OCDE: La escasa inversion
amenaza el crecimiento global

CONCLUSIONES/ | 0s paises seran “incapaces de sostener el crecimiento”
amenos que las empresas comiencen a invertir, sefiala la OCDE en un informe.

Sam Fleming. Financial Times
Segun advierte la OCDE, la
escasa inversion empresarial
amenaza el crecimiento glo-
bal, ya que el gasto corporati-
vo en lamayoria de las econo-
mias avanzadas no ha recu-
perado sus tendencias histo-
ricas tras la crisis financiera y
la pandemia. De media, la in-
version neta en los paises de
la OCDE ha pasado del 2,5%
del PIB antes de la crisis de
2008 al 1,6% del PIB.

Si el gasto corporativo en
nuevos proyectos e instala-
ciones no se recupera, los pai-
ses “no podran sostener el
crecimiento”, explic6 a Fi-
nancial Times Alvaro Pereira,
economista jefe saliente de la
organizacion con sede en Pa-
ris.

Solo dos economias avan-
zadas de las 34 que analiz6 la
OCDE habian superado sus
tendencias de inversion neta
previas a la crisis financiera el
afo pasado: Israel y Portugal.
Tan solo seis paises se sittan
por encima de sus tendencias
de inversion previas a la pan-
demia, entre ellos Canada,
Ttaliay Australia.

La inversion media se en-
cuentra un 20% por debajo
de los niveles que habrian
prevalecido si las tendencias
anteriores a la crisis financie-
rase hubieran mantenido, se-
gun un documento de la OC-
DE. Ahora se sitia un 6,7%
por debajo de la tendencia
anterior ala pandemia.

La semana pasada, el FMI
mejord su prevision de creci-
miento mundial ante las se-
fales de que la guerra comer-
cial del presidente estadouni-
dense, Donald Trump, causa-
ra menos dafos de los que se
temian al principio.

Sin embargo, su prondstico
de crecimiento del 3% para
este afio aiin marca una ra-
lentizacion con respecto a la
cifra del 3,3% de 2024 y la
media del 3,7% antes de la
pandemia.

Incertidumbre
Aunque hay varios factores
que influyen, la incertidum-
bre politica es una causa fun-
damental, ya que las empre-
sas se ven afectadas por cons-
tantes contratiempos, advir-
ti6 Pereira, que se convertira
en el proximo gobernador del
Banco de Portugal.

Las cadticas politicas aran-
celarias de Trump son uno de
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los motivos por los que las
empresas se abstienen de to-
mar grandes decisiones de
gasto, segun la OCDE, afa-
diendo que la inversién em-
presarial ha disminuido en
los principales sectores.

La incertidumbre sobre la
politica econdmica reduce el
crecimiento de la inversion
empresarial en un punto por-
centual al cabo de un afio, se-
gun el analisis de la OCDE.

Esto se debe a que las em-
presas se muestran mas
reacias a invertir en proyec-
tos a largo plazo cuando no
tienen claras las perspecti-

vas de la demanda global, la
regulacion o la politica co-
mercial.

Digital
Aunque ha habido un fuerte
crecimiento en la inversion
digital y la que se basa en el
conocimiento, este no ha lo-
grado compensar el impacto
de una mayor depreciacion y
una escasa inversion en acti-
vos fisicos, lo que ha provoca-
do continuas caidas en la in-
version empresarial neta co-
mo porcentaje de las econo-
mias.

Si persisten los elevados

La inflacion acelera en la OCDE

Expansién. Madrid

La tasa de inflacién interanual de la Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE) se situé en
el mes de junio en el 4,2%, dos décimas mas que en mayo.
De los 38 paises que componen la organizacion, la inflacién
general subi6 en 21 de ellos. Los incrementos mas
significativos se han dado en Chequia, Estonia y Suecia. Por
otro lado, la inflacién descendié en siete paises y
permanecio estable en diez. En el caso espariol, el dato en
junio fue del 2,3% (segtin los datos del INE en julio
ascendi6 al 2,7%). Entre las causas de esta subidaenla
OCDE destaca la evolucién de la energia, que en términos
interanuales volvié a ser positiva tras haber sido negativa
los dos meses precedentes. La inflacién subié en junio una
décima, al 2% en el conjunto de la zona euro, mientras en
Estados Unidos, la inflacién también se increment6 en tres
décimas al 2,7 %, también a causa de la energia.

niveles actuales de incerti-
dumbre, la inversion real
podria reducirse en 1,4 pun-
tos porcentuales para fina-
les del préximo afio, afiadié
la OCDE. Aunque el costo
del capital se redujo tras la
crisis financiera, la investi-
gacioén revel6 que las em-
presas no estan realizando
las “inversiones marginales
rentables” que deberian ser
posibles. Ademas, las em-
presas de varios paises estan
aumentando los pagos a los
accionistas en comparacion
con las tendencias anterio-
res alacrisis.

La tension entre la rentabi-
lidad para los accionistas y la
inversion ha sido mas acusa-
daen el convulsionado sector
del agua de Reino Unido.

Las compaiiias de agua in-
glesas han pagado 83.000 mi-
llones de libras (95.200 millo-
nes de euros) en dividendos
desde su privatizacion hace
34 afios, mas de un tercio de
los 230.000 millones de libras
que las empresas gastaron en
las mismas tres décadas en
infraestructura. Pero el con-
flicto también se ha hecho
evidente en muchas otras in-
dustrias. La petrolera BP se
ha visto presionada por los
inversores para que intro-
duzca profundos recortes en
el gasto y pueda proteger los
pagos alos accionistas.
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LA AEDAF OPINA

La presion fiscal que

se sufre en silencio

Resulta frecuente -y po-
driamos decir popular-
mente correcto— hablar de
los pocos impuestos que
pagan las empresas y los
grupos multinacionales.
Sin embargo, la experien-
cia profesional acredita
justo lo contrario, y es que
las empresas espafiolas so-
portan una presion fiscal
indirecta desproporciona-
da y que crece exponen-
cialmente cuanto mayor
tamano ganalaempresa.

El propio Banco de Es-
pana tiene acreditado que,
con frecuencia, muchas
empresas evitan ganar ta-
mano para escapar de las
obligaciones fiscales que
dicho crecimiento le supo-
nen.

Pensemos que simple-
mente superar la cifra de
negocios de 10 millones su-
pone, ademas de una ma-
yor probabilidad de ser
inspeccionado, todo un
aluvion de cargas fiscales a
cada cual mas gravosa. La
situacion se hace mas difi-
cil cuando se alcanzan los
20, 60 o 750 millones de
importe neto de cifra de
negocio. En alguna medi-
da, esto explica por qué el
tamafio medio de las em-
presas espafiolas es menor
que el de nuestros socios
€uropeos.

Esta claro que el apoyo a
la pequefa y mediana em-
presa es, sin duda necesa-
rio, pero también es impor-
tante incentivar que las
empresas dejen de ser pe-
quefiasy pasen a ser “gran-
des”. La regulacion fiscal
actual dista mucho de fo-
mentar ese crecimiento.

De poco sirve que re-
duzcamos los impuestos
(presion fiscal directa)
cuando dicha reduccion
no va acompafada de una
eliminacion de trabas o
burocracia fiscal (presion
fiscal indirecta) y que a ve-
ces supone un mayor cos-
te para las empresas, con
la diferencia que tal pre-
sion fiscal indirecta se su-
fre ensilencio.

Como muestra, pense-
mos que mientras los parti-
culares hemos tenido 90
dias para nuestra presen-
tar nuestra declaracion de
la renta, una empresa

—grande y pequefia— para
hacer lo mismo solo dispo-
ne de 25 dias. Resulta un
sinsentido. Y esto es lo mis-
mo para una pequefa
pyme como para la multi-
nacional mas grande o un
grupo consolidado.

Pero no es solo un tema
de plazos, sino de niimero
y enjundia. Por citar algu-
nos ejemplos:

Gran parte de las gran-
des empresas vienen obli-
gadas a hacer “préstamos
gratis” al Estado, esto es lo
que llamamos “pago frac-
cionado minimo” que su-
pone adelantar fondos que
muchas veces se recupe-
ran pasado afioy medio.

El niimero y contenido
de las declaraciones tribu-
tarias que se exigen a las
empresas resulta con fre-
cuencia redundante y su-
ponenun traslado de las ta-
reas de la propia adminis-
tracion a los contribuyen-
tes.

Por citar solo unos pocos
ejemplos de laingente can-
tidad de declaraciones que
en los ultimos tiempos se
han impuesto a las empre-
sas espafiolas, podemos se-
fialar: los pagos fracciona-
dos, la declaracion anual
del impuesto sobre socie-
dades (que llega a tener
mas de 80 hojas de infor-
macion), la declaracion de
operaciones vinculadas, la
informacion pais por pais,
alas que en breve se uniran
las declaraciones relativas
al Impuesto Complemen-
tario para los Grupos mul-
tinacionales.

En conclusion, cuando
se dice que las empresas no
pagan impuestos no solo se
esta desconociendo la rea-
lidad que supone que la
mayoria de las empresas y
grupos multinacionales
pagan no pocos impuestos
comparado con otras pai-
ses, sino que casi siempre
se ignora que la burocracia
fiscal que se impone a
nuestras empresas les resta
competitividad y les alien-
ta a evitar el crecimiento,
pues en ultima instancia el
unico beneficiado en ganar
tamarfio es el Fisco.
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