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El Círculo de Empresarios, en 
su vocación de generar ideas 
para crecer y coincidiendo 

con la tramitación de los Presupues-
tos Generales del Estado (PGE), ha 
presentado su tradicional documen-
to de análisis de los mismos, y el con-
junto de reformas y medidas que, en-
tendemos, deberían incluirse en 
ellos para a partir de los progresos y 
debilidades que muestra la econo-
mía española generar más creci-
miento, más empleo y más bienestar 
social.   

La reciente evolución del PIB y 
del empleo confirma que la recupe-
ración y el dinamismo de nuestra 
economía continúan afianzándose. 
A nivel interno, las reformas llevadas 
a cabo y el esfuerzo realizado por el 
sector privado han corregido algu-
nos de nuestros desequilibrios ma-
croeconómicos, traduciéndose en 
avances en el mercado de trabajo, el 
sector exterior, la inversión y el acce-
so al crédito.  

Adicionalmente, la economía es-
pañola se ha visto beneficiada por los 
efectos positivos de la política mone-
taria del BCE, la depreciación del eu-
ro y el descenso del precio de las ma-
terias primas.  

Sin embargo, nuestro país sigue 
mostrando debilidades estructura-
les. Entre ellas destacamos los abul-
tados niveles de déficit y deuda pú-
blicos, la persistencia de elevadas ta-
sas de desempleo, la falta de viabili-
dad del sistema de pensiones, el re-
ducido tamaño medio de nuestro te-
jido empresarial, la baja calidad del 
sistema educativo, la mejorable efi-

Unos Presupuestos 
posibles, pero 
insuficientes

Directora de Economía del Círculo 
de Empresarios

Alicia Coronil 
Jónsson

La autora repasa los PGE para 2016 y apunta 
que deberían estar dirigidos a generar más 
crecimiento, más empleo y más bienestar social.

ciencia de la Administración Públi-
ca, el deficiente funcionamiento de 
la justicia y el escaso protagonismo 
de la innovación. Todo ello, junto a 
los riesgos económicos y geopolíti-
cos que aparecen en la economía 
global, exige nuevos esfuerzos de 
política económica que aceleren y 
afiancen el crecimiento. 

A nuestro entender, los PGE 2016, 
siendo posibles, demuestran escasa 
ambición en acelerar y alcanzar la 
consolidación fiscal, al confiar el 
cumplimiento del objetivo de déficit 
(2,8% del PIB) al aumento de la re-
caudación coyuntural, y a la caída de 
los gastos financieros y del pago de 
prestaciones de desempleo. Nueva-
mente, no se contemplan reformas 
que corrijan el desfase entre ingresos 
y gastos públicos.  

En 2014 el gasto público superó en 
casi 6 puntos a los ingresos, lo que di-
ficulta y condiciona el ajuste del défi-
cit público y la consecución de un 
mayor superávit primario (0,35% 
del PIB previsto para 2016 frente al 
1% que recomienda la OCDE), lo que 
permitiría reducir el peso del endeu-
damiento público (98,5% del PIB).  

Por el lado de los ingresos, como 
hemos mostrado en nuestro docu-
mento, el sistema impositivo español 
a pesar de tener tipos más elevados, 
excepto en el caso del IVA, presenta 
una menor recaudación fiscal que la 
UE y una estructura asimétrica.  

En términos de PIB, el menor ni-
vel de recaudación tributaria total en 
España se debe principalmente al 
comportamiento de la imposición 
indirecta, con un peso inferior del 
IVA y de los Impuestos Especiales. 
Nuestra recaudación del IVA es del 
6,1% del PIB, supera ligeramente a la 
de Italia (6%), y está muy alejada de 
la de Finlandia (9,3%), Suecia (9%) o 
Portugal (8,5%). Estos menores in-

gresos impositivos indirectos se ex-
plican por la incidencia de la econo-
mía sumergida y el fraude, la falta de 
conciencia y educación fiscal de los 
contribuyentes, el elevado desem-
pleo y autoempleo, y el deficiente di-
seño de nuestro sistema fiscal.  

De ahí, la necesidad de abordar 
una reforma estructural del sistema 
tributario que equipare nuestros in-
gresos fiscales a la media de la UE, 
ensanchando las bases imponibles 
sin que esto conlleve la subida y crea-
ción de nuevos impuestos y tasas, 
haciendo hincapié en la lucha contra 
el fraude y mejorando la educación 
fiscal de los contribuyentes.  

Respecto a los gastos públicos, por 
un lado, el envejecimiento de la po-
blación española y la preocupante 
evolución del Fondo de Reserva de 
la Seguridad Social, que calculamos 
podría agotarse en 2019, urgen a lle-
var a cabo una decidida política de 

fomento de la natalidad, así como 
una reforma estructural que con-
vierta progresivamente el actual sis-
tema de reparto en uno mixto basa-
do en tres soportes: reparto, capitali-
zación obligatoria y capitalización 
voluntaria.  

Por otro lado, sigue sin conside-
rarse la urgencia de una reforma de 
las Administraciones Públicas 
(AAPP) que se traduzca en una utili-
zación de los recursos más eficiente. 
Entre las medidas a adoptar, desta-
camos: reformular la estructura de 
las Diputaciones y Ayuntamientos, 
externalizar las actividades de la 
AAPP que puedan realizarse con-
juntamente con el sector privado, re-
formular el modelo de remunera-
ción de los empleados públicos, y 
mejorar la presentación de las cuen-
tas públicas, realizando una consoli-
dación del todo el sector público. 

Estas reformas permitirían intro-
ducir rebajas en los impuestos sobre 
el factor trabajo y capital, especial-
mente un recorte sustancial de las 
cotizaciones sociales, con el fin de 
afianzar la recuperación económica, 
acelerar la creación de empleo y me-
jorar el bienestar social.  

Por último, junto a las reformas 
mencionadas, impulsar la competiti-
vidad y el dinamismo de la economía 
española exige poner en marcha 
nuevas medidas: simplificar el siste-
ma de contratación para reducir la 
dualidad del mercado laboral y me-
jorar la empleabilidad de la pobla-
ción activa, adecuar el sistema edu-
cativo a las nuevas necesidades, ga-
rantizar la seguridad jurídica y mejo-
rar el funcionamiento de nuestra 
justicia, diversificar los mecanismos 
de financiación de las empresas y fa-
cilitar el aumento del tamaño medio 
de nuestro tejido empresarial.  

Sería, sin duda, deseable que todas 
estas reformas contaran en su diseño 
con el mayor consenso posible de las 
distintas fuerzas políticas y un alto 
grado de participación de la socie-
dad civil; de esta manera se asegura-
ría la persecución de un ‘proyecto-
país’ basado en la mera modernidad 
de sus economías y en la calidad y es-
tabilidad de sus instituciones por 
igual. 

Los PGE demuestran 
escasa ambición en 
acelerar y alcanzar la 
consolidación fiscal 
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Cristóbal Montoro, ministro de Hacienda, ayer en el Senado. 
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Es necesario abordar una 
reforma estructural que 
equipare los ingresos 
fiscales a los de la UE

Opinión
Viernes 11 septiembre 201546 Expansión

El Informe Anual sobre La 
Empresa Mediana Española 
del Círculo de Empresarios 

tiene como objetivo producir un re-
trato exhaustivo del tejido empresa-
rial del país con particular énfasis en 
la evolución de la empresa de tama-
ño mediano (es decir aquellas que 
emplean más de 50 y menos de 250 
trabajadores). Es este tipo de em-
presa la que, en opinión del Círculo, 
está llamada a convertirse en el ver-
dadero motor de crecimiento de 
nuestra economía, creadora de em-
pleo y generadora de riqueza para 
España. 

En el mundo de la economía glo-
bal en el que estamos obligados a 
competir resulta imprescindible ga-
nar dimensión. Un mayor tamaño 
conlleva mayor disponibilidad de re-
cursos humanos, técnicos y econó-
micos. Y, naturalmente, mayores be-
neficios, mayor riqueza distribuida 
en forma de salarios, impuestos, di-
videndos, que serán revertidos a la 
sociedad en forma de gasto, inver-
sión y ahorro. 

Sin este beneficio, sin esta riqueza, 
las empresas no dispondrán de la 
fuerza necesaria para saltar al ruedo, 
para incorporarse a la Premier Lea-
gue  de la competencia global. Es por 
ello que se hace imprescindible 
abandonar viejos complejos y asu-
mir el paradigma de más empresa, 
más empleo, más riqueza. Porque un 
mayor numero de empresas produ-
cirá más empleo que en conjunto ge-
nerarán más riqueza para la socie-
dad. Y en este camino, el tamaño es 
esencial.  

El estudio pone de manifiesto la 
correlación existente entre tamaño y 
empleo, señalando como las comu-

nidades autónomas con menor nú-
mero de microempresas son preci-
samente las de menor tasa de paro. 
Es el caso de Navarra y el País Vasco, 
donde solo el 80-85% de su pobla-
ción activa está empleada en compa-
ñías de menos de 9 trabajadores, y 
que registran tasas de desempleo en 
los alrededores del 15%. Sin embar-
go, en Andalucía y Extremadura 
donde este porcentaje de empleados 
por microempresas asciende a cerca 
del 90%, la tasa de paro se incremen-
ta hasta limites intolerables en el en-
torno del 30-35%. Y no son casos ais-
lados. Las CCAA con mayores tasas 
de paro son también las que cuentan 

con empresas de menor tamaño me-
dio. 

Asimismo se aprecia en el capítulo 
de conclusiones que la Comunidad 
de Madrid concentra el mayor nú-
mero de grandes empresas, Catalu-
ña la mayor parte de las medianas y 
Andalucía el mayor porcentaje de 
empresas micro. Clarificante pero 
no inesperado. 

Pero hay otros aspectos en que el 

mayor tamaño de las empresas 
muestra consecuencias positivas. 
Las medianas son las que muestran 
una mayor propensión exportadora. 
Las grandes son las que más inno-
van. La productividad de las media-
nas está llegando a superar a partir 
de 2013 a la de las grandes y su capa-
cidad de pago también ha mejorado 
en 2013, año que marca un punto de 
inflexión positivo de los resultados 
empresariales  que afectó a todas las 
empresas con independencia de su 
tamaño. 

Por todo ello el Círculo sugiere y 
propone la adopción de medidas que 
favorezcan el crecimiento empresa-

rial, la transición de microempresas 
a pequeñas empresas y de Pymes a 
empresas medianas. Y, aunque la ge-
neración de actividad empresarial 
depende de muchos factores, siendo 
el principal en mi opinión la voca-
ción personal del empresario, su es-
píritu emprendedor, su ánimo crea-
tivo, su entusiasmo por crecer y ex-
pandir su actividad, es imprescindi-
ble allanar el camino desde las admi-
nistraciones públicas eliminando 
barreras que desmotivan la evolu-
ción de las empresas en el camino 
del crecimiento. Y de ellas, el infor-
me señala la barrera psicológica (y 
práctica) que para un empresario su-
pone superar la cifra de 50 trabaja-
dores o los 6 millones de facturación 
anual. 

La creación de un Comité de Em-
presa, la obligación de realizar una 
Auditoría anual de las cuentas, la ne-
cesidad de abandonar el sistema de 
cuentas abreviadas, o los cambios en 
la liquidación de distintos impuestos 
(IVA e IS), acrecientan la necesidad 
de mayores recursos humanos, ad-
ministrativos y financieros para 
cumplir con medidas impuestas ha-
ce ya 20 años.  

La modificación de estos umbra-
les, como ha propuesto reciente-
mente el Círculo de Empresarios, 
elevando a 100 empleados y 20 mi-
llones de facturación el limite a par-
tir del cual se aplican las normas 
mencionadas, animarían a un gran 
número de empresas a contratar los 
empleados necesarios para asumir 
un crecimiento sostenido de su fac-
turación, que les llevaría desde el te-
rritorio Pyme hacia el de las media-
nas empresas con los beneficios 
inherentes a ese mayor tamaño.  

Porque el tamaño (también aquí), 
sí importa. Y a más empresa, de ma-
yor tamaño, más empleo y más ri-
queza.

Más empresa, más empleo, más riqueza

Vicepresidente del Círculo de 
Empresarios

I talia, junto con otros países de la 
periferia, es uno de los que más 
ha sufrido la crisis en Europa. La 

banca italiana tiene un tamaño muy 
importante en relación al total euro-
peo, pues sus activos equivalen a una 
vez y media los españoles. En ese 
contexto, sería razonable esperar 
que los bancos italianos se hubieran 
visto afectados por la crisis, y que el 
coste de sus problemas hubiera sido 
cuantioso en perspectiva europea. 
Sin embargo, ¿cómo es que el siste-
ma bancario italiano no ha tenido 
que reestructurarse durante la crisis, 
y que las inyecciones de capital pú-
blico en los bancos apenas han su-

puesto el 0,5% de su PIB frente al 
38% de Irlanda o el 6% de España? 
¿Han permanecido los bancos italia-
nos inmunes a la crisis?  

En términos de liquidez, su posi-
ción actual es cómoda. Se trata de 
entidades financiadas tradicional-
mente con depósitos minoristas que 
incluso están creciendo, aunque a 
costa de remunerarlos generosa-
mente. Adicionalmente, están ha-
ciendo uso de la liquidez barata del 
BCE, lo que hoy en día ya no supone 
un estigma de cara a los mercados, y 
tienen colateral suficiente como pa-
ra incrementar su recurso a esta vía 
de financiación. 

En términos de solvencia, ya no 
están en una situación tan holgada. 
El test de estrés europeo de finales 
de 2014 hizo saltar las alarmas, pues 
nueve de los quince bancos presen-
tados resultaron tener necesidades 

de capital (aunque su número quedó 
reducido a cuatro con las medidas 
tomadas por las entidades). De he-
cho, ante esta situación el supervisor 
europeo ha decidido incrementar el 
ratio de capital que exige a algunas 
entidades italianas. El ratio de capi-
tal promedio del sistema es del 
11,8%, un punto porcentual inferior a 
la media de los grandes bancos euro-
peos.  

Además, la calidad de los activos 
continúa deteriorándose, siendo la 
tasa de mora actual cercana al 18% 
(por los lentos procesos de salida de 
la mora, la definición contable del ra-
tio y la alta exposición al segmento 

pymes) y su cobertura con provisio-
nes es inferior a la de los bancos eu-
ropeos comparables.  

Finalmente, en términos de renta-
bilidad su posición también es preo-
cupante. En 2014 la ratio de rentabi-
lidad sobre recursos propios, el ROE, 
fue prácticamente nulo, aunque sus-
tancialmente mejor que el -11% de 
2013.  

Tampoco está suponiendo una 
fuente de beneficios la actividad in-
ternacional de los bancos, que bási-
camente consiste en sucursales en 
países de Europa del Este que han 
acrecentado las pérdidas de los gru-
pos bancarios, por estar situadas en 
zonas con un ciclo económico muy 
similar al italiano.  

Esto es algo que no ocurre en los 
bancos españoles, que decidieron 
expandirse hacia América Latina, lo 
que ayuda a amortiguar los ciclos. A 

futuro, las perspectivas económicas 
y el probable mantenimiento del tipo 
de interés oficial en niveles reduci-
dos apuntan a que la rentabilidad del 
sector seguirá siendo muy modesta.  

En este marco y dado el amplio 
margen de mejora en términos de 
eficiencia del sistema, sería de espe-
rar que se iniciara un proceso de 
consolidación de entidades italianas 
con contrapartes  domésticas o euro-
peas, intentando impulsar la rentabi-
lidad. 

En definitiva, los efectos de la cri-
sis van a continuar notándose du-
rante bastante tiempo, pues aún 
quedan ajustes por realizar en los 
sistemas financieros europeos.  

No es que los bancos italianos ha-
yan encontrado la receta para ser in-
munes a las crisis, sino que les que-
dan tareas pendientes.

¿Son los bancos italianos inmunes a la crisis?
A FONDO

Ana Rubio  
González

BBVA Research

En el mundo de la 
economía global resulta 
imprescindible ganar 
dimensión 

Sería de esperar que se 
inicie la consolidación de 
entidades italianas para 
impulsar la rentabilidad

José María 
López de Letona
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FRECUENCIA:

ÁREA:

TARIFA:

PÁGINAS:

PAÍS:

OPINION

153000

30464

Lunes a sábados

922 CM² - 86%

14749 €
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Temas en preparación

“El empresario y la economía de mercado
en los libros de texto”.

José Luis García Delgado,
Juan Carlos Jiménez y Manuel Martín Rodríguez

•
“La economía colaborativa” 

Con la Fundación de Estudios Financieros 

•
Toma de posición sobre medidas
para impulsar el empleo juvenil 

Dirigida por Íñigo Sagardoy 

•
Toma de posición con medidas

sobre reforma fiscal 
Dirigida por Alberto Terol 

•
Documento sobre Justicia 

Dirigido por Isabel Dutilh Carvajal
y José María Alonso Puig 

•
Documento sobre FP dual 

Dirigido por Rosa María García y Eugenio Prieto 

•
Documento sobre Demografía 

Dirigido por Ignacio Eyres

•
Toma de posición sobre el sector inmobiliario 

Dirigida por Santiago Aguirre
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Cena Anual de socios 2015

La cena anual de socios del Círculo, celebrada en la Real 
Fábrica de Tapices el 23 de junio de 2015, tuvo como 
invitado de honor al empresario Pablo Isla, Presidente 
del Grupo Inditex. Un total de 160 personas asistieron 
a esta ya tradicional velada.

Posteriormente y por invitación de Pablo Isla, un nutri-
do grupo de socios con acompañantes acudió a visitar 
las instalaciones de Inditex en Arteixo (La Coruña).

Pablo Isla,
invitado de honor a la cena

Asistentes a la cena anual
en la Real Fábrica de Tapices
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Staff

Secretaría General

Jesús Sainz Muñoz
Secretario General

María José Melguizo Azañón
Secretaria

Vicesecretaría General

Juan Cacicedo Piedrahita
Vicesecretario General

Mónica de Torres Amorim
Community Manager

Bárbara Cabrera
García-Armenter
Secretaria de Economía 
y Comunicación

Dirección de Economía

Alicia Coronil Jónsson
Directora

María Grandal Bouza
Analista Económico

Carlos del Campo
Analista Económico

Programas
de Colaboración Social

Yolanda Barberá González
Directora

Contabilidad
y Administración

Rafael Domecq
Director

Inmaculada de Felipe Jódar
Secretaria

Javier Monje Gómez
Recepción

Tecnologías de la Información

José Luis Sanz del Cura
Chief  Technology Officer

ideas para crecer
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Marqués de Villamagna 3, 11º • 28001 Madrid
T: (+34) 915 781 472 • F: (+34) 915 774 871
www.circulodeempresarios.org
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