Los retos futuros que afrons
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ste domingo los portugueses
E decidiran si finalmente otor-
gan al lider socialista y actu:
primer ministro, Antonio Costa, una
mayoria suficiente para formar Go-
bierno en solitario. O si, por el con-
trario, se vera obligado a aceptar una
coalicion heterogénea con sus actua-
les socios de Gobierno, el Bloque de
Izquierda (el partido podemita luso)
y la alianza entre el Partido Comu-
nistay los Verdes, denominada Con-
vergencia Democratica Unitaria. Un
contexto que recuerda a la situacion
politica de Espaiia, lo que ha llevado
a Ant6nio Costa a abogar, en campa-
fa electoral, por la estabilidad politi-
ca y evitar imitar un escenario en el
que se celebren cuatro elecciones en
cuatros anos, como ha ocurrido en
Espafia.

El resultado final de estas eleccio-
nes, en las que Costa parte con ven-
taja en los sondeos, medir4 el grado
de aceptacion de la politica econo-
mica y social del actual ejecutivo. Y
también la percepcion de los portu-
gueses sobre qué partidos mejoraran
sus perspectivas de bienestar futuro
tras el rescate econémico de la Troi-
kade 2011y la profunda recesion que
tuvieron que afrontar en los afios
2012y 2013.

A partir de 2014, afio del inicio de
la recuperacion, la economia lusa ha
experimentado un crecimiento me-
dio anual de en torno al 2% gracias a
una combinacion favorable de facto-
res externos y de reformas estructu-
rales. Todo ello ha posibilitado que la
renta per cdpita de la novena econo-
mia de la eurozona avance a un rit-
mo que le ha permitido converger
con la media, al contrario de lo que
ha sucedido en otros paises del sur
de Europa como Italia y Grecia. Un
logro que ha tenido su reflejo en la
evolucion del mercado laboral, de la
inversion extranjera directa (IED) y
del ajuste fiscal, favoreciendo la de-
volucion anticipada del préstamo
concedido por el FMI para su resca-
te financiero. En concreto, la tasa de
paro se hareducido de forma signifi-
cativa desde el maximo alcanzado a
comienzos de 2013 (del 18% hasta el
6%), una tasa que esta por debajo de
su nivel antes de la crisis (8,5%), y
también inferior a la media de la Eu-
rozona (7,4%).

El déficit publico, tras alcanzar un
méximo histdrico en 2011 del 11,2%
de su PIB, se ha reducido paulatina-
mente hasta un 0,5% en 2018. Una
tendencia que se prevé que contintie
este afio, proyectandose un supera-
vit presupuestario del 0,3% en 2020.
Un proceso de consolidacion fiscal
que también ha permitido generar
superavits primarios (no incluye in-
tereses de la deuda) desde 2015, si-
tuandose actualmente en torno al
3% del PIB.

Este marco de estabilidad fiscal y
seguridad juridica ha permitido que
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El nuevo ejecutivo que salga de las urnas debera afrontar no solo una peor coyuntura econdmica
internacional, sino también problemas estructurales que persisten en la economia lusa, como
son la calidad del empleo, el excesivo nivel de deuda publica o su reducida competitividad.
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la IED anual haya pasado de repre-
sentar el 1,3% del PIB en 2014 al 2,1%
en 2018, apoyada fundamentalmen-
te por los incentivos fiscales estable-
cidos a partir de 2013 y la mala situa-
cién econdmica de Brasil, que atrajo
inversion hacia Portugal.

Claves de larecuperacion
(reformas de
Passos Coelho)

Los pilares de esta recuperacion fue-
ron las reformas llevadas a cabo por
el Gobierno conservador de Pedro
Passos Coelho (2011-2015), por en-
tonces lider del Partido Social De-
mocrata, centradas en mejorar la fle-
xibilidad del mercado de trabajoy la
eficiencia de la Administracion Pa-
blica, las privatizaciones, la lucha
contra el fraude y la economia su-
mergida, y una reforma fiscal com-
petitiva. En concreto, destacan la re-
baja del tipo general del Impuesto de

La inversion extranjera
anual ha pasado del
1,3% del PIB en 2014
al 2,1% el pasado aiio

Durante el Gobierno de
Costa el gasto publico
retrocedio de un 48% en
2015 a un 44% en 2018

Sociedades del 25% al 21%, acompa-
flada de otros beneficios fiscales co-
mo nuevas deducciones por hijo en
el IRPF, una menor presion fiscal so-
bre los auténomos o la creacion de
un régimen especial de ayudas para
el desarrollo de proyectos con una fi-
nanciacion superior alos 25 millones
de euros. Todas estas medidas se
realizaron combinadas con un ajuste
del gasto publico centrado especial-
mente en la medicina preventiva,
que redujo el gasto del sector sanita-
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rio y farmacéutico, en la retribucion
de los funcionarios, en las prestacio-
nes de desempleo y en las pensiones,
introduciendo el factor de sostenibi-
lidad y aumentando la edad de jubi-
lacion.

Esta combinacién de devaluacion
interna, medidas fiscales restrictivas
y los vientos de cola, principalmente
la politica monetaria del BCE, im-
pulsaron el crecimiento de la econo-
mia lusa, fundamentalmente a tra-
vés de la IED y del mayor dinamis-
mo del sector inmobiliario y del tu-
rismo. En concreto, la llegada de tu-
ristas alcanzo su cifra récord de 15,4
millones de turistas extranjeros en
2018, frente a los 7,3 de 2011, situdn-
dose el peso del sector en un 13,7%
del PIB.

Un contexto que se ha mantenido
al llegar al Gobierno Costa, quien
con sus socios revirtio algunas de las
medidas del anterior ejecutivo, au-
mentando los salarios del sector pti-
blico, el salario minimo y las pensio-

nes. Ademss, concedi6 nuevos cré-
ditos fiscales, especialmente a las pe-
quefias y medianas empresas. A la
vez que ha favorecido el uso del
transporte publico y ha rebajado el
IVA de algunos productos. Cuatro
afios de politicas menos austeras,
aunque siempre manteniendo la ne-
cesaria senda de consolidacion fiscal
acordada con la Comision Europea.
Para ello ha sido necesaria una re-
duccién de la inversion publica en
educacion e infraestructuras, que
podria condicionar la competitivi-
dad futura de Portugal. Asi, el gasto
publico retrocedié de un 48% en
2015aun44%en 2018.

Riesgos econémicos

En el actual contexto de desacelera-
cién econdmica e inestabilidad geo-
politica mundial se prevé que la eco-
nomia portuguesa mantenga un rit-
mo de crecimiento de en torno al
1,6% en 2019 y 2020, por encima de
la media de la eurozona (1,2%). Un
escenario condicionado a riesgos
asociados a la evolucion de la econo-
mia alemana, a un Brexit cadtico y al
impacto negativo de la nueva escala-
da proteccionista de la Administra-
cién Trump haciala UE.

Laeconomia de Portugal estd muy
abierta al exterior: las exportaciones
de bienes y servicios representan el
44% de su PIB. Tiene ademés una
fuerte exposicion al mercado euro-
peo; asi, del total de las exportaciones
un 71% se dirigen a la UE, una cifra
superior a la de Espafa (66%) y a la
mediade los paises de 1a UE (63%).

Elnuevo ejecutivo que salga de las
urnas debera afrontar no solo una
peor coyuntura economica interna-
cional, sino también problemas es-
tructurales que persisten en su eco-
nomia, como son la calidad del em-
pleo (la tasa de temporalidad es del
21% del total de los ocupados), el ex-
cesivo nivel de deuda puablica (123%
del PIB), sureducida competitividad
(puesto 42 en el dltimo Global Com-
petitiveness Index del WEF) o su dé-
bil productividad, que desde 2011 ha
crecido un 2,3%, frente al 7% de me-
diaenlaeurozona.

Parece que mafana la izquierda
va a ganar en Portugal. Y es conve-
niente que el gobierno que se pueda
formar después de las elecciones
tenga suficiente estabilidad politica
para retomar el impulso reformista;
es decir, capacidad para aplicar las
politicas econdmicas adecuadas an-
te los retos presentes y futuros que
afronta el pais. Si fuera asi, tendria
consecuencias muy positivas sobre
el aumento de la productividad y del
empleo y del crecimiento sostenible
alargo plazo.
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