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La crisis del coronavirus ha puesto a la Unién Europea
(UE) contra las cuerdas. Sin embargo, tras los titubeos
iniciales se ha ido fraguando una respuesta
contundente. Primero, el BCE aprobé un ambicioso
paquete de compra de activos de 1,35 billones de
euros, que estara vigente hasta finales de 2021.
Segundo, el Eurogrupo llegé a un acuerdo para crear
una nueva linea de créditos del Mecanismo Europeo de
Estabilidad (MEDE), de 240.000 millones de euros, para
hacer frente a gastos asociados a la pandemia casi sin
condicionalidad. Tercero, se aprob¢ el programa SURE
de préstamos de la Comision Europea para hacer frente
a los ERTES (100.000 millones de euros). Y cuarto, el
Banco Europeo de Inversiones ha constituido un fondo
para movilizar hasta 200.000 millones de euros en
préstamos para empresas. Sin embargo, la artilleria
pesada llegd después.

La Comision Europea presento el pasado 27 de mayo
su propuesta para un Plan de Recuperacion para
Europa, siguiendo la estela de la propuesta franco-
alemana basada en la idea fundamental de que, tras la
emergencia, la recuperacion de la crisis econémica
inducida por la pandemia ha de apoyarse en un marco
presupuestario reforzado y en un impulso temporal
extraordinario. El Consejo Europeo, tras una
maratoniana reunién aprobé finalmente el paquete unas
semanas después, aceptando la idea de que el grueso
del paquete fuera en forma de gasto e inversién directa
de la Unién en los Estados miembros y no de
préstamos, con el fin de que la deuda publica de los
paises no se dispare todavia mas.

El acuerdo supone, en primer lugar, llevar el
presupuesto comunitario hasta 1,1 billones de euros. Se
trataria de un impulso a largo plazo, es decir, para los 7
afios de duracion del denominado Marco Financiero
Plurianual (MFP) 2021-2027, que recogeria las
prioridades a largo plazo de la Unidn, se basaria en los
recursos propios comunitarios y se gastaria conforme a
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los criterios tradicionales. Pero lo mas importante, el
impulso temporal extraordinario, conocido ya como Plan
de Recuperacion para Europa (Next Generation EU),
estaria incorporado al presupuesto como un refuerzo de
750.000 millones de euros, pero no durante toda la
vigencia del MFP, sino sélo durante 2 afios, entre 2021
y 2022. Tendria como objetivos especificos la
recuperacion econémica y la transformacion a largo
plazo de las economias. Se financiara con “Eurobonos”
emitidos por la Comision, que se devolveran con
recursos propios (nuevos impuestos europeos) y la
garantia de los Estados miembros hasta 2058. Esto es
clave: es la primera vez que la Comision se endeuda en
esa cuantia y a tan largo plazo.

El Fondo de Recuperacion se compone de varios
subfondos que, en la practica, supondrian unos 400.000
millones de euros de inversion/gasto directo en los
Estados miembros y el resto en préstamos, que ahora
son menos relevantes porque los Estados tienen acceso
a los mercados financieros a tipos de interés muy bajos.
La distribucién, ademas, de esos fondos, no estaria en
funcién de las capacidades de los Estados ni en funcién
de los criterios ordinarios, sino en funcion de lo
afectados que se hayan visto los paises durante la
crisis. Eso supone que Espana estaria entre los mas
beneficiados en términos absolutos, aungque no en
porcentaje sobre su PIB.

Para conocer la opinién del empresariado espafol sobre
el Fondo Europeo de Recuperacién, en PwC realizamos,
entre el 2 y el 23 de julio pasados, una encuesta entre
un panel de mas de 400 expertos y directivos, cuyos
resultados exponemos a continuacién. Las conclusiones
de la encuesta se han elaborado, exclusivamente, con
las 109 respuestas recogidas en las fechas
anteriormente citadas. El cuestionario se ha dividido en
dos grupos de preguntas, unas relativas a la respuesta
europea a la pandemia y otras mas centradas en las
implicaciones del Fondo de Recuperacion para Espafa.



I Respuesta europea a la pandemia

Se ha planteado que la aprobacion del Fondo de Recuperacién puede suponer un paso de gigante

1 para la Unién Europea. Sin embargo, todavia existe una enorme incertidumbre sobre cémo
responderan los Estados miembros, y hay quien apunta a que la intensidad de la crisis sera tan grande
que la Unioén podria quedar debilitada y mas dividida. Considera que la respuesta de la UE a la

pandemia del coronavirus...

“V

% de respuestas obtenidas @ 99.09%
109 ’

= totalmente en desacuerdo | [l | B = totalmente de acuerdo

Aun es pronto para valorarla

Si esta a la altura. Es aceptable y positiva y evitara el aumento del anti-
europeismo, pero no podra evitar que sigan aumentando las
divergencias economicas entre paises (y regiones de la UE) y la
desconfianza mutua

Si estd a la altura. Ha sido excelente y abre la puerta a la union fiscal, la
creacion de eurobonos, la transformacién de las economias y la
proyeccioén del papel internacional del euro

No estd a la altura y se corre un serio riesgo, a medio plazo, de
desintegracién europea e incluso de ruptura del euro

SN %////////L{{//////////%®
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I Respuesta europea a la pandemia

Al tiempo que la UE disefiaba el paquete de ayudas europeas, los Estados miembros han estado aprobando

2 medidas de estimulo nacionales, que han sido mas o menos ambiciosas en funcién del espacio fiscal que
tenia cada Estado (mayor en Alemania, por ejemplo, que en Espaiia). Mas alla de las directrices y la
respuesta europea de mejorar la eficiencia del gasto publico, considera que Espaiia. ..

= totalmente en desacuerdo |l | B = totalmente de acuerdo

Deberia haber mayor gasto publico y/o bajadas de impuestos en lo
que queda de 2020 para aliviar el impacto macroeconémico de la
pandemia

Deberia haber menor gasto publico y menores impuestos

Deberia haber mayor gasto publico y una subida de impuestos

Lo que se ha hecho hasta ahora, que seguramente empujara el déficit
fiscal por encima del 10% del PIB, parece suficiente, por ahora

Deberia subir los impuestos y/o reducir el gasto para que el déficit y
la deuda publica no se disparen

24,3%

% de respuestas obtenidas %) 97,27%

30,8% 43,9%

52,3% 20,5% 24,3%

62,6% 18,6% 16,8%

43,0% 14,9%

62,6% 25,2% 9,4%
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I Respuesta europea a la pandemia

Como respuesta a la pandemia, la UE ha suspendido temporalmente las normas sobre ayudas de
3 Estado que, en condiciones normales, aseguran un campo de juego equilibrado y evitan la
competencia desleal en el mercado interior. En este contexto, sefiale lo que mas le preocupa.

= lo que menos le preocupa |l | B = lo que mas le preocupa % de respuestas obtenidas D 97,27%
107

La ausencia de ciiterios objetivos para estos rescates a empresas %///////////////A\\\\\\\\\\\\\\W

1

6,5% 38,2% 53,2%

Que las ayudas publicas vayan a ser mayores en paises con mas

oo Eopara. o qus oo o o ‘o et 777777 ) )\

espafolas mientras sean rescatadas “no tan buenas” empresas 1

capatiolas estamos acostumbradas a sompetr on desventan %///////////////////////////&\&

5 | El Fondo Europeo de Recuperacion. Asi piensan los expertos y directivos espafioles sobre las ayudas europeas



I Respuesta europea a la pandemia

Como respuesta a la pandemia, la UE ha suspendido temporalmente las normas del Pacto de
4 Estabilidad y Crecimiento sobre control del déficit y la deuda. Exprese su grado de acuerdo
con las siguientes afirmaciones

= totalmente en desacuerdo |- | - = totalmente de acuerdo % de respuestas obtenidas 97.27%

W

o o ot oo oot o AN

reducir la deuda publica lo antes posible 1

13,1% 29,9% 56,1%
Esas normas deben ser revisadas a futuro y permitir mayores 7 S
niveles de déficit y deuda porque el mundo post COVID sera /\
muy diferente y la normativa debe adaptarse X K;k .
36,5% 29,9% 82,7%
’ ™
No es un tema especialmente relevante porque las reglas W
europeas sirven de poco A\\
L 1 J
69,1% 23,4% 4,7%
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I Respuesta europea a la pandemia

Aunque la respuesta del BCE ha sido contundente, la Reserva Federal o el Banco de Inglaterra han

5 aprobado programas todavia mayores. Por ejemplo, el Banco de Inglaterra estd monetizando
directamente el déficit ptblico, lo que evita que se tenga que emitir mas deuda publica, pero genera
una duda sobre posibles presiones inflacionistas futuras. En este contexto, exprese su grado de
acuerdo con las siguientes afirmaciones

= totalmente en desacuerdo | Jlll | B = totalmente de acuerdo % de respuestas obtenidas 97,27%

.,

31,8% 29,0% 38,3%
Habria que modificar el mandato/estatuto del BCE para permitir 7 \\
la monetizacion del déficit en momentos excepcionales //\
(ahora esta prohibido) y/o flexibilizar el objetivo de inflacién ; 7N
32,7% 31,8% 33,6%
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B Implicaciones para Espafia

En principio, parece que si el Fondo de Recuperacidn se aprueba, una vez que el Gobierno de Espafia

6

y la Comisién Europea acuerden las reformas y proyectos de modernizaciéon de la economda, los
desembolsos irdn llegando. En todo caso, existe un gran debate sobre el grado de condicionalidad que

debe ir asociado a la utilizacién del Fondo de Recuperacion. Exprese su grado de acuerdo con las

siguientes afirmaciones

= totalmente en desacuerdo | [l | Il = totalmente de acuerdo

Los fondos deben estar sujetos a una estricta condicionalidad similar a la de
los programas de rescate que se produjeron entre 2010 y 2013 en la crisis
del euro. De lo contrario, existe el riesgo de que el dinero no se utilice
eficientemente

La condicionalidad de los programas de rescate de los afios 2010-2013 es
politicamente tan toxica que debe ser abandonada. Sin embargo, sélo
se deben financiar proyectos y reformas y aprobar medidas que hayan
sido identificados como prioritarios por la Comisién Europea. Ademas,

se deben seguir las recomendaciones de la Comision, aunque entren
en conflicto con lo que preferiria hacer el gobierno de Espafia (ejemplo:
si se produce una reforma fiscal y la Comisién sugiere aumentar el IVA
pero el gobierno prefiere aumentar otros impuestos, por ejemplo el
IRPF, debe imponerse el criterio de la Comisidn)

Como la situacion es tan distinta, los fondos no deben tener practicamente
condicionalidad. Bastaria con que la Comision aprobara el programa nacional
de reformas de cada pais y, una vez que esto se haya hecho, los fondos
deben incorporarse a los presupuestos nacionales sin mayor control posterior.
En eso se basa la confianza entre socios europeos. Ademas, Espafa es un
pais reformista y lo ha demostrado

% de respuestas obtenidas C6) 96,36%
10

N

41,5%

10,4%

31,1%

N

27,4% 37.4%

61,3% 28,3%
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B Implicaciones para Espafia

Los fondos europeos tienen como grandes “etiquetas” la transformacion digital, verde e inclusiva. Se
' 7 supone que habra mas fondos para estos proyectos que para otros. Exprese su grado de acuerdo con las

siguientes afirmaciones

= totalmente en desacuerdo | [l | B = totalmente de acuerdo @.
96,36%

Estas prioridades son suficientemente genéricas para poder
incluir bajo cada una de ellas las grandes inversiones y
reformas que necesita Espafa

Estos tres ejes no son las prioridades principales de Espafa, es
mas importante, por ejemplo, reformar las pensiones y el
mercado laboral

Estos tres ejes son claramente las tres grandes prioridades de
reforma en Espana en este momento

% de respuestas obtenidas
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B Implicaciones para Espafia

Espafia tiene ante si el reto de absorber los fondos europeos para lograr la transformacién de su
economia. En su opinidn, el principal obstaculo para lograr este objetivo es:

= totalmente en desacuerdo | [l | M = totalmente de acuerdo

% de respuestas obtenidas ? 95,45%
5

T eeniiny o poso de 08 rgumantos téoncos %/////A\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\Q

47% 18,1% 771%

T U e b s oo %/////////%&\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\

corresponde con las necesidades del siglo XXI h .
54,3%

14,3% 30,5%

coordinacion entrs Gomermo Gentral, GOAA y Sarporaciones %//////////////%\\\\\\\\\\\\\\\\\%

locales - " :
13,3% 44,8% 41,9%
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B Implicaciones para Espafia

La agenda de reformas estructurales que necesita Espafia es amplia, y la Comision Europea la ha
9 detallado en varias ocasiones. En su opinion, si sélo se pudieran hacer tres reformas estructurales, y

asumiendo que se pudieran pactar reformas ambiciosas que a usted le satisficieran y que los fondos

europeos contribuyeran a hacerlas mas sencillas desde el punto de vista politico, ¢cuales elegiria?

(marque tres):

Educacion

Laboral

Pensiones

Administracién Publica

Reorganizar la fiscalidad

Modernizacion de la justicia

Lucha contra la pobreza

Otras

8,6%

20,0%

15,2%

% de respuestas obtenidas

68,6%

50,4%

47,6%

48,6%

40,0%
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B Implicaciones para Espafia

Sacar provecho de los fondos dependera de una buena colaboracién entre el sector ptiblico y el

1 O sector privado, de forma que se puedan presentar a la Comision Europea suficientes proyectos 1
financiables en los préoximos afios. Exprese su grado de acuerdo con las siguientes afirmaciones % de respuestas obtenidas @ 94,55%

= totalmente en desacuerdo | I | B = totaimente de acuerdo

El conocimiento del sector privado es aceptable, pero seria necesario 7 &
un esfuerzo adicional, por ejemplo, mediante la creacion de un // / \
grupo de trabajo coordinado por la Presidencia del Gobierno / \
que preparara proyectos en estrecha colaboracion con las Ak
L 1

empresas espanolas y las CCAA

15,4% 39,4% 44,2%
Existe un enorme desconocimiento por parte de las empresas de / \
como plantear propuestas viables y de qué tipo de proyectos
seran financiables por el Plan de Recuperacion //Q\
L 1 J
16,4% 45,1% 87.5%
El sector privado es plenamente consciente de la existencia de estos
fondos y de los procedimientos para poder acceder a los mismos /\
L //lx J
42,3% 48,0% 9,6%
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B Implicaciones para Espafia

Uno de los requisitos que la UE establecera a medio plazo para que Espafia pueda recibir fondos
1 1 publicos es que sus cuentas ptiblicas estén equilibradas. En la actualidad hay un desequilibrio fiscal
estructural que se podria incrementar con la recesion. Exprese su grado de acuerdo con las

siguientes afirmaciones

= totalmente en desacuerdo | [ | I = totalmente de acuerdo

Es necesario subir la recaudacion impositiva pero no hace
falta subir los tipos impositivos, bastaria con reducir
deducciones y luchar contra la economia sumergida

Es necesario bajar el gasto publico, con un debate sosegado
y equilibrado sobre qué partidas y en qué cuantia

Es necesario subir los impuestos (o crear nuevos), con un debate
sosegado y equilibrado sobre cuales y en qué cuantia

No hay que tocar los impuestos ni el gasto, pero hay que
reformar las pensiones para que no aumente
progresivamente el gasto publico

% de respuestas obtenidas C) 95.45%
105 ’

w5% %////////3{///////////4\\\\4\}\&
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B Implicaciones para Espafia

El reto que tiene Espafia es recuperar el circulo virtuoso de los afios ochenta, cuando entramos en
1 : ! las Comunidades Europeas, llegaron enormes fondos que contribuyeron a transformar nuestra
economia y creci6 el apoyo a la integracidon europea. Cuando miremos atras en 2030, en su
opinién, diremos que... Exprese su grado de acuerdo con las siguientes afirmaciones
103

= totalmente en desacuerdo | [l | B = totalmente de acuerdo % de respuestas obtenidas 93,64%

A A e M O\

mejor posicion para competir en la economia del siglo XXI

25,2% 46,6% 27,1%

Yl dobitace do s rid. padionds inoencia o a UE %/////////%W

siendo incapaz de reactivar la convergencia econémica con los
paises del Norte de Europa 34.9% 42.7% 21,4%

1 4 | El Fondo Europeo de Recuperacion. Asi piensan los expertos y directivos espafioles sobre las ayudas europeas



El proposito de PwC es generar confianza en la sociedad y resolver problemas importantes. Somos una red de firmas presente en 157 paises con mas
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