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NUVIAL

Cuadernos de Informacion Econdmica

La recuperacion de la economia espainola
se consolida

Madrid, 16 de julio de 2014. — La Fundacién de las Cajas de Ahorros (Funcas) ha publicado
hoy el nimero 241 de Cuadernos de Informacion Econdmica titulado “La demanda
nacional impulsa la recuperacién econémica”. En el articulo de portada Angel Laborda y
Maria Jesus Fernandez analizan los ultimos indicadores econdmicos. La recuperacién de la
economia espafola se va consolidando progresivamente: el crecimiento del PIB estd
tomando fuerza; se crea empleo; continda el proceso de desendeudamiento del sector
privado a la vez que empieza a aumentar el flujo de crédito nuevo, y mejoran los
indicadores de confianza.

Los autores también advierten de ciertos rasgos que no son sostenibles a medio plazo,
como el repunte de las importaciones coincidiendo con una caida en las exportaciones por
la menor demanda de los mercados emergentes. De continuar esas tendencias podria
aparecer de nuevo un déficit por cuenta corriente y, con él, el crecimiento de la deuda, lo
gue dificultaria la recuperacioén.

La economia espafiola necesita elevar su tasa de inversidon para afianzar el potencial de
crecimiento y la creacién de empleo, pero esta inversion debe financiarse con ahorro
interno y no con mas deuda externa. Por tanto, la politica econdmica deberia potenciar las
exportaciones mas que el consumo y progresar en la reduccién de los desequilibrios del
sector publico para elevar la capacidad de ahorro del conjunto de la economia.

Dos trabajos examinan la evolucién de las finanzas autondmicas y locales.

Violeta Ruiz y Alain Cuenca abordan la evolucidn del marco de estabilidad presupuestaria
de las comunidades auténomas tras la reforma de la Constitucion en 2011. Desde entonces
se han establecido nuevas normas de disciplina presupuestaria y se han creado
instrumentos extraordinarios de financiaciéon del déficit autonédmico (Fondo para la
Financiacion de los Pagos a Proveedores y Fondo de Liquidez Autonémica), estos ultimos
acompanados de severos mecanismos de control. Estos fondos han servido para saldar las
deudas con proveedores y para dar acceso a la financiacion a las comunidades con
dificultades para financiarse por otras vias. En conjunto, se han obtenido resultados
positivos en términos de reduccién del déficit, aunque la deuda ha seguido aumentando, y

GABINETE DE COMUNICACION
comunicacion@funcas.es

91598 08 40
M2 Jesus Luengo (676 35 93 88)



= funcas

ha mejorado la percepcion internacional sobre la sostenibilidad de las cuentas publicas de
Espafia. Por otra parte, el articulo sefiala que la asistencia de la administracion central para
obtener financiacidn puede debilitar la disciplina presupuestaria, razéon por la cual los
fondos deberian tener una duracién limitada.

Por su parte, la deuda de las entidades locales ha registrado un comportamiento muy
distinto al de los otros niveles de gobierno, tal como muestran lker Goicoechea y Carmen
Lépez. Este es el Unico nivel administrativo que registra superavit en sus cuentas desde
2012 y tiene el menor ritmo de crecimiento de su endeudamiento desde el inicio de la
crisis. Es de esperar que el esfuerzo de consolidacién desarrollado siga favoreciendo la
mejora de su posicién de solvencia, aunque algunas entidades seguiran necesitando de la
asistencia del estado.

Este volumen de Cuadernos incluye también un interesante estudio de Daniel Martinez
sobre la financiacion de los estados federados en Alemania, que ayuda a poner en
perspectiva la idea, repetida con frecuencia, de que en ese pais existen limites a la
“solidaridad entre regiones”. Alemania dispone de reglas de reparto de los recursos
transparentes, fijadas en la Constituciéon y desarrolladas en leyes marco para largos
periodos de tiempo (el actual esta vigente desde 2005 hasta 2019) con pequefios ajustes a
través de leyes federales anuales.

Sara Balifa y Angel Berges estudian el importante vuelco registrado en la posicion exterior
de la economia espafiola. El proceso de internacionalizacion financiera de Espafia tuvo la
fase de mayor expansién desde 2000 hasta el inicio de la crisis, cuyas repercusiones
permiten identificar dos periodos en los que Espaiia ha visto caer el valor de su posicion de
activo exterior: 2009-2010, y el iniciado en 2013 que se extiende hasta la actualidad.
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