VOLVIENDO ATRAS: 1996-2009

Por el Académico de Numero
Excmo. Sr. D. Jaime Terceiro Lomba*

Este ano he tenido algunas dificultades para fijar el tema de mi diserta-
cién en esta Junta. Durante gran parte de este curso he estado preparando la que
habia pensado que debia ser, y habia decidido hablar sobre Economia y Felicidad.
En efecto, en los Gltimos anos la economia tedrica y empirica ha hecho aportacio-
nes muy significativas al estudio de la felicidad. Ya en 1974 el profesor Richard
Easterlin publicé un trabajo, con datos correspondientes a diversos paises, y llegd
a la conclusion de que a partir de un cierto nivel de renta per cipita, en valores
de hoy 12.500 euros, mas dinero no aportaba mayor felicidad; este resultado se
conoce en la literatura de la especialidad como la paradoja de Easterlin. Se habria
validado, pues, la conocida afirmacioén popular de que el dinero no da la felicidad.
Desde entonces ha habido desarrollos sustanciales, a los que me hubiera querido
referir hoy, pero he decido hacerlo en otra ocasion.

Mi cambio de idea se ha debido a que, como economista, no creia que
fuera oportuno hablar de las aportaciones de la teoria econémica a la felicidad en
la situacion actual de la economia mundial —y de la economia espafiola en parti-
cular—, en la que parece que nosotros, los economistas, tenemos atn algunas difi-
cultades para tratar problemas mis prosaicos y que nos debieran ser mas proxi-
mos, como los del empleo, la dificultad del crédito, el mercado inmobiliario, la
financiacion de la educacion y la investigacion, asi como la sostenibilidad de nues-
tro régimen de pensiones, entre otros.

Por otra parte, repasando las intervenciones de mis companeros sobre la
situacion de la economia espanola, entiendo que es dificil decir algo nuevo, y me

da una cierta pereza intelectual tener que volver a incidir en la necesidad de ace-
lerar un cambio en nuestro modelo de crecimiento, y en que la condicion necesa-

* Sesion del dia 21 de abril de 2009.
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ria para ello es abordar las famosas reformas estructurales que tanto tiempo lleva-
mos esperando.

Esto quiere decir que no voy a hablar de la felicidad, lo vov hacer de
nuestras dificultades econdmicas, y lo lamento. Sugeria Herbert Stein que en toda
conferencia habria que incluir a un economista, puesto que como es $eguro que
no va a dar buenas noticias y no tiene como objetivo el placer, podri ser siempre
un gasto fiscalmente deducible. Desafortunadamente, tampoco en este caso cabe
desgravacion fiscal alguna.

Yo ingresé en esta Corporacion en el afio 1996, una fecha en la que mads
de la mitad de los hoy académicos aiin no estaba con nosotros. Ha pasado ya algin
tiempo, que ademas ha coincidido con el mayor periodo de bonanza de la econo-
mia espafiola contemporinea, que habia empezado un afio antes, en 1995, y duro
hasta el pasado afio 2007.

Por eso he creido que no seria descabellado repasar algunas de mis inter-
venciones a lo largo de estos Gltimos trece anos, y hacerlo a la luz de los proble-
mas que actualmente tenemos. Este es el motivo del titulo de mi intervencién de
hoy: Volviendo atrds: 1996-20009.

Decia en mi conferencia de hace dos afios que lo que deberia ser exigi-
ble a todo anilisis en economia seria su evaluacion ex post. En primer lugar, para
medir su calidad y evitar la idea que tiene el profano de que en Economia todo el
mundo puede opinar, y que al hacer publicas tales opiniones pasan a ser vilidas,
ya que posteriormente nadie las evalla de manera rigurosa a lo largo de periodos
de tiempo significativos. En segundo lugar, la evaluacion de las predicciones per-
mite aprender de los errores en los que se ha incurrido. La correcta interpretacion
de los errores es un elemento fundamental del analisis, y debe ayudar a aislar las
causas que los han originado.

Antes de continuar, quisiera exponer claramente mi opinién sobre la
situacién actual: la causa de nuestros problemas especificos es precisamente el
modelo econébmico subyacente al crecimiento de la economia espafiola entre 1995
y 2007.

Repetiré aqui lo que exponia, hace siete afios, en el apartado de conclu-
siones de mi intervencion de mayo de 2002 sobre Productividad de la economia
espafnola. Decia entonces que la economia espafola tenia un problema que, de
persistir, sin lugar a dudas condicionaria su crecimiento futuro y, como consecuen-
cia, el proceso de convergencia real: este problema era la baja tasa de crecimien-
to de su productividad. Esta preocupante situaciéon habia quedado enmascarada
por el fuerte proceso de convergencia con los paises de la Uni6én Europea (UE), y
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la contribucion de la productividad a éste habia sido, durante casi todo aquel peri-
odo de crecimiento, negativa.

Hacia notar el riesgo que existia de que el incremento del empleo habi-
do durante aquellos anos se quedara simplemente en un efecto nivel, que, aun
siendo una prioridad politica y social de primer orden, no debiamos confundir con
un efecto crecimiento, que seria el derivado de una mayor tasa de la productivi-
dad, y el cual si tendria efectos permanentes sobre la estabilidad y la competitivi-
dad de nuestra economia.

Hoy es evidente que aquel proceso de divergencia, en términos de pro-
ductividad del trabajo y de productividad total de los factores, con la UE ha con-
tinuado durante los recientes afnos, y ello a pesar de que la UE no ha tenido una
evolucion favorable en su conjunto, ya que también ha mostrado una trayectoria
divergente con los Estados Unidos.

También hacia referencia a alguna informacion sobre los indicadores espe-
cificos correspondientes a las tecnologias de la informacion y de las comunicacio-
nes, y sefalaba que se encontraban alejados de las pautas de la UE. La Comisién
reconocia, ya en el Informe de Competitividad del ano 2001, que Espana se encon-
traba entre los paises de la UE con los peores indicadores tanto de capital humano
como de las nuevas tecnologias de la informacién y de las comunicaciones.

Afirmaba también que el retraso relativo que Espana tenia en algunos
indicadores basicos, tales como en infraestructuras, capital tecnoldgico y humano,
respecto de la UE era el efecto mas evidente de los bajos niveles de productivi-
dad, pero probablemente las causas fundamentales estaban en el marco institucio-
nal y en la estructura de incentivos.

Decia entonces que durante todo ese periodo de bonanza, desafortunada-
mente, estibamos olvidando que la sostenibilidad de los niveles de bienestar eco-
ndémico no tenfa mucho que ver con situaciones de creacion de empleo, e incluso
con alcanzar la situacion de pleno empleo, y si mucho con los niveles y tasas de
crecimiento de la productividad.

Mantenia, también, que la evolucion de la productividad estaba en la base
del crecimiento y el bienestar econdémico, ya que, a largo plazo, determina el creci-
miento de la renta per cipita; del mismo modo, es un factor determinante en la ate-
nuacion de los conflictos sociales derivados de las demandas sobre la distribucion
de rentas. El crecimiento de la productividad y el crecimiento de los salarios reales
estin estrechamente relacionados. En consecuencia, productividades decrecientes,
sostenidas en el tiempo, tienden a aumentar la conflictividad social, ya que no per-
miten incrementos salariales compatibles con el control de precios y la competitivi-
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dad de la economia. Terminaba afirmando que los valores de la productividad y de
sus tasas de variacion eran indicadores econdmicos de la maxima relevancia.

En fin, todo lo anterior era ya evidente hace mis de siete afios, y pone
de manifiesto que el modelo de desarrollo que impulsé el crecimiento de la eco-
nomia espanola entre 1995 y 2007 no fue el mejor de los posibles. Hay que sefa-
lar, sin embargo, que probablemente resultd inevitable en términos sociales y poli-
ticos, dadas las circunstancias de partida de la economia espafiola y la decision de
ingresar en el euro. Resulta muy dificil pensar en la definicidén de una trayectoria
de crecimiento para nuestra economia distinta de la iniciada en 1995, dadas las
condiciones iniciales, caracterizadas por una concreta estructura econdémica e
industrial, por su capital humano, por su nivel de conocimiento tecnologico vy,
sobre todo, por la calidad de las instituciones.

Pero lo que ya es menos justificable es que desde entonces ningin
gobierno haya tomado decisidon alguna para intentar cambiarlo y, desde luego, a
medida que transcurria el tiempo se hacia menos justificable. Pero también hay
que reconocer, como decia en mi intervencion de octubre de 2006, que los incen-
tivos que cualquier gobierno y la sociedad en su conjunto podian tener, en aque-
lla situacién de la economia espafiola, para asumir los costes derivados de tales
cambios estructurales eran muy bajos. No hay que olvidar que estaba creciendo el
triple que la europea, que la tasa de paro, de acuerdo con los datos de la encues-
ta de poblacién activa, se habia reducido hasta el 8,4% por primera vez desde
1979, y se habian generado 700.000 puestos de trabajo en los Gltimos doce meses.

Afirmaba, en mi intervencion de junio de 2003, que era dificil exagerar la
importancia que la caida de los tipos de interés habia tenido en nuestra situaciéon
econdmica, debido al considerable estimulo que representd para el consumo y la
inversion de familias y empresas, dando lugar a una pujante demanda interna, con
la consiguiente generacion de empleo y ampliacidon de oferta de la economia. Pero
también habia tenido importancia en términos presupuestarios, ya que el tantas
veces proclamado proceso de austeridad presupuestaria y de consolidacion fiscal
no habia existido como tal. Decia que ésta era una afirmacién ficilmente contras-
table cuando se consideraba el gasto publico sin el servicio de la deuda y se ana-
lizaba su evolucion, respecto al PIB, a lo largo de aquellos afos.

Y éste es un aspecto que me interesa recalcar, ya que existe la idea, gene-
ralmente aceptada, de que hubo una época reciente de sostenido rigor fiscal. En
aquella intervencion de junio de 2003 —Notas sobre la evolucion reciente de la
economia espariola— demostraba que, excluyendo el servicio de la deuda, el gas-
to publico respecto al PIB habia alcanzado su valor maximo en 1993, con una cifra
proxima al 42%, y que solo se habia reducido de manera dristica en los tres anos
siguientes, pero desde entonces habia permanecido constante, alrededor del 33%,
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durante un periodo de crecimiento econdémico caracterizado por tasas superiores,
en varios anos, al crecimiento potencial de nuestra economia.

Hacfa notar también que los ingresos obtenidos por el conjunto de las pri-
vatizaciones y por los flujos netos recibidos desde las instituciones europeas hasta
2002, que en conjunto ascendian al 21% del PIB, debian matizar considerablemen-
te los resultados de la politica fiscal, que, entre otras cosas, habia conducido a una
apreciable reduccién de esa deuda en términos del PIB. Estos ingresos, que equi-
valian al 40% de la deuda publica, habian tenido indiscutibles efectos sobre la
demanda agregada.

Respecto a los niveles de endeudamiento de las familias, afirmaba en mi
intervencion de hace seis afios que eran varias las conclusiones de caricter gene-
ral a las que podiamos llegar. El nivel de endeudamiento de las familias habia cre-
cido rapida y llamativamente durante aquellos Gltimos afos; pese a que las razo-
nes eran conocidas, y algunas de ellas tenian caricter estructural, esta circunstancia
especifica habia aumentado la vulnerabilidad de los hogares espanioles a posibles
cambios en los factores externos que habian determinado esa situacidon. Afirmaba
que era conveniente advertir sobre los riesgos de aquella circunstancia, tanto para
los prestatarios como para los prestamistas. (Las cifras actuales de morosidad de los
bancos y, sobre todo, de las cajas reflejan claramente los riesgos de aquella poli-
tica crediticia). Anadia entonces que el aspecto que me interesaba destacar era que
el recorrido adicional que la economia espanola habia cubierto hasta alcanzar los
niveles de endeudamiento de los paises de la UEM ya se habia transitado casi por
completo y, por consiguiente, la capacidad de crecimiento econdmico a través del
endeudamiento de las familias que existia ocho afos antes estaba ya practicamen-
te agotada. Recordemos las cifras: el endeudamiento desde 1996 hasta 2004 se
habia multiplicado por dos: pas6 del 48% de la de la renta bruta disponible a mis
del 100%; hoy va alcanza el 120% de esa renta.

Respecto al nivel de endeudamiento de las empresas, exponia que, en el
contexto de euforia de bajos tipos de interés, aquellos fuertes niveles de endeuda-
miento en los que éstas habian incurrido, asi como la poca fortuna de algunas de
las inversiones, habian incrementado las primas de riesgo que el mercado senalaba
para obtener financiacion adicional. Resaltaba que la transferencia de credibilidad
de Alemania hacia Espana, que supuso nuestra entrada en la Unién Monetaria, habia
hecho que las calificaciones de las agencias de rating se igualaran, lo que habia teni-
do como consecuencia la concesidon de la maxima calidad crediticia a la deuda del
Reino de Espafna. Sin embargo, se daba la paradoja de que este tipo de calificacio-
nes otorgadas por las mismas agencias habian empeorado muy significativamente
para la mayor parte de las empresas que cotizaban en Bolsa. Este era un indicador
de la valoracion que el mercado hacia, entre otras cosas, de los activos financiados
con aquellos fuertes niveles de endeudamiento, lo que conduciria en los siguientes
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anos a que estas empresas se vieran envueltas en fuertes, y en muchos casos preci-
pitados, procesos de desinversion. Esta es la situaciéon que hoy estd viviendo casi
todo el sector empresarial espanol.

Era evidente que, incluso sin la crisis financiera internacional, nuestro
boom econémico se tendria que terminar. Desde luego, el colapso del sistema
financiero internacional ha anticipado el fin de nuestra particular fiesta, pero seria
un tremendo error atribuir las causas de nuestra crisis a razones externas dando a
entender que sin ellas no hubiéramos sufrido ninguna, de lo que seria facil dedu-
cir que no existen razones para emprender, de una vez por todas, las reformas que
nuestra economia necesita.

En definitiva, pienso que, dadas las circunstancias, tendremos que acep-
tar la puesta en marcha de programas de reactivacion fiscal y aceptar también el
déficit publico y el aumento de deuda que conllevaran. Pero, en todo caso, seria
conveniente extremar la prudencia en las medidas de cardcter fiscal, porque la
mayor parte de ellas generardn costes totales superiores a los beneficios que aca-
rrean a corto plazo. Sin lugar a dudas, se pueden concebir medidas fiscales mas
sensatas que los 8.000 millones de euros a los ayuntamientos, a la vista de la mayo-
ria de los proyectos en los que se estin invirtiendo estos recursos, o de los 400
euros 4 las familias. Las cifras previstas de déficit son ya preocupantes, y lo son
mas si tenemos en cuenta la alta probabilidad de que la crisis se extienda al afo
2010, en cuyo caso no seria descartable que en los proximos meses el Gobierno
tuviera que verse obligado a emprender la dificil tarea de ayudar a los bancos vy,
sobre todo, a las cajas de ahorros que lo necesiten. Es probable que la magnitud
del problema induzca a soluciones parciales y mal orientadas, como pueden ser la
stbita definicién de un programa de fusiones sin discriminar claramente cuales son
los costes de tales operaciones, o pensar que el problema de las cajas de ahorros
se arregla con la receta magica de su despolitizacién, en una llamativa amalgama
de causas y efectos. Los recursos publicos que se requeririan en esta situacidn serian
muy elevados, y hoy muy dificiles de cuantificar, pero hay que sefalar que ningu-
na otra intervencién publica estaria tan justificada como ésta, porque es obvio que
un sistema financiero solvente y eficiente es condicidén necesaria para la solucidon
del problema y, de hecho, la duracién y seriedad de la crisis dependera de la evo-
lucién del sistema financiero. La forma en la que se le dé solucién a este proble-
ma serd determinante para facilitar la financiacién que nuestras actividades pro-
ductivas necesitan. En resumen, es cierto que la crisis exigird un aumento del gasto
publico, pero debe ser de caricter transitorio. No es cierto —es justamente lo con-
trario a la evidencia empirica— que lo publico deba tener una presencia superior
y permanente que la que tuvo en el pasado.

Y, llegados a este punto, quiero enlazar con dos de mis anteriores inter-
venciones. La primera es la de enero de 1998, hace mis de una década, que se titu-
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laba Algunos aspectos institucionales del sistema financiero espanol en el marco de
la UE. 1La segunda es la de noviembre de ese mismo ano titulada El capital humano
¥ la convergencia real Esparna-UE. Ambas intervenciones hacen referencia a dos de
los cambios estructurales que nuestra economia necesita. Traigo estos dos ejemplos
hoy aqui para volver a afirmar que cualquier reforma requiere un proceso de ani-
lisis y reflexiéon profunda sobre los problemas, asi como sobre sus posibles solucio-
nes, antes de embarcarse en cambios a gran escala. Y, desde luego, no debemos
confundirnos en el diagnoéstico. Esta crisis debiera obligarnos a todos a llegar al fon-
do de los asuntos.

La pregunta a la que bisicamente queria responder en la primera de las
intervenciones citadas era la de si habia aspectos singulares en el sistema financie-
ro espanol en el marco de la UE. Haciendo especial referencia al régimen juridico
y de propiedad del capital de las cajas de ahorros, llegaba a la conclusion de que
la indefinicidén de las cajas espanolas respecto a sus derechos de propiedad y a su
formulacién juridica contrastaba no s6lo con la realidad de los paises de la UE, sino
también con nuestra propia dinimica de adaptacion a los estdndares europeos. En
efecto, mientras que en los Gltimos anos, decia entonces, hemos asistido a un rdpi-
do proceso de homologaciéon de nuestra normativa financiera con los paises comu-
nitarios, no se ha adoptado una estrategia analoga para la legislacion que afecta
especificamente a las cajas de ahorros o, lo que es lo mismo, a la mitad de nuestro
sistema financiero. De haberlo hecho, estarfamos en el camino de clarificar muchas
ambigiedades que, lejos de ser puramente formales, dan lugar a una amplia gama
de problemas que, a nuestro juicio, deberian haberse abordado con rigor y profun-
didad en aquellos anos. Adelanto ya aqui que nada se hizo o nada se pudo hacer.

Afirmaba también que no dejaba de ser un tanto atipico que la mitad del
sistema financiero en Espana correspondiese a entidades que deben cumplir una
finalidad benéfico-social. Hacer compatible este hecho con un decidido proceso
liberalizador requeria importantes dosis de imaginaciéon. Si ademas tenemos en
cuenta la dificultad de satisfacer necesidades benéfico-sociales desde instituciones
financieras, en un entorno en el que el sector publico dedica una significativa pro-
porciétn del producto interior bruto a estos fines, tendriamos una idea clara de la
originalidad de la situacién, que, como es ficilmente verificable, no tiene paran-
g6n con los paises de la Union Europea.

Los defensores del statu quo actual, entre otras razones, senalan que las
cajas son hoy mds necesarias que nunca, ya que sostienen con su beneficio la red
mds importante de asistencia social, educativa y cultural que, con caricter priva-
do, existe en nuestro pais, a la que en 2007, por ejemplo, se destinaron 1.952
millones de euros. Las razones de fondo para rebatir este tipo de argumentos las
he dado en mi intervencion de hace diez anos, y a ellas volveré a continuacion.
Ahora es suficiente con decir que la actividad benéfico-social estaba sin lugar a
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dudas justificada cuando las cajas se crearon, pero no hoy, si consideramos la rele-
vancia en términos cuantitativos que tiene nuestro Estado del bienestar, asi como
lo que representan 1.952 millones frente a la proporcidon de nuestro PIB destina-
do a gasto social; mucho menos puede afectar esta singularidad a la mitad del sis-
tema financiero de un pais incorporado al euro. Por cierto, la ayuda que hasta el
momento ha tenido que recibir una caja, que representa menos del 2% del siste-
ma de cajas, es de 9.000 millones de euros.

Afirmaba, también, que es dificil compatibilizar los intereses, a menudo
notoriamente contrapuestos, de empleados, clientes, representantes politicos y sin-
dicales y entidades fundadoras a la vez que se intenta maximizar la rentabilidad y
solvencia de la institucion. Hacer responsables a los gestores de velar simultinea-
mente por todos estos intereses puede equivaler a no hacerlos responsables de
velar por ninguno, y con frecuencia conduce a que se inclinen por aquellos que
maximicen sus posibilidades de continuar como gestores.

Afirmaba, en todo caso, que la indefinicidon de los derechos de propiedad
estaba en el origen de estas dificultades y era la causa directa del tan denostado
nivel de politizacion de los 6rganos de Gobierno, que, a mi juicio, y dada la situa-
cion descrita, es la menos mala de las soluciones posibles, dado que ninguna per-
sona fisica o juridica puede reclamar estos derechos de propiedad. ;Quiénes seri-
an los candidatos mas adecuados para representar unos derechos de propiedad
inexistentes sino los elegidos libre y periédicamente? ;Quién se puede si no subro-
gar con mayor legitimidad en unos derechos de propiedad inexistentes? Sin duda,
ante esto, la solucidon deseable seria nombrar personas competentes y acordar, con
razonables niveles de consenso, las personas responsables de la gestion. Pero qui-
z4s esto sea pedir peras al olmo.

En todo caso, es peor pretender la despolitizacién concediendo un mayor
poder a los empleados y a los clientes o impositores. Esta era ya una vieja solucion
en la que los representantes de los empleados estaban nombrados siempre por las
organizaciones sindicales y los representantes de los impositores estaban seleccio-
nados por los gestores. Caso atipico, en el que el agente es el que nombra al prin-
cipal, por decirlo en términos de la teoria de gobierno corporativo. La situacion
actual es que tanto unos como otros estin nombrados, en el mejor de los casos por
cuotas, por los representantes politicos y sindicales.

Pero salguien conoce alguna empresa en una economia de mercado del
siglo XXI —en nuestro caso, ni mas ni menos que la mitad de nuestro sistema finan-
ciero— que esté administrada mayoritariamente por los empleados o por los clien-
tes? Pareceria como si nos quisiéramos olvidar de las instituciones basicas de los sis-
temas econdmicos modernos, que, como es bien sabido, son: propiedad, empresa,
mercado y Estado.
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A menudo se advertia en el sector de cajas que esta ausencia de derechos
de propiedad no habia producido resultados indeseables y que, por el contrario,
los bancos no se habian caracterizado en todos los casos ni por la bondad de sus
resultados ni por el acierto en la eleccién de sus consejos de Administracion y de
sus gestores.

En todo caso, afirmaba entonces, esta comparacion no podia ser mids que
superficialmente justificable. Es evidente que la dificultad del control de los gesto-
res por los propietarios no se obvia suprimiendo a éstos. Tanto en la situacién de
propietarios publicos como en la de propietarios privados, el objetivo de defensa
de sus intereses es facilmente cuantificable en términos de solvencia y rentabilidad.
Sin embargo, en ausencia de propietarios aparecen otros objetivos que suelen tener
un fuerte componente politico y social. Con frecuencia, estos objetivos son incom-
patibles ente ellos mismos, son de muy dificil medicién y, en la prictica, hacen que
los gestores, al ser responsables del cumplimiento de todos ellos, no lo sean de nin-
guno.

Senalaba ademds, y esto es importante, que, como consecuencia de su
distinta naturaleza juridica, los bancos y cajas no estaban sometidos al mismo regi-
men de informacién publica, lo que daba lugar a una situacidén no deseable, ya
que la igualdad en la transparencia de las entidades financieras es necesaria no
solo para sus clientes, empleados y accionistas, sino también para sus competido-
res, accionistas de las sociedades en las que participan y, en general, para todos
aquellos que operan en el mercado.

Agregaba que existia un intenso debate acerca de qué tipo de bienes y
servicios se proporcionaban mis eficientemente, dependiendo de que la titulari-
dad del productor, que no tiene por qué coincidir con la del financiador, fuera
publica o privada. Los resultados de este debate parecian inclinarse, singularmen-
te en el sistema financiero, por las instituciones de titularidad privada. Pero, en
cualquier caso, no creia que, a esas alturas del debate, fuera prudente establecer
una tercera categoria consistente en defender una titularidad que no fuese pabli-
ca ni privada, sino que, simplemente, no existiera.

Terminaba hace once anos de la siguiente forma: «Las cajas de ahorros
espafiolas, es decir, la mitad de nuestro sistema financiero, se encuentran inmer-
sas en un proceso de cambio, aiin no consumado, entre un concepto histérico de
instituciones orientadas a una finalidad benéfico-social y otro, dificil de compagi-
nar con el anterior, que contempla a las cajas como entidades financieras. Cierto
es que las cajas de ahorros espanolas son instituciones solventes y con capacidad
de generar beneficios. No debe olvidarse, sin embargo, que los resultados actua-
les del sector se benefician todavia en cierta medida de decisiones, actitudes y
acontecimientos de algunos anos atrds, cuando el sistema financiero en Espana
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estaba altamente regulado y se tenian mercados geogrificos y segmentos de clien-
tes protegidos con fuertes barreras de entrada. Esta situacién no es, en modo algu-
no, extrapolable al futuro.

Continuaba afirmando que: da cuestidn relevante no es si esta mitad de
nuestro sistema financiero es hoy sélida, que lo es, sino en qué medida iba a ser
capaz de alcanzar resultados satisfactorios en un contexto de competencia y bajo
unas reglas de juego distintas de las que histéricamente habia tenido. Preocupa-
cién que resulta especialmente vilida a la vista de la profunda transformacion que
ha sufrido en los tltimos afios el sector de cajas de ahorros en todos los paises de
la UE. En efecto, el caso espanol es singular dentro del contexto de la UE, ya que
es el Gnico pais en el que las cajas de ahorros tienen plena libertad operativa y
territorial, y sin embargo estin indefinidos sus derechos de propiedad y su formu-
lacion juridica. Esta situacién es tanto mas llamativa cuanto que las cajas espafo-
las son las que tienen el mayor peso relativo dentro de sus respectivos sistemas
financieros».

Esto era lo que decia hace once afnos. Hoy los tltimos informes de ana-
listas internacionales cifran el déficit de recursos propios de las cajas de ahorros
espafolas en un minimo de 60.000 millones de euros, que en mi opinidén es una
cota muy inferior. Y, también hoy, la patronal de las cajas estd pidiendo ya, inclu-
so en el Parlamento espanol, urgentes medidas de recapitalizacion, eso si, plante-
ando como 0nica soluciébn que hay que despolitizarlas, confundiendo, una vez
mis, causas con efectos.

Hasta aqui mis preocupaciones sobre algunas de las reformas estructura-
les que afectan a una parte sustancial de nuestro sistema financiero. Quisiera alu-
dir mas brevemente al problema de la educacion, al que hice referencia en mi cita-
da intervencion de noviembre de 1998.

En primer lugar, se debe exponer con rotundidad que, desde la llegada
de la democracia, el progreso en el nivel educativo en Espana ha sido enorme. Por
ejemplo, en 1980, la proporcion de personas entre 25 y 64 afios que no habian
completado el bachillerato superior era del 89%, frente a un 56% en la UE, mien-
tras que sélo el 8% tenian estudios universitarios, frente al 12% de la UE. En la
actualidad, dichos porcentajes son del 58% frente al 34% de la UE, y del 24% fren-
te al 22% de la UE, respectivamente.

Un progreso tan significativo, en tan corto periodo de tiempo, necesaria-
mente tuvo que acarrear problemas de distinta naturaleza. Estos problemas, que
debieran haber sido transitorios, corren el riesgo de llegar a ser permanentes. Hoy
me voy a referir a tres de ellos, que en mi opinién siguen siendo los principales,
y a los que dediqué largo espacio en mi intervencion de hace diez anos titulada
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El capital bumano y la convergencia real Espavia-UE.: el primero es la calidad; el
segundo, el fracaso escolar, y el tercero, la asignacion de recursos econdmicos
totales y entre niveles educativos.

Decia entonces que es extraordinariamente dificil determinar una funcion
de produccion del sistema educativo. Por tanto, parece conveniente trasladar el
énfasis que se pone en los recursos utilizados hacia la evaluaciéon de los resulta-
dos obtenidos. En todo caso, demostraba, en contra de la opinién generalmente
aceptada, la suficiencia del gasto en educacion en Espana en comparacion con los
paises de la OCDE y de la UE. Esta afirmacidn hacia referencia al gasto agregado
del sistema educativo, sefialaba que un problema distinto era su asignacion entre
los distintos niveles educativos. A partir de datos de la OCDE, se comprobaba que
la proporcion de estudiantes universitarios respecto a la poblacién total era en
Espana un 70% superior al valor medio de los paises de la OCDE y de la UE. Cuan-
do el parametro que se considera es el de la poblaciéon universitaria respecto a la
poblacidn potencial, entonces el nimero de universitarios excedia en un 40% al
correspondiente valor medio de la OCDE y de la Unién Europea.

Decia también que las cifras de fracaso escolar y, en general, los resul-
tados no satisfactorios que las recientes evaluaciones del rendimiento escolar poni-
an de manifiesto, no debian conducir a una situacién de rechazo del sistema en
su conjunto, pero si a profundizar seriamente en las causas de aquella situacion y
a tomar las medidas necesarias para ponerle remedio.

En efecto, existe una elevada tasa de fracaso o abandono escolar: alrede-
dor del 30% de nuestros estudiantes abandona los estudios tras haber cumplido la
etapa obligatoria, lo que supone casi el doble que la media de la UE, y este valor
se ha mantenido constante desde la década de 1980. Como es obvio, cuando el
Estado no se habia propuesto la escolarizacion obligatoria, no cabia hablar de
cifras de fracaso escolar en términos comparables a los de ahora.

Existe también una opinion generalizada sobre la mediocridad de los
resultados escolares, pero, como aqui he dicho otras veces, hay que matizar esta
afirmacion en el sentido de que la distribucién de resultados es bimodal. Dicho de
otro modo, los buenos estudiantes son mejores que lo eran los de antes, y los
malos son mucho peores.

Es también oportuno matizar los recientes resultados de los estudiantes
espafnoles en las pruebas internacionales de conocimiento, en concreto aquellos
que se desprenden de los informes PISA de la OCDE. Habria que evitar rotundas
expresiones como que Espana estd a la cola y, como consecuencia, nuestro siste-
ma educativo es un desastre. En efecto, la posicion ordinal puede aparecer como
mediocre en la clasificaciéon de los 57 paises considerados, pero un mejor enten-
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dimiento de tal circunstancia pone de manifiesto que, dada una puntuacién media
de 500, a la que corresponde una desviacidon tipica de 100, una distancia de 12
puntos respecto a esta media no tiene significado estadistico alguno, y lo pruden-
te y cientificamente correcto es decir que estamos en el nivel medio de los paises
de la OCDE; por cierto, junto con paises tales como EE UU, Suecia, Francia, Dina-
marca o Noruega. Perdon por la digresion estadistica, pero lo diré de otro modo:
a ninguno de nosotros se nos ocurrirfa tachar de catastréfica una nota de 5,93 de
un hijo nuestro si la media de la clase fuera un 6 y hubiera muchos compafieros
suyos con una nota mis baja. En este contexto, lo Gnico que se puede decir es
que Espafa estd en el grupo medio de la clasificacion, lejos del mejor, en el que
estin Finlandia, Japon, Australia, Corea y Canadi, asi como lejos también del gru-
po de los peores.

Afirmaba también que, una vez cubierto el objetivo de universalizar la
educacion, quedaba seguramente un amplio terreno para el debate sobre la equi-
dad v eficiencia en los correspondientes niveles de ensefianza elemental y media.
Pero donde existia evidencia empirica determinante era en la necesidad de una
reasignacion de los recursos publicos dentro del sistema universitario. Esta reitera-
damente confirmada la regresividad de la distribuciéon de la financiacion puablica
en la educacion universitaria, sin que el sistema de becas contribuya eficazmente
a aliviar este hecho. En efecto, un puesto anual en la Universidad publica cuesta
aproximadamente unos 4.700 € vy el estudiante paga como matricula unos 700 €
es decir, alrededor de un 15% del coste. Lo que equivale a que cada alumno, con
independencia de su nivel socioeconémico familiar y de su rendimiento académi-
co, recibe una subvencién anual de 4.000 €del contribuyente. No cabe sistema mas
regresivo, que, entre otras cosas, se traduce en que un titulo universitario ha pasa-
do de ser condicion suficiente para encontrar trabajo a ser condicion necesaria. En
Espana aun se dedica a becas solamente, el 0,08% del PIB, la tercera parte de la
media de la Unidn Europea.

En este contexto, hay que resaltar también el déficit que tenemos en for-
macién profesional de grado medio. Asi, mientras en Espafia hay un alumno en el
ambito de la formacidn profesional por cada tres que hay en la Universidad, en la
UE la proporcion es de uno a uno. Por cierto, éste es un problema intimamente
ligado con la baja productividad de nuestra economia.

También en la Universidad existen unas llamativas cifras de fracaso: un 30%
de los alumnos abandonan los estudios después de dos anos, sin obtener titulacion
alguna, y s6lo un 30% acaban una licenciatura de cuatro afios en dicho periodo.

Con las cifras anteriores, un simple ejercicio aritmético pone de manifies-

to que el coste directo —sin tener en cuenta los muy altos costes indirectos— de
este fracaso escolar, tanto en la universidad como en la educacion secundaria, es
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superior al 1% del PIB, es decir, 11.000 millones de euros; dicho de otro modo,
despilfarramos trece veces mas financiando fracasos que financiando becas.

Anadia en mis palabras de entonces que con este proceso de financiacion
aparentemente todos ganan, pero en realidad se violan principios elementales de
igualdad de oportunidades y, desde luego, deteriora la calidad de la ensenanza. Si
me permiten, y aqui muchos somos profesores universitarios, creo que, dada la
situacion descrita para la asignacion de recursos dentro de nuestro sistema univer-
sitario, hay pocas instituciones que combinen de forma tan contradictoria aquello
que dicen ser y representar con una desconsideracion tan evidente de lo que sus
usuarios y financiadores esperan de ella.

Termino con una aclaracién y con una excusa: no quisiera que mi inter-
vencidén de hoy se pudiera entender como un “ya lo dije yo”, que nunca queda
bien, al margen de que desearia excusarme por las autocitas. Mi intervencién hay
que interpretarla a raiz de la creencia que tengo de que los economistas estamos
obligados, en ocasiones como esta, a pronunciarnos sobre la situacion econdémica
de Espana, asi como sobre sus llamadas reformas estructurales, y hoy tenia pocas
cosas nuevas que decirles. Espero, por tanto, que me disculpen.
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