LA SALIDA DE LA CRISIS EN ESPANA:
¢{POLITICA MONETARIA, POLITICA FISCAL,
REFORMAS ESTRUCTURALES?

Por el Académico de Numero
Excmo. Sr. D. José Barea Tejeiro*

El tema que voy a desarrollar, “La salida de la crisis en Espana: ¢politica
monetaria, politica fiscal, reformas estructurales?”, es de la mayor actualidad; el
mundo estd en crisis y las opiniones sobre qué hacer son muy diversas, incluso
divergentes.

Las cuestiones que abordaré son las siguientes:

¢ Fl origen de la crisis en Espafa.

¢ Medidas adoptadas por el Gobierno espanol.

e Previsiones para 2009 y 2010 de la economia espanola.

e Los efectos de la crisis financiera.

e Solucion a la crisis espanola: reformas estructurales.

1.
EL ORIGEN DE LA CRISIS EN ESPANA

En mi intervencion en esta Academia el 14 de noviembre de 2006 sobre
el tema “;Es sostenible la financiacion del déficit exterior espanol?” puse de mani-

fiesto que el déficit exterior era el reflejo de un crecimiento desequilibrado centra-
do en el aumento del consumo vy de la inversidn en viviendas de las familias, cuyo

* Sesion del dia 31 de marzo de 2009,
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gasto crece muy por encima de su renta disponible, lo que a largo plazo lo hace
insostenible y por tanto su financiacion. La rapidez del crecimiento de la deuda de
las familias, asi como el sesgo de la inversion hacia la construccidén de vivienda
son elementos que ponen de manifiesto el excesivo crecimiento de la demanda
interna, y al mismo tiempo que el aumento de la deuda no podrad mantenerse de
forma indefinida, ya que el gasto de las familias se ha hecho mas vulnerable a cam-
bios en el precio de la vivienda, en el tipo de interés y en el empleo.

La causa del fuerte déficit exterior es también la continua pérdida de com-
petitividad de nuestra economia, desde el ingreso en la UME, a causa del continuo
diferencial de inflacién con la media de los Estados miembros de la Union, que ha
sobrepasado los once puntos en el conjunto del periodo. Al no poder efectuar la
depreciacién real de nuestra economia a través del tipo de cambio, como sucedia
con anterioridad a nuestra entrada en la UME, la Gnica solucién se encontraba, diji-
mos, en una recomposicion de los precios relativos a través de un ajuste en el
comportamiento de los precios y salarios, que dé lugar a que nuestros costes crez-
can a un ritmo menor que los de los paises con los cuales Espafia comercia.

Dijimos que la sostenibilidad de la financiacién del déficit exterior espa-
fiol dentro de la UME no es s6lo un problema macroeconémico sino microecon6-
mico, relacionado con la percepcidon que los prestamistas tengan a largo plazo de
la solvencia de los prestatarios, y por tanto del riesgo que puede correr la opera-
cion planteada. Por tanto al inversor le interesa la solvencia de los prestatarios y
la posicion de inversion internacional del sector en el que el prestatario esté
encuadrado, es decir el endeudamiento del sector y del total de la economia.

En el periodo 1999-2006 la economia espafiola ha tenido uno de los
ciclos de prosperidad mas altos de su historia: 3,7% como tasa media de crecimien-
to del PIB, muy por encima de su potencial de crecimiento, estimada en el 3%. La
tasa de paro paso del 20,6% en 1997 a 8,5% en 20006, reduciéndose los parados en
1,6 millones. Tan espectacular panorama tuvo su origen en el esfuerzo que el
Gobierno del Partido Popular, triunfante en las elecciones de 1996, realiz6 para
corregir los desequilibrios de la econémica espafiola, que permitio la entrada en
la Unidén Monetaria (UME). Sin la colaboracién de todo el pueblo espanol, acep-
tando las medidas rigurosas que tuvieron que tomarse, el éxito no hubiera sido
posible, lo que demuestra que cuando al pueblo se le habla con transparencia y
se le dice la verdad y se le ilusiona con una tarea en comdn, acepta los mayores
sacrificios. Los beneficios que se obtuvieron fueron ripidamente percibidos por los
ciudadanos y las empresas: los tipos de interés experimentaron un fuerte descen-
so, situdndose en los mismos niveles para todos los paises que consiguieron la
entrada en la UME. Proyectos de inversidbn que no eran rentables, por el diferen-
cial de intereses que tenian que pagar, pasaron a serlo, y la inversién en bienes y
equipos empezd a crecer fuertemente. La vivienda, que para la sociedad espafio-
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la habia constituido un bien escaso por no existir un mercado en alquiler; ante la
fuerte reduccion de los tipos de interés, las familias empezaron a demandar vivien-
da en propiedad, se endeudaron, pero tenian el activo que tanto habian deseado.
Aunque desde 1999 el ahorro de la economia espafiola fue superior en cada ano
al 22%, no era suficiente para financiar la total inversion de los agentes econémi-
cos que, por las razones expuestas, experimentaban fuertes tasas de crecimiento y
hubo de recurrirse a la financiacion exterior.

Cuando Espana ingres6 en la UME sus cuentas con el exterior estaban
practicamente equilibradas; desde entonces la necesidad de financiacion de la eco-
nomia espanola ha ido creciendo paulatinamente, llegando a alcanzar el 8% del
PIB en 2006, a consecuencia de la diferencia entre ahorro e inversion interna de
la economia espafiola. Si a ello unimos que los pasivos exteriores de nuestra eco-
nomia alcanzaron a finales de 2006 la cantidad de 1,9 billones de euros (194,7%
del PIB), y siendo la posicion deudora neta de 0,6 billones de euros, el 61,5% del
PIB, la tasa mis alta del mundo, podemos darnos cuenta de los riesgos que las
actuales turbulencias crediticias y financieras podian tener sobre la economia espa-
nola. El endeudamiento creciente de las empresas no financieras alcanzo en 1996
3,4 billones de euros (el 339% del PIB), que llevaba aparejado un alto riesgo para
ellas ante la subida de los tipos de interés que los prestamistas ya estaban exigien-
do a causa de las turbulencias crediticias, con la consiguiente repercusion en los
beneficios de las empresas. Si a ello unimos el gran endeudamiento de las fami-
lias, que a finales de 20006 era de 0,8 billones de euros, con un aumento del 171%
sobre 1996, que en relacion con su renta disponible bruta representaba en 2006 el
133% y en 1996 el 76%, que ponia en peligro su capacidad de reembolso de las
hipotecas, tendremos el fuerte riesgo en que se encontraba inmersa nuestra eco-
nomia, que dio lugar a que los inversores extranjeros empezaran a restringir sus
créditos a Espana.

Los riesgos que en mi intervencion en esta Academia en 2006 expuse se
han confirmado. Los desequilibrios macroeconémicos de 2007 fueron muy inten-
sos: inflacioén 4,3% con un diferencial de 1,2 puntos con respecto a la media de la
UME, que en porcentaje supone una inflacién superior de Espana del 39%, un défi-
cit exterior creciente que alcanzaba el 9% de PIB y un desempleo de mas de 2
millones de parados; la mitad de ellos inmigrantes, afectando no sbélo a la cons-
trucciodn sino a todos los sectores, lo que dio lugar a un fuerte aumento directo en
la prestacion de desempleo. Las consecuencias de todo ello fue una pérdida de
confianza de los hogares, cuyo indice bajo en varios puntos, pérdida de producti-
vidad y por tanto de competitividad y la entrada en la temida espiral inflacién-sala-
rios-inflacion. Hay que tener en cuenta que la correccion de los desequilibrios
macroecon6émicos corresponde en la Unidn Monetaria a los gobiernos, que deben
utilizar para ello como principal instrumento la politica presupuestaria. Y en Espa-
na esto no sucedid asi, mis bien lo contrario.
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A finales de 2008 entramos técnicamente en recesion; el paro sobrepasé
los tres millones de personas, el 13,9% de la poblacién activa, con un aumento de
mas de un millén que se ha generado por todos los sectores de la economia (agri-
cultura, industria, construccion y servicios), el déficit pablico alcanzo el 3,4% del
PIB, en contraposicién al superdvit del 2,2% en el ano 2007, la inflacibn medida
por el indice de Precios al Consumo fue en promedio del afio del 4,1%, si bien en
el mes de diciembre se situ6 en el 1,4% en tasas interanual y la necesidad de finan-
ciacién se situd ligeramente por encima del 9%.

Las turbulencias financieras ocurridas a escala mundial a causa de la cri-
sis de las hipotecas en Estados Unidos dieron lugar a continuas intervenciones de
los Bancos Centrales con la finalidad de acabar con la desconfianza que reinaba
en los mercados crediticios; el Informe de Estabilidad del Banco Central Europeo
decia que la crisis financiera seria larga, y las estimaciones efectuadas es que ten-
dra influencia en el crecimiento de los paises occidentales.

En Espafia, para cubrir la brecha entre depodsitos y préstamos, las institu-
ciones financieras monetarias (IFM) acudieron a la emisién de bonos y obligacio-
nes, entre ellos los activos de titulizacidn, y a la emisién de titulos de renta fija pri-
vada para captar financiacién exterior, que las IFM realizaban a través de filiales.
El Banco de Espafa hizo saber a las instituciones financieras que los mercados
exteriores no admitirdn titulizaciones de activos; por otra parte, dadas las tensio-
nes financieras existentes, serd muy dificil colocar en el exterior cualquier tipo de
bonos y obligaciones.

Como resumen podemos decir que a principios de 2007 se nicia la crisis
en la economia real espanola, originada por el modelo de desarrollo adoptado des-
de el ingreso en la Unién Monetaria en 1996. El Gobierno de Aznar heredd del
Gobierno socialista una tasa de paro del 24%, un desequilibrio de todas las mag-
nitudes macroecondmicas: inflacion, déficit pablico, tipos de interés, etc..., y una
falta de transparencia en las cuentas publicas y de credibilidad en los mercados de
capitales exteriores. Un ajuste muy duro fue necesario para cumplir los requisitos
exigidos para pertenecer a la Uniéon Monetaria. Se explico a los ciudadanos los
sacrificios que tendrfan que soportar, pero al final, y contra todo pronéstico, se
consiguio el objetivo.

Con el ingreso en la Union Monetaria y la credibilidad que el Gobierno
adquirio, los tipos de interés bajaron fuertemente y los mercados de capitales ofre-
cieron a Espaiia toda clase de financiacion. Ante los tres millones de parados que
habia recibido del anterior Gobierno y la demanda insatisfecha de vivienda, el
Gobierno impulsd su construcciéon con ventajas fiscales, la bola de nieve, como
dijo Keynes, se puso en marcha. El paro empezo a reducirse, el consumo privado
aumento, la actividad econémica empezd a crecer. El milagro de sacar a la econo-
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mia espanola del hoyo se habia conseguido; la demanda interna actuaria como
motor del desarrollo. Cuando en 2004 el Partido Socialista triunf6 en las eleccio-
nes, el paro se habia reducido a la mitad; pero como el ahorro interno no habia
sido suficiente para financiar el fuerte incremento de la produccién, el préstamo
del exterior habia alcanzado el 3% del PIB; hoy dia el paro se encuentra en el
entorno de la misma cuantia (3 millones) y el déficit exterior ha sobrepasado el
10% del PIB. El nuevo Gobierno socialista no se preocupd para nada de intentar
ir cambiando paulatinamente dicho modelo de desarrollo, sino que por el contra-
rio Jo impulsé aun mas, sin efectuar reforma estructural alguna, a pesar de que
algunos economistas dijimos que tal modelo no era sostenible, que si bien tuvo su
justificacion en su inicio a causa de la fuerte tasa de paro, era necesario reformas
para ir a2 un modelo mis competitivo, que paliara la incidencia en el déficit exte-
rior. Y la consecuencia de tal politica ha sido el derrumbe de nuestra economia y
la fuerte tasa de paro que tenemos, que seguird creciendo ante la falta de medi-
das. A la crisis de nuestro modelo de crecimiento basado en decisiones propias,
se ha unido posteriormente una crisis financiera mundial originada en Estados Uni-
dos en el segundo semestre de 2007.

Lo anteriormente expuesto se ve agravado: a) por los préstamos que las
instituciones financieras pidieron en el exterior para financiar nuestro modelo de
desarrollo, préstamos cuya devolucion tienen un plazo bastante inferior a los de
los préstamos hipotecarios otorgados para la financiacion de viviendas; b) por el
fuerte aumento en la tasa de morosidad, y ¢) por el atesoramiento de las institu-
ciones financieras de parte de los depositos recibidos, para destinarlos al reembol-
so de los préstamos que van venciendo.

Existe una necesidad urgente de conocer la cuantia de la restriccion cre-
diticia que tiene la economia espanola en relacidn con sus necesidades, teniendo
en cuenta su nivel de actividad econémica y la inflacidn, para lo cual considero
necesario que por el Banco de Espafa se elabore un presupuesto monetario glo-
bal de los bancos, cajas de ahorros y cooperativas de crédito para 2009. Si de dicho
Presupuesto se desprende que existe restriccion crediticia, por el importe de la
misma el Banco de Espafia propondra al Gobierno las alternativas que puedan
existir para proporcionar liquidez a las citadas instituciones financieras, que sirva
de soporte a la expansidn crediticia. En general, no soy partidario de las interven-
ciones publicas directas en los mercados, pero en la actualidad, y con respecto a
Espafa, se estd produciendo un fallo de mercado, que solo la intervencidon del
Estado puede corregir.
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2.
MEDIDAS ADOPTADAS POR EL GOBIERNO ESPANOL

Antes de entrar a analizar las medidas concretas que ha ido adoptando el
Gobierno, quisiera hacer referencia a la conferencia de apertura pronunciada por
el Gobernador del Banco de Espana el 13 de abril de 2008 sobre “Situacion de la
econormia espafola y del sector financiero” en el marco del XV Encuentro del Sec-
tor Financiero en Zaragoza.

Para Fernindez Ordonez, es “mds importante que nunca que las politicas
econdmicas estén solidamente orientadas en un doble sentido: por un lado, salva-
guardar la estabilidad macroecondmica, y por otro, impulsar la adopcién de medi-
das y reformas de caracter estructural en los mercados de productos y factores que
mejoren el grado de competencia en el entorno en el que los agentes adoptan sus
decisiones, la movilidad de los factores de produccion y la flexibilidad de los
mecanismos de fijaciébn de precios y salarios”. Y a continuacién dice “es muy
importante ser conscientes de que, en esta situacion, el margen para la actuacion
de politicas de demanda de signo expansivo es muy reducido y de que un uso
inadecuado de las mismas puede llegar incluso a ser contraproducente. La politi-
ca monetaria ha dejado de ser una herramienta de politica econdmica auténoma
hace una década y tiene como objetivo primordial velar por la estabilidad de pre-
cios en la zona del euro en el medio plazo”.

Ante tal situacion, el Gobernador considera que la estrategia de politica
fiscal adecuada para la economia espanola seria 1a de dejar actuar los mecanismos
de estabilizadores automaticos con que cuenta el presupuesto publico. cuyo movi-
miento tiende a actuar de manera compensadora de las oscilaciones ciclicas.
Deben evitarse actuaciones discrecionales de aumento del gasto puablico o de
reduccién de impuestos que vaya mas alli de los efectos de los estabilizadores
automdticos, ya que pueden comprometer el mantenimiento de la estabilidad pre-
supuestaria a medio y largo plazo, haciendo desaparecer el margen de maniobra
de la politica fiscal para afrontar situaciones de caida de la actividad economica
mds fuertes que las que existian en abril de 2008 cuando pronunci6 la citada Con-
ferencia. Comparto totalmente las ideas del Gobernador y las he defendido en los
muchos articulos que sobre la crisis de la economia espanola he publicado.

Las medidas que ha ido tomando el Gobierno, como la deduccién de los
400 euros en el Impuesto sobre 1a Renta de las Personas Fisicas, valida para 2008
y 2009, el cheque bebé, el aumento de las pensiones minimas por encima del IPC,
el programa de financiaciéon de obras de los ayuntamientos, las ayudas al sector
del automovil y a actuaciones medioambientales, ayudas a la dependencia, reha-
bilitacion de casas cuartel, comisarias y viviendas, actuaciones de turismo social, y
el aumento del 3,5% en las retribuciones de los funcionarios para 2009, van en

408



direccion contraria a lo que el Gobernador del Banco de Espana ha expuesto en
diversas ocasiones, y que hemos expuesto con anterioridad: salvaguardar la esta-
bilidad macroeconémica y reformas estructurales que mejoren el grado de compe-
tencia en el entorno en el que los agentes adoptan sus decisiones. No se ha sal-
vaguardado la estabilidad macroeconémica pues hemos pasado de un superavit
presupuestario superior al 2% del PIB en 2007, a un déficit que sobrepasa el techo
del 3% del Pacto de Estabilidad y Crecimiento. En los articulos que he publicado
he ido analizando y criticando el aumento del gasto publico que las medidas supo-
nian, sin que solucionaran los problemas reales de la economia espanola. A con-
tinuacién transcribo el publicado el 6-12-2008 en el diario La Razén bajo el titulo
“Plan contra la recesion”,

“Para evitar que cada Estado de la Unién Europea tome medidas dispa-
res contra la recesion, que ya ha aparecido en un gran nimero de ellos, la Comi-
sion Europea presentd una propuesta de coordinacion de los planes que estan ela-
borando los Estados miembros. Berlin lanzé la advertencia de que el conjunto no
deberia sobrepasar el 1% del PIB comunitario (130.000 millones de euros), en tan-
to que el Presidente francés era partidario de llegar al 1,5%. El Plan formaria par-
te de la estrategia comiin de la Zona Europa y de los objetivos que se aprobaran
por el Consejo Europeo del 11 y 12 de diciembre para los 27 Estados miembros,
un Plan de 200.000 millones de euros, de los cuales 170.000 millones se financia-
ria por los Estados miembros y el resto por la Comisiéon Europea, ofreciendo para
el sector del automévil una linea de financiacién de 500 millones de euros a car-
go de los presupuestos nacionales, del comunitario y de la propia industria. El
Comisario Almunia ha advertido que abrira procedimiento de déficit excesivo a los
paises que superen el limite del 3% de déficit pablico, si bien se mostré dispues-
to a flexibilizar dicho limite de acuerdo con lo que el Pacto de Estabilidad y Cre-
cimiento permite.

“Para a dar mi opinion sobre el Plan aprobado para Espana por el Consejo
de Ministros del 28 de noviembre, es preciso analizar la situacién de la economia
espanola. En el tercer trimestre del corriente afio el crecimiento intertrimestral ha
sido del -0,2% y se espera que en el cuarto trimestre sea también negativo (-0,4%),
lo que sitha a Espana técnicamente en recesion. El paro sobrepasari a finales de
afno los 3 millones de personas, cerca del 13% de la poblacién activa, el déficit
publico superari el 3,5% del PIB, el sector inmobiliario continuard hundiéndose:
Habitat se ha declarado en suspension de pagos, y Colonial y Metrovacesa estdn al
borde del desastre; el resultado neto de las empresas cayd en el tercer trimestre por
primera vez en quince anos, y el déficit exterior a pesar de la fuerte caida del con-
sumo y de la inversion seri bastante elevado, y s6lo una noticia aparece como bue-
na: la caida de la inflacion hasta el 2,4% en el mes de noviembre. Pero tal hecho,
que en principio es bueno, crea temores por la rapidez de su descenso, por las pre-
visiones para mediados del ano proximo que lo sitian en el 1% con una situacion
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de recesién y de paro creciente, que hace aumentar el riesgo, con un consumo en
descenso continuo, de que Espania entre en deflacién. Para el proximo afo el Fon-
do Monetario Internacional prevé para Espana un crecimiento negativo del -2%, y
las estimaciones de paro se sitGan a finales de afio en el entorno del 16,5% vy el
déficit publico puede superar el 5% del PIB.

“Con este panorama el Gobierno ha aprobado un Plan para reactivar la
economia espafola, del que hemos hecho mencién con anterioridad. La cuantia
de dicho Plan es de 8.000 millones de euros, su financiacion se efectuara a través
de la emisién de deuda por el Estado, con el objetivo de emplear a 200.000 para-
dos en un afno, mediante la realizaciéon de proyectos de obras de los Ayuntamien-
tos en el periodo principio de abril 2009 a fin de marzo de 2010. Los Ayuntamien-
tos percibiran el 70% del importe al adjudicarse el proyecto de obra y el 30% a la
finalizaciéon de la misma. A este Plan hay que afadir otro de 3.000 millones de
euros que se destinardn: 800 millones al sector del automévil, 600 millones a actua-
ciones medioambientales, 500 millones a actuaciones en I+D+i, 400 millones a
dependencia, 400 millones a rehabilitacion de casas cuartel y comisarias, 120 millo-
nes a rehabilitacidon de viviendas y 30 millones a turismo social.

“Resulta de lo expuesto que el nuevo gasto aprobado por el Gobierno
asciende a 11.000 millones de euros, el 1,1% del PIB espafol, que se encuentra
dentro del porcentaje propuesto por la Comisidn Europea. El Gobierno ha apro-
bado por Decreto-Ley, que tendrd que ser convalidado por el Congreso, créditos
extraordinarios por los citados 11.000 millones de euros. Como quiera que el cré-
dito se aprobari este afio, figurard en la liquidacién del Presupuesto 2008, sin
embargo, dada la fecha en que nos encontramos, el gasto se realizara en 2009, por
lo que es de suponer que el Gobierno haya previsto la incorporacién del citado
crédito extraordinario al Presupuesto del ano 2009, para que el gasto pueda ser
imputado al mismo.

“El problema que realmente tiene el Plan aprobado por el Gobierno es
que con un déficit previsto para el proximo afio superior al 5% del PIB, con el Plan
aprobado por el Gobierno el déficit piblico sobrepasara el 6% del PIB, es decir,
el doble del techo del 3% fijado para no incurrir en el procedimiento por déficit
excesivo. Y aunque es bien cierto que tal limite se flexibiliz6 posteriormente, lo
fue con determinados condicionantes, que no son cumplidos por las actuaciones
del Gobierno al duplicar el déficit permitido.

“Con independencia de lo anterior, el cuantioso déficit que se alcanzari
tendrd efectos muy perjudiciales sobre la prima de riesgo de la deuda publica
espafola, aumentindola fuertemente, lo que repercutird en el monto de intereses
que tendremos que pagar, lo que a su vez incidird en mas déficit y en mayor emi-
sion de deuda. Dada la elevada cuantia de deuda a emitir y la escasa liquidez exis-
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tente en los mercados financieros, pueden existir dificultades para colocar toda la
deuda.

“El control de los gastos de inversiones que realicen los 8.000 ayunta-
mientos, la mayoria de ellos sin el soporte administrativo y técnico adecuado para
gestionar de manera eficiente los fondos que se le asignen por el Estado, me hace
dudar del buen fin del Plan aprobado. Pregunto porqué una y otra vez seguimos
con parches para tratar de arreglar la grave crisis que padece la economia, sin que
se haya efectuado un diagnéstico global de las causas que nos arrastran a la rece-
sion. Tal diagnostico serviria de base para las reformas estructurales que debemos
realizar para salir del pozo en que estamos hundidos. Solo con dichas reformas
serd posible cambiar el modelo de crecimiento que hemos tenido, basado en la
demanda interna, a un modelo competitivo, basado en la demanda exterior. Lo
demas es perder el tiempo y que la recesion se transforme en una depresion dura-
dera”.

3.
PREVISIONES PARA 2009 Y 2010
DE LA ECONOMIA ESPANOLA

A finales de 2008 el Fondo Monetario Internacional preveia para Espafia
un crecimiento negativo del -2,2% del PIB, encontrindonos asi a finales de 2009
con seis trimestres continuados de la caida de la actividad, lo que en principio me
hace pensar que no se trata de una recesidon corta en forma de V, sino al menos
de una recesion en forma de U y por tanto de duracién temporal media. Sin
embargo, creo que la estructura productiva de nuestra economia, la baja produc-
tividad, el fuerte endeudamiento exterior del conjunto de la economia, el alto
endeudamiento de las familias y de las empresas y la rigidez del mercado de tra-
bajo y la indexacién salarial con la inflacidon hacen previsible que la recesion se
extienda al menos al ano 2010. El Fondo Monetario Internacional (FMID) considera
que si no hay reformas Espana puede quedarse atascada en un proceso de baja
productividad, bajo crecimiento y un largo reequilibrio de los balances, en el que
sera dificil retornar a una deuda piblica baja. Nos situariamos asi en una recesion
larga que se representa con la letra L.

Considero que la recesion serd larga por el hundimiento del sector cons-
truccidn, que representaba en torno al 15% del PIB. La sustitucidn de la aportaciéon
de dicho sector al PIB s6lo es posible con la exportacion de bienes y servicios de
otros sectores, lo que requiere que su produccion sea competitiva con la de otros
paises, cosa que no es posible a causa de nuestra baja productividad. Por otra par-
te, nuestro nivel salarial no permite exportar bienes y servicios de poco valor afa-
dido en competencia con los paises emergentes, por lo que hemos de cambiar
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nuestra estructura productiva a bienes de mas valor anadido con las reformas
estructurales que mas adelante expondremos.

En un reciente Estudio de la Fundacién de las Cajas de Ahorros (FUNCAS)
prevé para este ano una caida del -3% del PIB y del -0,5% en 2010; la prevision del
Gobierno es del -1,6% del PIB y del 2% del PIB respectivamente y el Servicio de
Estudios del BBVA sitha caidas del PIB del -2,8% en 2009 y de -0,3% en 2010

A causa de la caida de la actividad econémica, las tasas de paro se dis-
paran: FUNCAS las estima en el 17,2% en el corriente afio (4,5 millones de para-
dos) y en casi el 20% (19,8%) en 2010, que son anilogas a las del BBVA; sin embar-
go para la CEOE las tasas de paro serin mayores 20% y 22% respectivamente. El
paro es la cara mas dolorosa de la recesidn que estamos teniendo, que se vera
agravado por la contraccién que este ano tendri el PIB del -3%. Mis de 800 mil
hogares tienen en paro a todos sus miembros en condiciones de trabajar y ademas
una parte tienen hipotecadas su vivienda, con la consiguiente repercusion sobre la
prestacion de desempleo que perciben. La angustia de estas familias es grande; no
pagar la hipoteca supone encontrarse sin techo, pero si pagan, sus ingresos no les
alcanzan para comer. Segin un Informe de la Comision Europea de 2007, el 20%
de la poblacién espaiiola corre el riesgo de convertirse en pobre; dicho porcenta-
je subirfa al 37% en los casos de personas desempleadas en situacion de pobreza,
17 puntos porcentuales por encima de la media europea. A consecuencia de la cri-
sis y el aumento del paro, dichos porcentajes serfan mucho mas altos en los
momentos actuales. Para la Comisién es necesario romper el ciclo de transmision
de la pobreza de generacidén a generacion. Pienso que la mejora en la calidad de
la ensefianza seria el instrumento adecuado.

Al enorme crecimiento del paro se une la ineficiencia del Servicio Pabli-
co de Empleo para recolocar a las enormes colas de desempleados que todos los
dias se forman ante el mismo, esperando recibir alguna oferta de empleo. ¢Es posi-
ble privatizar dicho Servicio para conseguir mayor eficiencia? La Sentencia de 23
de abril de 1991, del Tribunal de Justicia de la Comunidad Europea, calificé de
empresa, en el sentido del articulo 86 del Tratado de Roma, al Instituto Federal de
Empleo de Alemania, que ejerce la actividad de poner en contacto a los deman-
dantes de empleos con los empleadores, actividad desempefiada con caricter de
derecho exclusivo conferido por la Ley de Fomento del Empleo. Es decir, la sen-
tencia introdujo la competencia dentro de la Administraciéon pablica alemana. ;Por
qué no se hace lo mismo en Espafa, ya que la sentencia es aplicable en todos los
paises de la Unién Europea?

' El Banco de Espaiia el 3 de abril incluyé en su Boletin Econdmico una prevision de caida del PIB en
el corriente afio del 3% y una tasa de paro del 17%, y para 2010 del -1% en el PIB y del 19% en tasa de paro.
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;Por qué sigue creciendo el paro? El hundimiento del sector de la cons-
truccidn, que representaba en torno al 15% del PIB, ha tenido una gran repercu-
sién en otros sectores (cemento, madera, ladrillos, cerdmica, electrodomésticos,
etc.), a consecuencia de los grandes consumos intermedios que requiere su pro-
duccién, que ocasiona un efecto arrastre en el conjunto de la economia. La susti-
tucidn de la aportaciéon del sector construccion al PIB solo puede llevarse a cabo
con la exportacién de bienes y servicios de otros sectores, lo que requiere que su
produccion sea competitiva con las de otros paises, que no es posible a causa de
nuestra baja productividad. Ademais, nuestro nivel salarial no permite exportar
bienes y servicios de poco valor anadido en competencia con los paises emergen-
tes, por lo que tenemos que cambiar nuestra estructura productiva a bienes de
mayor valor anadido, lo que requiere reformas estructurales, que impediria, como
dice el FMI, caer en un equilibrio de baja competitividad, bajo crecimiento, sala-
rios bajos y desempleo alto.

Presumiamos de ser uno de los mejores paises de la Unidén Europea en
cuanto a la situaciéon de nuestras finanzas publicas: un superdvit presupuestario
que en 2007 alcanzaba el 2,2% del producto interior bruto (PIB) y deuda publica
de solo el 36,2% del PIB. En dicho ano se percibia el inicio de la crisis real de la
economia espafiola que afectaba al sector de la construccion de vivienda y la cri-
sis financiera originada por las hipotecas subprime de Estados Unidos que empe-
zaba a repercutir en todo el mundo. Tales hechos fueron ignorados por el Gobier-
no espanol que no reconocié la crisis que en 2008 empezd a afectar a nuestra
economia, considerando que era una ligera desaceleracién. Tal postura le llevé a
no adoptar medidas profundas para hacer frente a la crisis, sino continuos parches,
que so6lo han servido para pasar de un superavit presupuestario del 2,2% a un défi-
cit en 2008 del 3,6% del PIB, es decir hemos empeorado en sélo un afio en 5,8
puntos de PIB en cuanto a situacién en las cuentas piblicas, y hemos sobrepasa-
do el techo del 3% senalado en el Pacto de Estabilidad y Crecimiento; la deuda
publica ha alcanzado el 39,5% del PIB.

Para 2009 la Comisidn Europea prevé un déficit piblico del 6,2% y la deu-
da publica se situaria en el 48% del PIB, al continuar la recesidon en 2010 el déficit
continuard en tasa elevada, 5,7% segun estima la Comision y la deuda en el 52%.
En los déficit de dichos afios no estin incluidos el mayor coste de los nuevos sis-
temas de financiacion de las Comunidades Auténomas y de los Ayuntamientos, que
entraran en vigor en 2009, que aumentaran el déficit hasta el 7,7% en 2009, y has-
ta el 7,2% del PIB e 2010. En cuanto al gasto en 2008 derivado del Fondo Estatal
de Inversion Local por importe de 8 mil millones de euros, aprobado por Real
Decreto-Ley 9/2008 de 28 de noviembre, es de suponer no esti incluido en el gas-
to de 2009, ante la imposibilidad de realizar las inversiones en 2008, el crédito ten-
dra que ser incorporado al Presupuesto de 2009 que serd el afio que recogeri las
inversiones, y por tanto su incidencia en el déficit. Al tratarse de una transferencia
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de capital desde el Estado a los ayuntamientos, ha aparecido informacién que tal
opcion no tendrd incidencia en el déficit ya que el gasto del Estado se compensa
con un ingreso en los ayuntamientos, pero se olvida de las inversiones que reali-
zan los ayuntamientos financiadas con dicha transferencia, que si que tienen inci-
dencia en el déficit, en cuyo caso el déficit de 2009 aumentaria hasta el 8,4% del
PIB, casi tres veces el margen autorizado por el Pacto de Estabilidad v Crecimien-
to. Para FUNCAS el déficit en 2009 serd del 7,4% del PIB y de 9,3% para 2010, y la
deuda publica aumentari hasta el 54,1% y el 62% respectivamente.

Aunque otros paises de la Unién Europea han sobrepasado el techo de
déficit del 3% del PIB, sin embargo ninguno en la proporcién que se espera alcan-
ce Espafa, que desborda toda previsién, tanto cuantitativa como temporal; estoy
seguro que Espafa serd objeto de expediente por la Comisién Europea por el fuer-
te nivel del déficit publico y su larga duracién. En la actualidad se discute si aun
en época de recesion, es bueno o malo un nivel de déficit como se prevé tenga
Espafa en el bienio 2009-2010. La idea basica que se tuvo en cuenta para propo-
ner reglas de obligado cumplimiento sobre el tamafio del déficit y de la deuda
publica ha sido que un pais que esté en una senda de crecimiento continuo del
déficit y de la deuda publica puede crear efectos externos negativos sobre el res-
to de la UME, bien obligando a otros paises a seguir politicas mas deflacionistas
de optar por estabilizar sus ratios deuda publica/PIB, bien presionando al BCE
para que relaje su politica monetaria.

Los Gobiernos de algunos estados miembros, entre ellos Espafa, se han
olvidado de efectuar las reformas estructurales para hacer sus economias mis fle-
xibles y mas competitivas, entre ellas la reforma del gasto puablico, que le hubiera
dado un mayor margen de maniobra temporal para absorber la caida del ciclo, sin
traspasar el limite del 3% de déficit. Empiricamente ha quedado demostrado que
los fuertes déficit pablicos de Japodn y los incrementos de deuda no han servido
para sanear su economia durante diez afios. Como dice el profesor J. Shiller, de
hecho los déficit presupuestarios actuales reflejan problemas de largo plazo que
no son los que contempla la teoria keynesiana, de modo que las discusiones acer-
ca de los déficit se deberian replantear en términos de problemas intergeneracio-
nales. Como consecuencia de los déficit, la deuda de un pais aumenta y traslada
la carga financiera a las futuras generaciones, lo que produce un cambio de rique-
za de una generacion a otra, que los politicos no quieren poner de manifiesto. Pre-
fieren que las generaciones presentes, que son las que les votan, cobren sus pen-
siones, reciban la sanidad gratuitamente y puedan disfrutas de otros servicios
gratuitos, imponiendo cargas a futuras generaciones a través de los déficit, cuya
financiacién se efectuard con impuestos que pagarin aquéllos.

Junto a los déficit actuales, preocupa fuertemente a la Comision Europea
las obligaciones que se derivan del fuerte envejecimiento de la poblacién, con el
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consiguiente efecto sobre las pensiones publicas, que para Espafia hacen no sos-
tenible el sistema a partir de 2015. Por ello el Pacto de Estabilidad y Crecimiento
pretende que los Estados miembros de la Unidn Monetaria dispongan de un mar-
gen suficiente para hacer frente a las futuras obligaciones de la proteccidon social
derivadas del envejecimiento de la poblacién. Dejemos por tanto el Pacto de Esta-
bilidad tal y como esta, que no so6lo tiene en cuenta el presente, sino el futuro, y
que los Estados miembros realicen las reformas estructurales necesarias para sane-
ar sus economias y eliminen las rigideces, ineficiencias y falta de equidad que las
intervenciones publicas han ido generando en sus economias. El Comisario de
Economia de la Comision Europea, Sr. Almunia, ha dicho que el Pacto de Estabi-
lidad estd para respetarlo y que solo en supuestos muy excepcionales, que debe-
rin ser justificados por el Estado miembro, seria aceptado sobrepasar el techo de
deficit del 3% del PIB.

En el contexto de una politica fiscal estricta, como la disefiada en el Pac-
to de Estabilidad, que limita a corto plazo la funciéon estabilizadora del Presupues-
to, especialmente en una recesion, con tipos de cambio fijos y escasa movilidad
de la mano de obra, los mecanismos de ajuste macroecondmico son las reformas
estructurales, y si no se realizan urgentemente, la salida de la crisis s6lo sera posi-
ble si los agentes sociales (empresarios y trabajadores) toman conciencia de la
necesidad de un reajuste en precios (beneficios) y salarios; en caso contrario, el
ajuste se producira via aumento del paro; es lo que ocurre en Espana (Cinco Dias,
31-01-2009, “Alarmante déficit pablico en 2009”, J. Barea). El BCE descarta que
antes de 2010 haya repunte econdémico. La Comision Europea ha dirigido una
advertencia a Espafia por haber incurrido en déficit excesivo.

En cuanto a la evolucion de los precios de los bienes de consumo, en
febrero del corriente afo ha caido al 0,7%; el INE ha confirmado que la inflacion
espafiola se encuentra en minimos de cuatro décadas. En julio de 2008 alcanzé el
5,3% y desde entonces la caida ha sido continua. La inflacién subyacente que no
tiene en cuenta los precios mds volatiles: energia y alimentos frescos, ha caida 4
décimas en febrero del corriente ario, situandose solo en el 1,6%, menos de la
mitad que en julio de 2008. El Secretario de Estado de Economia ha manifestado
que tal bajada refleja una menor presion de la demanda, pero descarta la posibi-
lidad de que entremos en deflacion, una caida general y sostenida de los precios
que desincentiva la actividad econdémica y pospone las decisiones de gasto. Téc-
nicamente existe deflacion cuando se da durante dos trimestres consecutivos cre-
cimiento negativo de los precios. FUNCAS prevé una inflacion media del ano de
-0,1%.

A pesar de la caida de la actividad econdémica que se prevé para el bienio

2009-2010, la necesidad de financiacion de la economia se mantiene en nivel ele-
vado, -5,1% del PIB en 2009 y -4,7% en 2010.
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El Premio Nobel de Economia, Paul Krugman, que participd el 13 de
febrero del corriente afio en las Jornadas Respuesta ante la crisis sefiald que los
precios y salarios en Espafia son insostenibles y no estan alineados con su situa-
cion econdmica, por lo que Espana necesita una deflacion relativa del 15%. Expli-
¢6 que si la UE crece entre un 2 6 3% anual, Espafia sélo sentird un dolor mode-
rado durante cinco o siete afios, pero si la UE entra en deflacion, lo que es muy
posible, habra que reducir mucho salarios y precios. Coincide con lo que publica-
mos el 31-01-2009 en Cinco Dias.

4.
LOS EFECTOS DE LA CRISIS FINANCIERA

La crisis financiera desatada a nivel mundial ha dado lugar a que muchos
e importantes paises hayan entrado en recesion: Estados Unidos, Japon, Inglaterra,
Alemania, Francia, Italia y Espafia. Todos ellos han utilizado la politica monetaria
como instrumento para salir de la recesion, a cuyo efecto sus Bancos Centrales, en
la Union Monetaria Europea (UME) el Banco Central Europeo, han ido rebajando
de manera acelerada los tipos de interés, en la UME mas pausadamente.

En Estados Unidos, la Reserva Federal ha bajado los tipos de interés del
5,25% al 1% desde septiembre de 2007, y para impedir un colapso crediticio ha
concedido préstamos y nuevas lineas de crédito a bancos comerciales y bancos de
inversion por un importe superior al billén de délares. A pesar de todo ello el cré-
dito escasea, en un entorno de dura recesion los bancos hacen acopio de fondos
y endurecen las condiciones crediticias. Junto a tales actuaciones de la Reserva
Federal, el Tesoro a través del Fondo de Apoyo a Activos sin liquidez ha inyecta-
do 335 mil millones de doblares a la corriente monetaria. La politica fiscal de apo-
yo a las empresas y a las familias ha sido igualmente empleada, si bien en mucha
menor intensidad que la politica monetaria, dado el alto déficit pdblico de Estados
Unidos y a que la crisis tuvo su origen en la economia financiera y no en la eco-
nomia real, aunque después la primera ha tenido efectos devastadores sobre la
segunda.

Bien por la ineficiencia del sistema bancario de Estados Unidos, incapaz
de transformar la reduccidn de tipos de interés en un aumento del crédito, bien
por el comportamiento de las empresas y las familias insensibles a las rebajas de
los tipos de interés en su consumo o inversidn, dadas las 16bregas perspectivas de
futuro, la Reserva Federal de Estados Unidos (FED) ha implantado una nueva poli-
tica monetaria para hacer frente a la recesion y alejar al pais de una deflaciéon. En
el comunicado de su ultima reunidn dice que el objetivo de su politica en el futu-
ro es apoyar el funcionamiento de los mercados financieros y estimular la econo-
mia a través de operaciones de mercado abierto y otras medidas que incrementa-
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ran el balance de la FED a niveles muy altos. Establece tres medidas muy impor-
tantes: mantener el nivel de tipos de interés de 0 a 0,25%, que dichos tipos se man-
tengan durante un cierto tiempo y compras de bonos de titulizacion y deuda del
Tesoro con vencimiento a largo plazo; con la finalidad de aplanar la curva de tipos
de interés a corto y medio plazo. La eficacia de estas medidas esta por ver, pue-
de, como decia Milton Friedman, que se esté pidiendo a la politica monetaria obje-
tivos que no puede cumplir y Keynes decia que cuando una economia estid cogi-
da en la trampa de la liquidez, la politica monetaria deja de ser efectiva para influir
en la actividad econémica.

Espana tiene una doble crisis: la de la economia real que es una crisis
propia a consecuencia del hundimiento del sector de la construccién y una crisis
financiera importada, consecuencia de la crisis global de tal naturaleza.

Al Banco Central Europeo corresponde la politica monetaria, por lo que
es tal institucidn la competente para adoptar para toda la Unidn Monetaria medi-
das oportunas de tal naturaleza. El Gobierno ya ha tomado a través de la politica
fiscal medidas para incrementar la liquidez de los bancos y cajas de ahorros a tra-
vés de la compra de activos financieros no liquidos de los mismos y hacer posible
la apertura del grifo crediticio a las PYME y a los trabajadores autbnomos; este sis-
tema esta funcionando con ineficiencia lo que requiere un urgente control del mis-
mo por el Banco de Espafia o miles de empresas desaparecerdn a corto plazo con
efectos sobre el paro. Al ICO como agente financiero del Estado se le han amplia-
do sus dotaciones para aumentar sus préstamos y créditos, el problema es que tal
organismo no tiene red para operar directamente con las PYME, auténomos y fami-
lias, teniendo que utilizar el sistema bancario.

La crisis financiera originada en Estados Unidos en el segundo semestre
de 2007, a consecuencia de la crisis de las hipotecas subprime, ha creado una fuer-
te desconfianza en los mercados financieros, donde nadie presta a nadie. El Con-
sejo de Ministros de Economia y Finanzas de la Unidon Europea, de 7 de octubre
de 2008, acordd las lineas generales de actuacidon coordinada entre los Estados
miembros para preservar la estabilidad del sistema financiero, que deben ajustar-
se a los principios de intervencion limitada en el tiempo, proteccion de los intere-
ses de los contribuyentes y respeto a las reglas del Mercado Interior europeo. Con
base en lo expuesto, el Gobierno espanol ha tomado los siguientes acuerdos:

a) Real Decreto de 10 de octubre de 2008 sobre elevacién a 100.000 euros
de los importes garantizados de los depositos en Entidades de Crédito, cuya garan-
tia anterior era de 20.000 euros. La reserva para hacer frente a este compromiso
estd en el Fondo de Garantia de Depositos de Entidades de Crédito, constituida
por aportaciones de dichas entidades. Parece logico que al elevarse la cuantia
garantizada, la reserva del citado Fondo se aumente, pero el Decreto nada dice
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sobre tal cuestion. Es necesario que inmediatamente se aclare esto, pues si es el
Estado el que asume tal obligacion, se necesitard norma con rango de Ley.

b) Real Decreto-Ley creando el Fondo para la Adquisicidn de Activos
Financieros con la finalidad de apoyar la oferta de crédito a la actividad producti-
va de empresas y a los particulares. El Fondo se nutre con financiacidén presupues-
taria por un importe de 30.000 millones de euros ampliable hasta un maximo de
50.000 millones, a cuyo efecto se concede al Presupuesto en vigor un crédito
extraordinario por importe de 10.000 millones de euros ampliable hasta un impor-
te de 30.000 millones que se financiard con deuda piblica. En el proceso de tra-
mitacién en las Cortes Generales del Proyecto de Ley de Presupuestos Generales
del Estado para 2009, se requerird habilitar los créditos necesarios para completar
la financiacién de la dotacién maxima del Fondo prevista en el Decreto-Ley. Para
la administracién, gestién y direcciéon del Fondo se crea un Consejo Rector y una
Comision Ejecutiva, enumerdndose en el citado Decreto-Ley las funciones de los
mismos. El régimen presupuestario, econémico-financiero, contable v de control
del mencionado Fondo se ajustari a lo dispuesto en el nimero 2 del articulo 2 de
la Ley 47/2003, de 26 de noviembre, General Presupuestaria, ya que esta Ley es
aplicable a todos los Fondos carentes de personalidad juridica, cuya dotaciéon se
efectia mayoritariamente desde los Presupuestos Generales del Estado.

El articulo 27 de la Ley General Presupuestaria (LGP) dispone que los cré-
ditos presupuestarios de la Administracion General del Estado, sus Organismos
autdbnomos y de las entidades integrantes del sector pablico estatal con presupues-
to limitativo, se destinarin exclusivamente a la finalidad especifica para la que
hayan sido autorizados por la Ley de Presupuestos Generales del Estado o por las
modificaciones realizadas conforme a la LGP. Como ya hemos dicho anteriormen-
te, el Real Decreto-Ley que crea el Fondo para la adquisicion de activos financie-
ros establece, en su articulo 1, que su finalidad es apoyar la oferta de crédito a la
actividad productiva de empresas y a los particulares; por tanto el control de los
fondos piblicos concedido al citado Fondo por el crédito extraordinario habilita-
do en el propio Real Decreto-Ley que crea el Fondo, debe basarse en la finalidad
asignada al Fondo.

El articulo 5 del Real Decreto-Ley que crea el Fondo establece que la
Intervencion General de la Administracidon del Estado controlard el mismo a través
de la auditoria pablica en los términos previstos en la LGP. Esta Ley establece tres
modalidades de auditorfa piblica (articulo 164): la de regularidad contable, la de
cumplimiento y la operativa, si bien la Intervenciéon General podra determinar la
realizacion de auditoria en los que se combine objetivos de las tres modalidades.
Estimo que la auditoria operativa y la de cumplimiento constituyen conjuntamen-
te las mas adecuadas para verificar la finalidad del Fondo que ya hemos expuesto
con anterioridad. A mi entender, la auditoria piblica deberia realizarse mensual-
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mente por la Intervencion General, a través de funcionarios del Cuerpo de Inter-
ventores y Auditores de la Administracion del Estado, a quien corresponde el con-
trol de los fondos publicos, y de funcionarios del Banco de Espana, expertos en
operaciones de crédito. Ahora bien, dado que el articulo 162 de la LGP dispone
que la auditorfa publica consistira en la verificacidon realizada con posterioridad, y
que el articulo 163 de la misma Ley establece que la auditoria piblica se ejercera
sin perjuicio de las actuaciones correspondientes al ejercicio de la operacion inter-
ventora y de control financiero permanente, considero que la actividad del Fondo
referente a inversiones en instrumentos financieros emitidos por entidades de cré-
dito y Fondos de titulizacion, respaldados por créditos concedidos a particulares,
empresas y entidades no financieras, deberan estar sometidos al control previo de
la Intervencién General, que lo realizard a través de funcionarios del Cuerpo de
Interventores y Auditores y de funcionarios del Banco de Espafa.

El control parlamentario corresponde al Congreso de los Diputados, al
cual cuatrimestralmente remitird el Ministerio de Economia y Hacienda un Informe
sobre la gestion del Fondo; a mi juicio, a dicho Informe deberi adjuntarse el Infor-
me de la Auditoria publica y el Informe emitido por los Interventores sobre las
inversiones del Fondo al que nos hemos referido con anterioridad. Por dltimo, esti-
mo que no es conforme a lo establecido en la LGP lo dispuesto en los nimeros 3
y 4 del articulo 2 del repetido Decreto-Ley, referente a los rendimientos de los acti-
vos financieros en que se hayan materializado las dotaciones del Fondo y a la
imputacion a las dotaciones del mismo de los gastos que ocasione su gestion.

¢) Real Decreto-Ley en relacion con el Plan de Accion Concertada de los
Paises de la Zona Euro, en virtud del cual se autoriza el otorgamiento de avales
del Estado a las operaciones nuevas que realicen las entidades de crédito residen-
tes en Espana a partir de la entrada en vigor del Decreto-Ley. Para el ano 2008 se
podrin conceder avales con tal finalidad hasta un importe de 100.000 millones de
euros y su concesion se efectuard de acuerdo con los requisitos sefalados en la
Ley. El articulo 2 del Decreto-Ley autoriza, con cardcter excepcional y hasta el 31
de diciembre de 2009, la adquisicion de titulos emitidos por las entidades de cré-
dito que necesiten reforzar sus recursos propios, incluyendo participaciones pre-
ferentes y cuotas participativas. Los acuerdos de adquisicion se adoptaran previo
informe del Banco de Espana; nada se dice sobre el control de esta operacion que
debe estar sometida a la LGP. Al no habilitar crédito para tal operacion, es de supo-
ner que en el trdmite parlamentario del Proyecto de Presupuestos para 2009 se
incluird la oportuna dotacion.

El domingo 29 de marzo el Banco de Espana acuerda la intervencion de
la Caja de Ahorros de Castilla La Mancha y la concesidon de un préstamo por un
importe maximo de nueve mil millones de euros con aval del Estado, previo acuer-
do del Consejo de Ministros convocado urgentemente con tal finalidad. Seguin la
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informacion hecha piblica, tal ayuda era necesaria para facilitar liquidez a dicha
Caja, pero de la informacién aparecida en los medios de comunicacién parece des-
prenderse que existe desequilibrio, lo que podria requerir aportacién puablica, con
el consiguiente efecto sobre el déficit publico. Estimo que una vez analizada con
profundidad la situacién de la Caja, si ésta no fuera viable, deberia ser sometida a
un proceso de liquidacion. Sélo si fehacientemente se demostrara su viabilidad,
podria estar justificada la aportacién de fondos piblicos en concepto de présta-
mos, y no de ayuda a fondo perdido, dado nuestro alto nivel de déficit pablico,
que puede alcanzar el 9% del PIB. En Espana existe exceso de entidades financie-
ras, por lo que aun desapareciendo algunas, la competencia no se resentira.

El Gobernador del Banco de Espana comparecié ante la Comision de
Economia del Congreso el 25 de febrero del corriente afio para analizar la situa-
¢ion actual de los flujos de crédito de nuestra economia, manifestando que la fuer-
te contraccion que esta experimentando la economia espanola arrastra de manera
inevitable al crédito. Ademas el colapso en el que contindan sumidos los merca-
dos mayoristas internacionales en los que nuestras entidades habian venido cap-
tando la mayor parte de los recursos externos necesarios para financiar el exceso
de gasto interno, plantean retos importantes para nuestro sistema financiero. Todos
estos riesgos de restriccion crediticia no son en modo alguno, dijo el Gobernador,
exclusivos de las entidades espanolas.

Las restricciones crediticias que tiene la economia espafnola deben anali-
zarse, dijo el Gobernador, desde la perspectiva que vive la economia espanola en
la actual encrucijada, a su juicio nada seria mas contraproducente que caer en la
simplificacién errénea de que la salida de la crisis depende exclusivamente de la
existencia de una disponibilidad abundante de financiacién crediticia. La reanima-
cion del crédito forma parte de la solucién, pero ello no es posible si no se dan
las condiciones adecuadas para que las empresas y las familias recuperen la con-
fianza en sus rentas futuras y dispongan de bases sblidas sobre las que asentar sus
planes de gasto de consumo o inversidn, o de generacion de empleo en el caso
de las empresas. Por otra parte, el reestablecimiento de bases adecuadas para la
recuperaciéon de la confianza y la reanimacion de los planes de gasto del sector
privados, descansa en buena medida en que el ajuste de la economia se traduzca
en una mejora de la competitividad y de las condiciones del mercado de trabajo.

5.
SOLUCION A LA CRISIS: REFORMAS ESTRUCTURALES
Si por las razones que hemos ido exponiendo, las politicas monetaria y

fiscal no son instrumentos adecuados para sacar a Espafia de la recesién, pasamos
a ver si con reformas estructurales pudiera conseguirse tal objetivo.
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El Presidente del Gobierno, en su discurso de investidura, puso de mani-
fiesto la necesidad de un cambio en nuestro modelo de crecimiento, apuesta a lar-
go plazo fundamental para el aumento de la productividad. Se trata de un tema
que requiere profundas reformas estructurales, sin las cuales la crisis se prolonga-
ra bastantes anos. Las primeras medidas a adoptar tienen que ir dirigidas a corre-
gir desequilibrios de déficit presupuestario y déficit exterior. Las acciones han de
ir encaminadas a mantener la estabilidad presupuestaria; toda ayuda a las familias
o a las empresas, para hacer frente a corto plazo a la crisis econémica, si produ-
cen déficit, debe compensarse con una disminucién en otras partidas de gasto, de
manera que se conserve ¢l equilibrio presupuestario. La correccidn del déficit exte-
rior requiere cambiar de modelo de crecimiento, pasando del actual basado en la
demanda interna a otro fundamentado en la productividad.

Espana tendrid que adoptar un modelo de desarrollo competitivo, no con
los paises emergentes, sino con los paises de la Union Europea, con Estados Uni-
dos y con Japén. Pero el cambio de modelo productivo no se hace por Decreto,
sino por la mejora en la gestion de los factores que incrementen la productividad.
La productividad pone de manifiesto la eficiencia en el uso de los factores de pro-
duccidn, tanto de capital humano como de capital tecnoldgico y de capital fisico;
a medida que esta eficiencia es mayor, los costes unitarios de produccion serin
menores, lo que da lugar a un aumento de la productividad y, por tanto, de la
competitividad internacional.

El factor con gran influencia en la produccién es el capital humano, fac-
tor clave para el crecimiento de la productividad, lo cual no quiere decir que un
mayor gasto en educacion y formacidon profesional suponga, por este solo hecho,
un crecimiento de la productividad. Necesidad de gestionar mejor este factor de
produccion.

Dado que en Espafa los estudiantes son incapaces de transformar infor-
macioén en conocimiento, éste en innovacion y ésta en crecimiento, la educacion
es el principal instrumento para aumentar la productividad, por lo que pasamos a
analizar la gestion de la misma en funcidon de sus resultados. Los dos Informes
efectuados por la OCDE: el “PISA” y “Desde la Universidad al Trabajo” muestran
la grave situacion que Espana tiene tanto en la educaciéon media como en la uni-
versitaria, encontrindose en los ultimos lugares de los paises analizados. En tanto
no transformemos todo nuestro sistema educativo, un mayor gasto piblico en edu-
cacién no servird para nada, la ineficiencia serd cada vez mayor. Pero no se trata
de hacer una nueva Ley de Educacion; en los Gltimos 25 anos han sido promulga-
das 6 Leyes, y el problema ha ido empeorando cada vez mds. La educacién es el
resultado de un proceso productivo en ¢l que se combinan factor trabajo (profe-
sores), factor capital (escuelas, institutos, universidades, etc.), consumos interme-
dios y, el ultimo, es la organizaciéon de la produccion; el consumo del producto
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final es efectuado por los alumnos de primaria, de bachiller y universitarios. A mi
juicio, el principal factor causante de la ineficiencia se encuentra en la mala orga-
nizacién del sistema educativo, en la falta de responsabilidad de los agentes del
sistema (centros, profesores, alumnos y familia), en la no organizacién de un sis-
tema publico de educacién donde exista un mercado regulado competitivo de la
educacion entre centros pablicos y privados, con libertad de eleccién de centro y
donde el dinero publico siga al estudiante (cheque escolar). La calidad se conver-
tiria asi en el instrumento de cada centro para conseguir estudiantes, si no hay
estudiantes no hay subvencién publica. Hace ya cuatro anos que se cred la Agen-
cia de Evaluacion de Politicas Pablicas sin que en una cuestion de tan vital impor-
tancia, como es la educacion, se haya realizado una evaluacion de dicha politica.

A la educacioén universitaria se ha trasladado en la prictica el principio de
gratuidad, ya que en la actualidad los estudiantes universitarios s6lo pagan, a tra-
vés de las tasas, entre el 15 y el 20% del coste de la educaciéon que reciben; el res-
to se financia con fondos publicos a través de los impuestos generales. La educa-
ci6én universitaria no es un bien pablico puro, sino que es un bien preferente que
genera externalidades positivas; su financiacién en la forma que actualmente se
realiza produce falta de equidad en el sistema, asi como ineficiencia en su gestion.
No se garantiza la equidad, ya que los fondos publicos que financia ia Universi-
dad provienen de impuestos que son pagados por todos los espafoles, ricos y
pobres, en cambio los alumnos universitarios provienen proporcionalmente en
mayor namero de familias de renta media alta y muy alta y de familias con estu-
dios universitarios, generando efectos distributivos perversos, ya que se redistribu-
yen recursos desde las familias pobres a las ricas. Ello va en contra de lo estable-
cido en el articulo 40.1 de nuestra Constitucidén, que dispone que los poderes
publicos promoveran las condiciones favorables para una distribucidon de la renta
personal mas equitativa, y del 31.2, que dispone que el gasto pablico realizara una
asignacion equitativa de los recursos puablicos. La reforma de la financiacion uni-
versitaria deberd basarse en que todo el mundo pague el coste de su educacion,
excepto el 20% por las externalidades positivas que genera, estableciendo una
amplia cobertura de becas, que pueden llegar hasta el coste total para los estudian-
tes de familia de renta baja, lo que se justificaria con la declaracion de la renta de
los padres. En determinados casos de renta muy baja se establecerian ademdas
becas-salario. Desde hace 15 afios Suecia ha adoptado un nuevo modelo de edu-
cacidn, combinando la responsabilidad publica por la equidad, con una libertad
amplia para la eleccidon entre centros pablicos y privados.

Los nuevos manuales de la OCDE distinguen dos conceptos de capital: el
capital riqueza y el capital productivo. En el primero incluye las infraestructuras y
en el segundo las tecnologias de la informacién y el conocimiento (TIC) (soft-
ware, bardware y telecomunicaciones), resultando que la elasticidad de estos alti-
mas tiene un mayor impacto sobre el crecimiento del PIB (0,038), en tanto que la
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de las infraestructuras es solo del 0,02. Los nuevos caminos para el crecimiento de
la productividad van por tanto por las TIC; en Espana solo se ha asignado a estas
Gltimas un porcentaje infimo del gasto publico. Ello no quiere decir que las infraes-
tructuras deban ser abandonadas, sino que en la relacion Infraestructuras-TIC, hay
que dar mds peso a estas Ultimas.

A pesar de que existe acuerdo sobre la prioridad que debe concederse a
los proceso de investigacion, desarrollo e innovacion (I+D+i), si descendemos del
discurso politico a la realidad de los resultados obtenidos de las decisiones publi-
cas y empresariales, existe un foso que no se logra que desaparezca. La cuantia
que Espana dedica a los gastos de [+D+i es so6lo la mitad de la de los paises de
la Unién Europea, y la incidencia de dicho gasto en el crecimiento de la econo-
mia es minimo: los resultados del proceso, medidos por el indice bibliométrico de
publicaciones cientificas y nimero de solicitudes de patentes espanolas en el total
de las empresas, como ha puesto de manifiesto en esta Academia el Profesor San-
chez Asiain, son decepcionantes. Dentro del sector publico la organizacion del
proceso de I+D+i es cadtica, dispersa, carente de coordinacion y sin control de
resultados. La Universidad y las empresas han vivido un divorcio en el proceso
tecnologico, sin aprovechar las investigaciones de las primeras en innovaciones.
Como dice el profesor Grisolia, es en Estados Unidos donde ha tenido un desarro-
llo espectacular las spin-off como empresas creadas dentro de la universidad,
como instrumentos de transferencia de tecnologia, lo que da lugar a que las uni-
versidades generen recursos propios para continuar su proceso investigador.

En relacion con el mercado de trabajo, estimo que, aunque desde el
ingreso de Espana en la Unidn Monetaria, la tasa de paro descendié en 10 pun-
tos, tal hecho se ha debido a un shock positivo de oferta, como ha sido la inmi-
gracion, y la gran demanda de vivienda en propiedad, al no existir en Espana mer-
cado de alquiler. Pero el modelo de desarrollo que ha originado tal hecho, basado
en la demanda interna (de vivienda y consumo) ha finalizado ante el fuerte
endeudamiento exterior originado. Muchos de los problemas del mercado de tra-
bajo siguen siendo los mismos: alta temporalidad, coste del despido y estructura
de la negociacion colectiva, que son necesarios reformar. Espana tiene una de las
mis elevadas tasas de temporalidad de los paises de la Unidén Europea, que pue-
de estar originada por el menor coste de la contratacion laboral, pero sobre todo
por el alto coste que conlleva la indemnizacion por rescision de la relacion labo-
ral, que en época de crisis lleva a la quiebra. La reforma debe ir por el camino de
reducir el coste del despido; automdticamente la tasa de temporalidad bajara, pues
a los empresarios no les interesa una rotacion excesiva del personal a consecuen-
cia de la pérdida de productividad de los trabajadores, ya que la empresa no gas-
tard nada en su formacién, sabiendo que a los pocos meses no estardn en la
empresa.
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La estructura de la negociacidén colectiva ha sido la gran ausente en las
escasas reformas del mercado de trabajo en Espafa, ya que provoca enfrentamien-
tos con los agentes sociales. No es aceptable desde el punto de vista de la eficien-
cia, que la negociacion se efectie a nivel de ctpula, y que lo acordado sea el nivel
minimo a partir del cual se negocia el convenio de empresa. Ello da lugar a que al
no tener en cuenta la productividad de cada empresa, algunos no pueden aplicar-
lo vy tengan que cerrar, y en cambio puede haber otros de alta productividad que lo
acordado estd muy por debajo de lo que podrian pagar. Estimo que la reforma a
realizar debe ir encaminada a que los convenios colectivos se negocien a nivel de
empresa en funcion de la productividad, lo que incentivaria a los trabajadores, ya
que su eficiencia en la empresa repercutiria en su salario. En la actualidad los sala-
rios se negocian teniendo en cuenta la prevision de inflacidon, que al terminar el
ejercicio se corrige por la inflacién real habida, abonando las empresas la diferen-
cia. Se entra asi en la espiral inflacién, salarios, inflacién, con todo lo que ello supo-
ne para la competitividad; el Banco Central Europeo ha sugerido al Gobierno que
elimine las clausulas de revision salarial ligadas a la subida de la inflacion.

El mercado de la energia es muy dependiente del exterior, importamos
todo el petrdleo y el gas que consumimos, con los inconvenientes que conlleva
tan alta dependencia con respecto a la seguridad en el suministro y competitivi-
dad de costes. Estos condicionantes s6lo podrian resolverse ampliando la capaci-
dad de produccién de energia nuclear. Pero ésta es una cuestion que debe ser
sometida a discusién publica por los posturas enfrentadas que existeri en nuestra
sociedad, presentando de manera transparente las ventajas e inconvenientes que
se derivarian de ambas opciones. El déficit tarifario eléctrico deberi ser otro de los
temas a discutir, mas de 14 mil millones es ¢l agujero derivado de la decision puabli-
ca de mantener tarifas por debajo de los costes de produccion, al final el Presu-
puesto del Estado se tendrd que hacer cargo del mismo.

La liberalizacién de los mercados de bienes y servicios debe ser otra de
las reformas estructurales a realizar, a consecuencia de las trabas que se han ido
estableciendo, principalmente por las Comunidades Autéonomas, que ha dado
lugar a la creacion de 17 mercados regionales, cuando pertenecemos a un merca-
do sin fronteras: el Mercado Unico. Por altimo debe incluirse también en el Plan
la Reforma de los Organismos Reguladores, otorgdndoles una independencia abso-
luta respecto a las empresas reguladas y el Gobierno.

No ha existido preocupacion alguna sobre lo que hay que hacer para
aumentar la productividad del principal agente de la economia: la Administracién

Pablica, que en Espafa maneja el 35% del Producto Interior Bruto (PIB).

Dice Wolf (Mercados o Gobiernos, IEF 1995) que la responsabilidad de
convertir la politica escogida en una realidad en funcionamiento se omite por lo
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general en los andlisis mis sofisticados de la politica. La consideracion sistematica
de los temas de organizacion en la puesta en ejecucion de las politicas pablicas, ha
sido debidamente calificada de “capitulo desaparecido”. El nuevo sistema presu-
puestario implantado en nuestro pais no ha cumplido las finalidades que se le asig-
naron, debido a que la organizacion de la Administracion no es la adecuada, el sis-
tema de gestidn estd obsoleto y los recursos humanos no se encuentran integrados
en la nueva cultura que supone una direccidon por objetivos. Cuando la Administra-
cion publica constituye la empresa mas grande del pais, parece inconcebible que la
actividad productiva de las administraciones publicas no se organice con sentido
empresarial. Resulta que en servicios que se producen paralelamente por las Admi-
nistraciones Publicas y por las empresas privadas en los sectores de educacion, sani-
dad y asistencia social, las Gltimas emplean técnicas de gestion de empresas en la
produccién de dichos servicios, mientras que las administraciones publicas utilizan
procedimientos meramente administrativos en la producciéon de los mismos, sin el
mas minimo andlisis de los costes en que se incurre y de la productividad obteni-
da, dando lugar a que para situaciones analogas los costes por unidad producida
son bastante mas elevados en el sector publico que en la empresa privada.

Las dos lineas de pensamiento que actualmente se debaten para conse-
guir la eficiencia en la produccion de los servicios colectivos, y por tanto incre-
mentar la productividad, son: un nuevo modelo de Administracion publica y la
introduccién de criterios de mercado en su funcionamiento.

Una nueva organizacion y un nuevo sistema de direccion de la produccion
son los pilares sobre los que hay que asentar la Administracién publica. La organi-
zacibn que se propone se concreta en un principio basico: la separacion absoluta
entre los Organos encargados de la elaboracion de las politicas pablicas, que serian
los departamentos ministeriales a nivel Central, las consejerfas a nivel de comunida-
des autdbnomas, y las concejalias a nivel de ayuntamientos, y los centros encargados
de producir los servicios colectivos. Esta separacion es coherente con la distincién
entre los dos tipos de funciones que realizan las Administraciones Piblicas (profe-
sor Alejandro Nieto): la normativa de gobierno y la de gerenciar la produccion. En
el campo de la produccion de servicios colectivos, la Administracion debe actuar de
forma gerencial, maximizando el excedente entre inputs y outputs, como lo hace un
centro privado que puede producir, como en el caso de la sanidad y de la educa-
cion, el mismo servicio que el centro publico. Y si el proceso productivo de los cen-
tros privados esta sujeto al derecho privado, cuando la Administracion Publica rea-
liza dicho proceso en sus Centros (Hospitales, Universidades, Escuelas, etc.), la
regulacion juridica debe ser la misma: el derecho privado.

En cuanto a la introducciéon de criterios de mercado en la produccion de

servicios publicos, todas las experiencias realizadas de colaboracién publica-priva-
da han finalizado con importante reduccién de costes, manteniendo la financiacién
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publica y mejorando el nivel de calidad. La creacién de mercados mixtos compe-
titivos entre el sector publico y el sector privado funciona con éxito en varios pai-
ses que los han implantado; el caso de Suecia ha sido paradigmatico Los centros
de responsabilidad no son las direcciones generales y/o los organismos auténo-
mos, sino cada hospital, cada universidad, cada instituto de ensenanza media, etc.,
es decir, cada centro que produce un servicio no de mercado. Estos centros de res-
ponsabilidad deben funcionar como verdaderas empresas que producen servicios
colectivos, combinando factores de la produccion

En cuanto a la gestion, la fijacién de objetivos constituye el punto clave
de todo el proceso. El jefe del centro de responsabilidad debe actuar como un ver-
dadero gerente, su preocupacion se desplazari hacia los resultados de la gestion:
objetivos, costes y calidad de los servicios. La mentalidad serd empresarial, distin-
ta de la burocritica y formalista imperante hoy en la Administracién puablica, tras-
ladando su preocupacién del proceso al producto. La Agencia de Evaluacion de
Politicas Publicas deberia analizar cada ano dos o tres politicas publicas en ejecu-
cion para ver si se cumplen los objetivos que justificaron su aprobacién y si se rea-
lizan con eficacia, eficiencia y equidad. El Informe seria pablico, envidndose, una
vez conocido por el Gobierno, a las Cortes y al Tribunal de Cuentas.

Dentro de la Seguridad Social, una reforma estructural a realizar es la del
sistema de pensiones publicas contributivas para hacerlo sostenible. Y no hable-
mos de las televisiones publicas, ;cuindo se va a abordar la reforma estructural de
las mismas y evitar mas déficit?

Reproduzco el primer parrafo del articulo que publiqué el 12-03-2008, que
titulé “Gobierno de coalicién para la crisis”: He repasado los problemas estructura-
les que nuestra economia tiene y que son necesarios abordar, y son tan importan-
tes que es necesario resolverlos en profundidad, y no con parches, por lo que me
he decidido a escribir este articulo inclusive antes de conocer el resultado de las
elecciones. Pienso que ningin gobierno, ya sea del partido socialista o del partido
popular, se atreverd a abordarlos solo, ni ain teniendo mayoria absoluta propia o
asociado con partidos minoritarios regionalistas, ante el temor de que las reformas
que son necesarias puede dar lugar a una fuerte sangria de votos que se desplaza-
rfan hacia el partido mayoritario de la oposicién, sin contar que los partidos nacio-
nalistas solo apoyarian las reformas que a ellos les beneficiaran, y ademas con una
fuerte contrapartida.

Quiero terminar diciendo que las reformas estructurales tendrin éxito si
se informa a la sociedad de la situacién real en que nos encontramos y de las
acciones que son necesarias adoptar, y ademas que durante su ejecucion la trans-
parencia sea absoluta.
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CRISIS ECONOMICA Y CULTURA

Por el Académico de Numero
Excmo. Sr. Carmelo Lisén Tolosana*

Es de agradecer que un especialista en la materia como el profesor Barea
haya elegido exponer un tema de tan urgente actualidad; en su desarrollo ha pre-
sentado sucintamente las razones endogenas, las geopoliticas y transnacionales de
la crisis con la claridad sintética y con la precision analitica a que nos tiene acos-
tumbrados. Pero hay algo mas en su exposicion que quiero realzar y, muy breve-
mente glosar, porque su comunicacion me invita a ello.

El profesor Barea ha hecho alusion a conceptos tales como credibilidad,
desconfianza, crédito en su doble sentido, equidad, veracidad, educacion, respon-
sabilidad etc., nomenclatura que envia el tema substantivo econémico de que trata
a un régimen logico distinto, a4 un campo argumentativo diferente, al universo cul-
tural en una palabra; dentro de éste me refiero en concreto al clima moral de nues-
tro tiempo caracterizado por la erosion de valores tradicionales. El mensaje que
creo advertir parece indicar que la dinamicidad interna de la economia puede no
ser la Gnica razén de la crisis global actual.

Efectivamente, el funcionamiento del mercado supone y tiene como base
ideas y evaluaciones morales sobre lo bueno y lo malo, lo correcto e incorrecto en
la accion, lo justo, equitativo, razonable, sobre deuda, restitucion, endeudamiento,
Jairness (no fticil de traducir), juego limpio, etc., y otras formulaciones que estidn
a la base de la actividad moral humana. Ademds, y no menos importante, devol-
ver, restituir, y mas abstractamente la reciprocidad, es un universal humano, algo
que encontramos en la praxis de todas culturas. Expresado de otra manera: el sub-
sistema econémico subraya implicita y explicitamente dimensiones de nuestra
comin humanidad.

Por otra parte, conceptos del juego del capitalismo como equilibrio,

honestidad, verdad, justicia, honorabilidad, responsabilidad y otros, tienen raices
y perfume teologico; no hay que olvidar que en el cristianismo la creacion de
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riqueza ha estado considerada como una virtud. La injusticia, la irresponsabilidad,
la explotacién vy el afin desmedido de riqueza contaban antes como pecado, voca-
blo hoy sumamente debilitado. El pensar sistematicamente el endeudamiento
como modo normal de creacién de riqueza ha desbancado a la antigua prictica
virtuosa del ahorro; pero las consecuencias globales de la crisis han reactivado en
Europa y en Norteamérica, y a nivel popular, la tradicion y responsabilidad ética
en la sociedad que ahora pide encausar a los supuestos culpables no sélo para
hacerles comparecer como reos ante la justicia para que devuelvan lo robado, sino
para que por su agravio y engano ciudadano —por su pecado en vocabulario poco
aceptable hoy— sean condenados al “infierno” de la circel. Las presunciones, ori-
ginalmente religiosas, reaparecen con otra moderna narrativa. Todavia mas: los
cientificos, expertos, ecologistas y otras organizaciones similares llevan afios subra-
yando y llamando las atencioén sobre la depredacion a que los humanos hemos
sometido a la madre naturaleza, que acusa el inhumano trato con la escasez de
recursos, el calentamiento global, la emision de gases, la desaparicion de especies
etc., y nos conciencian en que todos tenemos una deuda a pagar a nuestro pla-
neta. Es hora, nos dicen y vocean a los estados, de poner fin a la degradacién con-
secuencia de la cultura de consumo y de la explotacion dilapidadora de recursos;
nos invitan a reflexionar sobre la obligacién moral de pensar en el futuro. En resu-
men: afloran en la crisis econémica actual presunciones éticas incrustadas en con-
ceptos teologicos que un anilisis semantico puede facilmente desvelar y trazar su
emigracion a contextos profanos, aunque el modo de pensamiento, el tono y esti-
lo verbal del momento sean diferentes; dificilmente puede ser de otra manera pues
el modo econdémico es un subsistema del sistema cultural total.
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