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LasestadísticashomogéneasdeEu-
rostat nodejan lugar adudas sobre
la magnitud del problema de deu-
da pública que arrastran ocho paí-
ses de la eurozona, entre ellos, Es-
paña. Así, con los datos del segun-
do trimestrede2014, Italia registra
un pasivo del 133,8 por ciento del
PIB, en tantoPortugal debeel 129,4
por cientode su riquezanacional y
el endeudamiento de Irlanda as-
ciendeal 116,7por cientode suPIB.

Asimismo, las cuentas auditadas
hastamarzode2014muestrana las
claras la elevadadeudadel rescata-
doChipre (112,2porcientodelPIB)
y de Bélgica (105,1 por ciento). De
estos dos países no hay cifras más
actuales disponibles en la oficina
estadísticaeuropea.Yaúnmásatra-
sado es el último dato validado a
Grecia: adeudaba el 174,9por cien-
to de su PIB al cierre del ejercicio
2013.Una ingente cifra, acrecenta-
dapor los dos rescates, por impor-
te de 240.000 millones de euros,
queel paísha recibidohasta ahora.
A estos seis miembros de la eu-

rozona, que ya superan con creces
labarreradel 100porcientodedeu-
dapública, se añadiránestemismo
añoEspañayFrancia, según laspre-
visiones efectuadaspor losGobier-
nos deMariano Rajoy y François
Hollande, respectivamente.
En el caso español, el Ejecutivo

da por seguro que el pasivo segui-
rá escalandodesde el actual 97por
ciento (1,023 billones en noviem-
bre) hasta el 100,3 por ciento a fin
de año, y que aún continuará al al-
za en 2016, con el 101,5 por ciento
del PIB. Así lo recogen los Presu-
puestos del Estado para 2015.
Por loque respecta aFrancia, te-

tas públicas sin contar el pago de
intereses– de sus Estados miem-
brosmás vulnerables.
Segúnponede relieveunestudio

de Funcas publicado en sus Cua-
dernos de Información Económi-
ca, la mayoría se fue acercando al
equilibrio en2013o, comoenel ca-
so belga, se generaron superávits
primarios. Sin embargo, “tres paí-
ses, a pesar de las medidas toma-
das, tienenmásproblemaspararee-
quilibrar las finanzaspúblicas:Chi-
pre, Francia y España, siendo las
previsiones que no lo lograrán” ni
en 2015 ni en 2016.

España, aún lejosdel superávit
Precisamente, y respecto a la con-
secucióndel superávit primario en
España, el Tesoro ofrece análisis
muy concretos, así como también
sobre la evolución oficial prevista
para la ratio de deuda pública en
relación al PIB. Así, en su boletín
denoviembre, el organismoemisor
especifica que el endeudamiento
español alcanzará supicomáximo,
del 100,3 por ciento del PIB, este
año.Encuanto al superávit prima-
rio, las previsiones apuntan a que
se alcanzará en 2016, lo que debe-
ría empezar a corregir la tendencia
alcista del endeudamiento.
Siempre según los cálculos del

Tesoro, el mantenimiento del sal-
do estructural en el año 2017 ase-
gurará ladisminuciónde la ratiode
deuda pública y suprimirá los an-
teriores impactos que sobre el en-
deudamiento público español tu-
vieron–entre2012y2014– lospro-
gramas puestos en marcha por el
Gobierno central: plan de pago a
Proveedores, recapitalizaciónban-
caria oFondodeLiquidezAutonó-
mica (FLA).

nía una deuda del 95,2 por ciento
en junio, y hasta la OCDEha dado
lavozdealarma, al pronosticarque
la subirá al 100 por ciento del PIB
en2015,porel alzadeldéficit, lanu-
la inflación y el nimio crecimiento
económico.Dehecho, expertos ga-
los comoLaurent Bigorgne, direc-
tor del InstitutoMontaigne, vatici-
nan que el pasivo no se estabiliza-
rá, sinoque “seguiráprogresando”.
Para calibrar el peligroque supo-

ne el endeudamientopúblicode la
eurozona hay que analizar asimis-
mo la evolución del superávit pri-
mario –saldo positivo de las cuen-

Ochopaíses del euro tendránmás
del 100%dedeuda a finales de año
España y Francia entrarán al ‘club’ dondemilitan
Grecia, Portugal, Irlanda, Italia, Bélgica y Chipre

España tan sólo podrá rebajar el pasivo en 2017,
cuando tendrá saldo estructural, según el Tesoro
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El elevadoendeudamiento sobera-
node la eurozonaamenazacon ra-
lentizar la recuperaciónde lospaí-
sesmás afectados y gravar la carga
de la deuda conjunta, sobre todo
con las actuales bajas tasas de in-
flación. Es una de las advertencias
queanalistasyexpertos internacio-
nales lanzana los responsables eu-
ropeos, y que actualmente cobra
fuerza, por la especulación sobre

una eventual salida de Grecia del
euro.No extraña, por lo tanto, que
institutosde análisis, comoFuncas
oFreemarket, avisendequees im-
perioso reducir la pesada losa del
endeudamiento.
Enel fondo, lapreguntaque sub-

yace es si la eurozona necesita re-
estructurar ladeuda soberanay, en
sucaso, cómohacerlo.Desde2008,
se han presentado propuestas de
dos tipos: las que suponenmutua-
lizacióny las quebuscanunproce-

so ordenado de reestructuración,
ya sea instantáneaogradual, según
detalla Funcas.
En el caso de España, concreta

Freemarket en su último informe,
“la deuda neta de las Administra-
cionesPúblicashacrecidoel40por
cientodesdediciembrede2011.Es-
te brutal endeudamiento denota
con una claridadmeridiana que el
ajuste presupuestario ha sidoma-
gro por una razón: no se ha redu-
cidoen lasdimensionesnecesarias

el gasto público, a pesar del incre-
mento de la presión fiscal en un 6
porcientodesdediciembrede2011”.
Para esta firmade análisis, la ra-

tio deuda pública/PIB tocará má-
ximos, del orden del 103 por cien-
to, en 2015 y 2016. En ese escena-
rio, para que el elevado pasivo no
planteeproblemasdesolvencia, se-
ránnecesariosdos factores: “un in-
cremento nominal del PIB del or-
den o superior al 2 por ciento has-
ta2020, ygenerarunsuperávit pri-

mariodelordendel4porcientodel
PIB”, según Freemarket.
Todo ello evidencia que “el en-

deudamientode la economíaespa-
ñola es una espada de Damocles”,
subrayan los expertos de esta fir-
ma, a pesar de que, desde 2011, el
sector privado –familias y empre-
sas– sí ha realizadoun fuertedesa-
palancamientopara sanear susba-
lances y recuperar su liquidez. Al-
goque lasAdministracioneshansi-
do incapaces de lograr.

Freemarket alerta: el pasivo es una espada deDamocles

Hipotecado el
92,7%del PIB
de la eurozona

La deuda conjunta de la euro-

zona suponía el 92,7 por cien-

to del PIB comunitario al cie-

rre de junio de 2014, último

período con datos homogé-

neos de Eurostat. Eso significa

un nuevo aumento, pues en

marzo ascendía al 91,9 por

ciento. En elmismo plazo, el

pasivo de los 28miembros de

la UE representaba el 87 por

ciento, es decir, un punto por-

centualmás de lo que debían

a finales del primer trimestre.

9,26
BILLONESDEEUROS

Más en concreto: 9.261.285

millones es lo que debía la

eurozona en junio de 2014.

02/02/2015
Tirada:
Difusión:
Audiencia:

 50.027
 28.061
 69.000

Categoría:
Edición:
Página:

Económicos
Nacional
29

AREA (cm2): 895,6 OCUPACIÓN: 79,4% V.PUB.: 8.498 ECONOMIA




