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COMENTARIOS A UNAS CONCLUSIONES

Las conclusiones a que se hace referencia son las del dltimo Estudio de la OCDE sobre
la economia espafiola, que tiene, una vez mds, la alta calidad habitual en ellos. Tales
conclusiones se reproducen a continuacioén. Los comentarios que en ellas se interpolan no
pretenden ser exhaustivos, sino simplemente ilustrar al lector sobre su contenido.

1. En la segunda mitad de la década de 1980, Espafia ha sido uno de los paises de la
OCDE donde se han registrado mayores aumentos del PIB y del empleo. Como se subraya
en el parrafo que resume el capitulo precedente, la entrada de Esparia en la Comunidad
Europea ha contribuido en gran medida, y de diversas manera, a esos notables resultados.
Sin embargo, el hecho de que durante todo 1988 y casi todo 1989 se haya mantenido
priacticamente invariado un ritmo insostenible de crecimiento, impulsado por la demanda
interior, ha creado condiciones graves de exceso de demanda, que han invertido el proceso
anterior de desinflacion y agravado el déficit de la balanza exterior por cuenta corriente. Un
dato preocupante ha sido el constante y rapido deterioro de la competitividad en costes y
precios, que estd erosionando la rentabilidad relativa de las exportaciones y de la inversion,
de la cual depende decisivamente el futuro de la economia espariola en lo que se refiere a
realizar su potencial de crecimiento, seguir reduciendo el desempleo y lograr un nivel mas
proximo al de sus principales socios eurocomunitarios.

El observador malhumorado podria resumir los ultimos tres lustros de nuestra historia
econémica como diez afios, largo, de semiestancamiento con alta inflacion y altisimo paro,
seguidos de tres o cuatro de desbordamiento y, finalmente, de una vuelta a empezar, a
partir de mediados de 1990. El resumen no dejarfa de tener su fundamento estadistico, pero
el malhumor resultaria probablemente excesivo. La pauta de comportamiento que ha
seguido desde mediados de los afios setenta la economia espafola no difiere esencialmente
de la observada por el conjunto de la OCDE; simplemente la exagera, en lo bueno y en lo
malo. No hay razon para minusvalorar ¢l gran salto hacia adelante dado por la economia
espafiola en el periodo 1985-90, y especialmente en el excepcional trienio 1987-89. Durante
estos anos ha aumentado muy rdpidamente no sélo nuestro PIB, sino nuestra capacidad de
producirlo: la inversién productiva. Este salto hacia adelante ha coincidido con la adhesién
de Espaiia a la CE y cabe pensar que,en considerable proporcién, ha estado motivado o
inducido por ella: parece asi, que la primera fase del proceso integrador dificilmente
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hubiera podido ser més favorable para la economia espafiola.

Pero ocurre que durante este periodo la economia esparola ha saltado més de lo que
podia: lo ha hecho o intentado hacer pcr encima de lo que debe hoy constituir su capacidad
de crecimiento, su potencial growth. De manera que la ganancia de PIB y de stock de
capital ha tenido, como contrapartida, la pérdida de equilibrio. Se intensificaron con ello
las tensiones inflacionistas, de manera espectacular en lo que se refiere a los precios de los
activos; ha surgido un déficit de balanza por cuenta corriente de magnitud francamente
impresionante, por ficil que haya resultado hasta ahora financiarlo e incluso
sobrefinanciarlo; y, de muchas formas, el crecimiento econémice espafiol ha presionado
durante estos afios contra los limites impuestos por las insuficiencias de la infraestructura
y por las deficiencias de los servicios ptiblicos. Sobre todo, la economia espaiiola ha perdido
competitividad, a juzgar por todos los indicadores que pueden utilizarse para medirla; y esta
pérdida es muy grave, en el contexto dado por la integracién econémica europea, el
mercado tinico y la progresiva integracién monetaria. Lo que nos est4 ocurriendo con el
turismo es la sefial de alarma més contundente posible, aunque, por desgracia, ello no sea
s6lo un problema de unos precios ahora menos competitivos.

Los tres -o cinco- afos gloriosos del reciente boom han sido, pues, una prueba tan clara
del dinamismo que es atin capaz de mostrar la economia espafiola -tras un largo decenio
de crecimiento muy mediocre- como de los muchos limites, obstéculos e impedimentos con
que nuestro desarrollo econémico hoy tropieza. Nuestras politicas econ6micas necesitaran
ser en extremo inteligentes eficientes para atenuar tales obstaculos; no les costars, por el
contrario, mucho esfuerzo lograr aumentarlos. La experiencia de los tltimos afios confirma
que en Espafia es atn posible un crecimiento econémico relativamente répido, que nos
permita ir acortando distancias con respecto a los paises més desarrollados; confirma

también que ello no es fécil, que el desarrollo en Espaifia ha dejado definitivamente de ser
la tarea simple que fué en los afios sesenta y primeros setenta.

Verdad es que, de nuevo, esto mismo se puede afirmar, mutatis mutandis, también del
conjunto de la OCDE, o de casi todo él. El crecimiento se ha hecho en el 4rea mucho mas
lento, por término medio, de lo que solia ser antes de la primera crisis del petréleo y se
ha vuelto facilmente quebradizo. Gira, por otra parte -bueno es recordarlo- sobre rentas
percapita incomparablemente superiores a las de hace treinta o cuarenta afios. Pero Espana
necesitarfa todavia una buena porcién adicional de crecimiento para que los espaioles
saliéramos definitivamente de pobres.

2. En respuesta a los desequilibrios macroeconémicos, la orientacién de la politica monetaria
empezo a endurecerse a finales de 1988, mientras la politica presupuestaria seguia prestando
un fuerte respaldo a la demanda, como consecuencia de considerables desbordamientos del
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gasto y dificultades para reducir la evasion y el fraude fiscal. Sin embargo, a mediados de
1989, cuando ya la necesidad de enfriar la economia recalentada y detener el alza
continuada del tipo de cambio efectivo era mas evidente y apremiante, se adoptaron una
serie de medidas fiscales y monetarias de contencion. Ademds, para subrayar la credibilidad
de las autoridades y su emperio en seguir una politica antiinflacionaria firme y sostenida,
se integré la peseta en el mecanismo cambiario del Sistema Monetario Europeo. Al crear
un clima politico y econémico mdas estable, la decision de entrar en el mecanismo
cambiario desalent6é inmediatamente las entradas de capital especulativo y contribuy6 a
reducir los amplios diferenciales de tipo de interés con los socios de Esparia en el SME, a
la vez que amortiguaba las expectativas de inflacion.

Con la ayuda de una maduraciéon natural de la reactivacion econdémica, el
endurecimiento de la politica monetaria y unas medidas presupuestarias menos alentadoras
de la demanda dieron como resultado una desaceleraciéon sustancial de la demanda interior
con un crecimiento del PIB real cercano a su tasa potencial, de suerte que -antes de la crisis
del Golfo- parecié detenerse el aumento tanto de la inflacion subyacente como del déficit
exterior por cuenta corriente. Pero la fuerte subida de los precios del petroleo desde el verano
ha puesto fin a esos timidos inicios de un hipotético "aterrizaje suave". Segiin la proyeccion
central de la OCDE, presentada en la Parte I1I junto con una variante de subida de salarios
moderada, cabe esperar que la inflacién de los precios al consumo permanezca mas o
menos invariada entre 1989 y 1991, y que el déficit exterior por cuenta corriente siga
aumentando en 1991, a pesar de un menor crecimiento del PIB, que lo situaria algo por
debajo de su tasa potencial. Para 1992 se prevé una mejora modesta, siempre que se
mantengan las politicas actuales y que los precios spot del petroleo se asienten un poco por
debajo de los 30 doélares el barril. Con una inflacién permanentemente mas alta que la de
los principales socios comerciales eurocomunitarios, aunque la diferencia se vaya reduciendo
durante el periodo a que se refieren las proyecciones, y un déficit exterior probablemente
superior a su nivel sostenible a largo plazo, este panorama por fuerza ha de exigir el
mantenimiento de politicas restrictivas.

A partir de mediados de 1990, la desaceleracién del crecimiento de la economia
espafiola es evidente. Hasta entonces, el mecanismo de freno de la excesiva expansion de
la demanda no habia operado. Se habia intentado aplicar con relativa prontitud, pero de
manera incompleta, utilizando s6lo su componente monetario y sin recurrir -en todo caso
hasta tltima hora- al fiscal. (Sobre la asimetria del policy mix espaiiol volveran luego las
conclusiones de la OCDE vy este comentario). Pero sea porque la expansién ha acabado
reduciendo espontdneamente su impulso, sea porque los frenos han terminado por actuar,
sea por-las dos cosas a la vez, nuestra economia ha reducido sustancialmente su ritmo de
crecimiento, de nuevo -cabe observar- reproduciendo la evolucién observable en el conjunto
de la OCDE.
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No se sabe aiin muy bien si lo acontecido ha sido (o va a ser) simple desaceleracion o
més bien caida brusca. Un enfriamiento de la economia espafiola era muy deseable; pero
puede ser que haya ocurrido (o esté ocurriendo) en grado mayor del deseable y que, una
vez mas, nuestra economia acabe dando uno de sus caracteristicos bandazos.

Para el futuro inmediato, da la impresion de que todas las apuestas son admisibles. El
Gobierno, que coincide en ésto aproximadamente con el Secretariado de la OCDE, apuesta
por un crecimiento del PIB en 1991 todavia importante, en torno al 2,7%, que incluso se
aceleraria levemente en 1992. La previsién ocedeista relativa a la inflacién en 1991 (6,6%)
estd apreciablemente por encima (en un 0,8%) de la del Gobierno. Sin embargo, el
Secretariado admite -apoyando asi, mds bien llamativamente, las tesis oficiales -que la
moderaci6n salarial, siguiendo las pauta hoy preconizadas por las autoridades espafolas,
llevaria a una tasa de inflacién como la por ellas prevista, ademds de tener varias otras
consecuencias favorables sobre el crecimiento, el empleo, la exportaci6n etc. (También se
volverd luego sobre la cuestion de la moderacion salarial). No hay la menor duda de que
mucho depende, en la presente situacion, de lo que ocurra en los proximos meses con los
salarios, con la productividad y con los costes laborales unitarios. Pero intervienen otras
muchas variables, y todas ellas estan condicionadas por incertidumbres excepcionalmente
fuertes: una coyuntura econémico-internacional muy complicada y 14bil; el precio del
petroleo, multiplicado por la cotizacién del délar en pesetas; el precio de la peseta misma,
en términos de cotizacion real efectiva, determinante primordial de la competitividad; los
animal spirits de inversores y empresarios nacionales y extranjeros, que hoy habria que
considerar particularmente imprevisibles etcétera.

Un sostenimiento de la tasa de crecimiento del PIB real en torno a un 3% anual en el
bienio 91/92, que constituye la previsién tanto ocedeistica como gubernamental, parece
hipétesis optimista y es probable que muy optimista; en contrapartida, prever una
contencion o incluso una desaceleracion de la tasa de inflacién puede no serlo, a condicién
ciertamente de que los salarios accedan a no anticipar para el préximo futuro unas subidas
de precios andlogas a las efectivamente ocurridas en el inmediato pasado. Lo que
ciertamente no va a ser nada fAcil.

3. Para que el proceso de reequilibrio llegue a buen término deben cumplirse dos
condiciones esenciales: en primer lugar, hay que reducir el flujo de nuevos recursos de capital
y mano de obra hacia los sectores de la economia orientados al interior, y, en segundo lugar,
hay que acrecentar la capacidad productiva de los sectores exportadores Y que compiten con
importaciones. A fin de reducir las futuras exigencias de recursos por parte de los sectores
'resguardados’, es preciso frenar el crecimiento de la demanda interior hasta situarlo por
debajo de la expansién del PIB potencial; y para que las empresas ya existentes y nuevas
del sector "expuesto" puedan atraer recursos adicionales es necesario que mejoren las
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perspectivas relativas de renta 'y empleo en ese sector. Para que esto ultimo suceda debe
detenerse la apreciacién real de la peseta, en términos de costes laborales unitarios en la
moneda comun, que viene produciéndose desde 1985.

La problematica del sheltered sector -del sector, digamos, "abrigado”, en sentido mas
amplio que el que tiene habitualmente para los economistas el término de "protegido” -ha
adquirido una importancia central para la economia espafiola. En ella abundan hoy los
sectores, 0 quizd sea preferible decir los productos y métodos de produccion, que no se
diferencian sustancialmente de los propios de los paises mas avanzados o de la media de
la OCDE. Pero, junto a ellos, persisten otros muchos que funcionan a un nivel de eficacia
incomparablemente inferior.

Un automévil fabricado en Espafia no se diferencia practicamente de otro, de modelo
analogo, fabricado, digamos, en Francia. Pero tomar el tren en Espana puede, con
impresionante frecuencia, hacernos caer de lleno en el tercer mundo. El sector o los
sectores "expuestos" de nuestra economia son los que estdn protagonizando nuestro
progreso econémico: los que estan absorbiendo y asimilando la innovacion tecnoldgica; los
que logran las mejoras de productividad que frenan los aumentos de costes y precios; los
que no tienen mds remedio que competir en el mercado internacional y compiten. En los
sectores abrigados se encuentran las grandes rémoras de nuestro progreso: en ellos florece
esa mezcla de desorganizacion, abuso, dejadez e incompetencia que son caracteristicas en
Espaiia, en primer lugar, de casi todo lo que forma parte del sector piblico. Por otro lado
seria erréneo identificar este dltimo, sin més, con el sector abrigado (y el privado con el
expuesto). No pocas zonas, y hasta amplisimas esferas, de la actividad privada estan en
Espaiia tan cuidadosamente abrigadas de la presion de la concurrencia y de la necesidad
de innovar como lo pueda estar el negociado mas recéndito y ligubre de nuestra
burocracia. Entre los sectores publico y privado se extiende ademds en Espana una muy
amplia 4rea semipiblica o semiprivada, que vive en regimenes parecidos al de la concesién
administrativa o al arrendamiento de un monopolio estatal. Parece ser asi que nuestro
kilowatio es el mas caro de la OCDE; y no debemos tener, ciertamente, los mejores
teléfonos ni los més rdpidamente instalados. En nuestros mercados financieros quedan ain
muchos y voluminosos restos de la tupida red protectora que durante larguisimo tiempo los
ha recubierto. Un cliente ordinario de ella no puede por menos de estar convencido de que
nuestra Banca -pese a sus, con frecuencia, altisimos beneficios- debe de constituir una de
las industrias mas ineficientes y con més personal sobrante del pais (siderurgia y
construccién naval incluidas). Recordemos -sin que quepa entrar aqui en detalles- lo que
ocurre en el mundo, en no pocos aspectos ultraprotegido, de las profesiones liberales, o asi
llamadas.

La gran dicotomia presente en Espafia entre el sector expuesto y el abrigado constituye
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hoy, cabe pensar, el gran estrangulamiento de nuestra economia, y quizd el mayor de
nuestros problemas econémicos y el mejor resumen de ellos. En el sector "abrigado" hay
que poner, cada vez més una gran parte del origen de nuestra tendencia crénica a la
inflacién. Es visible y tangible que la expansién de nuestra economia estd siendo
constrefiida por la insuficiencia y deficiencia de nuestras infraestructuras. La parte mds
sustancial de la diferencia entre el nivel de vida al Sur y al Norte de los Pirineos viene hoy
dada por la insuficiencia y deficiencias de nuestros servicios, no s6lo publicos.
Probablemente, la ineficacia de nuestro sector piiblico es hoy el factor que mas contribuye -
pensemos, por ejemplo, en el sistema educativo- a la desigualdad en la distribucién personal
de la renta y de las oportunidades en nuestro pafs. Que funcione mejor este sector abrigado
de nuestra economia parece la condicién esencial para que Espana efectivamente funcione.

Es bastante posible, después de todo, que la distancia entre la renta per capita espanola
y la correspondiente a la media de los paises que hoy constituyen la OCDE no sea hoy
mucho menor que la que era, digamos, a fines de los afios veinte. Desde entonces hasta
principios de los sesenta nuestro pais debi6 registrar una pérdida fortisima de posicién
relativa. Quiza no haya hecho después mucho o muchisimo mas que recuperarla. Para que
salgamos por fin de donde, en este sentido, ya estdbamos en 1929, lo que parece hoy mas
importante es que nuestro sheltered sector deje de estrangular el crecimiento de los demés
y del conjunto de la economia nacional.

El mayor beneficio que probablemente vamos a obtener de nuestra integracién en la CE
es que, gracias a ella, el 4mbito expuesto a la concurrencia de la economia espariola se
hard cada vez mds amplio. Pero no cabe confiar excesivamente en este proceso cuasi-
automdtico de ampliacién del sector competitivo. Italia es uno de los paises miembros
fundadores de la Comunidad, y el desfase entre el funcionamiento (que es bueno, o muy
bueno) de la economia italiana expuesta y el (pésimo) de la abrigada es hoy mayor atin
posiblemente que en Espaia.

A la pregunta de qué habria que hacer para que el sector abrigado se comporte mas
eficazmente en Espafia s6lo se podria contestar en serio, y de manera concreta, elaborando
un minucioso programa de reformas, un verdadero programa de Gobierno. Se trataria de
lograr, por una parte, que los mercados menos expuestos a la concurrencia lo estén mas:
habria que conseguirlo tanto en el mercado de trabajo como en los de transportes y
comunicaciones, como en el de energia y como en multitud de otros.

Por otra parte, se tratarfa de proceder a una revision radical y profunda -y no precipitada
ni improvisada- de la actuacién de nuestro sector piiblico, tanto desde la 6ptica del gasto
piblico como desde la del sistema impositivo, con el fin de reducir el "peso muerto" del
impuesto y sus efectos distorsionadores y de situar més cerca (o menos lejos) del 6ptimo
las dimensiones, la gestién y la composicion del gasto piiblico.
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Estos objetivos -que resumen mucho de lo que hay de vélido en la supply-side
economics- son muy f4ciles de enunciar y extraordinariamente dificiles de llevar a la
préctica, siquiera sea muy parcialmente. Pero de que se consigan va a depender que Espafia
se convierta en una pais efectivamente moderno. Postular que "Espafia funcione" es todo
un genuino programa de Gobierno, en un tiempo en que no parece que haya muchos otros;
pero exige ponerse a ello con gran tenacidad y poca esperanza de un éxito facil. La
complejidad técnica de las reformas, con ser grande, es obviamente lo de menos; lo malo
son las feroces resistencias y las poderosas inercias que a ellas se oponen.

4. Para mantener un clima favorable a la actividad empresarial es fundamental controlar
tanto la demanda interior como la inflacién de costes. Esparia viene siendo tradicionalmente
un pais importador de capital, y, segin se ha analizado en la Parte 1V, la inversion
extranjera, al complementar el ahorro interior y difundir nuevas tecnologias, han sido
decisiva para sostener un crecimiento rapido del producto y posibilitar grandes avances del
empleo. Sin embargo, el clima del mercado podria cambiar si la competitividad
internacional de Esparia en cuanto a costes, y en términos mas generales, siguiera
empeorando. En esa situaciéon, no sélo podria haber problemas para financiar el déficit,
sino que una menor afluencia de capital exterior afectaria negativamente al potencial de
crecimiento.

La avalancha de inversiones extranjeras directas registrada por Espaiia en los ultimos
afios reviste tal magnitud que, en proporcién con las dimensiones de nuestra economia,
deben constituir un récord mundial, o situarnos muy cerca de él. Todos los observadores
coinciden en ver en ella un amplisimo voto de confianza internacional en el porvenir de
nuestra economia y un fruto tan temprano como voluminoso de nuestra adhesion a la CE.

Cierto que buena parte de los mismos que hoy se felicitan por el gran atractivo que
ofrecemos a los inversores extranjeros hace no tanto tiempo hubieran visto en esta oleada
de inversiones extranjeras la gran invasiéon de Espafia por la multinacionales, la almoneda
de nuestras empresas y de nuestro patrimonio nacional, el reforzamiento de nuestra
dependencia frente al exterior etc. Afortunadamente, se estd hoy muy de vuelta de este
género de preocupaciones: en una economia europea progresivamente integrada la
nacionalidad del propietario de un determinado activo -se piensa- importa ya poco, y cada
vez menos. Con todo, nos conviene recordar que la inversién extranjera no es una suerte
de transferencia recibida del exterior de manera permanente y sin contrapartida. Tiene,
naturalmente, sus costes y riesgos.

Una gran entrada de capitales dar4 origen, normalmente, con el tiempo, a una gran
salida de rentas de inversiéon e incluso a desinversiomes. La llamada "transferencia




FUNDACION FONDO PARA TA INVESTIGACION ECONOMICA Y SOCIAL 8

financiera" puede facilmente hacerse,asi, negativa. En la masiva inversi6n directa extranjera
registrada por Espafia durante los tltimos afios ha debido haber mucho de toma de
posiciones: de deseo de adquirir "partes de mercado", de estar también presente en un
mercado en que todo el mundo parecia desear estarlo; de apreciacién muy optimista del
futuro de la economia espaiiola en la CE, apreciacién mutuamente contagiada, y donde el
contagio multiplicaba el optimismo, de gran desfase inicial en los precios de los activos; de
oportunidades excepcionales creadas por la muy débil actividad inversora nacional que
habia caracterizado la economia espafiola en el periodo precedente; etc. La verdad es que
estas motivaciones de la inversién extranjera pueden ser bastante o muy transitorias, y que
las consecuencias de un cambio en el market sentiment -provocado, digamos, por la
comprobacion de que la competitividad de la economia espafiola en el seno de la CE
resulta mucho menor de la esperada- pueden ser muy notables. A la disminucién o
encarecimiento de las entradas de capital extranjero puede afadirse, ademds, la
multiplicacion de la salida de capital espaiiol.

Por otra parte, si el destino ideal de la inversion extranjera es la creacién de capacidad
productiva adicional -que permita luego el pago de rentas de inversién-, una buena parte
de la inversion extranjera recibida por Espafia durante los tltimos afios ha podido estar
bastante lejos de este ideal. Ha sido destinada a la adquisicién de unos u otros activos,
incluidos los inmobiliarios, que en muchos casos podrdn enajenarse con tanta facilidad
como se adquirieron, y que constituyen inversiones sin ninguna vocacion especial de
permanencia. Como contribucién directa al incremento de capacidad productiva adicional,
buena parte de la inversion extranjera reciente en Espafia ha podido, asi, ser intil.

El ahorro extranjero ha llegado hoy a financiar una proporcion notable y creciente de
la inversion espafiola. De ello podemos, en conjunto, mas bien congratularnos; pero el
fenomeno tiene sus riesgos y puede proporcionar sorpresas desagradables. Una oleada de
inversiones extranjeras como la ocurrida en Espafia en el dltimo trienio es demasiado
descomunal para considerarla sostenible. Incluso habria que juzgar menos que
inequivocamente deseable el que se prolongara una dependencia tan fuerte del ahorro y de
la inversi6n exteriores. Espafia ha seguido en el pasado con todo rigor la consigna
unamuniana de "!qué inventen ellos!;" y, en efecto,sélo ellos inventan. Seria excesivo afadir
a esta consigna la de que inviertan sélo ellos.

5. Un requisito previo importante para posibilitar los deseables desplazamiento relativos de
precios y recursos es una utilizacién mucho mds intensa que hasta ahora de politicas fiscales
restrictivas, unida a esfuerzos continuados por eliminar rigideces en el lado de la oferta. En
los ultimos arios ha sido la politica monetaria la que ha llevado el peso de las politicas de
estabilizacion, pero ese instrumento ha dado ya todo lo que podia dar de si, como
demuestran la fortaleza de la peseta dentro del SME y el recurso a topes sobre el crédito y
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controles sobre las entradas de capital como maneras de contener el crecimiento de la
liquidez. Habra que levantar las restricciones directas al crédito en breve plazo, porque
originan distorsiones en la asignacion de recursos financieros y porque su efectividad tiende
a disminuir con el paso del tiempo. Ademas, los controles directos son contrarios al espiritu
del SME, y en cualquier caso tendran que desaparecer para 1993. El margen de posible
subida de los tipos de interés esta limitado por consideraciones cambiarias, pero, aun si
hubiera ese margen, el efecto de unos tipos mas alto se dejaria sentir en la inversion mas
que en el consumo.

La politica fiscal empezé a endurecerse en la segunda mitad de 1989, pero ese proceso
no ha sido hasta ahora suficiente para tener efectos restrictivos importante sobre la actividad
y la inflacién. Si se descuenta el efecto sobre el saldo presupuestario de caja de las
devoluciones fiscales retrasadas de finales de 1989 a comienzos de 1990 y se efectian las
correcciones correspondientes a los efectos de variaciones ciclicas, es probable que el déficit
general ajustado de las Administraciones publicas se haya reducido en un cuarto de punto
del PIB en 1990, y que, de acuerdo con las proyecciones de la OCDE, en 1991 se reduzca
aproximadamente en un punto. Es verdad que, dadas las fuertes demandas que pesan sobre
el gobierno para que aumente el gasto en educacion, sanidad, programas del mercado de
trabajo e infraestructuras publicas, el recorte proyectado del déficit global de las
Administraciones publicas representa un esfuerzo encomiable, sobre todo por parte de las
autoridades centrales. Sin embargo, en vista de la magnitud del problema de reequilibrio, el
gobierno debe trabajar decididamente por la consolidacién del presupuesto mas alla de
1991, aunque quepa esperar un cierto alivio del gasto publico una vez que se hayan
concluido importantes proyectos de infraestructura relacionados con los Juegos Olimpicos
de 1992 y la Exposicion Internacional de Sevilla. En particular, es de suponer que haya
posibilidades de reducir las subvenciones y otras ayudas financieras, sobre todo a empresas
del sector publico. Asimismo, se podrian hacer importantes economias presupuestarias
frenando el crecimiento del empleo en el sector publico, a través de medidas generales de
contencién y una utilizacion mas eficiente del personal existente.

La tenacidad con que, durante los dltimos afios, y hasta fecha muy reciente, la politica
fiscal ha persistido en no contribuir al enfriamiento de la economia espanola es
verdaderamente llamativa. Ha debido haber en ello no poco de terquedad por parte de sus
responsables; pero también han operado, sin duda, factores ajenos a, o menos dependientes
de, su voluntad. El instrumento fiscal tiene siempre una utilizacién mds dificil y menos
flexible que el monetario, de lo que hallamos ciertamente una convincente ilustracién en
el caso de los propios EE.UU, desde hace una ya larga serie de afios. Su dificultad de
manejo resulta muy notoria en Espana. A la hora de prever cuinto se puede de verdad
recaudar y cudnto se va en realidad a gastar en un préximo ejercicio (e incluso en el €j
rcicio en curso), y de estimar cual puede ser el impacto sobre el gasto y la recaudacion de
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unas u otras medidas, nuestra Hacienda Piiblica parece tender a reducirse a una séla de
las unidades que la componen, a saber, la Subdireccién General de Loterias. Lo peor no
es que la politica fiscal espafiola acostumbre reiteradamente a resultar expansiva (e incluso
restrictiva) a destiempo, sino que nuestra politica fiscal no sepa, o sélo muy a duras penas,
si va a ser una cosa u otra, ni siquiera qué es lo que est4 siendo y en qué grado.

A medio plazo, puede caber pocas dudas de que dos grandes imperativos de la politica
fiscal espafiola estdn constituidos por la contencién del gasto piblico total (incluido el de
las comunidades auténomas) en una proporcién del PIB no superior a la actual y por la
eliminacién del déficit ain subsistente. En relaci6n con el PIB, nuestro gasto publico no
puede ya ser calificado de bajo: se halla en la media de la OCDE. Serfa muy deplorable
que el gasto publico aumentara su peso en nuestra economia antes de haber empezado a
corregir sus multiples ineficiencias. En cuanto al déficit, es chocante que persista tras varios
afios de expansion muy rapida de las bases impositivas.

Decision de la mayor transcendencia en lo que se refiere a nuestra (sobrecarga) politica
monetaria ha sido la de que la peseta participe en el mecanismo de regulacién cambiaria
del SME. Es dificil discernir hasta qué punto se tomé para quedar bien y coronar
dignamente la primera presidencia espafiola de la CE. El problema b4sico era entonces,
y sigue siendo, la fuerte tendencia al alza de la peseta, motivada por los elevadisimos tipos
de interés (fruto de una politica monetaria restrictiva a la que no ha acompaiado la
politica fiscal). En un primer momento, la participacién en el mecanismo cambiario ha
servido, un tanto paraddjicamente, para poner un techo al alza de la peseta. En un segundo
tiempo, su situacién puede complicarse de varias formas. A medio plazo, no se ve muy bien
como serfa compatible la persistencia de un amplio diferencial de inflacién en Espaiia -en
relacion con la media de la CE -con un tipo de cambio fijo o con una banda de fluctuacién
relativamente estrecha. Se supone que un tipo fijo, por el s6lo hecho de haber sido
adoptado, refuerza la credibidilidad de las politicas anti-inflacionistas de los gobiernos y
convence a los sindicatos de su voluntad inquebrantable de acabar con la inflacién. Pero
¢stas son aseveraciones sicol6gicas (o parasicol6gicas) en las que quizd no cabe confiar
demasiado. La pertencia de una moneda al mecanismo regulador si puede contribuir a que
se le atribuya un menor riesgo de cambio; lo que no es necesariamente deseable, si la
moneda estd sobrevaluada. Cuestiones todas estas que se plantean en Espaiia sobre el tel6n
de fondo de la importante pérdida de competitividad que nuestra economia ha registrado
y continda registrando. El ancla del tipo de cambio fijo puede ciertamente actuar como
freno de la inflacién y de las expectativas inflacionistas; pero si la inflacién de hecho no se
frena, el ancla puede llevar a un considerable naufragio.

6. Junto con la reduccién del déficit del sector piiblico, habria que seguir trabajando por
la reforma del sistema tributario y de transferencias y la mejora de la estructura del gasto
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publico, por razones tanto de eficiencia econémica como de equidad social. En lo tocante
a la composicion del gasto se ha conseguido ya un aumento importante de la parte de
inversion a costa de la de consumo, y paralelamente un alza llamativa del ahorro bruto de
las Administraciones publicas. Del lado fiscal, la necesidad mas inmediata parece ser la
reduccion del fraude y la evasion fiscales, que no soélo privan al gobierno de ingresos
sustanciales, sino que ademas tienen efectos no homogéneos sobre los ingresos netos de los
particulares. La reduccion de ciertas desgravaciones fiscales, particularmente las que
favorecen la adquisicion de viviendas, contribuiria también a un aumento de la
recaudacion, y a la vez estimularia el ahorro financiero de las economias domésticas. En
un reciente Libro Blanco acerca de la reforma de los impuestos sobre la renta personal y el
patrimonio se anunciaron planes para aligerar ciertos impuestos y asi alinearlos con los de
otros paises destacados de la CE. Pero si antes no se hubiera abordado con éxito el
problema de la evasion fiscal podria ser dificil plantear la introduccion de reformas que
rebajasen los impuestos, y especialmente en favor de categorias en las que existe un indice
alto de evasion fiscal y donde se encuentran los principales beneficiarios de las ventajas
fiscales.

Una mejora sustancial en la eficiencia del gasto piblico constituiria hoy seguramente en
Espafa la verdadera piedra de toque del buen gobierno de la economia y el nicleo
principal de un programa de reforma del sector protegido o abrigado, cuyas inercias ponen
limites cada vez més visibles al crecimiento y a la mejora de nuestros niveles y calidades
de vida. No se osard aqui entrar a debatir como habria que poner a flote el viejo gale6n
de la Administracién piblica espafola; se va a osar, en cambio, una breve referencia a
como se estd intentando reformar el sector piblico en nada menos que Nueva Zelanda

Este salto a las lejanas antipodas no es tan estrafalario como podria parecer. Nueva
Zelanda es hoy el pais de la OCDE (y seguramente del mundo) donde, en virtud de una
serie de circunstancias en las que no cabe entrar aqui, més radicalmente se estd intentando
aplicar las ideas de la supply-side economics a la provisién de los bienes y servicios
publicos. El propésito central del intento es el de transformar el Presupuesto de un
distribuidor de créditos o inputs entre los diversos departamentos ministeriales y sus
subdivisiones, en un instrumento de definicién de los outputs que el Gobierno intenta
obtener y de la asignacion, en funcién de ellos, de los créditos presupuestarios. Se trata asf
de describir primero claramente los objetivos "de produccién" perseguidos en materia de
bienes piiblicos y cuasi-piiblicos y de poner el Presupuesto al servicio de tales objetivos, en
vez de repartir el Presupuesto entre los diversos componentes de la Administracién y ver
después que se puede hacer con los fondos repartidos. Se busca, simplemente, lo que en
economia empresarial parece que se denominaria una "programacion por objetivos".

Los outputs constitutivos de bienes y servicios publicos se "demandaran” por el Gobierno
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y se "ofertaran” por las distintas unidades administrativas; se "contrataran" por uno y otras
a unos "precios de equilibrio" (o que, por lo menos "simulen" el equilibrio). Se intentar
introducir en el proceso cuantos elementos de concurrencia real sean posibles; el Gobierno
podra contratar los outputs de que se trate con empresas privadas; las unidades
administrativas podrdn concurrir entre si en sus ofertas al Gobierno y vender sus outputs
a terceros. Cada una de estas unidades gestionard -con autonomia, en principio, total- los
fondos presupuestarios que el Gobierno le asigne, o més bien con que le pague: realizara
la adquisicién de sus inputs de otras unidades administrativas o del mercado, como mejor
le parezca; remplazara el factor capital por el factor trabajo o a la inversa, como le parezca
oportuno. Los salarios de los "principales ejecutivos" de la Administracién antes "altos
funcionarios”, serdn negociados con ellos por el Gobierno. Dejar4 de haber funcionarios
propiamente dichos en Nueva Zelanda: los empleados del sector publico lo ser4n en virtud
de contratos laborales ordinarios. Por lo demds, todo servicio piiblico que pueda ser
configurado como una empresa piiblica o una corporacién lo seré (seré "corporativizado"),
y toda empresa o corporacién estatal que pueda ser privatizada, lo sera.

Hasta la fecha, la revolucién administrativa neozelandesa -cuyas primeras medidas datan
de hace s6lo un par de afios- se ha llevado a la practica de manera limitada, y con efectos
de los que todavia apenas puede juzgarse, segiin los conocedores del pais. Ademas, en
Nueva Zelanda -como en Espafia y en todas partes- una parte importantisima del gasto
publico esta constituida por transferencias, que en principio no tienen por qué verse muy
afectadas por las reformas aludidas. No obstante, el intento neozelandés de radical
transformacién del sector piiblico tiene el interés de llevar al limite -limite teérico, al
menos- lo que estdn intentando muchos otros paises, aunque de manera sélo parcial y
mucho menos llamativa. También habra que acabar por intentarlo en Espaiia.

Nuestro sistema fiscal, por su parte, debe generar un enorme "peso muerto", y exige sin
duda amplias reformas, entre las que la mas importante seguiria siendo la reduccién del
fraude y de la evasion. Puede tenerse la impresién de que, sobre todo en Espana, la
reforma fiscal es como una senda que se abre a machetazos en la selva; apenas abierta,
vuelve a cerrarse. Con todo, puede afirmarse muy probablemente que nuestro sector
publico recauda mucho mejor de los que gasta, y que sin reforma del gasto publico la del
sistema impositivo tiene sé6lo limitado sentido.

7. El que Esparia sea capaz de volver a una senda de crecimiento fuerte y no inflacionario
que sea compatible con una absorcién gradual de la excesiva atonia del mercado de trabajo
y un saldo exterior saneado es cosa que, huelga decirlo, no depende tinicamente del
gobierno. También a los interlocutores sociales les corresponde un papel importante para
asegurar que la produccion siga siendo competitiva y rentable, y que Esparia siga siendo un
lugar atractivo para los inversionistas, tanto nacionales como extranjeros. La liberalizacién
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parcial de los mercados de trabajo ha sido importante a este respecto. Sin embargo, al dejar
inalteradas las rigidas normas que rigen la contratacion permanente, los elementos de
dualidad del mercado de trabajo se han reforzado. Esto ha empezado a afectar al consenso
social, pero también ha impedido la plena consecucion de las ganancias de productividad
inducidas por la inversion, que podrian haber sido altas. En el segmento protegido del
mercado de trabajo, la motivacién y la eficiencia de la mano de obra han tenido que salir
perjudicadas, y en el menos protegido el alto indice de rotacién del empleo ha acarreado
sin duda pérdidas de eficiencia. Parece, pues, bastante urgente reducir el grado excesivo de
segmentacion actual del mercado, sobre todo rebajando las elevadisimas indemnizaciones
por despido de los trabajadores permanentes. Al mismo tiempo, el Gobierno deberia
supervisar de forma mucho mas efectiva que hasta ahora la aplicacion de la normativa que
rige los contratos temporales. Ademas, para obtener el maximo beneficio del progreso
técnico que implica el capital nuevo, parece deseable, un mejor acoplamiento de los
programas de formacién profesional a las necesidades de la economia.

La cuasi-indisolubilidad de la relacién laboral (las excepcionales dificultades y coste del
despido) viene constituyendo un impedimento de la mayor importancia para el buen
funcionamiento del mercado laboral y de nuestra economia en su conjunto desde hace, por
lo menos, medio siglo, como se sabe perfectamente desde hace mis o menos el mismo
tiempo. Se trata de una herencia franquista que ha sobrevivido muy bien a Franco,
seguramente porque responde a una profunda aspiracion ibérica. Nuestra utopia es la
opuesta a la neozelandesa de una sociedad sin funcionarios, a que antes se hacia referencia:
nuestro ideal es serlo todos, con disfrute vitalicio del cargo, una vez debidamente "tomada
posesion” del mismo.

La apertura de la puerta trasera de la contratacién por tiempo limitado es, pues, el
cambio més importante que ha experimentado nuestro mercado laboral desde la guerra
civil. Sin ella, no hubiera ocurrido el rdpido crecimiento del empleo registrado a partir de
1986. Pero ha implicado una fragmentacion de este empleo en dos sectores: el dotado de
contratos de duracién indefinida, que continda como antes estaba, y el sometido a
contratacion por tiempo limitado, de la que se estd haciendo una utilizacién probablemente
abusiva y donde la relacién laboral resulta demasiado precaria. Evidentemente, la hiper-
proteccion del trabajador por tiempo indefinido provoca el excesivo recurso a los contratos
por tiempo limitado. Para funcionar adecuadamente, la relacién laboral no debe ser ni un
matrimonio sin posibilidades de divorcio (o que s6lo pueda disolverse mediante un divorcio
ruinoso) ni una transaccién puntual, comparable a la compra venta de, digamos, un
periddico. El puesto de trabajo ha de ofrecer cierta estabilidad, para que al trabajador le
compense interesarse por su trabajo y por su carrera en la empresa; pero una estabilidad
exagerada desincentiva la creacion de empleos.
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Conviene no olvidar -a menudo se hace- que _otros muchos factores limitan la eficiencia
del mercado laboral en Espafia. Como bien se sabe, nuestro desempleo puede estar
integrado en buena medida por empleo encubierto (fenémeno contrario al de paro
encubierto, que en otros tiempos tanto se mencionaba). En la medida en que el desempleo
espanol sea cierto, debe obedecer en buena parte a la desproporcién o mismatch entre las
calificaciones profesionales y la demanda de ellas o, mas bien, a la ausencia de
calificaciones en relacién con las precisadas por la economia. Tal desproporcién no s6lo
pone de manifiesto la gran insuficiencia de nuestra formacion profesional, en el sentido
estricto de la expresion, y la de las llamadas "medidas positivas” de promoci6n del empleo.
Evidencia tambien las inadecuaciones y los vacios de nuestro entero sistema educativo y la
deficiente relacién -que habria de ser reciproca- entre las ensefianzas que en él se imparten
y las requeridas por el aparato productivo. En lo que no tenemos més remedio que seguir
destacando los espafioles es en nuestra capacidad para el autodidactismo, con los enormes
huecos de ignorancia entre unos y otros conocimientos que suele implicar el ser
autodidactas. Una vez mds, encontramos nuestros peores y mayores problemas en las
instituciones que no estdn expuestas a la concurrencia -como las educativas- y en el sector
publico.

8. La crisis del Golfo ha acrecentado la necesidad de que la evolucién de los salarios se
base en un consenso. Debido el alto grado de dependencia del petréleo de la economia
espariola, la subida del precio del petréleo ha reducido la renta nacional real disponible en
una proporcién que podria llegar a ser de un 0,75 por 100, disminucién que debe repartirse
entre todos los niveles de renta. Es, pues, importante y también congruente con la politica
del gobierno que, a la vez que se aplican medidas mas decididas de conservacién de la
energia, la subida de los precios del petréleo se traslade a los consumidores finales. Sin
embargo, no se debe permitir que el efecto sobre los precios al consumo origine una vuelta
ascendente en la espiral de precios y salarios. Las negociaciones salariales de 1991 serin la
primera prueba real de si se puede evitar una lucha initil y econémicamente perjudicial en
el ambito de la distribucion de la renta. Dado el peso de los salarios en la renta nacional,
esta claro que un elemento clave en la reanudacion de un proceso de desinflacién tendra
que ser la moderacion de las reivindicaciones salariales nominales, en el sentido de una tasa
tendencial de la productividad ajustada a la relacién real de intercambio. En efecto, como
se ha argumentado y demostrado en la Parte III, si los acuerdos salariales se cifieran
estrechamente al objetivo gubernamental de un 5,8 por 100 en 1991 no sélo se fortaleceria
el proceso de desinflacion, sino que, al impulsar el crecimiento potencial del producto y del
empleo a medio plazo, se generarian efectos dindmicos positivos sobre la economia real.
Pero para que eso suceda es preciso que también otras categorias de renta se moderen, sobre
todo las que operan en mercados protegidos o no competitivos. Tal es el caso, en particular,
de muchas profesiones liberales y personas autoempleadas que han disfrutado de un alto
crecimiento de sus rentas durante el periodo de expansién. Un fortalecimiento de la politica
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de competencia en los mercados de bienes y de trabajo contribuiria en gran medida a
reducir los componentes de renta de situacion en la evolucion de la renta personal.

Es casi tautolégico que en una economia contemporanea la moderacidn salarial resulta
siempre deseable y recomendable. Lo es especialmente en la situaciéon presente de la
economia espafola, y cuando la subida de los precios del petréleo puede hacernos perder
una proporcién nada desdeiiable de la renta nacional. La moderacién del incremento de
los salarios nominales seria buena para todo: para el mantenimiento de los beneficios, para
el mayor crecimiento del empleo, para la competitividad y las exportaciones, etc. Seria
buena incluso para el aumento -en una perspectiva algo mas larga que la mas inmediata-
de los propios salarios reales. La panacea de la moderacion salarial es, en efecto, una
genuina panacea.

Abhora bien: invocar la moderacion salarial hasta hacer de ella la clave principal, y casi
unica, de la politica econémica suele poner en evidencia hasta qué punto sus otros
componentes han brillado por su ausencia o no se han lucido mucho. Se necesitard tanto
més la moderacion salarial cuanto, por ejemplo, menos se haya acertado a moderar el
déficit piblico y el gasto piblico, o cuanto menos se haya logrado contener, mediante la
introduccién de dosis mas amplias de concurrencia en los mercados correspondientes, el
auge de las "rentas de situacién", que también se incorporan a los costes y precios.

El incremento de los costes laborales unitarios ha contribuido ciertamente en Espaiia,
de manera practicamete ininterrumpida, a la inflacién. Pero seria excesivo -por altamente

deseable que hoy sea la moderacién salarial- describir la inflacién registrada en Espaiia a

lo largo de los afios recientes como un mero trasunto de las subidas de salarios, como una
inflacién de costes salariales.

Con todo, tiene la fuerza en una evidencia aritmética la afirmacion de que el
encarecimiento del petréleo -cualquiera sea el nivel al que en definitiva se situe el precio
de los crudos, si llegan a hacerlo en alguno aproximadamente estable- significa un deterioro
de nuestra relacién real de intercambio y, por tanto, una pérdida de renta real. La tinica
manera de reaccionar a ella es encajarla, trasladandola a los precios y a los consumidores,
sin compensarla mediante elevaciones de salarios.

9. En resumen: el marco de la politica economica se ha endurecido desde mediados de
1989. La marcha de los acontecimientos hasta agosto de 1990 indica que, con una
contencién algo mayor por el lado fiscal, quiza habria sido posible situar la economia en
un camino seguro de desinflaciéon y reduccién del déficit exterior por cuenta corriente. La
crisis del Golfo, sin embargo, ha incrementado el coste del ajuste y ha evidenciado con
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mayor claridad la necesidad de detener la tendencia de deterioro de los costes laborales
unitarios relativos. Dadas las imperfecciones del mercado, el efecto combinado de deflacién
de la demanda de que produciran el encarecimiento del petréleo y las politicas restrictivas
debilitara inevitablemente algunos sectores de la economia. Pero cuanto mayor sea la
contribucion fiscal al proceso de ajuste y reequilibrio y cuanto mas pronunciada sea la
moderacion salarial ex-ante, mas rapida sera la vuelta al crecimiento alto y sostenible. Sin
un alto grado de cohesion social, los notables resultados econémicos de la segunda mitad
de los arios ochenta no habrian sido posibles. Es importante, pues, que todos los agentes de
la economia sean conscientes de ello y actiien en consecuencia.

En resumen, la economia espafola ha compensado parcialmente un decenio de
crecimiento muy lento gracias a un quinquenio de crecimiento excepcionalmente répido,
que termina ahora con una desaceleracién que puede ser bastante brusca. La fuerte
expansion del periodo 1985-89 tuvo como contrapartida la acentuacién de los desequilibrios
de nuestra economia y una importante pérdida de competitividad, que puede ser muy dificil
de recuperar. El comportamiento de la economia espafola durante este perfodo parece que
hubiera sido relativamente fécil de mejorar practicando una combinacién més equilibrada
de las politicas fiscal y monetaria. Las autoridades competentes se mostraron en esto
- francamente incompetentes.

A medio y largo plazo, la economia espaola seguird gozando de la ventaja de estar
cerca -en sentido geografico y en muchos otros- de la Europa mas desarrollada, a la que

nuestra adhesion a la CE naturalmente nos aproxima ain més. La proximidad y la
aproximacion facilitan de muchas maneras la asimilacién por el sector expuesto o
competitivo de la economia espafiola de los avances tecnolégicos y el acortamiento de
distancias entre nuestra economia y las mds avanzadas. Ademds, la inversi6n directa
extranjera constituye en este sector un vehiculo de gran eficacia para la transferencia
tecnoldgica. Por el contrario, la ineficacia y retraso del sector protegido, abrigado o no
expuesto -constituido en gran medida por el sector piiblico, pero no s6lo por él- frenan muy
gravemente el progreso de la economia nacional.

Caricaturizando, cabria afirmar que el progreso econémico hasta ahora logrado en
Espana ha sido, sobre todo, el que era casi inevitable, y se ha transmitido casi por contagio.
Veremos qué ocurre con el progreso que, por el contrario, exije arduas reformas
institucionales. No las ha conseguido realizar Italia, pais tan comparable al nuestro; aunque
nuestra reforma politica, acreedora de la admiracién, y més todavia de la sorpresa, de
propios y extrafios, constituye un buen motivo para el optimismo, en cuanto a la posibilidad
y probabilidad en Espafia de otras reformas, al fin y al cabo, de menor alcance que la
politica.
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Ninguna fatalidad nos condena a quedarnos en el afio 1929 en lo que se refiere a la
posicién comparativa del nivel de vida espafiol, considerado en su conjunto, en relacién con
los de los paises mas desarrollados. Pero el acortamiento de distancias puede tener cada
vez menos de ineluctable.




