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Resumen

En la presente colaboracidon se exponen de forma sucinta los problemas
derivados de la crisis econdmica y su efecto en la economia espafiola,
dando cuenta de distintos retos a los que se debe dar respuesta para la

mejora de los escenarios econémicos.
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In this collaboration, the problems arising from the economic crisis and its

effect on the Spanish economy are treated. Different challenges that need

an answer for improving economic scenarios are also shown.
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1. Desafios y alternativas

1.1. Un buen liderazgo en materia econémica debe reunir, al menos, dos
caracteristicas: realismo y honestidad en el andlisis sobre la naturaleza de
los problemas que nos aquejan, por un lado, y ambicion en los objetivos y
coherencia en las medidas y reformas para alcanzarlos, por otro. No
deberiamos tener que insistir en la necesidad de saber dénde estamos,
econémicamente hablando, para poder afrontar con éxito la crisis actual,
gue reviste caracteres no conocidos anteriormente, que no ha sido prevista

0 no se ha querido verla.

Sin embargo, se ha extendido en todo Occidente una sensacion de
panico, de la que no es ajena ni mucho menos Espafia, de manera que,
desde hace afio y medio, y muy especialmente desde la quiebra de Lehman
Brothers, muchos inversores prefieren dejar el dinero debajo del colchoén, en
cajas fuertes o en paraisos fiscales a arriesgarlo. La base real de ese
panico estd en el riesgo de quiebras bancarias derivado de valores
sobrevalorados e iliquidos o téxicos respaldados por hipotecas, como se

puso de manifiesto en los casos de Bear Stearn y Lehman Brothers.

1.2. Como consecuencia de la desconfianza sobre la salud de las
instituciones del sistema financiero, se ha paralizado el crédito entre bancos

y con las empresas y familias. Este es el mayor problema socioeconémico
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gue sacude a Occidente; un auténtico cataclismo que comienza en el sector
inmobiliario y constructor y se extiende, en primer lugar, a los sectores de
bienes de consumo duradero (automoviles, electrodomésticos) y luego, si
dura unos meses mas, a todos los sectores. Es decir, hay un cierto riesgo
de pasar de la recesion actual a una auténtica depresién. Las recesiones
son acontecimientos naturales en una economia capitalista, tienen caracter
ciclico y suponen un proceso de limpieza de inversiones equivocadas. Esto
significa un proceso de desplazamiento de recursos humanos y materiales
de unos sectores y actividades a otros con mas futuro. Las depresiones,
como afirma Pedro Schawrtz, son agravamientos innecesarios de las
recesiones naturales debido a politicas monetarias equivocadas o planes de
reactivacion mal meditados, como pasé en la crisis 1929-1940 y durante

mas de una década en JapOn mas recientemente.

1.3. El centro de las discusiones entre expertos y también entre el
publico en general se halla en la posible duracion de esta crisis
financiera/inmobiliaria/leconémica, tanto en el ambito internacional como
particularmente en nuestro pais. Hay fundamentos para poder afirmar que la
recesion como tal serd corta, de manera que en poco tiempo se
abandonaran los nimeros rojos (descenso del PIB) y se iniciara una
recuperacién que sera lenta en nuestro pais, aunque su intensidad va a
depender del acierto en el programa de medidas estructurales generadoras

de confianza, al que me referiré mas adelante.

La no existencia de estrangulamientos en las materias primas
estratégicas ni convulsiones de caracter laboral, los apoyos explicitos a la
continuacion del dinamismo econdémico de los paises emergentes, la
apertura aceptada de los mercados internacionales y la decidida
sincronizacion en la bajada de los tipos de interés por los bancos centrales
son factores que deberian contribuir a la pronta salida de la recesion en

Europa y Estados Unidos.



1.4. Pero el primer gran desafio para la economia y la empresa espafiola
se halla en encontrar la formula, y con rapidez, para que la fluidez financiera
y la consiguiente bajada del precio del dinero aplicado por la Reserva
Federal en USA y el BCE en la Union Monetaria Europea se traduzcan en
un descenso de tipos equivalente y proporcionado en las hipotecas y en la
concesion de préstamos a familias y lineas de crédito a las empresas sin
exigir mayores garantias que las habituales hasta hace afio y medio. En
concreto, el tipo actual del BCE estéa fijado en el 2,5%, y el Euribor a 12
meses en el 3,66%; es decir, 1,16 puntos por encima, lo que viene a ser el
doble del diferencial habitual. Las hipotecas en promedio en octubre
estaban en el 6,07% sin incluir comisiones. Ademas se reducen los

periodos y las cuantias medias.

1.5. Esta siendo aplicada por los Bancos Centrales la politica monetaria
fluida propugnada por el G-20 para intentar parar la espiral de caida del
consumo y de la inversién. Pero dado el ascenso de la morosidad y el
elevado volumen de activos hipotecarios “toxicos” o iliquidos y, sobre todo,
dado el desconocimiento de la situacion real de afectacion de esos activos
por cada una de las instituciones financieras, la desconfianza se ha
generalizado y no se prestan unas a otras y s6lo con garantias
excepcionales y sobreprecio a particulares y empresas. La consecuencia
terrible de esta dinamica perversa es que no solo las empresas insolventes
sino todas, incluidas las que no tienen problemas de mercado y de
solvencia, se quedan sin las lineas de crédito ordinarias incurriendo también
en insolvencia. La derivada es el aumento del paro con una intensidad
desconocida. El fracaso empresarial y la inhibicién inversora iran mucho

mas alla de lo que una crisis ciclica exige.

1.6. Esta es la razon de los planes de rescate bancario, tanto en USA
como en Europa, consistentes, sobre todo, en las lineas de financiacion

desde el sector publico para dos fines: recapitalizacién [sic.] de entidades y



Economia Espafiola y Proteccién Social, I, Afio 2009. Pags. 3 - 12
José Folgado Blanco. Desafios para la economia y la empresa espafiola en un mundo globalizado
avales o garantias a los préstamos bancarios. Para estos Ultimos el
Gobierno espafiol ha abierto una linea hasta 100 m.m. de euros este afio,
mientras que para recapitalizar entidades mediante la adquisicién posible de
activos de las entidades bancarias se ha creado un fondo de entre 30 y 50
m.m. de euros. Estas operaciones, mas las adoptadas y ampliadas en los
Ultimos tiempos sobre garantia de depésitos bancarios deberian servir,
aunque no gusten, para ir recuperando la confianza y traducirse en la

normalizacién de las operaciones de crédito.

1.7. Aun en ese supuesto favorable de vuelta a la normalidad crediticia
con los tipos reducidos practicados por el BCE, la recuperaciéon de la

economia real en Espafia va a ser lenta por tres motivos:

En primer lugar, el gran embolsamiento de inmuebles (viviendas) no
vendidas traerd consigo una reactivacion muy lenta del sector de la

construccion.

En segundo lugar, el elevado nivel de endeudamiento de las familias
y el clima general de incertidumbre que tardara en perderse supondra una
mayor propensién al ahorro y un golpe duro al consumo, principal
componente de la demanda para las empresas. Ademas, es inevitable el
efecto riqueza inverso derivado de la caida del valor de los activos

mobiliarios e inmobiliarios a efectos de contencién del consumo.

En tercer lugar, la capacidad de arrastre de las exportaciones
dependera de la recuperacion de los demas paises y, muy especialmente,
de nuestros avances de productividad y competitividad para penetrar en
otros mercados. Es reconocido que la productividad ha sido histéricamente
la asignatura pendiente de la economia espafiola. Es cierto que el PIB ha
crecido nada menos que el 3,5% de media durante los ultimos 14 afios, tasa

claramente superior a la media de los paises industriales y en particular a la



de Europa, habiendo avanzado en convergencia real de forma importante

en este periodo con la Europa comunitaria.

Este crecimiento se ha fundado en la fluidez financiera, debido a la
politica monetaria laxa, y en los paquetes de medidas estructurales
adoptadas en la segunda mitad de los 90 y comienzos de la actual década.
Se gener6 confianza para demandar con intensidad lo que no habia podido
hacerse con anterioridad debido a la escasa creacion de empleo. De hecho,
en términos netos, a mediados de los 90 habia el mismo empleo que a
mediados de los setenta (12,3 millones de personas). La enorme demanda
de viviendas y de automdviles durante los afos transcurridos de esta
década es un ejemplo evidente de esa manifestacion de querer satisfacer

unas necesidades no cubiertas en largas etapas anteriores.

También las inversiones en equipos y en innovacion han crecido en
nuestro tejido productivo reflejando capacidad de adaptacion incluso en
sectores ftradicionales como confeccion o en telecomunicaciones y en
energias renovables, demostrandose que una legislacion favorable impulsa
no sélo la demanda sino también los desarrollos tecnolégicos y las
innovaciones en las empresas, todo ello, en una economia totalmente

abierta a la competencia exterior.

1.8. Pero es evidente la insuficiente competitividad puesta de manifiesto
en el muy elevado déficit, el mayor del mundo, en nuestras cuentas
econémicas con el exterior. También es claro que no resulta posible la
recuperacién de la competitividad mediante el uso del tipo de cambio y de la
politica monetaria autbnoma dado que estamos en el euro. Este es el
segundo gran desafio para la economia y la empresa espafiola: lograr que
el sector exterior sea fuente de creacion de empleo neto haciendo que las
exportaciones crezcan por encima de las importaciones, ya que, por

definicién, estas Ultimas representan empleo que nosotros proporcionamos
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a otros paises: ¢Qué hay que hacer para mejorar la productividad y

competitividad?

1.9. Sin pretension de exhaustividad y de manera muy sintética, las

lineas de actuacién urgentes podrian ser las siguientes:

En primer lugar, las autoridades deben prestar especial atenciéon a
los aspectos regulatorios y de control para la transparencia y el buen
funcionamiento de los mercados. De hecho, la crisis que se esta
padeciendo tiene su origen, en buena medida, en cambios normativos
propuestos por Greenspan, -aparte de la prolongada politica monetaria
enormemente laxa- consistentes en levantar la prohibicion histérica de que
la banca de inversién entrase en la banca comercial y en las empresas de

seguros.

Debe darse relevancia a la creacién de organismos reguladores con
autonomia y gran profesionalidad para evitar falseamientos de mercado en
forma de competencia desleal, abusos de posicion dominante o, como ha
sucedido en los Ultimos afos, mediante la creacién de instrumentos
financieros sofisticados que se ofrecen a los ciudadanos con aparente gran
rentabilidad y ocultando los riesgos que inevitablemente se esconden dentro
de esas presuntas rentabilidades fuera de lo comun, sobre todo en créditos
hipotecarios de dudoso cobro. Lo anterior debe ser puntualizado en un
doble sentido: esa regulacion y control deben ser compatibles con procesos
necesarios de simplificacion administrativa en las tramitaciones
relacionadas con la puesta en marcha y el funcionamiento de iniciativas

empresariales y de creacién de empleo.

Por otro lado, hay que evitar la parcelacion territorial de érganos
regulatorios por competencias autondémicas porque seria fuente de

inhibicién inversora.



1.10. En el ambito de la politica presupuestaria del sector publico son

especialmente dignas de estudio tres lineas de actuacion:

En primer lugar, a las empresas hay que proporcionarles armas de
competencia exterior en el Impuesto de Sociedades y en las cuotas
empresariales a la Seguridad Social. Ambos gravamenes estan hoy en
niveles poco compatibles con el objetivo prioritario de mejorar la

competitividad.

En segundo lugar, en materia de I+D+i, aunque se han venido
aplicando crecientes recursos publicos, deben intensificarse todavia mas
por dos vias: el incentivo fiscal a estos gastos en las empresas y el
fortalecimiento de las relaciones para esta finalidad entre la Universidad y
las empresas. Nos estamos jugando el ser o no ser un pais desarrollado de
primera linea en las proximas décadas, porque las imprescindibles mejoras

de la productividad tienen un gran soporte en esta politica.

En tercer lugar, no deben existir dudas sobre la necesidad de un
programa especial de infraestructuras y equipamientos aunque sea
parcialmente financiado con deuda para ganar en eficiencia econémica y
evitar estrangulamientos o cuellos de botella en la oferta y distribucion. Son
positivos los fondos de reciente creacion y dotacion siempre que se

concreten y asignen eficientemente.

1.11. El mercado de trabajo exige una reflexién conjunta de empresarios,
gobierno y representantes sindicales para encontrar formulas que permitan
conjugar la estabilidad laboral con la flexibilidad que necesitan las empresas
para poder adaptarse a las circunstancias cambiantes del entorno
globalizado. Es conveniente una mayor participacion de las empresas de
intermediacion y servicios laborales. Hay que impulsar la formacién continua

de los trabajadores ocupados y también la ocupacional y profesional,
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adaptandola a la demanda real de las empresas, incluida la ensefianza de

idiomas.

1.12. Finalmente, es preciso referirnos a la politica energética porque ésta
puede resultar uno de los principales condicionantes para la competitividad
0 puede, por el contrario, ser fuente de desarrollos empresariales y de
empleo. Una politica energética eficiente exige alcanzar, de manera
simultdnea, tres objetivos: seguridad de suministro, competitividad
econémica y desarrollo sostenible o calidad ambiental. Y estos tres
objetivos condicionan las tecnologias de generacion, el transporte y
distribucion, el funcionamiento de los mercados energéticos y todos los
aspectos regulatorios. Hoy se esta planteando en todo el mundo la
necesidad de ampliar la energia nuclear, impulsar las energias renovables y
establecer un programa ambicioso de ahorro y eficiencia energética.
Espafia, mediante una buena regulacion desde hace una década, ha
pasado a ser puntera en el mundo en despliegue de la energia renovable e

incluso en los desarrollos tecnolégicos relacionados con la misma.

El proceso de ganancias de productividad y competitividad sera
largo y lento y ello significa que dificilmente pueden obtenerse tasas de
crecimiento del PIB y del empleo tan intensas como en el periodo
1998/2006, pero es un proceso seguro y necesario para el pais moderno y
esperanzado que pretendemos.

2. Cuestiones de estudio

2.1. Supervivencia de la economia social de mercado  a la globalizacion

Entiendo la economia social de mercado como aquel escenario en

el que se pueden potenciar mutuamente el sector publico y el privado. El
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Estado debe intervenir en la regulacion, la supervision o la inversion publica,
ademas de redistribuir renta y riqueza para optimizar el bienestar,
generando mecanismos de control y regulacibn compatibles con la
simplicidad administrativa. Por otra parte, entiendo que no puede ser
correcto que aquellos que han contribuido a creacién de la situacion actual

no asuman su responsabilidad.

2.2. El papel de la Banca Publica y las Cajas de Ah  orro en la situacion

actual

No soy partidario de la Banca Publica, pues ya hay instituciones que
realizan cierta labor en ese sentido, tal es el Instituto de Crédito Oficial. Las
Cajas estan funcionando adecuadamente de forma general, aunque sean
entidades sensibles a la instrumentacion politica. Se trata de que se saneen
y estén supervisadas mediante correctos mecanismos de control, con el
objeto de que canalicen fondos para las iniciativas de personas y empresas.
Por otra parte, soy partidario de la concentracion, siempre que sea para

lograr eficiencia y aprovechar sinergias.
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