LA SITUACION DE LA ECONOMIA ESPANOLA
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Existen momentos en que casi es obligado hacer un balance. Particular-
mente cuando se produce un cambio politico importante. Personalmente intenté
hacerlo en el momento de la muerte de Franco!; cuando se abrié el perfodo cons-
tituyente apoyado en esa espléndida decisién que fue el Pacto de La Moncloa %
cuando llegb, en 1982, al poder la Administracién Gonzilez 3; finalmente cuando,
en 1996 lo hizo la Administracién Aznar*. Ahora voy a intentarlo, en un momento
en que da los primeros pasos la Administracién Rodriguez Zapatero. Pero es que,
ademis estamos en visperas de un acontecimiento importantisimo, sobre el que
tendré que volver: la ampliacién de la Unién Europea de 15 a 25 miembros, al
incorporarse a ella los tres paises balticos, Polonia, Hungria, Repiblica Checa, Eslo-
vaquia y Eslovenia, mis Malta y Chipre. El que esto llegue a buen puerto es esen-
cial, pero es preciso que, de modo realista, pasemos a tener en cuenta que esa arri-
bada nos va a resultar costosa, y quizds inconveniente, en un momento de un

* Sesi6n del dia 20 de abril de 2004.

! Cfr. JuAN VELARDE FUERTES, «La herencias, en Hoja del Lunes, editada por la Asociacién de la
Prensa de Madrid, 25 julio 1977, nim. 1.997, pig. 15.

2 Cfr. JuaN VELARDE FUERTES, Economia y Soctedad de la Transicion. Anotaciones en las libre-
tillas, 17 octubre 1976-17 octubre 1977, Editora Nacional, Madrid, 1998.

3 Cfr. de JuaN VELARDE FUERTES los articulos sucesivos, «La herencia actual (I). La magnitud del
malestars, en Ya, 7 diciembre 1982, afio XLVII, nim. 13.827, pag. 6; <La herencia actual (ID). El corto mar-
gen de maniobras, en Ya, 8 diciembre 1982, afio XLVII, nim. 13.828, pig. 6; <La economia espafiola en
1982 (I): “Marcha finebre™, en Ya, 7 enero 1983, afio XLVIII, nim. 13.852, p4g. 5, y <L.a economfia espa-
fiola en 1982 (ID. ¢Allegro Vivaces’, en Ya, 8 enero 1983, afio XLVIII, nim. 15.853, pig. 5.

4 Cfr. JUAN VELARDE FuUERTES, «Preludios de un nuevo modelo econémicos, en Cuenta y Razon
del Pensamiento Actual. Crénica Mensual de Economia, junio 1996, nim. 7, pags. 1-21.



cambio politico que se produce, sobre todo, como consecuencia de un conflicto
que nos amenaza de modo muy directo tras los sucesos del 11 de marzo de 2004,
y cuyos antecedentes fueron explicados por nuestro antiguo compariero, Fabiin
Estapé, haciéndonos revisar a Ibn Jaldidn. Todo esto nos lleva, muy en primer lugar,
a observar lo que acontece en aspectos de las circunstancias internacionales fun-
damentales para nuestra economia.

También como predmbulo he de indicar que ha mejorado de tal modo en
Espafia la cultura econémica y existe tal avidez por conocer lo que sucede en nues-
tra economia y sus perspectivas, que creo que lo honrado sera que aqui aporte un
conjunto de noticias, cuya interpretacién y ordenacién son las mias, pero que, sen-
cillamente, he de trasladar .citindolas, naturalmente— de otros autores, espafioles
o extranjeros. Estoy tan totalmente de acuerdo con una frase de d’Ors en Flos so-
phorum ocupindose de la reinvencién de la geometria por Pascal que la he repe-
tido mucho: «En principio, las cosas de ciencia, una vez inventadas, no han de vol-
ver a inventarse. La colaboracién de la obra insigne de los pasados es lo que
permite a los trabajadores de cada dia la economia de esfuerzos, con la cual pue-
den darse enseguida a nuevas adquisiciones. El sabio —si prefieren ustedes, el sim-
ple investigador— no vive en su ciencia como Robinsén en su isla; antes como ciu-
dadano, en repiblica de buen regimiento- >,

Desde que Perpifid Grau lo mostré con claridad a partir de 1935, se asen-
t6 entre los economistas espafioles una conviccién que sintetizé asi nuestro com-
pafiero Manuel de Torres: el sector exterior puede suponer poco cuantitativamen-
te en nuestra economia; jamas cualitativamente. Ahora, con la apertura iniciada en
1959 y desde entonces siempre ampliada, es grande la significacién del sector en
lo cualitativo y en lo cuantitativo. Por eso iniciaré mi intervencién con una alusién
a la economia que nos rodea, para a continuacién sefialar los éxitos que se han
logrado —la evolucién del PIB que permite una convergencia jamis alcanzada con
los paises mis ricos; la ampliacién notable de la poblacién ocupada; los determi-
nantes de una muy aceptable distribucién de la renta; la aparicién de multinacio-
nales espafiolas, con proyeccién especial hacia Iberoamérica; una creciente efica-
cia del sistema fiscal; finalmente, un alto grado de paz social.

Pero si queremos disponer de un balance cerrado a este 20 de abril de
2004, es preciso, frente a ese conjunto de activos, ofrecer un pormenorizado pano-
rama de los pasivos, algunos tan importantes, lo adelanto, como los que se derivan
de una competencia internacional creciente, sumada a los problemas de una Euro-

5 Cfr. Xentus, Flos Sopborum, traduccién de Pedro Llerena, Seix Barral, Barcelona, 1914,
pags. 34.
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pa con serios problemas en su desarrollo y, por supuesto, con graves complicacio-
nes en sus sistemas tributarios, que no deja de relacionarse con la evolucién de la
coyuntura mundial y, consecuencia de todo esto, la cuestién del que me atrevo a
calificar como alarmante déficit de nuestra balanza por cuenta corriente; o bien el
problema derivado, para nuestra estructura industrial por el conjunto de exigencias
del Protocolo de Kioto; tampoco es posible ignorar el serio problema energético que
acecha a nuestra economia; y ¢cabe decir otra cosa de la cuestién de la crisis laten-
te en nuestro Estado del Bienestar, y concretamente, en el campo de las jubilacio-
nes? Ademids, en este sentido del capitulo del Debe de nuestro balance, no es posi-
ble no hacer alguna alusién a la realidad de nuestra ensefianza, cuyos problemas
son los que bésicamente han de ser resueltos antes de poder abordar con soltura la
cuestion del I+D+i. ;Y qué decir de la falta de flexibilidad del mercado del trabajo,
flexibilidad que posiblemente puede ser sacrificada en el altar de la paz social?

Al comenzar a examinar, en estos momentos, la realidad econémica inter-
nacional que, por todo lo indicado nos afecta muchisimo, nos encontramos con un
choque continuo de dos planteamientos. Uno, que indica que no es posible, sin
serios replanteamientos estructurales, que por ahora no se adivinan, que mejore
sustancialmente la economia de los tres vértices del tridngulo de la economia mun-
dial: Japén, por un lado; por otro Norteamérica, y finalmente, en la Unién Europea,
el conjunto de Alemania y Francia. Otro, que considera que la recuperacién estd a
la vuelta de la esquina y que si no surge alguna catistrofe, ya este afio 2004 se con-
solidari el cambio favorable iniciado en el afio 2003, hasta arrastrar a todo el pla-
neta hacia la prosperidad. Esta dualidad la podemos contemplar en estos parrafos
del apartado La situacién econémica del documento Informe 2003 de la Asocia-
cién Espafiola de Banca ®: <La situacién econémica en el mundo se presentaba, a
comienzos de 2003, llena de incertidumbres. La economia norteamericana habia
evolucionado a lo largo del afio anterior de forma irregular, con claros sintomas de
desaceleracién en el ultimo trimestre; los desequilibrios fundamentales se habian
agravado, especialmente el relativo al sector publico cuyo déficit superé el 2 por
100 del PIB tras varios afios de excedentes y, sobre todo, el conflicto de Iraq intro-
ducia un nuevo factor de inestabilidad en un contexto marcado por la crisis de los
mercados bursitiles. En Europa, y muy especialmente en la eurozona, la situacién
distaba mucho de prestarse al optimismo: la deseada y prevista recuperacién no
habfa conseguido materializarse, hasta el punto de que en ningin trimestre el cre-
cimiento de la actividad habia conseguido llegar al 1 por 100, con crecientes dudas
sobre el Pacto de Estabilidad (y Crecimiento) por parte de algunos de los paises

§ Cfr. Informe 2003, Informe del Presidente de la Asociacion Espafiola de Banca a la Asam-
blea General Anual, Asociacién Espafiola de Banca (2004), pags. 5-6.



mas importantes de la zona... A la luz de estas incertidumbres y problemas, la evo-
lucién registrada en 2003 puede calificarse de tranquilizadora. La guerra de Iraq fue
mucho mis corta de lo que la mayoria de los observadores habian previsto, y aun-
que el encarecimiento del petréleo fue menor del esperado, la ulterior reduccion
de su precio en los mercados internacionales fue también bastante inferior a la esti-
macién... El factor dominante de la economia mundial en 2003 fue la ripida recu-
peracién de la actividad econémica en Estados Unidos cuya intensidad y constan-
cia sorprendié a la mayoria de los observadores. Es cierto que la politica econémica
puesta en marcha por las autoridades fue excepcionalmente expansiva, pero tam-
bién hay que tener en cuenta la ripida respuesta de los agentes econ6émicos a los
estimulos decididos tanto por la Reserva Federal como por el Tesoro norteameri-
cano. Este crecimiento, basado en parte en un aumento sin precedentes de la pro-
ductividad no consiguié reducir los desequilibrios de la economia (de los Estados
Unidos): el déficit de la balanza por cuenta corriente sigui6 creciendo hasta alcan-
zar el 5 por 100 del PIB y el déficit piblico agrandd hasta superar el 4 por 100 de
dicha magnitud. A pesar de ello, y debido, probablemente, al elevado porcentaje
de capacidad productiva ociosa, la recuperacién apenas creé nuevas empresas ni
generd tensiones en los precios, y ello a pesar de la depreciacién del délar en los
mercados de cambio».

Al entrar el afio 2004, se afianzan, parece, las buenas noticias sobre la eco-
nomifa de los Estados Unidos: «El consumo privado se mantiene fuerte y sus pers-
pectivas inmediatas son satisfactorias... Por lo que se refiere a la inversién, su recu-
peracién sigue consolidindose... El componente de bienes de equipo de la
produccién industrial se situaba en el 3,3 por 100 interanual... El sector servicios, que
habia flojeado en el tramo final de 2003, repunté en enero, segin se desprende del
notable aumento del indice de actividad del Institute of Supply Management (ISM)
en dicho mes... La construccidn, firme puntal de la economia en los tltimos meses,
mantuvo un ritmo de actividad notable en el cuarto trimestre de 2003... En esta tesi-
tura, la recuperacién industrial era el elemento que faltaba para garantizar la expan-
sién econdémica. En enero (de 2004) la produccién industrial crecié un 2,4 por 100
interanual... lo que arroja un total de siete meses consecutivos con la actividad del
sector secundario acelerdndose... El mejor tono industrial esti trasladindose al has-
ta (hace poco)... alicaido mercado de trabajo». Finalmente, «as tensiones inflacionis-
tas se mantienen relativamente contenidas en enero (de 2004)». La inflacién subya-
cente —sin energia ni alimentos— estaba situada en el 1,1 por 100 interanual en
enero, por tercer mes consecutivo, la cifra mas reducida desde hace cuarenta afios’.

7 Cfr. «Estados Unidos: se afianza la reactivacién econémicas, en el Informe Mensual, marzo
2004, del Servicio de Estudios de «La Caixa., pags. 6-10, los entrecomillados todos de la pag. 6.
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Por su lado, segin este mismo resumen, en la eurozona, y ello importa
muchisimo a Espaiia, porque se trata de nuestros grandes y fundamentales clientes,
«.. €l crecimiento se redujo hasta la recesién incluso, en alguna de las principales
economias y donde para el conjunto de la zona el incremento medio del PIB en
2003 fue del 0,4 por 100. El estancamiento de la demanda interna no pudo ser
compensado, como en el pasado, por el incremento de las exportaciones, princi-
palmente hacia los Estados Unidos, y ello a pesar del ripido aumento de las impor-
taciones de este pais, que no se vieron frenadas por la caida de la cotizacién del
ddlar frente al euro. El perfil de la actividad econémica en Europa mejoré a lo lar-
go del afio, pero las rigideces que afectan al aparato productivo europeo siguen
siendo un obsticulo para el crecimiento potencial de la produccién, muy inferior
al que ha sido capaz de alcanzar Estados Unidos». El panorama de la produccién
en las principales potencias de la Zona del euro, segin los dltimos datos oficiales,
muestra la confirmacién de esa informacién: en el afio 2003, en tasa anual, Francia
crecié un 0,6 por 100, Alemania un 0,2 por 100, Italia un 0,1 por 100, y la media
de la Eurozona, un 0,6 por 100. Holanda incluso cae un 0,5 por 100. Adelanto que
con esto contrastan los crecimientos, en el dmbito de la Unién Europea, de Espa-
fia, un 2,7 por 100 y de Gran Bretafia, un 2,8 por 100. Como es 16gico, las tasas de
paro de todos estos paises pasan a ser muy altas. Los Gltimos datos indican que en
febrero de 2004, la tasa alemana, segin la armonizacién de la Unién Europea, fue
del 9,3 por 100; la francesa, en enero de 2004, del 9,6 por 100, la italiana —pero
el dltimo dato disponible es de octubre de 2003— del 8,4 por 100.

Naturalmente que esto plantea, como ya se ha insinuado, polémicas inte-
resantes sobre las diferencias del comportamiento entre la Zona del Euro —y si se
quiere, de toda la Unién Europea— y los Estados Unidos. Una cuestién muy impor-
tante radica en los motivos de esa diferencia, que pueden no ser exclusivamente
estructurales. Efectivamente, el elevado desempleo, frena el consumo privado: las
empresas tienen menores perspectivas de rentabilidad de sus inversiones; el mun-
do laboral europeo es muchisimo mas rigido que el norteamericano; también en
algunos lugares —muy especialmente en Francia—, permanece un bloque de
empresas publicas que no contribuye a hacer mis flexibles las estructuras produc-
tivas del pais; quedan en muchas partes mis restos de los que seria conveniente
para movimientos 4giles de la economia como herencia de pasadas realidades cor-
porativas, cartelizadoras o intervencionistas, muy superiores a las norteamericanas.
Pero a esto se suman, en primer lugar, unos tipos de interés bisicos mis altos
—un 2 por 100— que los de los Estados Unidos —un 1 por 100— y por supuesto
que los nulos de Japén. Pero estos altos tipos de interés relativos —que por si mis-
mos, ya frenan mis la actividad que en estos dos puntos— probablemente estin en
el origen de unas fuertes subidas de las cotizaciones del euro respecto a las otras
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monedas. José Luis Martinez Campuzano economista jefe en Espafia de Citigroup
estima que «a subida acumulada del euro podria tener un impacto negativo equi-
valente a una subida de los tipos oficiales de entre 50 y 75 puntos bisicos», por lo
que considera que la politica econdmica actual pasa asi a ser, por motivos mone-
tarios y cambiarios, restrictiva de manera acumulada 8.

Por supuesto queda por considerar el otro vértice del tridngulo, Japén, que
parecia no tener arreglo a la vista. La colosal expansién china, y en general, la bue-
na marcha de toda el Asia del Pacifico asi como el crecimiento también fortisimo
de la Unién India, han intervenido con fuerza. En conjunto, en el cuarto trimestre
de 2003, la economia nipona sorprendié con un positivo crecimiento del 3,8 por
100 interanual, su mejor registro desde el cuarto trimestre del 2000. La fuerte ace-
leracién del PIB se derivé en gran medida del repunte del consumo privado... que
se sumé a las tendencias de recuperacidn que ya habian exhibido la inversion, el
consumo publico y las exportaciones en los meses precedentes... (Esta)... aporta-
cién del sector exterior al aumento del PIB fue cercana a un punto porcentual gra-
cias a que las exportaciones crecieron mis del 10 por 100 interanual. Cabe sefialar
que el fuerte crecimiento de las exportaciones con destino a China es el principal
responsable de esta significativa combinacién. Mientras que en el cuarto trimestre
las exportaciones (japonesas) de bienes crecieron un 4 por 100 interanual, las diri-
gidas a China lo hicieron un 27 por 100. En contraposicién, las importaciones se
situaron en ritmos de aumento ligeramente inferiores al 4 por 100-°. El indice Tan-
kan de actividad industrial que hasta el tercer trimestre de 2003 ofrecia cifras nega-
tivas sorprendié bruscamente en octubre de 2003, presentando un crecimiento del
8 por 100. El proceso continda.

Todo este panorama exterior, como se ve agridulce —el lado agrio viene
de Europa— mds de una vez se disfraza con la subida general que experimentan
los mercados bursitiles desde octubre de 2002. Este proceso, iniciado en el afio
2003, continia con bastante fuerza, y no parece resultar demasiado afectado por
los aspectos negativos que se han referido. La explicacién, muy probablemente se
encuentra en una alta liquidez debida a los bajos tipos de interés, generindose asi
una coyuntura bursitil alcista que tiene lados favorables —favorece la inversién—,
pero también preocupantes, porque el PER —o sea, la relacién entre el precio de
un titulo y los dividendos de éste—, no es demasiado tranquilizador. El Banco Cen-

8 Cfr. Jost Luis MarTINEZ CaMPUZANO, «El dilema del BCE», en Expansion, 1 de abril 2004,
afio XIX, ndm. 5.376, pag. 7.

¥ Cfr. «China tira de la economia japonesa», en el Informe mensual, marzo 2004, del Servicio
de Estudios de «La Caixa», pigs. 10-11
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tral Europeo acaba de sefialar en marzo de 2004 que «el nivel de liquidez disponi-
ble en la zona del euro continda siendo significativamente superior al necesario
para financiar un crecimiento econémico no inflacionista» 1°. En su recuadro jCudl
es el contenido informativo de las expectativas que mantienen los analistas sobre los
beneficios de las empresas cotizadas en los mercados bursdtiles?, aparecido en ese
Boletin Mensual de marzo de 2004 del Banco Central Europeo ", indica que das
cifras de crecimiento de los beneficios efectivos y las expectativas de beneficios se
mueven conjuntamente, es decir, las fluctuaciones al alza y a la baja de beneficios
tienden a ir seguidos de fluctuaciones similares de los beneficios efectivos. Este
hecho sugiere que los analistas tienden a anticipar correctamente la direccién futu-
ra de las variaciones de los beneficios empresariales» pero también que el creci-
miento de los beneficios esperados —que se estudia por el indice bursitil amplio
Morgan Stanley Capital International de la Zona del euro, y el indice Standard &
Poor’s 500— se ha situado, en promedio, algo por encima del crecimiento de los
beneficios efectivos. Este resultado parece sugerir que, en promedio y durante los
dltimos quince afios, los analistas han pecado de un cierto exceso de optimismo
con respecto a los beneficios empresariales».

Dicho esto, y refiriéndome ya a Espaiia, debo indicar que uno de los
impulsos mis importantes que tiene la Bolsa espafiola, es, en estos momentos, con-
juntamente, el aumento de los beneficios de las empresas. En el afio 2003, las
empresas nacionales que constituyen el Indice General de la Bolsa de Madrid obtu-
vieron un beneficio consolidado después de impuestos y minoritarios, de 22.996
millones de euros, frente a los 4.887 millones del 2002. O si se prefiere comparar
con el afio 2001, por lo atipico del ejercicio del 2002, «se observa un crecimiento
del 35 por 100 en el beneficio consolidado antes de impuestos y minoritarios y del
30 por 100 en el beneficio atribuido al accionista mayoritario» 2. Este aumento en
los beneficios, en el caso espafiol actual, se transforma, en un alto grado, en divi-
dendos. La parte de los beneficios netos generados por la empresa que se distri-
buye a los accionistas, y que en la jerga se llama el pay-out, ha aumentado espec-
tacularmente. Segin un andlisis del Servicio de Estudios de la Bolsa de Madrid, para
el afio 2001 éste fue en las empresas incluidas en el indice IBEX, del 42,26 por 100,
y para el 2002, del 42,90 por 100. Después el proceso continiia, de modo que se
ha podido escribir que <os primeros datos referidos a 2004, unidos al excelente

10 Cfr. «Editorial-, en Banco Central Europeo. Boletin Mensual, marzo 2004, pag. 6.

1t Cfr. Banco Central Europeo. Boletin Mensual, marzo 2004, pags. 34-35.

12 Cfr. ANA RIVERO, «Tras un 2002 atipico, los resultados de 2003 aumentan con fuerza. Las
empresas ven cémo sus beneficios se multiplican por cinco», en Bolsa de Madrid, marzo 2004, nim. 129,
pigs. 34-37.
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comportamiento de los resultados de las empresas al cierre del afio 2003... y las
favorables expectativas de los mismos para 2004, anticipan un afio histérico para
los dividendos de las compaiiias cotizadas en la Bolsa espafiola». Precisamente el
afio 2002 puede considerarse que fue el de la rectificacién del criterio anterior: con-
siderar que la empresa que paga dividendos, no crece 3. Por tanto esto afecta, en
el caso espafiol, a la significacién del PER, sobre todo en comparacién temporal.

Ademis de esta cuestién del PER, también ha de mencionarse el riesgo
que surge en la economia mundial como consecuencia del incremento del precio
del petréleo. El dia 5 de abril de 2004 la cotizacién del crudo, tras las Gltimas deci-
siones de la OPEP, alcanzé la muy alta de 34,36 délares el barril de West Texas
Intermediate, mds de un 20 por 100 de la cotizacién del afio pasado. El papel de
los especuladores, ademds, lo complica todo. Gary Ross, de PIRA Energy sefialé en
relacién con la decisién de la OPEP en su reunion de Viena el 31 de marzo de 2004
de recortar la oferta de 24,5 a 23,5 millones de barriles diarios, que <dos fondos
especulativos ya han invertido 15 mil millones de délares en contratos a futuro en
Nueva York y Londres. La decisién de la OPEP sélo estimulara a los especuladores
para que se mantengan en el mercado petrolero y esto ayudarid a mantener altos
los precios . Un reciente editorial de Business Week ¥ sefiala que «la era del petr6-
leo barato se ha marchado para siempre», encarecimiento que acentda ain mis el
fuerte desarrollo asidtico, y concretamente el de China y la India, aparte de la vola-
tilidad que presentan las condiciones comerciales del Oriente Medio a causa de
problemas politicos bien conocidos. La leve esperanza que queda es que el cértel
no sea capaz de cumplir con su propia politica. Mds de un comentarista lo cree
posible, pero, de momento, la situacién es preocupante. No queda, seguramente,
otro remedio que buscar alternativas energéticas. Es triste observar que la respon-
sabilidad histérica de los que decidieron o apoyaron el parén nuclear en Espaha
no cesa de aumentar.

Esta situacién internacional que se puede calificar de clara, acaba de ser
ratificada por las informaciones que sobre el volumen del comercio internacional

13 Cfr. Servicio de Estudios, «Bolsa de Madrid, 2003-2004: La remuneracién al accionista recu-
pera el protagonismos, en Bolsa de Madrid, marzo 2004, nim. 129, pigs. 14-19; véanse también, en la
misma publicacién las declaraciones de SANTIAGO FERNANDEZ-VALBUENA, Director General de Finanzas y
Recursos Compartidos, de Telefénica, en las pags. 20-23.

" Cfr. «Petr6leo. Arabia Saudi se impone a Kuwait y la OPEP ratifica el recorte de su oferta.
El mercado no cree que el cirtel respete su decisién y el barril se abarata mis de un délar, en La Gace-
ta de los Negocios, 1 abril 2004, pig. 3.

5 «Weaning the U.S. from foreign oils, en Business Week, edicién europea, 5 abril 2004,
pig. 88. Complétese en el mismo niimero con el trabajo de STaNLEY ReeD —portada y pigs. 34-38—,
A Saudi Oil shortage?
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se han ofrecido por la Organizacién Mundial de Comercio. En el afio 2003 el
comercio internacional crecié un 4,5 por 100, una cifra inferior al crecimiento
medio que ha tenido éste desde 1996. La cifra de 2003 se debi6é en buena parta
el impulso chino. Aunque se opina que pudiera crecer esta magnitud hasta el 7,5
por 100 en 2004, se advierte por el director general de la Organizacién, Supachai
Panitchpakdi, que este incremento se podria reducir si se origina un posible fre-
no en las importaciones norteamericanas, o por un debilitamiento en la recupe-
racién de la demanda en la Zona del euro si prosigue la apreciaciéon de esta
moneda, o bien por la aparicién, lisa y llana de un nuevo choque' petrolifero, si
prosigue el incremento del precio del petréleo, sobre todo tras las decisiones de
la OPEP» ', No es posible, tampoco, ignorar lo que sucede con una serie de
articulos de fuerte importacién en Esparia. Respecto a las cotizaciones de un afio
antes, en The Economist de 10 de abril de 2004, se registraban los siguientes
incrementos, que pueden calificarse como descomunales, en délares: un 27,3 por
100 en los productos alimenticios; un 22,6 por 100 en las materias primas vege-
tales y animales para la industria no alimentaria, y un gigantesco 58,5 por 100 en
los metales.

La que podriamos llamar informacién de cierre fue la ofrecida a comien-
zos de abril de 2004 en la reunién de ministros de Economia de la Zona del Euro
celebrada en la localidad irlandesa de Punchestown, En ella, segin Bernardo de
Miguel, «ni siquiera el talante animado del anfitrién, el titular irlandés Charlie
McCreevy, sirvié para levantar los 4nimos de unos ministros que ven impotentes
c6mo la zona euro se descuelga de la recuperacién econémica que protagoniza
Estados Unidos... El comisario (Pedro Solbes) adelant6é a sus futuros homélogos
que la Comision baraja la rebaja de una décima en la previsioén de crecimiento para
este afio en la Zona Euro, hasta situarla en 1,7 por 100... Los ministros culparon...
de esta ralentizacién a «a continua debilidad de la demanda interna~... La Comisién
(Europea) insiste en que los tipos de interés se encuentran en minimos histéricos
y parece olvidar el hecho de que sélo el 1,6 por 100 (de crecimiento) —estimacion
del mes de marzo para la zona del euro—, puede estar condenando a Alemania a
la deflacién... Algunos de los asistentes, entre ellos el ministro alemin Hans Eichel,
se muestran incapaces de imponer su agenda de reformas a los diversos agentes
sociales. En Francia, el reciente varapalo electoral ha hecho temblar el pulso refor-
mador de Jacques Chirac». Sin embargo, Pedro Solbes habia insistido con toda la
razén en esa misma reunién, en que «a senda hacia el crecimiento pasa por deci-

% Cfr. «El comercio mundial crecerd este afio un 7,5 por 100 tras la ligera recuperacién de
2003. La OMC destaca el riesgo que supondri el encarecimiento del petréleos, en ABC, 5 abril 2004, afio
CI, nim. 32.266, pag. 78.
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siones dificiles sobre reformas estructurales y no por medidas a corto plazo que
pretenden estimular la demanda-» ¥,

Por lo tanto, al repasar el primer capitulo de la situacién econémica actual
espafiola, por lo que respecta al entorno mundial, parece obligar a advertir a los
nuevos gobernantes que no deben dejar a un lado la posibilidad de que en el afio
2004, la economia mundial corra serios riesgos. Personalmente pienso de manera
muy parecida a como lo hace, en un largo y documentado articulo, Karen Lowry
Millar, titulado «A Risky World», en Newsweek de 15 de marzo de 2004, en el que
recoge la opinién del economista del Citigroup, Richard Reid, quien considera que
estamos en una década de crecimiento mundial suave, semejante al que existi6 des-
pués del gran estallido tecnolégico de los noventa del siglo xix '8,

Para orientarnos sobre lo que nos espera, desde ahora mismo, es bueno,
de la mano de Angel Laborda ! admitir que «l devenir de la economia espafiola
durante los tultimos cuatro afios ha discurrido asi: en su totalidad por la fase rece-
siva del dltimo ciclo, al igual que la anterior legislatura (1996-1999) se inscribié en
la parte expansiva, concretamente en el periodo de mayor crecimiento. Esto hay
que tenerlo en cuenta a la hora de valorar los resultados obtenidos y las politicas
aplicadas. Al hablar de periodo recesivo no hay que pensar siempre, sin embargo,
en caidas (tasas de variacién negativas) del PIB o del empleo, sino en un debilita-
miento o desaceleracién generalizada de los agregados econémicos, cuyo creci-
miento cae por debajo de su tendencia de largo plazo, al tiempo que se producen
ajustes mis o menos intensos en las posiciones financieras de los agentes econé-
micos, en las variables monetario-financieras y en las cotizaciones de valores. Esta
precisién conceptual es importante para situar y valorar en sus justos términos la
frase recesiva del Wltimo ciclo internacional, en el que sélo en algunos paises y
durantes periodos de tiempo breves el PIB registré tasas ligeramente negativas. En
definitiva, a pesar de la percepcién dominante en los operadores de algunos mer-
cados, especialmente los financieros, esta fase recesiva puede calificarse de relati-
vamente benigna en comparacién con otras fases ciclicas similares anteriores».
Situacién ésta que se observa con claridad en el caso espafiol: «el PIB se desacele-
6 notablemente durante 2001 y 2002, pero sin llegar a tasas negativas como ocu-

7 BERNARDO DE MIGUEL, «Eurogrupo. La previsién de crecimiento baja al 1,7 por 100. La Zona
euro, impotente ante la débil coyuntura», en Cinco Dias, 3 abril 2003, pag. 47.

18 Cfr, KAREN LOWRY MILLAR, «A Risky World., en Newsweek, 15 marzo 2004, vol. CXLIII, nim,
11, pags. 46-49.

19 Cfr. ANGEL LABORDA, «El patrén de crecimiento de la economia espafiola durante la Gltima
legislatura y previsiones para la préxima-, en Cuadernos de Informacion Economica, enero-febrero 2004,
ndm. 178, pags. 30-45; lo entrecomillado en la 30.
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i, por ejemplo en la recesién de comienzos de los noventa. En segundo lugar,
el periodo recesivo ha sido relativamente corto ya que si tomamos las tasas de
variacién interanual del PIB como indicativas del ciclo, podemos situar el miximo
en el primer trimestre de 2000 (5,1 por 100) y el minimo en el tercero de 2002 (1,8).
En el anterior ciclo la fase recesiva duré pricticamente el doble. En tercer lugar, y
también al contrario de lo que solia suceder en otros ciclos, la economia espaiiola
ha mantenido un diferencial de crecimiento importante respecto a la media de la
Unién Europea... Tradicionalmente este diferencial se atenuaba o incluso desapa-
recia en dichas fases. Otro diferencial importante es que en esta ocasibn, la eco-
nomia espafiola ha adelantado el momento de la recuperacién respecto al resto de
los paises de la Unién Europea. El crecimiento del PIB espafiol empieza a acele-
rarse suavemente el cuarto trimestre de 2002, mientras que en el conjunto de la
Unién Europea lo hace casi un afio después, en el tercero de 2003, lo que ha ori-
ginado la ampliacién de dicho diferencial a lo largo de este iltimo afio, hasta 1,7
puntos porcentuales... Por dltimo, hay que sefialar que durante la dltima recesién
el crecimiento del PIB ha seguido siendo intensivo en empleo. Es mis, la relacién
empleo/producto se ha intensificado (en el numerador de tal modo que ha dado
como)... resultado la desaceleracién del ritmo de avance de la productividad apa-
rente del factor trabajo. En fases recesivas anteriores, la desaceleracién del PIB
venia acompafiado de ajustes de empleo por parte de las empresas, como medio
para recuperar la rentabilidad. Ello originaba aumentos importantes de la producti-
vidad, pero, al mismo tiempo, de la tasa de paroe.

Todas estas novedades coyunturales se acentuaron en el afilo 2003. Como
se sefiala en el trabajo del Servicio de Estudios del Banco de Espafia Evolucion
reciente de la economia espariola®, y de acuerdo con los datos de la Contabilidad
Nacional Trimestral publicados por el Instituto Nacional de Estadistica, la tasa de
crecimiento interanual del PIB real de la economia espafiola, calculada sobre la
serie desestacionalizada, fue del 2,7 por 100 en el cuarto trimestre de 2003 «0,7 por
100 en términos intertrimestrales), por encima del 2,4 por 100 alcanzado en el tri-
mestre precedente. De esta forma, 2003 se ha cerrado con un incremento medio
del PIB del 2,4 por 100, que se descompone en un aumento de la demanda nacio-
nal del 3,3 por 100 y una contribucién negativa del saldo neto exterior de un pun-
to porcentual, El crecimiento del empleo en el promedio del afio fue del 1,8 por
100, la variacién del deflactor del PIB —que nos ofrece una cifra muy valiosa de la
versién inflacionista— (fue) del 4,2 por 100, y la de los costes laborales unitaria del
3,6 por 100», que por fuerza ha de considerarse alta.

2 Cfr. «Evolucién reciente de la economia espariola., en Boletin Econdmico del Banco de
Espafia, febrero 2004, pigs. 9-22.
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Este estudio nos trae, asimismo, algunas informaciones relativas al afio
2004 que en principio no parecen mostrar cambios relevantes respecto a la reali-
dad coyuntural del afilo 2003: «Entre los indicadores de consumo privado, el indi-
cador de confianza de los consumidores permanece estabilizado en febrero en el
nivel medijo alcanzado en la segunda mitad de 2003; cabe sefialar la mejora de la
percepcién sobre la posibilidad de ahorrar, observada en ese mes, y compensada
por un leve empeoramiento en la evolucién del paro v la situacion econémica de
los hogares percibida para los préximos meses. Las matriculaciones de automévi-
les alcanzaron un maximo histérico... Por su parte, el indice deflactado de ventas
de comercio al por menor registré en diciembre un crecimiento interanual del 4,3
por 100 y cerr6 el cuarto trimestre al afio con un aumento medio del 3,2 por 100.
No obstante, las ventas del comercio al por menor mantienen un perfil tendencial
suavemente desacelerado... que también se aprecia con el indicador de confianza
del comercio al por menor. Este, a pesar de la mejora registrada en febrero (de
2004) se mantiene en niveles inferiores a los registrados en el cuarto trimestre de
2003. ... (YD aunque con informacién todavia incompleta, para el cuarto trimestre
de 2003, el indicador de las disponibilidades de bienes de consumo avalaria asi-
mismo una tendencia a la negociacién».

No es clara, tampoco, la recuperacién en relacién con la adquisicién de
bienes de equipo —as opiniones de los productores de bienes de inversién, reco-
gidas en la encuesta de coyuntura industrial, mostraron... un comportamiento algo
mis negativo en diciembre (de 2003), a pesar de la mejora en las precisiones de
cartera de pedidos». Afiadamos que en enero y febrero de 2004, «el indicador de
confianza del sector de la construccién registré un recorte... (pero) los indicadores
de consumos intermedios han mantenido un tono sostenido, mientras que los de
empleo han tendido a mejorar.... Por otra parte, los indicadores adelantados man-
tienen una evolucién favorable en lo que se refiere a edificacion, en especial la des-
tinada a uso residencial, mientras que los referidos a obra civil reflejan desde junio
una desaceleracién..

Todo este impulso coyuntural naturalmente se refleja de modo muy claro
en los datos de la poblacién activa, que muestran magnitudes nunca vistas en Espa-
fa en empleo y actividad. Las cifras de 1995, segin la Encuesta de la poblacién
activa suponian un total de 16,2 millones de personas; en el cuarto trimestre de
2003, esa cifra ascendia a 19,0 millones. La tasa de actividad, pues, ha subido espec-
tacularmente, pero este «dinamismo del mercado de trabajo coexiste todavia con
desequilibrios notables, a pesar de los procesos realizados en los tltimos afios. Al
final de 2003, la tasa de actividad —porcentaje de activos sobre la poblacion de 16
a 64 aflos— se situaba en el 69,3 por 100, con un avance de 4,5 puntos en los ulti-
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mos cinco afios, acercindose a la media de la Unién Europea, 69,8 por 100 en 2003.
Sin embargo mientras que la tasa de actividad masculina —81,8 por 100— supera
incluso a la media comunitaria —78,5 por 100—, la tasa de actividad femenina, a
pesar de haber aumentado mis de seis puntos en estos cinco afios, se situaba en
el 56,8 por 100, lejos todavia de la correspondiente al conjunto de la Unién (Euro-
pea): 61 por 100» 2. Los parados en 1995, 3,8 millones; en el cuarto trimestre de
2003, 2,1 millones; la tasa de paro, pues, descendi6 desde el 23,5 por 100 en 1995
—una pequefia rectificacion al valor maximo alcanzado por nuestra economia en
el primer trimestre de 1994: un 24,5 por 100—, al 11,1 por 100. Los ocupados, entre
las mismas fechas, subieron de 12,5 millones al maximo histérico de 16,9. Un indi-
ce complementario a esta encuesta es el nimero de afiliados a la Seguridad Social.
Su crecimiento, en tasa anual se ha situado en el afio 2003, en torno al 3,1 por
100 2, Debe afadirse, desde un punto de vista socioldgico, algo que tendrd gran
impacto en el conjunto todo de la vida espafiola: el nimero de mujeres ocupadas
era, en 1995, de 4,3 millones, pasé en el afio 2003 a 6,4 millones,

Este empleo femenino es, precisamente, el que crece con mucha fuerza
en el afio 2003: un incremento interanual superior al 5 por 100, mientras que el
de los varones no llega al 1,5 por 100. Da la impresién de que la incorporacién
de la gran reserva de trabajo que constituye una poblacién femenina cada vez
mejor preparada va a ser, en adelante muy importante. La conversién de pobla-
cién desanimada, en parada, para las mujeres, es otra realidad digna de destacar-
se. Lo prueba el que en Espafia las mujeres superan con claridad a los hombres
en formacién universitaria: un 57,2 por 100 de quienes tenian en Espafia, en el afio
2000, titulos académicos superiores, son mujeres. La media de la Unién Europea
es del 55,9 por 100 %,

Finalmente segin datos de la OCDE, se observa en el conjunto de esa
Organizacién un aumento de las tasas de paro de larga duracion. En 1992 era del
28,8 por 100 sobre el total de desempleo, y en el 2002 ha sido del 29,6 por 100.
Pero esa no es la evolucién en Espafia, que presenta un claro descenso entre esas
mismas fechas, del 47,4 por 100 al 40,2 por 100,

2 Cfr. «La economia espaiiola en 2003, en el Informe Mensual, marzo 2004, del Servicio de
Estudios de «La Caixa», pag. 81.

2 Cfr. «Mercado Laboral-, en Sintesis de Indicadores Econémicos, Ministerio de Economia,
noviembre 2000, pig. 39.

3 Informacién recogida en Eurostat News Release, enero 2004, ntim. 8.

# Datos procedentes de «OECD in figures. Statistics on the Member Countriess», en OECD
Observer, 2003.
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Ademais este modelo se apuntaba otro éxito: «La tasa de inflacién medida
por el indice de precios de consumo... disminuyé dos décimas de punto en diciem-
bre y se situé en un 2,6 por 100 interanual. Después continuaria el proceso de cai-
da hasta situarse en febrero de 2004, en 2,1 por 100 de tasa interanual y 2,2 por
100 de media del afio, lo que, en el mes de enero de 2004, dltimo que he podido
calcular, el diferencial con la media comunitaria fue ya Unicamente del 0,5 puntos
porcentuales.

Por otro lado, ese proceso sitiia a los espafioles con una renta por habi-
tante superior a los 15 mil délares internacionales 1990 Geary-Khamis, lo que supo-
ne encontrarse en un grupo en Europa de catorce paises ricos, y en el mundo, con
una cifra similar a la neozelandesa, y que nos equipara a los niveles de un nortea-
mericano de 1973, a un britdnico de 1988, a un italiano de 1989, o a un alemin de
1987 %. Esto queda mucho mis claro en el progreso de la renta bruta espafiola por
habitante respecto a la media de la Unién Europea. Segin la que se puede llamar
la estimacién Alcaide, ésta era del 80,65 por 100 en 1995 y del 90,22 por 100 en el
2002 %, aunque esta cifra, segiin la Comisién Europea, medida en términos de pari-
dad de poder adquisitivo, fue el 2003 del 85,8 por 100 %. Simultineamente, como
consecuencia de la accién, por una parte del sistema fiscal espafiol, y por otra, del
Estado del Bienestar, Espafia ha pasado a tener una equidistribucién de la renta que
sita a nuestro pais, si lo combinamos con los paises que, simultineamente tienen
una renta igual o superior a esos 15.000 délares, segin el Informe sobre el Desa-
rrollo Mundial 2003 del Banco Mundial &, pero con un indice de Gini igual o infe-
rior a 0,350, en un grupo constituido ademis por otros catorce: Alemania, Austria,
Bélgica, Canadd, Corea del Sur, Dinamarca, Finlandia, Francia, Holanda, Italia,
Jap6n, Noruega, Suecia y Suiza.

Todo esto son resultados, que desde mediados de 1996 al primer trimes-
tre de 2004 han creado una realidad econémica que impresiond a la opinién mun-
dial. En visperas de las elecciones se escribieron largos articulos en la prensa inter-
nacional sobre ella y llamaban la atencién sobre el hecho de que en el conjunto de

% Segiin los datos aproximados de la evolucién del PIB por habitante sobre la cifra del afio
2001 para Espafia; ésta y las restantes se desprenden de ANGus MaDDISON, The World Economy: bistori-
cal statistics, Development Centre Studies, OCDE, Paris, 2003, pags. 64-65.

% Cfr. JuLio ALCAIDE INCHAUSTI y PABLO ATAIDE GUINDO, Balance econdomico Regional (autono-
mias y provincias). Afios 1995-2002, FUNCAS, Madrid, 2003, tabla 181.

¥ Cfr, ANGEL LABORDA, att. cit., pag. 40.

B Cfr. BANCO MUNDIAL, Informe sobre el desarrollo mundial 2003. Desarrollo sostenible en un
mundo dindmico. Transformacion de instituciones, crecimiento y calidad de vida, Banco Mundial, Mun-
di-Prensa Libros-Alfaomega, Madrid, 2003, pags. 240-241.
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los veinte paises mis ricos del mundo, encuadrados en la OCDE, Espaila ocupase
en 2003 por el PIB total, el puesto octavo, pricticamente con la misma cifra que el
séptimo, Canadi. La cuestién de nuestra participacién posible en un paso del G-7
—excluyendo la cuestién de la participacion rusa, exclusivamente por motivos poli-
ticos— al G-8 se encuentra detrds de lo sefialado. El participar en las reuniones de
este Grupo, que se inicié por impulso de Margaret Thatcher al que fue conocido
como G-5 tiene una evidente importancia porque este Grupo de los 5, o de los 7, o
de los 8, es un lugar de elaboracién de medidas de politica econémica congruentes
con la realidad globalizada en la que vivimos. Poder opinar en su seno, es positivo.

La prensa a la que me refiero podria sintetizarse en tres érganos especial-
mente cualificados. No les pidamos datos exactos. ST mucho del impacto que Espa-
fia ha pasado a crear, por su evolucién econémica en el mundo. Uno es Le Mon-
de. Su suplemento de Economia se encabezaba el 2 de marzo con un largo articulo
sobre la economia espafiola #. La tesis central de Serge Marti en este largo trabajo
era que las magnitudes macroeconémicas fundamentales eran «de tal modo buenas
que se puede preguntar qué motivos de preocupacién pueden encontrar los elec-
tores que se disputan el Partido Popular y el Partido Socialista Obrero Espafiol, en
las cercanias del escrutinio para discrepar de ese boletin de buena salud-. La res-
puesta es una especie de envés del decorado, de caricter social, que es para el
autor lo que oscurece exclusivamente el panorama macroeconémico. Esta cruz,
frente a la cara macroecondémica es presentada asi con ciertas equivocaciones: dos
tercios de los empleos creados son eventuales: la tasa de precariedad «era hace diez
afios del 32 por 100, y ahora es aun del 30,7 por 100; la tasa de actividad —a pesar
de su aumento— es una de las mis bajas de Europa, pues basta recordar el ejem-
plo del 75 por 100 en el Reino Unido; salarios bajos —el salario minimo es de 516
euros frente a una media europea de 1.100 euros—; un coste exorbitante para la
vivienda; pensiones bajas: 6 millones de personas reciben como media 509 euros
al mes; la economia de los hogares se ve obligada a {inanciaruna cantidad impor-
tante de gastos de salud y de educacién, al no ofrecerla —no explica si es la de
calidad, o no— los poderes publicos, por lo que es preciso recurrir a los seguros
privados y abandonar la escuela puiblica, en tanto que la ensefianza superior pier-
de cada afio un poco mis de su calidad. La ausencia de prestaciones familiares y
de asilos publicos es irritante, en tanto que es necesario esperar mas de tres meses
para tener una plaza en un hospital.

® Cfr. SERGE MarT1, «Le Chef du Gouvernement laissera le 14 mars, un pays en expansion
mais un bilan social mitigé. L'Espagne se prépare a gérer I'“aprés-Aznar™, en Le Monde. Economie, 2
marzo 2004, pags. I-IIL
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El 8 de marzo de 2004 Time anunciaba una larga informacién en la por-
tada, con el titulo de Spain Rocks. En el sumario consignaba: Encontrémonos con
los nuevos conquistadores: los espafioles conducen una resurreccién nacional en
negocios financieros mundiales, en politica internacional, y en artes». En el interior,
bajo el titulo Arco de Triunfo se podia leer: La economia espafiola esti creciendo
mis deprisa que la mayoria de las economias de la Unién Europea. El presidente,
José Maria Aznar, se vanagloriaba en un reciente viaje a Estados Unidos de que el
PIB de su pais sobrepasa ahora el de dos miembros del G-8 —Canadi y Rusia— y
ocupa el octavo puesto mundial, dando a entender, sin excesiva sutileza, que Espa-
fia deberfa ser miembro de algin club de Pesos Pesados y, desde luego, la voz de
Espafia se oye —aunque no siempre se valore— desde Bruselas a Buenos Aires
pasando por Washingtons. Lo centra todo una frase de Juan Pablo Fusi: <Hemos per-
dido el sentido de que la Historia de Espafia siempre acaba en un desastre» 3,

Finalmente, el tercero es el Newsweek que, en su portada del nimero del
2 de febrero dice ': «El Camino Espaiiol; el auge de la economia espafiola es de las
escasas partes brillantes de la del Continente. ;Puede ser un modelo para Europa?.
Es, de lejos, el articulo mis elogioso de los tres.

Insisto que no ofrezco estos trabajos como fuentes cientificas, sino como
muestra del impacto que el modelo espafiol habia ocasionado en el mundo. Pero
lo que ahora interesa es saber c6mo, a partir de lo que era, evidentemente una muy
mala situacién, la de 1995, se logré transformarlo todo de un modo que, por fuer-
za llama la atencién, y que, por eso, constituye hoy una excelente herencia y, poli-
ticamente, un reto, para la nueva Administracién de Rodriguez Zapatero. Es dificil
en ese sentido disentir de la opinién de Carlos Solchaga: «Hay algo sobre lo que no
cabe duda: ni los empresarios ni las familias espafiolas han atravesado en los ulti-
mos afios por el periodo de desaliento en sus expectativas por el que han pasado
los de Francia, Alemania o Italia, por citar los tres grandes paises del drea euro. De
manera que una mejora en las perspectivas de crecimiento en Europa y en la eco-
nomia mundial como las que se van conociendo desde los meses finales de 2003
coge a la economia espafiola en una posicién favorable para aprovechar la nueva
coyuntura» %2,

% Cfr. «Special Report. The New Conquistadors. As Spain prepare to go the polls en March
14, “Time” meets the leading players behind the country’s remarkable surge-, en Time, 8 marzo 2004,
vol. 163, nim. 10, pags. 4445 la parte referida a la economia; la frase del profesor Fusi en la pag. 44.

31 Cfr. STRYKER MCGUIRE, «Spanish Lessons. José Maria Aznar engineered Spain’s economic
miracle. Can it last? You bets, en Newsweek, 2 febrero 2004, vol. CXLIII, nim. 5, pags. 22-24.

32 Cfr. CARLOS SOLCHAGA, <S¢ presenta un buen afios, en Cinco Dias, 22 de enero 2004, pag. 21.
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La cuestién que inmediatamente se debe plantear es cémo se ha conse-
guido tal situacién novisima de nuestra economia. A mi juicio tan favorable resul-
tado se ha logrado gracias al funcionamiento de un prodigioso circulo virtuoso que
se ha movido por nueve impulsos enlazados. El primero, que ha sido el mas divul-
gado, es el haber alcanzado el equilibrio presupuestario, que se logré, hay que con-
fesarlo, muy por encima de otro motivo, por un empecinamiento, que Espafia nun-
ca agradecera bastante, del presidente Aznar. Alguna vez habrid que relatar, entre
las causas que lo movieron en este sentido, una larga conversacién en un almuer-
zo con nuestro presidente, el profesor Fuentes Quintana, y también al papel que
en ese sentido tuvo nuestro compafiero, José Bared, al frente de la Oficina Presu-
puestaria de la Presidencia del Gobierno.

La que podriamos denominar doctrina del Partido Popular en este punto
es la expuesta asi por Fernando Bécker **: «La evolucién de los déficit ciclicos y
estructurales a lo largo de las dltimas décadas demuestran que las condiciones
impuestas en el Pacto de Estabilidad y Crecimiento no limitan la actuacién de los
estabilizadores automaticos en una situacién de equilibrio presupuestario a largo
plazo. Por otra parte, la experiencia de la actual crisis econémica demuestra la
necesidad de enfrentarse a los periodos de estancamiento econémico desde una
situacién de solidez financiera. En anteriores crisis, la mala situacién presupuesta-
ria y el elevado nivel de deuda publica de partida condujeron a problemas de sos-
tenibilidad de la deuda, que obligé a determinados paises (y Espafia no fue una
excepcién), a aplicar medidas fiscales pro-ciclicas sumiendo a sus economias en
una recesién aun mis profunda». Rafael Pampillén ratificé esto en un articulo en el
que conmemoraba los diez afios de la mayor tasa de paro jamis soportada por
Espafia, que explicaba asi*: Jda elevada tasa de paro (de la crisis de 1993, que en
porcentaje —el 25 por 100— igualé el norteamericano de 1933, el peor afio en este
sentido de la Gran Depresién)... hay que encontrarla en la depresién econdmica de
1993... Los origenes de aquella crisis estdn en la fase algida del ciclo econémico
que se produjo a finales de la década de los afios ochenta. El Gobierno deberia
haber aplicado entonces una politica anticiclica. Sin embargo, hizo justamente lo
contrario y generé un exagerado gasto publico que condujo a déficit publicos y
deuda publica muy superiores a los normales. Esa politica fiscal expansiva y pro-

33 Cfr. FERNANDO BECKER ZUAZUA, «La cultura de la estabilidads, en Cuadernos de Pensamien-
to Politico, octubre 1993, nim. 1, pigs. 117-128; lo entrecomillado en pig. 124.

3 Cfr. RAFAEL PAMPILLON, «Anilisis retrospectivo. La tasa de paro mis alta de la historia de
Espafia. De la depresidn econémica de 1993 aprendimos que la disciplina fiscal y el equilibrio presu-
puestario son el mejor camino para fortalecer el crecimiento a largo plazos, en Expansion, 27 febrero
2004, afio XIX, nim. 5.347, pig. 79.
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ciclica, unida a un espectacular crecimiento de la demanda privada de consumo e
inversién provocaron un recalentamiento de la economia con subidas de precios
superiores a las europeas. Para estabilizar los precios se aplicaron politicas mone-
tarias restrictivas, es decir, se subieron los tipos de interés con el fin de contener la
expansién de la demanda agregada. (Habria que afiadir a este planteamiento del
profesor Pampillén que, ademds, se ingresaria en el Sistema Monetario Europeo
con una sobrevaloracién de la peseta en relacién con el marco aleman). Esta poli-
tica —combinacién de politica fiscal expansiva con politica monetaria restrictiva (y
hay que afiadir que con politica cambiaria contractiva), hizo mucho dafo a la eco-
nomia espaiiola: los tipos de interés altos (de nuevo hay que agregar, que el segu-
ro contra la devaluacién que significaba que la peseta hubiese entrado en el Siste-
ma Monetario Europeo, no era chico acompafiamiento a estos altos tipos de
interés), fomentaron entradas masivas de capital extranjero que provocaron una
excesiva apreciacién del tipo de cambio (fortaleza de la peseta) en el periodo, lo
que empeoré la posicién competitiva de los bienes y los servicios espafioles (apar-
te de que estas entradas de capitales a corto plazo, bot money (dinero caliente) tipi-
co, creaba condiciones inflacionistas que exigian nuevas alzas de tipos de interés,
lo que incitaba a que entrasen mis capitales extranjeros en Espafia, en una espe-
cie de rueda infernal generadora de continuos incrementos de oferta monetaria)
provocando persistentes déficit de la cuenta corriente, desde 1988 hasta 1995... Es
decir, que los déficit publicos generan graves problemas de inestabilidad, ahogan
el crecimiento econdémico y la creacién de empleo y tienen una salida dificil y dolo-
rosa,

De ahi que sefiale orgullosamente el profesor Bécker que <los logros de la
economia espafiola en materia de consolidacién fiscal se pueden calificar de extra-
ordinarios. Se ha conseguido pasar de un déficit en las cuentas puiblicas de un 4,9
por 100 del PIB, a lograr por primera vez en la historia un superdvit del 0,1 por 100
en el 2002. La positiva evolucién del saldo presupuestario de las cuentas publicas
ha conducido a un descenso de la deuda que ha pasado de representar el 68,2 por
100 del PIB en 1996 al 54 por 100 a finales de 2002 —después continué el des-
censo al 51,5 por 100 en 2003 y se espera por al OCDE que este afio 2004, se sitie
ya por debajo del 50 por 100, exactamente, en el 49,1 por 1003 lo que supone un
menor pago de la carga de intereses del Estado y libera gran cantidad de ahorro,
que puede ser absorbido por el resto de los sectores de la economia para financiar
inversiones que incrementen la capacidad productiva y potenciar el crecimiento
futuro de la economia espaiiola-.

3 Cfr. OECD Economic Outlook, diciembre 2003, vol. 2003/2, nim. 74.
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Conviene conceder a esto mucha importancia. Como sefiala el profesor
Lagares %, Jos intereses efectivos que pagaba el sector publico en el afio 1976 eran
el 0,4 por 100 del PIB; subieron al 0,7 por 100 en 1980; se dispararon al 4 por 100
en 1990; se elevaron aun mis, hasta el 6,6 por 100 del PIB, en 1995 y se han redu-
cido actualmente a menos del 3 por 100 del PIB». De ahi que agregue el profesor
Bécker que esta «positiva evolucién de las finanzas publicas, indispensable por otra
parte para nuestra entrada en el euro, ha coadyuvado a la reduccién de los tipos de
interés y por tanto a unos menores costes de financiacién... La prima riesgo pais de
Espafia frente al bono alemin que, en 1995 se situaba por encima de los 400 pun-
tos porcentuales, en la actualidad es pricticamente nula... Otra de las consecuencias
positivas de la adopcién de la cultura de estabilidad presupuestaria por la politica
econdmica espafiola en los dltimos afios, ha consistido en acometer reducciones de
impuestos, que han traido consigo una mejora de la retribucién del capital necesa-
rio para acometer inversiones, un aumento del empleo y una mayor renta disponi-
ble que favorece el consumo. Con las ltimas reformas tributarias emprendidas por
el Gobierno, los espafioles pagamos un 25 por 100 menos de impuestos como por-
centaje de la renta que a principios de 1990. Este ha sido, pues, el resultado del prin-
cipio «de gobernar gastando sélo lo que se recauda, o lo que los ciudadanos estin
dispuestos a pagar mediante impuestos con mayor transparencia» 7.

Ahondando mis atn en este cambio fiscal, que, como se ha sefialado, se
conceptia que es la clave del éxito, Manuel Lagares hablard de que el cambio fis-
cal se fundamenta en tres puntos concretos. El primero es el ya citado del equili-
brio fiscal. Se ha logrado en parte notable, desacelerando los gastos fiscales lo que
ha llevado a algunos a sostener, subraya Manuel Lagares, que «l Gobierno ha redu-
cido el apoyo a los ciudadanos beneficiarios de sus servicios, pero las cifras... mues-
tran otra realidad bien diferente: el gasto puiblico se ha desacelerado e, incluso, se
ha reducido en algunas partidas, pero el gasto que afecta a los servicios publicos
ha aumentado apreciablemente en estos afios. Lo que ha ocurrido es que no ha cre-
cido al mismo ritmo que el PIB, lo que tampoco era necesario. Pese a la fuerte
desaceleracién del gasto piblico en estos afios, los ciudadanos espaiioles disponen
hoy de una mayor dotacién de servicios plblicos que en 1995, pues en ese afio lo
que le correspondia de gasto publico a cada ciudadano en valor constante —es
decir, descontando la inflacién— era 5.029 euros... En el afio 2001 el gasto publi-
co se ha elevado a 5.331 euros de 1995 por habitante» 3,

3% Cfr. MANUEL LAGARES, El cambio fiscal, en el volumen coordinado por FERNANDO BECKER, Ef
modelo econdmico espariol 1993-2003. Claves de un éxito, FAES, Avila, 2004, pags. 131-156; el entreco-
millado en la pag. 133.

37 Cfr. FERNANDO BECKER ZUAZUA, art. cit., pags. 124-126.

38 Cfr. MANUEL LAGARES, trabajo cit., pag. 136.
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Queda pendiente otra cuestién, sobre la que hasta fecha inmediata ha
insistido Jordi Sevilla, y tras él, multitud de dirigentes socialistas: que ha subido la
presién tributaria. La réplica a esto del profesor Lagares es contundente: «Si los
ingresos publicos en 1995 eran el 38,4 por 100 el PIB y en el 2001 son el 39,6 por
100, la f4cil pero falsa conclusién a que llegan es que, pese a que el Gobierno man-
tiene que ha rebajado los impuestos, se ha aumentado la carga fiscal. El punto débil
de quienes asi opinan estd en considerar que el déficit no lo paga nadie, que cons-
tituye un medio totalmente gratuito de financiar el gasto publico, un auténtico rega-
lo mediante el cual, sin necesidad de que se paguen impuestos, es posible aumen-
tar los gastos publicos, sin mayores problemas. Sin embargo, eso no es cierto, al
menos en su totalidad y para cifras abultadas de déficit. Es importante recordar que
en 1995 pagibamos impuestos por el 38,4 por 100 del PIB y teniamos un déficit
del 6,6 por 100, lo cual daba un total de carga publica del 45 por 100 del PIB, por-
que los mayores gastos piblicos o se financian por medio de los impuestos o se
pagan mediante el crecimiento de la deuda publica, que habitualmente conduce a
tipos de interés mis elevados que dificultan gravemente la realizacién de inversio-
nes en el sector privado. Lo cual, a su vez, conduce a un menor ritmo del creci-
miento de la actividad econémica y, desde luego, a mayores cifras de desempleo.
Esa es la auténtica carga del déficit, de la que suelen olvidarse quienes lo propug-
nan» ¥,

El segundo punto, para Manuel Lagares, del cambio fiscal experimentado
«<ha sido la de introducir un mayor equilibrio en la distribucién territorial de fun-
ciones y una mayor racionalidad en la financiacién de las Comunidades Auténo-
mas» ©. Finalmente, el tercer punto de apoyo lo constituyen das reformas que se
han introducido en diversos impuestos pero, especialmente, en el impuesto sobre
la renta de las personas fisicas, nuestro popular IRPF. Las reformas del IRPF en 1998
y 2002 han respondido a una nueva y muy definida concepcién del papel de este
impuesto en una economia avanzada y muy abierta que pretende alcanzar altos
niveles de crecimiento apoyindose, sobre todo, en un sector privado fuertemente
competitivo. El fundamento dltimo de estas reformas se encuentra en el importan-
te cambio que han experimentado las ideas fiscales desde la década de los sesen-
ta del siglo xx hasta hoy, consecuencias de las nuevas circunstancias econémicas,
de la globalizacién y del papel mis relevante que se otorga al criterio de eficiencia
en la orientacién del sistema impositivo. También, obviamente, en la conducta que
han seguido en la dltima década los sistemas fiscales de los paises mas avanzados...
(que) ha conducido a pensar que el peso del sector piblico en una economia avan-

3 Cfr. MANUEL LAGAREs, trabajo cit., pag. 134.
4 Cfr. MANUEL LAGARES, trabajo cit., pags. 138-144.
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zada deberia estar por debajo del peso del sector privado, aunque el proceso de
ajuste debe realizarse sin disminuir el valor real del gasto puiblico por habitante» 4.

De ahi que concluya el profesor Lagares que «esos tres grandes bloques
de tareas componen, sin tugar a dudas, un cuadro bien distinto de nuestra Hacien-
da publica y, sobre todo, abren nueva e importantes posibilidades a la politica eco-
némica, posibilidades que han coadyuvado de forma apreciable al crecimiento dife-
rencial de nuestra produccién, motor y aspecto clave para nuestra convergencia
real con Europa» %2,

Ya tenemos, pues, al que podriamos calificar como motor de arranque de
todo el aspecto positivo que ha pasado a poder ser observado en nuestra econo-
mia. De él se han desprendido —y como ya nos hemos referido en las citas ante-
riores a esa cuestiébn, no merece la pena hablar mis ampliamente del segundo
impulso—, el derivado de una mejoria notable en el riesgo pais, lo que enlaza con
el hecho de que a finales de 2003 se cotizaron ligeramente los bonos espaiioles por
encima de los alemanes, o si se prefiere, que los intereses espafoles se colocan por
debajo de los germanos.

Al haber entrado, como pais fundador, en la Zona del Euro en 1998 —gra-
cias, en grado considerable, a la politica fiscal ya resefiada— la politica crediticia
ha pasado al dmbito del Banco Central Europeo, que ha disminuido los tipos de
interés, tendencia que incluso se mantiene en estos momentos, aunque no sin polé-
micas.

El tercer impulso también ha sido ofrecido en lo ya sefialado, pues pro-
viene de la deuda publica y de la comprensién por las autoridades de los males
derivados del efecto expulsion, o crowding out, al disminuir la carga de la deuda
publica, proceso al que ayudan tanto la eliminacién del déficit como la politica
reprivatizadora muy amplia que se logré llevar adelante.

El cuarto impulso esta ligado al cambio alcanzado por el Gobierno Aznar
en el indice CPI —o indice de percepcién de la corrupcién— que construye Trans-
parencia Internacional. Espafia, en este indice, que oscila entre 0 —absoluta corrup-
cién— y 10 — absoluta limpieza— subié de 4,3 en 1995 a 6,9 en 2003. Esta mejo-
ria en el indice de corrupcién, que ahora coloca a Espaiia con la misma cifra que
a Francia y por encima de Portugal (6,6), de Italia (5,8) y de Grecia (4,3), crea para

41 Cfr. MANUEL LAGARES, trabajo cit., pags. 144-145.
2 Cfr. MANUEL LAGARES, trabajo cit., pag. 156.
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nuestro pais un foco muy atractivo de inversiones forineas que, por el motivo que
sea —pensemos en lo sucedido en Estados Unidos con California—, basan su loca-
lizacién en el Mediterrineo. Este mar tiene en estos momentos un papel de cre-
ciente importancia para atraer inversiones extranjeras, al enlazar con la de la Unién
Europea las economias del Pacifico asidtico, de la Unién India, mis el mundo petro-
lifero del Oriente Medio y los nuevos paises independizados tras la disolucién de
la Unién Soviética situados en los linderos de Europa y Asia.

La quinta fuerza impulsora viene provocada por la propia reactivacién que
asi se produce, lo que origina inmediatamente, al haber mejorado ademis la efica-
cia de los instrumentos fiscales, una mayor recaudacién tributaria. Su valoracién en
relacién con la polémica de la presién tributaria ya ha sido sefalada, de la mano
del profesor Lagares. Pero es preciso afiadir que en el caso del Sistema de Seguri-
dad Social esto supone, al combinarse con la reactivacién, un descenso notable del
desempleo, y una muy fuerte atraccién de inmigrantes. En un excelente articulo
Rafael Puyol ha sefialado c6émo «empezamos todos a darnos cuenta de que la inmi-
gracién es uno de los fenémenos econémicos y sociales mas decisivos de la Espa-
fia actual, sin olvidar su funcién demografica, que comienza también a ser rele-
vante. En 2003, el Padrén situaba el nimero de extranjeros en casi 2,7 millones lo
que suponia el 6,25 por 100 de total de empadronados» 3, Esta cifra quizd necesite
matizaciones. José Luis Ugarte, con su buen tino habitual, nos llama la atencién, al
contrastar la cifra de 1.600.000 extranjeros con permiso de residencia en vigor el 31
de diciembre de 2003, segiin la Delegacién del Gobierno para la Extranjeria, y que
segun los padrones municipales, la poblacién extranjera empadronada en esa fecha
era de algo mis de 2.600.000 personas: <La diferencia entre una y otra magnitud
—mas de un millén de personas— corresponderia a los residentes irregulares. Sin
embargo, los padrones municipales exageran probablemente la poblacién extran-
jera. Los inmigrantes se inscriben en el padrén y los ayuntamientos estin interesa-
dos en que lo hagan, pero no se suelen dar de baja en él cuando abandonan el
municipio. Otras razones diversas exageran la poblacién extranjera empadronada.
Estimaciones consideradas cautas de varias ONG sitdan el nimero de residentes sin
papeles a fines de 2003 entre 600.000 y 800.000-. Asi tendriamos ahora entre 2,2 y
2,4 millones de extranjeros #. Pero tampoco puede rechazarse el cilculo de Angel

43 Cfr. RAFAEL PuyoL, «Ya somos 43 millones», en La Gaceta de los Negocios, 7/8 febrero 2004,
pég. 37. Datos complementarios, pero como sucede normalmente por la poquisima agilidad del Institu-
to Nacional de Estadistica, con cifras que se detienen en el afio 2001, pueden verse en INE, estudio coor-
dinado por ANDRES ARROYO PEREZ, Tendencias demogrdficas durante el siglo xx en Esparia, Madrid, 2003,
pags. 231-240.

4 Cfr. Jost Luis UGARTE, «Espafia, pais de inmigracién. Preguntas con pocas respuestass, en
Economia Exterior, primavera 2004, nim. 28, pégs. 15-16.
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Melguizo y Miguel Sebastiin en el sentido de que «estimaciones preliminares refe-
ridas al inicio de 2004 elevarian el colectivo a mis de 3,3 millones» y que «segin
las proyecciones del Instituto Nacional de Estadistica este colectivo superard los
nueve millones de personas en 2015, cerca del 20 por 100 de la poblacién resi-
dente» *. Todo esto, mds la coyuntura favorable provoca un aumento considerable
en los ingresos del Sistema, lo que, en conjunto, crea condiciones que respaldan el
equilibrio presupuestario, o impulso primero, pero que también crea bases para el
sexto impulso, la rebaja de los impuestos. Ya hemos hablado suficientemente de
esa realidad, como para volver sobre el asunto.

El séptimo impulso procede de la apertura cada vez mis intensa, de nues-
tra economia hacia el exterior. Naturalmente esto origina siempre situaciones muy
favorables, debido a la creciente amplitud de mercados de bienes, servicios y fac-
tores en dreas cada vez mas extensas. En el afio 2003, seguin la Organizacién Mun-
dial de Comercio Espaiia fue el decimocuarto exportador mundial y el séptimo del
conjunto de la Unién Europea, con un 2,0 por 100 del volumen total del comercio
mundial. El enlace de esto con los rendimientos crecientes de la industria fue sefia-
lado ya en 1928 por Allyn Young y, en el caso de Espafia, en 1935, por Perpifid
Grau. La llegada de multinacionales manufactureras es fruto de ello, con todo un
cortejo de factores adicionales positivos. Este creciente y diferente sector industrial,
impulsado dentro de Espafia por una auténtica nueva realidad empresarial, es el
octavo impulso que se deriva de todo lo anterior. Finalmente el noveno impulso
procede de que una serie de factores generados por esa estructura fiscal —por el
lado de los ingresos y por el lado del gasto, incluyendo al subsector de la Seguri-
dad Social— que, como nos ha mostrado Julio Alcaide, han hecho posible que a lo
largo de los Gltimos afios mejorase la distribucion de la renta. Al unirse esto a un
incremento notable en el empleo y en los ingresos familiares, se disminuye la ten-
sién social. Esto origina que las cifras de la conflictividad social se encuentran en
minimos histéricos “©.

Como es l6gico, todo esto, si no se desarrolla de inmediato una politica
adecuada, puede servir para poco, a causa de los factores de freno —si se prefie-
re, por los pasivos importantes— que se presentan ahora mismo para preocupaciéon
de los responsables de nuestra economia.

Bastante sintéticamente, he aqui los problemas que se alzan con severi-
dad, y que no la rebajan incluso si se continuase sin tocar nada de la politica eco-

% ANGEL MELGUIZO y MIGUEL SEBASTIAN, Inmigracion y economia: un enfoque global, en Eco-
nomia Exterior, primavera 2004, nim. 28, pigs. 27-34.
“ Segiin datos derivados del Informe de la CEOE.
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ndémica actual y sin que se produjesen serias alteraciones capaces de conducir a la
economia mundial a una crisis grave, o si empeorase la situacién del Mediterrineo,
o surgiese un choque petrolifero severo, o si apareciese una situacién sociopoliti-
ca y econ6émica muy severa en Iberoamérica capaz de afectar gravemente a la
mayor parte de las inversiones espafiolas alli situadas. A corto plazo, a mi juicio,
uno de los problemas mis importantes es el relacionado con la situacién de nues-
tra balanza por cuenta corriente. Debo destacar que a pesar de su situacién basica,
ni uno solo de los dos partidos mis importantes espafioles, en la pasada campafia
electoral, se plante6 la cuestién, ya para indicar c6mo habia intentado resolverla
—el Partido Popular—, ya para criticar esa realidad, el PSOE. En cambio, algo pare-
ce subyacer en relacién con esto en un escrito de Carlos Solchaga en el que sefia-
la que «se puede discutir sin duda si el motor de crecimiento a lo largo de 2002 y
2003 ha sido el mis deseable —es decir (colocados en el dilema, si debemos pre-
ferir uno basado en un) aumento de la inversién empresarial y de las exportacio-
nes, u otro mis frigil y con menos perspectivas de mejora de productividad para
el futuro, como ha sido el caso— es decir, incremento de la construccién y del con-
sumo privado y publico. Se puede sefialar igualmente como una debilidad de los
dltimos afios el deterioro de la competitividad de la economia causado por nues-
tras relativamente altas tasas de inflacién, y mis recientemente, por el encareci-
miento del euro frente al délar y se puede acusar también al Gobierno actual de
haber tirado la toalla en dos terrenos fundamentales para el desarrollo de nuestra
productividad en los préximos afos: el desarrollo de la sociedad de la informacién
y la reforma del mercado de trabajo-*’.

Al crecer efectivamente hacia dentro, como sucede tltimamente, surge un
déficit de la balanza por cuenta corriente que alcanzaba en el afio 2003 los 25 mil
millones de ddélares . Del mismo modo que la pieza central para explica el pro-
ceso de causacién acumulativa que generé el fuerte desarrollo comparativo de
nuestra economia era haber logrado el equilibrio fiscal, es a mi juicio, la pieza cen-
tral que amenaza con perturbarlo todo, este déficit fuerte y creciente de la balanza
por cuenta corriente. En el Informe Mensual de «JLa Caixa» ¥ correspondiente a
febrero de 2004 se indica significativamente: «Acentuado aumento del déficit
corriente. En los diez primeros meses de 2003, el déficit de la balanza de pagos por
cuenta corriente aumenté mis de un 60 por 100-. Todo ello era fruto de una serie

47 CARLOS SOLCHAGA, art. cit.

8 Cfr. «Economic and financial indicators. Trade, change rates and budgets-, en The Econo-
mist, 3 abril 2004, vol. 317, nim. 8.369, pig. 101.

4 Cfr. «Sector Exteriors, en Informe Mensual, febrero 2004, del Servicio de Estudios de «la
Caixax, pags. 57-60.
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de debilidades acumuladas, que contempladas hasta noviembre de 2004 son'ratifi-
cadas asi por el Servicio de Estudios del Banco de Espafia *: «El aumento de los
déficit comercial y de rentas, unido al menor superivit de la balanza de transfe-
rencias corrientes, no pudo ser compensado por la mejora del superavit de servi-
cios turisticos de forma que el déficit de la balanza por cuenta corriente se incre-
ment6 hasta 19.753 millones de euros, frente a los 12.161 millones en igual periodo
del afio anterior. En ese periodo el superivit de la balanza de capital qued6 situa-
do en 6.737 millones de euros, por debajo de los 7.198 millones registrados entre
enero y noviembre de 2002». En AEB. Informe Econémico-Financiero®, por lo que
respecta al déficit en la balanza de bienes y servicios, clave para entender lo que
sucede, se presenta una explicacién que parece muy atinada: el déficit considera-
ble y creciente se explica por el «mayor dinamismo de nuestra economia, sin excluir
los efectos de una eventual pérdida de competitividad, raiz del diferencial de pre-
Cios y costess.

Me da la impresién de que todo tiende, en principio a empeorar. Segin la
encuesta habitual para el mes de abril, desarrollada a partir de un grupo de desta-
cados intermediarios financieros del mundo entero, de The Economist en el afio
2004, el déficit de la balanza por cuenta corriente serd del 2,8 por 100 del PIB, défi-
cit que es el tercero por su magnitud en el conjunto de saldos corrientes de los
quince paises mis importantes de la economia mundial. De ellos, nueve tendrin
superavit y seis déficit. S6lo nos superan en este sentido los porcentajes de Austra-
lia y Estados Unidos. Lo preocupante es que se considera en esta misma encuesta
que en el afio 2005 este déficit por cuenta corriente se situard en el 2,7 por 100 de
un PIB que se considera que habri crecido un 2,9 por 100 respecto a las cifras de
2004.

Ademis de las circunstancias que en estos célculos se estiman, no pode-
mos olvidar que la ofensiva contra la entrega a Espaiia de un saldo comunitario tan
importante como el que recibimos, crece de dia en dia. El abandono sin mis expli-
caciones de posiciones defensivas, como las que nos otorgaba el Tratado de Niza
nos hace mucho mis vulnerables. Ha sido Donges el que nos lo ha aclarado de
modo perfecto: el 1 de mayo de 2004, o sea, dentro de poquisimos dias; los «quin-
ce» se habrin convertido en los «veinticinco». Se trata de un acontecimiento impor-
tantisimo desde el punto de vista politico. Viejas polémicas que proceden nada
menos que de la Liga Hanseitica, o pugnas en el Mediterrineo, como la francobri-

*® Cfr. Evolucion reciente de la economia espafiola, art. cit., pag. 11.
5t Cfr. «Economia espatfiola: actividad y demandas, en AEB. Informe Econémico-Financiero,
febrero 2004, pag. 20.
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tinica en torno a Malta tras el Tratado de Amiens, que tantas consecuencias tuvie-
ron, son situadas ahora dentro de la fraternidad europea. Como escribié brillante-
mente nuestro compaiiero Marcelino Oreja, «esta reconciliacién es la espina dorsal
de toda la construccién europea, que partiendo del valle del Rin, se extiende des-
de Gibraltar hasta el cabo Norte, desde el Donegal hasta Anatolia. Gracias a ella, se
prosigue y profundiza también la integracién comunitaria» %2,

Todo eso estd muy bien, pero es razonable pensar, como subraya atina-
damente Donges **, que seri posible que se generen graves conflictos politicos en
cuanto se ponga sobre la mesa la cuestién de cémo financiar la nueva realidad, por-
que <dos nuevos socios supondrin una carga financiera inusitada para el presu-
puesto comunitario por tres razones, fundamentalmente; en primer lugar, a dife-
rencia de las cuatro ampliaciones de la Unién Europea en el pasado, ahora se
incomparardn paises econémicamente todavia muy atrasados con respecto a la
media comunitaria actual... Pasarin muchos afios hasta que los paises del Este acor-
ten sensiblemente las distancias en los niveles de desarrollo —regla de Barro— y
por consiguiente alli (es) donde mas falta hacen los Fondos Estructurales de la
Unién Europea. Segun los criterios establecidos numerosas regiones de la Unién a
Quince dejardn de ser regiones objetivo por el... efecto estadistico que hara que tras
la ampliacién a 27 Estados superaran el 75 por 100 de la nueva media comunitaria;
en Espafia esto puede afectar a Asturias, Castilla-La Mancha, Murcia y Ceuta y Meli-
lla, quedando sélo Andalucia, Extremadura y Galicia dentro del esquema de bene-
ficios actual». Incluso, como dice el profesor Zubiri ¥, en el momento que se acep-
te el ingreso de Rumania y Bulgaria s6lo quedarin exceptuadas Extremadura y
Andalucia. La segunda razén se desprende de que {os fondos de cohesién, que
fueron creados por presiones del... presidente... Gonzalez, con el fin de apoyar a
los paises menos desarrollados respecto de la convergencia nominal, sobre todo en
cuanto a los criterios fiscales (para poder incorporarse a la zona del euro) tendrian
que ser reconducidos hacia nuevos destinos orientales y meridionales». Finalmen-
te, la tercera razén es la agricola. En cuanto se aplique a estos paises la Politica
Agricola Comiin, que exigird nuevos esfuerzos del FEOGA, todo tendri que recon-
ducirse. En su conjunto esto significa, de la mano de Zubiri ¥, que «en términos
absolutos quien mis pierde por el efecto estadistico es Espafia, que soporta entre

52 Cfr. MARCELINO OREJA, Europa, ;para qué? Respuesta europea a problemas globales, con pré-
logo de Raymond Barre, Plaza & Janés, Barcelona, 1987, pag. 215.

3 Cfr. JuERGEN B. DONGES, «Retos financieros en la UE-, en Expansion, 29 marzo 2004.

¥ Cfr. IGNACIO ZuBIRI, Los retos presupuestarios de la ampliacion de la Union Europea, Aca-
demia Europea de Ciencias y Artes. Delegacién Espafiola, Madrid, 2003, documento de trabajo, pig. 36,
cuadro 12.

3 Cfr. IeNacio Zusiri, documento cit., pag. 37.
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el 25 por 100 y el 30 por 100 del coste de este efecto. Anualmente esto supone una
pérdida de entre 3,5 y 4 millardos de euros de 1999, lo que extrapolado a todo el
periodo supone mis de 26 millardos de euros». Si se retrasase el ingreso de Bulga-
ria y Rumania, la pérdida serfa algo menor.

Como resultado existen voces que piden mis esfuerzos tributarios comu-
nitarios a través de los paises o de la propia Unién Europea, o incluso que sea
capaz de emitirse deuda publica comunitaria. Como sefiala con buen criterio el pro-
fesor Donges, {a posibilidad de endeudamiento no es compatible con la idea basi-
ca del Pacto de Estabilidad y Crecimiento europeo que, con buen criterio, exige de
los paises miembros mantener equilibrados sus presupuestos, a medio plazo. Y el
aumentar las contribuciones nacionales no serid aprobado por los paises contribu-
yentes netos de la Unién Europea, cuyos gobiernos se las ven y desean para con-
vencer a su propia poblacién de la necesidad imperiosa de reducir subvenciones
estatales». Dado que la tnica solucién es Jimitar el gasto comunitario y cambiar las
prioridades dentro de la estructura del gasto», quiere todo esto decir que, por lo
que se refiere, no sélo a nuestro Sector Piblico, sino a las Transferencias que ali-
vian la Balanza por cuenta corriente, las arcas comunitarias estin en visperas de
cerrarse, sino de manera total, si de forma muy apreciable. Propuestas como las de
Zubiri de alteraciones fiscales de la Unién Europea, no da la impresién de ser via-
bles, mucho mis cuando Espafia parece que va a orientar su politica exterior hacia
la complacencia con los puntos de vista del eje franco alemin %. Digase lo mismo
de las propuestas de generosidades fiscales por parte de los paises ricos que efec-
tdan Carmela Martin e Ismael Sanz %, Todo esto es preocupante porque, COmo
sefialan Carmela Martin y Jaime Turridn, «parece que en estos afios (1993-2001) han
disminuido las ventajas comparativas que Espafia tenfa en su comercio con los Pai-
ses de Europa Central y Oriental en los sectores de mayor contenido tecnolégico» 8,
lo que explica ademds ciertas tendencias deslocalizadoras a favor de estos paises
préximos a incorporarse al 4mbito comunitario. La amenaza es muy real y se con-
creta de modo continuo. Carlos Yarnoz sefalaba el 4 de abril de 2004 en El Pais
que Reino Unido, Alemania, Holanda, Francia, Suecia, Austria y Dinamarca coinci-
dieron en la reunién de los ministros de Finanzas, el Ecofin, en Punchestown, en

5 Cfr. IGNACIO ZUBIRI, documento cit., pags. 38-39.

57 Cfr. CARMELA MARTIN e ISMAEL SANz, Las consecuencias de la ampliacion para la politica
reglonal europea: la perspectiva espariola, Academia Europea de Ciencias y Artes, Delegacién Espaiiola,
Madrid, 2003, documento de trabajo, en especial las pags. 29-40.

8 Cfr. CARMELA MARTIN y JAIME TURRION, El impacto de la ampliacion de la UE en el comercio
yen los flujos migratorios y de inversién directa de Espatia, Academia Europea de Ciencias y Artes, Dele-
gacién Espafiola, Madrid, 2003, pag. 21.
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que las ayudas europeas derivadas de los fondos regionales y de cohesién, «deben
concentrarse en los diez paises que el 1 de mayo se incorporarin a la Unién Euro-
pea. El debate no ha hecho mas que comenzar pero, de triunfar las tesis de los sie-
te, se quedard muy corta la ya prevista pérdida del 30 por 100 de los 6.000 o 7.000
millones anuales que ahora percibe Espafia en ese concepto»>. Otra posibilidad es
la que expone en un buen articulo asi José Borrell: «Asistimos a un curioso cambio
de alianzas que conduce a que sea Rato (en Punchestown) el {inico que propon-
ga, con mas légica comunitaria que un santo, pero en la mas absoluta soledad, revi-
sar el cheque inglés para cuadrar el Presupuesto (comunitario ampliado). Como se
sabe, la rebaja consentida a Thatcher permite que el Reino Unido recupere dos ter-
cios de su transferencia neta a sus socios comunitarios. Pero en Irlanda los france-
ses han preferido olvidar esa espina que llevan clavada desde 1984 y s6lo Espafia
se ha atrevido a afrontar el veto del amigo Blair .

+Coémo resolver, entonces, un saldo deficitario que se va a agravar sin duda
alguna? Podri decirse que esforzindonos en enviar al exterior bienes y servicios
competitivos. De ahi que la cuestién, no resuelta entre nosotros, de la competitivi-
dad internacional, se coloque asi en primera linea. En 1985, cuando ingresé Espa-
fia en el dmbito comunitario, su PIB por habitante era el 104,5 por 100 respecto del
irlandés; en el 2001 —y la ventaja sigue actuando a favor de Irlanda—, nuestro PIB
era ya el 67,5 por 100 del irlandés, a pesar de todo lo que hemos progresado.
Recientemente participé en Paris en una reunién en la que un profesor irlandés
—Kevin O’Rourke, de Trinity College de Dublin— y yo, fuimos convocados para
exponer, precisamente en un ambiente francés muy preocupado por bordear la
recesién, cémo lo habian hecho estos dos paises excéntricos de Europa. Aun no
han sido pilblicadas nuestras aportaciones, pero de las notas que tomé de la inter-
vencioén del profesor O'Rourke, creo que se obtienen algunas ensefianzas. De ellas
se deriva que lo que centra la actividad de la politica econémica irlandesa es la bis-
queda de la competitividad y, por tanto, que —primera diferencia con nosotros—
su desarrollo no se basa en la demanda interna, sino en la externa. En segundo
lugar que, seguros de su identidad nacional, los irlandeses han apostado muy a fon-
do por una amplisima apertura. Debo afadir que la apoyaron, por un lado, en muy
rigurosos planes de ensefianza, en nada semejantes a los que se pusieron en mar-
cha en Espafa bajo la Administracién Gonzilez y que tras una timida rectificacién,
amenazan ahora mismo con volver a nuestra realidad legislativa. El otro punto de

3 Cfr. CARLOS YARNOZ, «Siete paises ricos de la UE contra Espafia. Los contribuyentes netos al
presupuesto exigen que los fondos europeos vayan a los diez nuevos socios de la Uniéns, en El Pais, 4
abril de 2004.

% Cfr. Jost BORRELL, «La ampliacién de la UE y el Presupuestos, en Cinco Dias, 14 abril 2004,
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apoyo encontrado se deriva de la gran ventaja de que, con todos los respetos para
el gaélico, el inglés sea el lenguaje real del pais, con lo que esta cuestién lingiiisti-
ca crea una economia externa muy importante. En tercer término, las ayudas comu-
nitarias no las proyectaron los irlandeses sobre la financiacién de infraestructuras
de transportes —que en lo que pude conocer, son realmente mediocres, inferiores
a las nuestras— sino en infraestructuras tecnolégicas, que se pudieron metabolizar
por la politica educativa muy severa seguida.

: El cuarto impulso de esta politica econémica ha sido una extraordinaria
* suavidad tributaria como lo prueba el 12,5 por 100 en el impuesto de sociedades.
_- Como- contraste, nosotros, con el 35 por 100, ocupamos el segundo puesto euro-
* peo, solo precedidos, con el 35,4 por 100 por Francia. El Reino Unido tiene el 30
por 100 y Alemania el 25 por 100. Por supuesto, los nuevos paises que se incor-
poran al mundo-comunitario el 1 de mayo de 2004, ofrecen una panoplia que va
“del 28 por 100 checo al 19 por 100 polaco, al 16 por 100 hidngaro y al 15 por 100
letén..Me dio la impresién de que grandisima parte del esfuerzo diplomaitico irlan-
dés se ha dirigido en Bruselas casi exclusivamente a que se le permitiese mantener
estos tipos impositivos. Desde luego, el quinto impulso ha procedido de gigantes-
-+~ cas inversiones de las empresas multinacionales, facilitadas por multitud de lazos
“irlandeses con Gran Bretaiia y los Estados Unidos. Otro impulso importante, facili-
~“tado por esta subida del PIB, que ya sobrepasa con amplitud en su cifra por habi-
tante al britdnico, al italiano, al francés, al alemdn, al holandés e incluso al suizo,
‘es que recibe mano de obra especializada —altos técnicos incluidos—, sobre todo
del Reino Unido, como es l6gico. A este sexto aspecto, hay que afiadir que se con-

' sidera, como séptimo, una especie de dogma: el desarrollo ha de estar basado en
la libre empresa, pero si-lo que pude entender es correcto, el mundo empresarial
participa muy - activamente en la orientacién de la politica econémica constituyen-
do una especie de magma que, segln lo expuesto por O'Rourke, no dejaba de
“tener precedentes en los elogios que Schumpeter habia hecho de las posibilidades
del corporativismo inspirado-en la Doctrina social de la Iglesia en los paises caté-
-« licos. Confieso que no entiendo bien este enlace, que por cierto, se proyecta asi-
mismo —octava or1g1nahdad ‘de su politica econémica—, hacia una politica social
“de: consenso fundada en una ‘mezcla de paternalismo, de dislogo social, de gran
~“capacidad de entendlmxento -entre los patronos y los obreros, fuerzas todas que
: i'con(:eden gran 1mpoxtanc1a a la educacién y a la cualificacién profesional. Existe
Cen. esa polmca econémica una, dec151on crucial: procurar que Irlanda sea el centro
del comercxo electrénico,: de la blotecnologla —pensemos en las grandes inversio-
" nes hechas en Trlanda por. las. mayores empresas farmacéuticas— y de las nanotec-
' ologlas Fmalmente como: todo eso implica una cultura del esfuerzo, del sacrifi-

cio, colabora a ello el mantener toda una serie de valores catélicos, de modo que,
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- con su alta natalidad, espiritu familiar y ambiente proclive a la emulacién, los resul-
tados han pasado a ser incluso espectaculares.

Aparte de esto me encontré en Le Monde de 27 de enero de 2004 con unas
declaraciones del dirigente sindicalista irlandés Tony Moriarty quien sefialaba, que
estas multinacionales podrian ser atraidas por la Repiblica Checa, por China, por
la Unién India, que ofrecen salarios mucho mis bajos, pero afiadia: Por supuesto
que vamos a continuar perdiendo en los préximos cinco o siete afios préximos
nuestros puestos de trabajo menos cualificados. Pero lo que debemos hacer es con-
seguir una nueva ventaja ‘proponiendo cualificaciones superiores, mejorando mas
ain nuestros servicios a los clientes, nuestros certificados de calidad». Y afiadia:
«Ante todo.eso, éste es el momento de la moderacién salarial para calmar tensio-
nes inflacionistas, que son sinénimas de una baja en la competitividad y, por tan-
to, de pérdidas de empleo» .. Claro es que, por decencia cientifica, he de agregar,
a renglén seguido, que he calculado, apoyado en unos datos recientes del Institu-
to de Economia Mundial de Kiel, los incrementos salariales de 2003 sobre el 2000
en doce paises comunitarios. No se ofrecian los de Suecia, Gran Bretafia y Dina-
marca. Irlanda ocupa el puesto segundo, con un incremento del 20,4 por 100;
Espafia el quinto, con el 12,2 por 100. Los que menos crecen son Francia (8,2 por
100), Austria (5,4 por 100), y Alemania (5,1 por 100) 2,

La politica econémica espafiola da la impresién de que del camino irlan-
dés, ha adoptado sélo el mal sendero de la subida de los salarios, y no el bueno,
el de caminar hacia tecnologias muy avanzadas, dentro de un contexto muy glo-
balizado en inversiones y aceptando una abierta politica del esfuerzo.

Sin tener en cuenta todo lo sefialado resulta muy dificil alterar la peligro-
sa marcha de nuestra balanza por cuenta corriente. Esto no se resuelve con la mejo-
ria en la situacién comparativa a que se refirié Carlos Pérez de Bricio en unas decla-
raciones recientes, al manifestar: <Me preocupa que se hable de que Espafia esté
perdiendo productividad. Respecto a Francia, Italia o Alemania, no veo que haya
sucedido eso, sino todo lo contrario. No digo que nosotros ...(hayamos) mejorado
todo lo que podriamos, sino que los otros han empeorado. En Francia, por ejem-
plo, la semana de 35 horas ha contagiado el sistema y, desgraciadamente, se tra-

§1 Declaraciones contenidas en el articulo de MARIE-BEATRICE BAUDER, «Le Tigre celtique fait
ses griffes pour les vingt prochaines années. Les aléas de la mondialisation conduisent & privilegier la
formation et la recherche», en Le Monde. Economie, 27 enero 2004, pig. IL

6 Los datos basicos en la publicacién del Instituto de Economia Mundial de Kiel, Die Weit-
wirtschaft 2004.
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bajan 32 horas a la semana... Con eso no se podra competir con los polacos o los
hidngaros que trabajan mds horas... Espafia va bien, en parte porque la gente estd
cada vez mejor formada. El Gobierno que salga de las elecciones tendrd que preo-
cuparse mucho de la formacién» %.

Otra amenaza a nuestra balanza por cuenta corriente —y también a nues-
tra industria y a nuestra Hacienda—, es el conjunto de consecuencias que se van a
derivar del Protocolo de Kioto. Espaiia fue imprudente en 1997 desde un punto de
vista politica y cientifico al firmar como firmé su adhesién al Protocolo de Kioto,
casi habria que decir presentando armas, Las garantias cientificas que relacionan los
paises contaminantes, sobre todo de CO,, con el calentamiento, son muy débiles.
¢Qué CO, se emitia cuando en la Edad Media se registr6 un calentamiento notable,
hasta el punto que se plantaron vifiledos en Groenlandia? No hay series fiables de
temperaturas en tierra y no digamos en mar, y la confusién entre correlacién y cau-
salidad es continua, amén de otros estropicios estadisticos . Agreguemos que en
la seleccién de los sectores contaminantes obligados a esfuerzos contra las emisio-
nes de CO, —los denominados sectores de la directiva de la Unién Europea, o sec-
tores regulados— «uvo mucho que ver la presién de algunos afectados, como el de
la alimentacién y el quimico, apoyados por Alemania, Francia y Holanda como
explican fuentes de la Comisién Europea- %. Estos sectores contaminantes, segin
Pricewaterhouse Coopers % emitian en Espafia en el afio 2000 154,6 millones de
toneladas de CO,; el resto de los sectores ignorados por Bruselas, 229,6 millones.
Esto significa un castigo importante a los sectores de generacién de electricidad, de
refino del petréleo, de cemento, de cal, vidrio y cerimica, de papel y pasta de
papel, a mis de la siderurgia, y obligard a muchas empresas espafiolas a aumentar
sus costes, en el periodo 2008-2012. Se calculan éstos entre 9.000 y 18.000 millo-
nes de euros. Esto supone para estas actividades industriales en Espafa «<merma de
competitividad, pérdida de produccién, deslocalizacién industrial, distorsién de la

% Cfr. las declaraciones de CARLOs PEREZ DE BRICIO a L. ALONSO y A. LORENZO, tituladas «Espa-
fia es mis competitiva que sus grandes vecinos europeos, en La Gaceta de los Negocios, 7/8 febrero
2004, pigs. 4-5.

6 Véase sobre esto JUAN VELARDE FUERTES, «Otro Calendario Zaragozano?, en Cronica Virtual
de Economia, 4 a 10 de febrero 2004, nim. 125.

6 Cfr. MarTA FERNANDEZ, «Suponen el 60 por 100 de la contaminacién por diéxido de carbo-
no en Espafia. Los otros responsables de Cumplir Kioto. Transportes, industria alimentaria, quimicas,
agricultura y servicios no estardn sujetos al impacto del comercio de emisiones contaminantes. Pero estas
actividades tendrdn que asumir por otras vias su papel frente al efecto invernadero», en Expansion, 13
abril 2004, afo XIX, nim. 5.384, pig. 14.

% Cfr. PRICEWATERHOUSE COOPERS, Efectos del Protocolo de Kioto en la economia espatiola,
2003.
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competencia» 9. El presidente Rodriguez Zapatero, ha incurrido en una mezcla de
ignorancia y ligereza al sefialar, en plena campafia electoral, reunido en la Univer-
sidad de Murcia, en la Escuela Superior de Ingenieros de Telecomunicacién, con
organizaciones ecologistas y con universitarios, y refiriéndose al Protocolo de Kio-
to, que decidirfa su aplicacién sin concesiones, «a rajatabla» puntualiz6 exactamen-
te, agregando que «Rajoy jamis ha anunciado una propuesta de verdad de defensa
del medio» ®. Tal como estdn las cosas, seguin la directiva europea aprobada el 22
de julio de 2003 de compra de derechos de CO,, esta adquisicién, que debe comen-
zar el 1 de enero de 2005, con la idea de disminuir las emisiones de esos gases que
se dicen productores de un efecto invernadero, en un 8 por 100 entre 1990 y 2010,
va suponer una salida de fondos equivalente al 0,5-0,6 por 100 del PIB. La tensi6én
y la confusién estan servidas. El motivo de este problema lo ha explicado con toda
claridad nuestro compafiero Rafael Termes al indicar que dentro de esa reduccién
media del 8 por 100 en las emisiones, parecia que Espafia podia aumentarlas en un
15 por 100, al ser un pais menos industrializado que otros europeos. Pero, dice
nuestro compafiero, «qué ha sucedido? Que entre 1990 y 2001 la economia espa-
fiola ha experimentado un ciclo expansivo muy importante, no compartido por el
conjunto de la economia europea. Y teniendo en cuenta la relacién directa que
existe entre emisiones de CO, y el crecimiento del PIB, resulta que nuestras emi-
siones, entre 1990 y 2001, han crecido cerca del 35 por 100, al mismo tiempo que
crecia nuestro PIB», Esto significa «que, si bien el nivel actual de emisiones per capi-
ta de Espafia es un 12 por 100 inferior a la media de la Unién Europea (9,7 tone-
ladas métricas de CO, per capita frente a 10,9) y se encuentra por debajo del obje-
tivo global (10 toneladas de CO, per capita), el Protocolo de Kioto obligaria a
Espafia a reducir sus emisiones per capita un 15 por 100 para situarlas un 18 por
100 por debajo de la media europea. O, lo que es lo mismo, reducir un 40 por 100
las emisiones por unidad de PIB, situdndolas un 17 por 100 por debajo de la media
europea, lo cual es tecnolégicamente inviable. Cualquier alternativa tecnolégica-
mente viable supondria reducir nuestro crecimiento econémico casi a la mitad» ®,
aparte del caos que se originaria en el empleo y también en las actividades indus-
triales. Aquel grito demagégico en pro del parén nuclear del Gobierno Gonzilez
contribuye asi, con la compra.de derechos de emisién, a perturbar, adicionalmen-
te, y no es éste el menor de los dafios, nuestro sector exterior.

& Cfr. «Sectores contaminantess, en Expansion, 13 abril 2004, afio XIX, nim. 5.384, pig. 2.

% Cfr. «Campaiia electoral. Partido Socialista. Zapatero promete gravar més a las empresas
mis contaminantes. Todo el suelo piiblico serd para vivienda protegida y habri “agua para todos”™, en
La Gaceta de los Negocios, 3 marzo 2004, pag. 2.

% Cfr. RaraEL TERMES, «El Protocolo de Kioto y el desarrollo sostenible-, en Cronica Virtual de
Economia, 17 a 23 de diciembre de 2003, nim. 119.
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El dnico remedio que queda ante todo ese cimulo de problemas es el pre-
supuestario. Ya en el afio 2002 esto se planted por José Luis Feito en un ensayo
brillante, al sefialar que «para una economia relativamente pequefia y abierta como
la espafiola, el euro implica que las acciones de politica fiscal no son ahora con-
trarrestadas por los efectos de signo contrario que dichas acciones inducfan antes
sobre los tipos de interés y el tipo de cambio... La politica fiscal, en suma, aumen-
ta su eficacia anticiclica dentro del euro porque se ha pasado de un régimen de
tipos de cambio méis o menos variables a uno de tipos de cambio irrevocablemen-
te fijos. Por 1ltimo, en cuanto a la filtracién del impacto fiscal hacia la balanza de
pagos, se han de tener en cuenta dos observaciones. Primera, el grado de apertu-
ra exterior de las economias de la eurozona no ha variado significativamente como
para asimilar el mayor impacto ciclico que tiene ahora la politica fiscal. Segunda,
aun cuando un peso cada vez mayor de las importaciones europeas en la deman-
da nacional puede desviar una parte creciente del impacto fiscal hacia la produc-
cién de otros paises, ello simplemente entrafiaria pasar de la inflacién a la balanza
de pagos como indicador predominante del exceso de demanda agregada nacio-
nal. La politica fiscal restrictiva seguirfa siendo el remedio adecuado para corregir
un déficit excesivo de balanza de pagos cuya prolongacién tendria, antes o des-
pués, las mismas consecuencias nocivas que la persistencia de un diferencial de
inflacién de desequilibrio: el deterioro del crecimiento a largo plazo de la produc-
cién y el empleor. Y afiade con toda justeza Feito: «Un error frecuente al respecto,
por cierto, es pensar que un déficit de la balanza de pagos por cuenta corriente no
es un problema siempre y cuando sea financiable. Como dentro del euro los défi-
cit de las balanzas de pagos las pagamos en gran parte en nuestra propia moneda,
serdn sin duda financiables mucho mds ficilmente que bajo los anteriores regime-
nes monetarios. Ahora bien, si el déficit de balanza de pagos obedece primordial-
mente a la pérdida de competitividad de la economia, la caida de las exportacio-
nes y el aumento de las importaciones ocasionarian una desaceleracién
pronunciada del crecimiento econémico, aun cuando dicho déficit sea perfecta-
mente financiable sin que se incremente la prima de riesgo del pais» 7°.

Ese reto que debe asumirse del equilibrio, o incluso de un superavit fis-
cal, es preciso para eliminar un fuerte déficit de la balanza por cuenta corriente. En
el afio 1996, presentaba ésta en Espafia un pequefio superavit, de 311 millones de
euros, que aumenta en el afio 1997 hasta los 2.240 millones. Pero en 1998 el défi-
cit ya es de 2.598 millones, que sube hasta 20.991 millones en el afio 2000. Des-
ciende ligeramente hasta el afio 2002, donde el déficit todavia es de 16.627 millo-

7 Cfr. Jost Luis Ferro, La politica anticiclica espafiola dentro del euro, Circulo de Empresa-
rios, Madrid, 2002, pags. 33-34, y 49, nota 9.
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nes de euros, pero da la impresién de que, con el refuerzo de la actividad en el
afio 2003, la situacién conduce a un déficit mis abultado. No dispongo al elaborar
este trabajo mas que de los datos que ofrece la Sintesis de Indicadores Econémicos
del Ministerio de Economia, de noviembre de 2003. Desde septiembre de 2002 a
agosto de 2003, el déficit por cuenta corriente era de nada menos que de 21.802
millones de euros 7.

Pero he aqui que han surgido tres riesgos para que se pueda reducir el
gasto publico y asi hacer posible ese superivit presupuestario, o al menos, ese
déficit cero. Por una parte, lo que se deriva de las Administraciones territoriales,
algunas de las cuales parecen contemplar la subida a la presidencia del Gobierno
de José Luis Rodriguez Zapatero como una liberacién de normas fiscales muy
estrictas. En el caso de Andalucia y en el de Catalufia la cuestién es muy visible.
Es posible que a la larga suceda algo que explica como sigue Ubaldo Nieto de
Alba, pero, por desgracia, no es posible percibirlo ahora mismo: «A medida que
avanza la autonomia financiera y la corresponsabilidad fiscal, los lideres autoné-
micos se ven obligados a introducir la variable fiscal en su funcién de popularidad
y en los procesos electorales que, considerando ya asumida la diversidad, valora
cada vez menos esas ofertas y motivaciones relacionadas con identidades y singu-
laridades, cuando no parafernalias regionales. El ciudadano aumenta sus deman-
das de mejor gestién y menos impuestos y ya no ve a los gestores publicos como
seres angelicales... que sélo buscan el bien general. Asi’,’m_u_chas de esas ofertas
(creacién de empresas, organismos, agencias, representaciones y delegaciones
externas, etc.) las percibe mis como intereses y preferencxas de la clase.en el
poder, del llamado bienestar del Estado qué como respuestas al interés general y -
del Estado de bienestar. Ademads, algunas de: esas empresas publicas, proporcio-
nando déficit ptblicos y beneficios privados, nacen ya con genes enve;eados en

esa especie de clonacién del Estado-Nacién que esta’ desapareaendo con la inte-

gracién. A ello hay que afiadir la denommada «]ungla mformatlva» con la- consi-
guiente fractura de la unidad de mercado nacxonal y de la necesarla armonizacién
con la Unién Europea-» 72, Creo, desgrac1adamente que ese. es un panorama idilico,
porque frente a esa racionalidad surge, y se’ampara porlas: autorldades territoria-
les, una fuerte campafia de tipo ‘nacionalistd, o rablosamente reglonahsta que

incluso en més de una ocasién se coloca la’capucha terrorista o las melenas inde-

pendentistas, para que el Estadp _central c_eda ._fondos., I_’or-___otrp lado,v,_es_ev gasto

7! Véase en la Sintesis de Indtcadores Economicos del Mmlsteno de Economla, novxembre
2003, en la pag. 119, el cuadro V1. : . : -

72 Cfr. UBALDO NIETO DE ALBA, uLa sohdarndad de campanano en un mundo abxeno» en ABC,
25 enero 2004, pag. 3. i
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publico excesivo, crea también un voto cautivo muy dificil de liberar. ;No basta
con recordar a Huey Long en Luisiana?

El segundo impacto alcista del gasto es la consecuencia, disfricese como
se quiera la situacién mundial inaugurada el 11 de septiembre de 2001, de que ese
dia ha comenzado la II Guerra Frfa. Pero asi como la primera Guerra Fria, por tener
los escenarios potencialmente calientes en zonas muy alejadas de Espafia —Berlin,
las Democracias populares, la Unién Soviética, China, Corea, Vietnam y Cuba—, y
de paso, por haber hecho posible la liquidacién de las bases de guerrilleros situa-
das en Francia, permitié sin riesgo que Espafia rebajase tanto los gastos de defen-
sa que incluso se vio en apuros en el conflicto de Ifni y del Sdhara, ahora los focos
del conflicto estd muy préximos. El 11 de marzo de 2004 lo pudimos percibir. Mikel
Buesa sefiala que hay que seguir la leccién de los Estados Unidos después del 11-
S, que indica que «s6lo a partir de una politica de ambiciosos objetivos, tanto en el
terreno de la seguridad como en el de la defensa, dotadas con generosos recursos,
se puede restaurar la confianza de los ciudadanos y evitar asi que las consecuen-
cias econémicas del terrorismo se extendieran mds alld de su inmediato y transito-
rio impacto» 72.

Directamente relacionado con esta situacién conflictiva, se encuentra el
riesgo conectado con la oferta energética, que ya tiene la carga derivada del Pro-
tocolo de Kioto. Espafia, por la carestia del carbén, por haber llegado al tope
admisible en la energia hidriulica, por la carestia e inseguridad de las llamadas
energias alternativas, y por haber optado por el parén nuclear, depende, al carecer
pricticamente de hidrocarburos, de la importacién. Por otro lado, su especial eco-
nomia exige que el incremento de una unidad del PIB obligue al incremento de
mis de una unidad de energia, situacién Unica en la OCDE. Simultineamente, al
estudiar su elasticidad demanda de energia/precios, contemplamos una notable
rigidez. Son muy recientes los planes para paliar esto con ahorro energético. La Gni-
ca salida es una importacién descomunal y masiva de hidrocarburos, que en bue-
na parte procede de yacimientos situados en territorios afectados por esta II Gue-
rra Fria. No sélo estamos expuestos a subidas en los precios de los crudos, que
incrementan nuestro déficit corriente, sino, sencillamente, a escaseces que provo-
carian consecuencias muy graves en nuestro aparato productivo y en el bienestar
de los hogares.

La tercera presién alcista sobre el gasto publico espaiiol procede del mun-
do de las pensiones: El problema es muy serio; los politicos que acaban de llegar

73 Cfr. MikeL Bugsa, «Las consecuencias econémicas del 11-M», en ABC, 7 abril de 2004, pag. 3.
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al poder han hecho, en este sentido multitud de ofertas muy generosas. El panora-
ma es muy peligroso. No es éste el momento de abordar esta cuestién. Con bri-
llantez lo ha hecho aqui nuestro compafiero José Barea ofreciendo alguna solucién
interesante. Yo, honradamente, no puedo disentir de unas frases recientes de uno
de los mejores especialistas espafioles en esta materia, José A. Herce 7%: «A menudo
se argumenta que la mayor productividad, o el mayor empleo, pueden servir para
atajar el problema. No puede haber un punto de vista mis equivocado. La mayor
productividad supone mayores salarios y el mantenimiento de la tasa de reposicién
de las pensiones (respecto a los salarios) da al traste automditicamente con cual-
quier ganancia de productividad, que, de hecho, se dedica a mejorar el estindar de
vida durante la vida activa. Un mayor empleo supone igualmente mayores obliga-
ciones de pagar pensiones para el sistema. No hay salida que no sea una prolon-
gacién de la vida laboral o un mayor tipo de cotizacién o una combinacién de
ambas. Cualquier otra «solucién» sélo conseguird empobrecer relativamente a los
pensionistas respecto a los trabajadores, aunque su pensién real aumente sosteni-
damente. Este es el drama europeo de las pensiones, ... (pero) es muy raro que el
diagnéstico del problema se realice en los términos recién expuestos en las instan-
cias mis directamente concernidas». El tema es de envergadura, la bomba de relo-
jerfa que se acumula es amenazadora, y la tentacién de resolver la cuestién con gas-
to publico acaba complicindolo todo, y dificultando de inmediato la solucién del
problema central del déficit de la balanza por cuenta corriente.

A mi juicio estos son los problemas nuevos y centrales, que se agravarfan
si los ya resueltos se volviesen a enmarafiar. Estamos ante un capitulo quiza deci-
sivo de la economia espanola, presidido por un impulso, que se habia comenzado
a concretar por los moderados en 1843, que sigui6 a partir de entonces un camino
bien intencionado, pero equivocado, hasta 1959, en su designio de que la Revolu-
cién Industrial nos comunicase sus beneficios a los espafioles del mismo modo que
a los otros pueblos occidentales que habian sido nuestros comparfieros en la histo-
ria de nuestra civilizacién. Desde 1959, con los golpes sucesivos del Tratado Pre-
ferencial Ullastres de 1970, del Pacto de La Moncloa de 1977, del ingreso en el
ambito comunitario en 1985, de la participacién en la creacién de la Eurozona en
1998, acertamos en la rectificacién, pero una y otra vez hemos estado a punto de
perder el norte, aun cuando el camino era evidente, pero los dirigentes, debido a
la tentacién de la demagogia que se plantea siempre a todo politico, parecian errar-
lo y arrastrarnos a ese precipicio donde mora la pobreza. De ahi el interés extra-
ordinario por saber si ahora se va a seguir la buena senda, o cuando estamos, como

™ Cfr. Jost A. HERcg, «<Qué pasa con las pensiones en Europa?, en Cuadernos de Informa-
cion Econdmica, julio-agosto 2003, ndm. 175, pags. 1-7; entrecomillado en la pig. 3.
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sucede ahora mismo, a punto del éxito definitivo, la abandonamos definitivamen-
te. Como dice bellamente Romano Guardini «élo las dltimas notas de una melodia
hacen a ésta enteramente presente; s6lo el desenlace de un drama pone a plena
luz la personalidad del protagonista- 7. De esta melodia, que esperemos que susti-
tuya definitivamente al ya largo drama de la economia espafiola, aprestémonos,
pues, muy pronto, a escuchar ya esas dltimas notas, y no a contemplar un nuevo
acto dramitico.

75 Cfr. RoMaNO GUARDINI, El trdnsito a la eternidad, traduccion de JcSﬁs Larribia, PPC, Boadi-
lla del Monte, 2003, pag. 11.
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