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La AIReF alerta de la “posicion de gran
vulnerabilidad” de las finanzas publicas

riescos Ladeuda se ha disparado en 47126 millones en el primer t
125,2% del PIB. La AlReF avisa del impacto de un posible giro de la

J.D.Madrd

Las voces de alarma sobre fa
pesada losa que la deuda pi-
blica representa para la eco-
nomiaespafiolase multiplica-
ron ayer. Mientras que la OC-
DE advertia de que sinose to-
man medidas para controlar
el gasto en pensiones, la deu-
da publica puede catapultarse
hastael 171% del PTRen el ho-
rizonte de 2050 (la AIReF, un
poco mis aptimista, lo sitin
en el 165%), una cifra dificil-
mente digerible, la Autoridad
Tndependiente de Responsa-
bilidad Fiscal alertaba de que,
con los abultados niveles de
deuda actuales, las finanzas
plhlicas en Espafia se en-
cuentran ya en uga *prisicion
de pran vilnerabilidad”.

Asf lo refleja el Observato-
rio de Deuda publicado ayer
por ¢l organismo que preside
Cristina Herrero, que subraya
quie solo en los tres primeros
mmieses de este afioel endeudn-
rmiento publico se ha dispara-
do en mas de 47.126 millones
de euros, hasta alcanzar un
nuevo récord histérico en los
1,39 billones de euros (el
125,2% del PTB). La buena no-
ticia (o la menos mala) es que
“e] rebote de la actividad eco-
némica esperado en los pro-
ximos trimestres indica que
posiblemente se haya alcan-
zadn un techa en el corto pla-
z0".

Aun asi, la institucion sub-
raya que el fuerte endeuda-
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La presidenta de la AlReF, Cristina Herrero,

miento provocado por la pan-
demia en las arcas publicas,
que yaafrontaban Incrisis con
nabultado nivel de denda de
partida, pone en tela de juicio
1a sostenibilidad de las cuen-
tas publicas. Y lo hace, para-
déjicamente, “en un entormn
de financiacién inmejorable
fuertemente ligado a las poli-
ticas del Banco Central Euro-
peo”, que desde hace afios
mantiene los costes de finan-
ciacién en zona de minimos,
De hecho, lo que supone un
gran lastre para las finanzas
piiblicas es el enorme pesn de

Ja deuda, no su carga de inte-
reses, ya que “c coste efectivo
definanciaciondela deudade
las Administraciones Publi-
cas haseguidodisminuyendo,
lo que ha permitido reducir el
gasto en intereses tanto enva-
lor absoluto como el porcen-
taje sobre el PIB", sefiala la
AIReF.

No obstante, la dependen-
cia de la politica monetaria
del BCE es un arma de doble
filo, ya que “la retirada de los
instrumentos no convencio-
nales de politica monetaria y
lareduccién de ladeudasobe-

ranadel balance del BCE pue-
de suponer un reto importan-
te no exento de riesgos”. En-
tre los peligros mis evidentes
figura un eventual repunte de
los tipos deinterés, loque dis-
parariael coste de ladenda.

Elriesgo de un alza de tipos
Como muestra, un botén. La
ATReF estima que una subida
de tipas de 100 puntos hisicos
(esto e, del 194) supondrin un
mazazo de 15.000 millones
solo en el pago de intereses
adicionales de aqui a 2024,
“por encima del impacto esti-

rimestre, hasta un nuevo récorden el
politica de tipos del BCE en el futuro.

mado de las nuevas medidas
deingresos previstasenla Ac-
tualizacién del Programa de
Estabilidad o el coste del In-
greso Minimo Vita) en ese pe-
riodo”.

Pese a todo, la Autoridad
Fiscal confia en un paulatino
adelgazamiento de la deuda
en los proximos afios gracias
al tiron que los prayectos liga-
dos al Plan de Recuperacién
con fondos europeos debe-
rian provocar en la actividad
econémica. A eso habria que
sumarle la mejoria del com-

- ponente ciclico del saldo pii-

blico y la gradual retirada de
las medidas de gasto vincula-
dasalalucha contrala pande-
mia. Fruto de esa combina-
cién de factores, la AIReF
prevé que la ratio de denda
sobre PIB descienda hasta el
112,47 en 2024. Es0 si, en au-
sentia de una hoja de ruta de
consolidacion fiscal a medio
plazo, que el Banco de Espafia
urge a disefiar y presentar
cuanto antes, micntras que la
OCDE aconseja anunciar una
vez apuntalada la recupera-
ci6n, ese alivio de la presion
provendra esencialmente del
crecimiento econdmico.

En 2050 habra dos jubilados por cada tres activos

Inma Benédito. Madrid

Ahora mismo en Espara, por
cada tres personas enedad de
trabajar hay una mayor de 64
afios. En apenas treinta afios,
dee aqui a 2050, &l mimero de
jubilados serd el doble. El
Banco de Espafia alerto ayer
de quiz en los proximos afios
Espaiia va a experimentar el
mavor aumento de la tasa de
dependencia en Europa, has-
ta el punto de que ésta se si-
tuara en el 60%, es decir, que
habré casi la misma masa de
pensionistas que personas
manteniendo las pensinnes
(teniendo en cuenta la tasa de
paro). Una auténtica bomba
de relojeria para la sostenibi-

lidad del sistema de pensio-
nes, yaenlacuerda floja.

El envejecimiento de lapo-
blacién, sumado a una mayor
esperanza deviday a unana-
talidad cada vez més baja lle-
van afios invirtiendo la pira-
mide poblacional del pais, lo
que, a electos pricticos, se
traduce en que cada vez hay
menos potenciales trabajado-
res para mantener |as pensio-
nes de cada vez mis jubila-
dos. Se trata de la tasa de de-
pendencia de los mayores de
64, que expresa el porcentaje
de personas jubiladas respec-
to al de activos (en edad de
trabajar).

Concretamente, el Banco

de Espafia espera que pard
2050 esta tasa se sitie en el
60%, el doble que actuaimen-
te. Segun datos del INE, en
2020 esta en el 30,2%. Aun-
que se trama de un porcentaje
que no ha dejado de aumer-
tar en los dltimos afios (en el
2000 rondaba el 24%), el in-
cremento previsto de cara a
2050 no solo es fuerte, sino
que desequilibra la balanza
qué ahor mismo sostiene las

pensiones. “Espafia experi-
mentara el mayor aumento
de 1a tasa de dependencia en
Europa. El incremento espe-
rado del peso relativo de la
poblacién de 65 afios o-mis
sobre la poblacion en edad de
trabajar no tiene parangon en
lahistoria reciente de nuestro
pais", avisd ayer Oscar Aree,
director general de Econo-
mia y Estadistica del Banco
de Espaiia. Un aumento sin
precedentes motivado por la
que tilda de “aceleracién muy
notable del ritmo de envejeci-
miento” de la poblacion espa-
fiola. Entre 1960 y 2010, la ta-
sade envejecimientose hain-
crementado en 34 puntos

porcentuales. A ello se suma
la caida de la natalidad, debi-
do a los cambios en el ritmo
de vida, pero también a una
mayor precariedad en el mer-
cado laboral, la incorporacion
de lamujer al mismo y labre-
chade género:

La caida en la natalidad
ademas se agravo durante cl
coronavirus. El afio pasado el
niumero de nacimientos se
hundié un 20%, seginel INE,
aunque en marzo de este aio
rebotd un 2,5%.

A pesar del aumento en la
tasa de dependencia, Espaiia
seguird situdndose por deba-
jo de Ttalia, sunque muy lejos
de Francia o Alemania.



