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Laeconomíay, en
concreto, la actual
desaceleración, ya
está encampaña.
Unavisióngenera-

lizadaes atribuir a la faltadeungobierno
estable, y a la repeticióndeelecciones,
unapartede la responsabilidaden la
ralentizacióndel crecimientoeconómi-
coenEspaña.Algunosanálisis, enun
ejercicio realmentemuyaventurado, se
atrevenaponerleunacifra: la incerti-
dumbrede lapolítica económicaestaría
costandoentreunay tresdécimasdel
PIB.La realidadesque la economía
españolahacrecidomás rápidoque la
mayoríade lospaísesdesarrollados a
pesarde la incertidumbrepolítica gene-
radapor cuatro citas electoralesdesdeel
2015.Evidentemente, siempre sería
posible argumentarquepodríahaber
crecido inclusomás si nohubiera estado
marcadopor la incertidumbrepolítica.
Perootrosmuchospaíseshan sidopolíti-
camentemásestables y, sin embargo,
hancrecidomuchomenos.Unejemplo
claroes la evoluciónde la inversión in-
mobiliaria, especialmente la internacio-
nal, quehavividoajenaa la faltadego-
bierno.Dehecho la inversiónenelmer-
cado terciariodesdeel 2015ha sidomuy
superior a la observadaen los cuatro
años anteriores al comienzode la crisis
financiera.
La realidadesqueevaluar el impacto

de la incertidumbrepolítica supone
construiruncontrafactual (quehabría
sucedidoenuna situaciónalternativa) lo
cual resultabastante complejopues
requierehacermuchas suposiciones
sobrequépodríahaberpasadoyno suce-
dió. Por ejemplo, si la faltadeacuerdo
para formargobiernohaderivadoen
unasnuevas elecciones, ¿cuál era la
alternativa?Si el contrafactual esun
gobiernodecoaliciónPSOE-UPenton-

cesnospodríamosencontrar conuna
elevadaprobabilidad (noolvidemos la
querenciadel líderdeUPporcontrolar
televisionespúblicas y serviciosdees-
pionaje) conunaenorme inestabilidad
política llenadedesencuentros y traicio-
nesdurante seismeses y luegounas
elecciones anticipadas. ¿Realmente sería
mejor estoqueunasnuevas elecciones?
Otroargumentoesqueconungobier-

noen funciones y sinpresupuestos será
másdifícil hacer frente a ladesacelera-
ción. Sehabla constantementede las
limitacionesde lapolíticamonetaria
parahacer frente a ladesaceleraciónde
la economíay seplantea comoúnica
posibilidad lapolítica fiscal. Pero tenien-
doencuenta las limitacionesdeEspaña,
debidoa sualtonivel dedeudaydéficit,
es improbablequeno tener gobierno
tengauna transcendencia vital eneste
aspecto.Es ciertoque la incertidumbre
sobre las futuraspolíticas económicas
puedeestar causandoeldesvíodealgu-
nas inversiones, pero teniendoencuenta
losproblemaspolíticos enmuchosotros
paísesno sería esperableque tuvieraun
impacto sustancial. ¿Cuáles serían las
alternativas? ¿UnReinoUnidocamino
delBrexit? ¿UnaChinaenfrentadaa
EstadosUnidos? ¿Una India anexiona-
dorade regiones enconflicto?
La realidadesque la incertidumbre

política española esunagotadeaguaen
elmarde la incertidumbrepolítica y
económica internacional:Brexit, guerra
comercialEE.UU.-China, tendencia
hacia el proteccionismo, guerrasde
divisas, problemasgeopolíticos globales,
etc. Pensarque la formacióndeungo-
biernoenEspaña tuviera capacidadde
influencia sobre estosproblemas sería
descabellado.Porotraparteunaspecto
positivoydestacablede la crisis política
española es la eficacia con laque sigue
funcionando lamaquinariadelEstado, lo

quemuestrauna saludablemadurez
institucional. Los inversores internacio-
nalesparecenno sentir preocupación
por la estabilidad institucionaldeEspa-
ña.Losplanesdepreparaciónparauna
salida caóticadeGranBretañade laUE,
las reacciones a laquiebradeThomas
Cook, etcétera, laspuedenpreparar altos
funcionarios ynoprecisandeninguna
indicaciónpolítica. Por tanto enel corto
plazo,más alládel retrasoenel pagoa los
proveedores (aúnmayor) yotrospeque-
ños efectos, noesprevisible que la falta
degobierno tengaunagran influencia.
Dehecho, algoquehaceunas semanas
eraunefectomuy importante, la imposi-
bilidadde transferir los atrasos a las
comunidades autónomasyanoparece
tan relevante.
Evidentementeel impassepolítico

puede tenerun impacto sustancial sobre
el largoplazo.Laevoluciónde lademo-
grafía, el impactode la tecnología y la
secular bajaproductividadde la econo-
míaespañola aconsejan la adopciónde
reformasestructurales conciertaurgen-
cia.El problemade laspensiones, las
disfuncionesdelmercado laboral, las
deficienciasde laspolíticas activasde
empleo, lanecesaria transiciónenergéti-
ca, la reformadel sistemaeducativoy las
universidades, etc. requierenacciones
inmediatasque la faltadeungobierno
estable está retrasando.Unaconvocato-
ria electoral, conel consiguientemerca-
dillodeofertas electorales sin aparente
coste en términos impositivos, nobenefi-
cia los cambios estructuralesnecesarios
parahacer frente a losproblemasmás
importantesde la economíaespañol.
Investigaciones recientes, basadas en

la experienciade40paísesde laOCDEy
laUEdurante losúltimos treinta años,
muestranquedurante recesiones y si-
tuacionesdealtodesempleoes cuando
existemayorprobabilidadde implantar
reformasestructurales.Eneste sentido
esdesafortunadoque la inestabilidad
política y la repeticióndeeleccionesde
losúltimos añoshayan retrasado la im-
plantacióndepolíticas estructurales en
una fasepropicia.Estepuede ser elma-
yor legadoquedeje la inestabilidadpolí-
ticade losúltimoscuatro años.Másaún
si, comopodría suceder, lasnuevas elec-
cionesnoproporcionan tampocoestabi-
lidadpolítica y la certidumbrenecesaria
para atacar losproblemasestructurales.
Esperemosqueno seanecesario esperar
a lapróximarecesiónpara empezar a
actuar. |

Retraso
La inestabilidad
política ha
retrasado los
cambios

estructurales
necesarios,
propicios en
tiempos de
recesión

Incertidumbre política


