Carta de la Redaccion

Se suele decir que La fuerza de una comunidad
se mide por el bienestar de sus miembros més
vulnerables. La gran pregunta, en el contexto del
actual debate fiscal en Espafa, es qué sucede
cuando la vulnerabilidad afecta al corazén
presupuestario, al Estado central. El numero
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aborda, entre otras cuestiones, la revision del
marco fiscal en Espafia, un tema de especial rele-
vancia en un contexto de crecientes tensiones
y exigencias de financiacién territorial. Este
andlisis cobra importancia dado el impacto de
las propuestas de cambio en este marco fiscal
para Catalufia y las implicaciones que este tipo
de reformas pueden tener sobre la cohesién
territorial y la sostenibilidad del sistema de
financiacién publica. Esto plantea desafios y
oportunidades para el equilibrio fiscal nacional,
resaltando la importancia de redefinir el marco
de responsabilidades y competencias entre el
Estado y las comunidades auténomas.

Ademas de la cuestién territorial, este numero
aborda la necesidad de encontrar un balance
adecuado entre las metas de déficit publico
y el crecimiento econdémico, en un entorno
de moderacién de las politicas expansivas del
Banco Central Europeo. A través de distintos
articulos, el analisis se extiende a temas como
el impacto de la produccién industrial en la zona
del euro, las reformas en politica monetaria y el
papel de los colchones de capital en la estabi-
lidad bancaria, asi como el comportamiento de
las exportaciones espafiolas de alta tecnologia.
Con esta perspectiva, se examinan las implica-
ciones econémicas de estos cambios en el marco
regulatorio y fiscal, y su efecto sobre la competi-
tividad y la resiliencia de la economia espatiola.

Previsiones economicas y financiacion
autonémica

En su articulo "Perspectivas econdémicas y
fiscales para Espafia 2024-2025", RAYMOND
TORRES, MARIA JESUS FERNANDEZ y FERNANDO
GOMEZ DiAZ destacan el crecimiento econémico
de Espafia, impulsado por un competitivo sector
exterior y el aumento del gasto en consumo
publico. A pesar de un crecimiento econémico
superior a la media europea y una prevision
de incremento del PIB del 3 % para 2024, se
espera que el déficit publico se mantenga en
torno al 3 % en 2025, medio punto por encima
del objetivo oficial. La revision de los datos de
Contabilidad Nacional por parte del INE eleva
el crecimiento pospandemia, con un papel rele-
vante de la demanda nacional y el sector exte-
rior, especialmente el de servicios no turisticos.
Ademas, la inmigracién ha sido crucial en la
fuerzalaboral, y el Banco de Espana sugiere una
inflexién hacia una politica fiscal menos expan-
siva, apoyada por la disminucién de los tipos de
intervencion del BCE.

En linea con el andlisis de las finanzas ptblicas
territoriales, SANTIAGO LAGO PENAS, en "La
reforma de la financiaciéon autonémica y el
pacto catalan’, examina el acuerdo entre el PSC
y ERC, que otorga a Catalufia mayor autonomia
fiscal con un modelo de recaudacion similar al
de las comunidades forales. Este pacto permi-
tird a la Agencia Tributaria de Catalufia gestionar
la recaudacion y limitard su contribucién a la
nivelaciéon interterritorial. Sin embargo, plantea
riesgos significativos, como la posible frag-
mentacién fiscal y el incentivo para que otras
regiones soliciten un régimen similar, lo que
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podria presionar el equilibrio fiscal nacional y la
sostenibilidad del modelo de descentralizacién.

DESIDERIO ROMERO-JORDAN continua esta
discusién sobre los desafios fiscales en
"Presupuesto de 2025: en punto muerto por el
acuerdo de financiacién en Cataluna’, donde
analiza el impacto de las demandas autond-
micas en la politica presupuestaria nacional.
La creacién de un sistema fiscal especifico para
Cataluna podria restar al Estado hasta 22.000
millones de euros, complicando la aprobacién
del presupuesto de 2025. La falta de apoyo
parlamentario ha frenado el techo de gasto, y
las demandas de Catalufia, como una mayor
laxitud en el déficit, dificultan el consenso.
Este contexto subraya el reto de mantener la
cohesidn territorial en un escenario de mayor
autonomia regional.

Productividad y sistema financiero

Por otro lado, MIGUEL ANGEL GONZALEZ SIMON,
en "La produccién industrial en la zona del euro:
debilidades y desafios", evaltia los problemas de la
productividad en la industria europea, afectados
por la pandemiay la guerra en Ucrania. La desace-
leracion en sectores clave, como el energético y
los bienes intermedios, ha debilitado la competi-
tividad, especialmente en Alemania e Italia. Para
una recuperacion sostenible, sugiere la necesidad
de innovacion tecnoldgica y politicas nacionales
adaptadas que fomenten una base industrial resi-
liente y competitiva frente a los desafios clima-
ticos y estructurales en la eurozona.

SANTIAGO CARBO VALVERDE y FRANCISCO
RODRIGUEZ FERNANDEZ, en "Nuevo manual
monetario", exploran la reciente adaptacién
de la politica monetaria del BCE, que busca
un equilibrio entre estabilidad de precios y
crecimiento econémico en un entorno global
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volatil. En 2024, el BCE redujo tipos de interés
y revisd su marco operativo para optimizar la
liquidez. Estos cambios reflejan un enfoque
flexible que mantiene la adaptabilidad a las
condiciones econdmicas y refuerza el papel de
las operaciones de refinanciacion en la politica
monetaria, alejdndose de los instrumentos no
convencionalesy mejorando la transparencia en
la comunicacion.

La estabilidad financiera es también un tema
central en el articulo "Capital contraciclico en
la banca espafiola: su revision en el marco de
los colchones de capital’, de ANGEL BERGES,
JESUS MORALES y JAVIER RESTOY. Aqui, los
autores analizan la reciente decision del Banco
de Espafia de establecer un colchén antici-
clico del 1 %, una medida que incrementard
los requisitos de capital para la banca en fases
expansivas y proporcionard estabilidad finan-
ciera en fases adversas. Este ajuste responde
a la necesidad de una mayor resiliencia del
sistema financiero espafiol, promoviendo un
equilibrio entre la contencién del crédito en
épocas de crecimiento y su estimulo durante
las crisis econdémicas.

Anadlisis sectoriales

RAMON XIFRE, en "Las exportaciones espa-
fiolas de productos de alta tecnologia: evolu-
cién hasta 2023" examina la evolucién de las
exportaciones de productos de alta tecnologia
en Espaiia, que, aunque mejorando su posicion
en la UE, mantiene un déficit significativo. En
2023, este déficit alcanzd los 16.800 millones de
euros, con el sector de electrénica y telecomuni-
caciones como principal contribuyente negativo.
Xifré destaca la necesidad de una estrategia para
fortalecer la competitividad en alta tecnologia,
esencial para reducir la dependencia exterior y
potenciar el desarrollo econémico nacional.
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En el andlisis de desigualdades laborales, ANGEL
MARTINEZ, en "Brecha salarial de género en
Espafia’, aborda la evolucion de la brecha sala-
rial de género en Espafia, que ha pasado del 29 %
en 2002 al 17 % en 2022. Aunque la reduccion
ha sido significativa, el estancamiento reciente
sugiere retos futuros para continuar cerrando
esta brecha. Martinez analiza factores como
el aumento del nivel educativo y la presencia
de mujeres en sectores mejor remunerados,
que han facilitado la convergencia, aunque los
desafios estructurales persisten, especialmente
en términos de horas trabajadas y sectores de
ocupacion.
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Finalmente, en "Los incentivos a la I+D+i en la
reforma de la legislacion europea del medica-
mento", FELIX LOBO destaca el anélisis de la
reciente reforma de la legislacion europea en
el sector farmacéutico, orientada a fomentar
la innovacién y mejorar la accesibilidad. La
Comisién Europea ha propuesto ajustes en los
incentivos de mercado para apoyar el desarrollo
de medicamentos para enfermedades raras y
nuevas terapias. Esta reforma busca acelerar
la introduccién de medicamentos en todos los
Estados miembros y equilibrar la innovacion
con la sostenibilidad del sistema de salud, en
un contexto de alta competencia global.



