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Segun Cuadernos de Informacion Econdmica, editado

por Funcas

La recesion econdmica se aproxima a
su fin, pero la recuperacion sera lenta

e La elevada fragmentacion del mercado bancario es debida en parte a las
politicas gubernamentales desarrolladas a escala nacional en la Unidn
Europea

e El factor de sostenibilidad de las pensiones determinard ajustes a la baja, a
medida que aumente la esperanza de vida

Madrid, 22 de julio de 2013.- La recesion econémica en Espafia estd ya tocando
fondo. Sin embargo, la debilidad de la demanda interna y el todavia inconcluso
proceso de correccion de los desequilibrios acumulados van a determinar una etapa
de crecimiento muy reducido y, por tanto, una recuperacioén lenta. A corto plazo, sélo
las exportaciones van a aportar un aliento positivo a la economia pero su capacidad
para impulsar por si solas la recuperacién es muy limitada.

Esta es la principal conclusién del articulo de Angel Laborda y Maria Jests Fernandez
en el ultimo numero de Cuadernos de Informacién Econdmica editado por la
Fundacidn de las Cajas de Ahorros (Funcas). Los autores examinan los ultimos datos
oficiales sobre la economia espafola y avanzan sus previsiones, en un escenario de
progresiva estabilizacion en 2013 y débil crecimiento el préoximo ejercicio. El
consumo, tanto privado como publico, seguira registrando tasas de crecimiento
negativas, asi como la inversidn en construccién; sin embargo, la inversion en bienes
de equipo recuperara el signo positivo en 2014, gracias al estimulo de las
exportaciones y la necesidad de renovar y modernizar el capital productivo tras
varios afios de pardlisis.

El lento avance la unién bancaria es objeto de analisis por parte de Santiago Carbé y
Francisco Rodriguez, que demuestran cdmo la elevada fragmentacién del mercado es
debida en parte a las politicas gubernamentales desarrolladas a escala nacional
dentro de la Unién Europea. Este apoyo gubernamental toma la forma de garantias
implicitas en varios paises de la UE, sobre todo en Austria y Alemania, que pueden
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hasta triplicar las ofrecidas por Espaifa, Italia o Portugal. Segun los autores, un
incremento del 1% en las garantias implicitas (que suponen menores costes de
financiaciéon para los bancos) se transmite en forma de una reduccion de los tipos de
interés aplicados a las empresas por el crédito bancario de un 0,52%.

José Antonio Herce aborda la reforma de las pensiones y la inclusion del factor de
sostenibilidad, elemento que considera —con las variantes recomendadas por la
Comisidon de Expertos- que podria lograr la sostenibilidad plena del sistema de
pensiones en el largo plazo. En su articulo repasa las distintas reformas del sistema
llevadas a cabo en los ultimos afos vy, en particular la de 2011, que considera la mas
ambiciosa de cuantas se han acometido. El autor analiza la propuesta de los expertos
gue define un doble mecanismo de ajuste de las pensiones: en el momento de su
concesiéon y a lo largo de su trayectoria. En el primer caso, todas las nuevas pensiones
se iran ajustando a medida que aumente la esperanza de vida. En el segundo, los
diferentes factores de ajuste anual de las pensiones dependeran de si los ingresos del
sistema consiguen crecer de forma sostenida en el tiempo.
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