-
cipa.

El IEE teme que el déficit supere el tope de la UE en 2024

Tasa el desequilibrio 
en el 4% del PIB 
este año y el 3,8%  
el próximo en lugar  
del 3% de Hacienda

administrativas, por el contra-
rio, mejoran su percepción so-
bre la demanda.  

Las empresas, de otra parte, 
denuncian un endurecimien-
to de las condiciones financie-
ras, que afecta negativamente 
al 22% (7 puntos más) mien-
tras que el 39,3% admite un 
impacto negativo por el incre-
mento de su gasto en intereses 
de la deuda. La preocupación 
financiera es mayor en cons-
trucción, agricultura, comer-
cio y ocio e inferior en infor-
mación y comunicación o acti-
vidades administrativas. 

En este marco, la encuesta 
del Banco de España desvela 
que la facturación de las em-
presas se ha estancado tras el 
descenso registrado en el tri-
mestre anterior, y que la previ-
sión generalizada es que sus 
ventas descenderán en el 
arranque de 2024. La medi-
ción del termómetro empre-
sarial, señala el documento, es 
todavía más negativa en el te-
rreno laboral después de que 
el empleo en el cuarto trimes-
tre haya registrado la primera 
caída desde inicios de 2021, 
aunque se espera una mejora 
en el inicio del próximo año. 

Finalmente, el análisis 
apunta a una “ligera atenua-
ción de las presiones inflacio-
nistas tanto en los costes de 
producción como en los pre-
cios de venta”, aunque se te-
men repuntes en 2024. 

la actividad”. Su relevancia ha 
ido aumentando a lo largo del 
año, pues en el segundo tri-
mestre el problema era desta-
cado por el 47% de las firmas 
encuestadas y en el tercero al-
canzó el 52%. El Banco de Es-
paña destaca que la incidencia 
negativa del factor político “es 
generalizada”, pero “está afec-
tando de manera más acusada 
a la actividad de las ramas de 
comercio, agricultura y trans-
porte”. 

En segundo término que-
dan ya el impacto de los costes 
energéticos, que venía siendo 

el principal freno a la actividad 
empresarial en España desde 
finales de 2021, y que descien-
de seis puntos este trimestre, 
aunque continúa perjudican-
do al 59% de firmas. 

Los últimos meses también 
han ido demostrando “un 
nuevo empeoramiento de los 
problemas de disponibilidad 
de mano de obra”, como des-
tacan al Banco de España el 
42,5% de las compañías (4 
puntos más que en el trimestre 
previo). Por sectores, detalla el 
informe, los problemas de ma-
no de obra siguen siendo espe-

cialmente relevantes en la hos-
telería, la agricultura y la cons-
trucción, donde más de la mi-
tad de empresas declaran es-
tar viéndose afectadas. Estas 
mismas áreas de actividad son 
las que temen un mayor enca-
recimiento de sus costes labo-
rales en el futuro. 

En paralelo, sin embargo, si-
gue rebajándose la incidencia 
negativa de las dificultades pa-
ra recibir suministros de pro-
veedores, que en el cuarto tri-
mestre sigue siendo un factor 
adverso para el 16% de las em-
presas, manteniendo los nive-

les previos, ya 20 puntos por 
debajo del máximo alcanzado 
hace ahora un año. 

Este movimiento ha dejado 
los problemas relacionados 
con el bloqueo de cadenas de 
suministro y producción por 
debajo de los umbrales que 
arroja el temor por la caída de 
la demanda. La preocupación 
rompe con tres trimestres 
consecutivos de bajada y as-
ciende en 3 puntos, hasta el 
18%, con especial incidencia 
en industria y transporte (don-
de alcanza un 27%). Hostele-
ría, actividades profesionales y 

La facturación del 
cuarto trimestre se 
estanca y el empleo 
cae por primera            
vez desde 2021

Comercio, transporte 
y agricultura son          
los sectores más 
perjudicados por la 
inestabilidad política  
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