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EL AJUSTE INEVITABLE

J ulio de 1992 ha marcado la fecha limite que reclama un examen sincero y riguroso de la situacién de
la economia espafiola por el Gobierno. Un examen al que obligan el conjunto de los datos agravados de la
coyuntura, ampliamente desajustados de las previsiones del Gobierno. La Espafia econdmica real de hoy tiene
poco que ver con la Espafia econémica oficial, tal y como la configuran los valores e interpretaciones
procedentes de los despachos de la Administracion Publica.

Este es el primer sentido al que responde el titulo de este trabajo: el ajuste es inevitable en los datos
economicos de la Espaiia oficial para aproximarlos a los de la Espana real. Los datos que ha manejado el Plan
de Convergencia del Gobierno constituian valores tan lejanos de los que ha ido manifestando la economfa del
pais que no han tenido otro efecto que el negativo de arriesgar y perder la credibilidad del Gobierno que los
sostenia. La persistencia en esas cifras oficiales y la ausencia de una rectificaciéon de sus valores y su
tratamiento por la politica econémica, ha ocasionado la desconfianza perceptible en los mercados financieros
gue han cotizado a la baja los activos espafioles desde el mes de junio, comenzando por nuestra divisa. Es
evidente hoy que el ajuste de los datos oficiales, reconociendo una realidad bien distinta de la contemplada
por el Programa de Convergencia, constituye una condiciéon fundamental para afrontar, con realismo y
decision, los problemas econdmicos que esos datos econdmicos reales -y no los oficiales- denuncian.

Esta rectificacion formal de los datos oficiales no se ha producido. Por increible que parezca, la politica
econdémica ha confesado la necesidad de una rectificacién, reconociendo asi -explicitamente- el caracter
inevitable del ajuste mediante el Real Decreto Ley de 5/1992 de 21 de julio que, bajo el titulo general de
"Medidas Presupuestarias Urgentes’, esconde una aceptacion implicita del necesario ajuste de las cifras
oficiales que componian el cuadro del Programa de Convergencia. Sin embargo, las cifras del Programa de
Convergencia no han sido rectificadas, ni el ajuste inevitable que el Gobierno acepta como tal en el Real
Decreto de 21 de julio, se ha explicado en términos de la situacién actual de la economia espafiola, tan
divergente de la Ultima disefiada por el Gobierno a través del Programa de Convergencia.

Este trabajo parte de esa situacion paraddjica en la que se adopta un ajuste que el Gobierno considera
inevitable en su politica econémica (como lo prueba el caracter urgente dado sus medidas a través de un Real
Decreto Ley) sin exponer las causas que la motivan y en qué medida y por qué deben rectificarse las
previsiones oficiales del Programa de Convergencia. Dicho en otros términos, la politica econémica del
Gobierno ha considerado inevitable el ajuste de su politica econémica sin realizar un balance ajustado de la
situacién de la economia espariola que la motivaba.

Ahora bien, juzgar el contenido de las medidas de ajuste adoptadas por el Gobierno y valorar su contenido,
resulta una tarea imposible sin contabilizar los hechos reales que condicionan la actual situacion de la
economia esparola. Sélo el ajuste inevitable y previo de los datos oficiales que informan el Programa de
Convergencia puede justificar el ajuste, a su vez inevitable, en la politica econémica del Gobierno que éste ha
iniciado con el Real Decreto Ley de 21 de julio.

Este trabajo pretende obedecer a una légica que el Gobierno no ha seguido: conocer el comportamiento
real de la economia espaiiola y valorar, desde él, los motivos que fundamentan el ajuste inevitable de la politica
econdmica, explorando las medidas que deberian dar su contenido a esa politica de ajuste. El andlisis de esa
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motivacién y el contenido de las medidas de ajuste permitira valorar las que el Gobierno ha propuesto para
iniciar el cambio de su politica a través del Real Decreto Ley de 21 de julio.

EL COMPORTAMIENTO DE LA ECONOMIA ESPANOLA, VISTO A TRAVES DE LOS INDICADORES MAS
ACTUALES.

1. La desaceleracion del crecimiento econémico.

El primer rasgo que caracteriza la situacién econémica espariola es la perceptible y creciente debilidad
de la tasa de crecimiento del PIB. Un comportamiento que afecta en 1992 a todos los paises industriales de
la OCDE y que domina en la CE, cuya tasa de crecimiento estimada no superara el 1,7% del PIB en el corriente

ano.

Los datos de los indicadores de la situacién econémica espafiola que se han recogido en el Cuadro 1
manifiestan esa desaceleracion progresiva del crecimiento de su produccién. La Contabilidad Nacional,
elaborada por el INE para el primer trimestre de 1992, presenta una tasa de 2,3% sobre el mismo trimestre de
1991, en que el ritmo de crecimiento de la produccién espafiola era de 2,7%. Si la mirada se extiende a meses
mas préximos, a través del indicador general de actividad econémica que elabora el Servicio de Estudios del
Banco Bilbao-Vizcaya, se corrobora esa ténica decreciente de nuestro crecimiento: los datos para el periodo
enero-mayo del 92 ofrecen valores del 1,4%, 1 punto menos que el afio anterior (vid. Cuadro 1).

CUADRO Ne 1
INDICADORES DE LA SITUACION ECONOMICA ESPANOLA PRIMER SEMESTRE 1992

INDICADOR PERIODO 1991 1992~ COMENTARIO
I. DESARROLLO GENERAL ECONOMIA | TRIMESTRE 2.7 23 Desaceleracién del crecimiento
1. PIB trimestral (Contabilidad Nacional)
2. Indicador general actividad econémica (BBV) ENERO-MAYO 24 1.4 Claro deterioro de la actividad
econémica
ll. PRODUCCION
1. Indice de Produccién Industrial (IPI) | CUATRIMESTRE ~ -1.6 1.5 Cambio en la representatividad
del indice
2. Demanda eléctrica (UNESA) ' | SEMESTRE 3.8 22 Se desacelera el crecimiento
3. Cemento (OFICEMEN) | CUATRIMESTRE ~ -8.7 -6.9 Caida de la construccién
4. Consumo gas6leo (CAMPSA) ENERO-MAYO -0.5 -4.5 Cae el transporte por carretera
5. Importacién bienes intermedios (D.G.P.y C.) ENERO-MAYO 13.1 11.9 Precios internacionales a la
baja
. EMPLEO
1. Poblacién ocupada (EPA) | TRIMESTRE 1.7 -1.0 Descenso importante del em-
pleo
2. Paro encuestado (EPA) | TRIMESTRE -3.4 8.7 Cambio de signo del paro
3. Seguridad social (afiliacion) | TRIMESTRE 3.2 -0.1 Disminuye la creacién de em-
pleo situdndose en tasa nega-
tiva
V. CONSUMO
1. Consumo familiar (E.C.P.F.) | TRIMESTRE 4.3 3.5 Se debilita el consumo familiar
2. Consumo gasolina (CAMPSA) ENERO-MAYO -0.4 2.7 Crece el consumo de transpor-
te privado
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3.

4.

5.

INDICADOR

Ventas en grandes superficies (INE)

Consumo publico (Contabilidad Nacional)

Matriculacién automéviles (D.G.P. y C.)

V. INVERSION

1.
2.

3.

Fabricacién bienes equipo (IPl)
Importacién bienes equipo (D.G.Py C.)

Inversién en equipo (Contabilidad Nacional)

. Licitacién oficial (D.G.P. y C.)

. Inversién en construccién (Contab. Ncal.)

INFLACION

. Indice Precios Consumo (IPC)

. Inflacién subyacente (IPC)

. Precios agrarios percibidos (MAPA)

4. Precios energia (IPRI)

5. Precios industriales (IPRI)

Vil

VIl
1.
2.
3.
4.

) &
1.

2.

6.

MERCADO DE TRABAJO Y SALARIOS

. Salarios en convenio (M2 TRABAJO)
. Ganancia por trabajador (INE):

- Pagos totales

- Pagos ordinarios

. Coste Laboral Unitario (FIES)

TIPOS DE INTERES
Corto plazo (D.G.P.y C.)

Largo plazo (D.G.P.y C.)
Reales (Deflactados IPC)
Netos de impuestos (Menos 25% retencion)

EQUILIBRIO EXTERIOR
Saldo Balanza mercancias (ADUANAS)

Saldo Balanza c/c (Registro Caja B. Espafia)

. Saldo Balanza Fundamental (") (m.m.pts)

. Importacién:

- Bienes (ADUANAS)
- Servicios (Registro Caja B.E.)

Visitantes extranjeros (Sector Turismo)

X. DEFICIT PUBLICO

1. Crecimiento gasto publico Estado (D.G.P.y C.)

2.

Crecimiento ingresos Estado (D.G.P.y C.)

PERIODO
| SEMESTRE

| TRIMESTRE

ENERO-JUNIO

| CUATRIMESTRE

ENERO-MAYO
| TRIMESTRE
ENERO-MAYO
| TRIMESTRE

JUNIO/JUNIO

JUNIO/JUNIO
ABRIL/ABRIL
MAYO/MAYO
MAYO/MAYO
| SEMESTRE
| TRIMESTRE
| TRIMESTRE

| SEMESTRE

MAYO
MAYO
MAYO
MAYO

ENERO-MAYO
ENERO-MAYO
ENERO-MAYO

ENERO-MAYO
ENERO-MAYO
ENERO-MAYO

ENERO-JUNIO
ENERO-JUNIO

1991

71

4.0
-16.1
-10.4
-0.6
2.3
-23.2
8.3

6.2

6.3

6.0
1.7

7.7
6.7

8.2
6.9

12.9
12.2
5.6
9.7

23.3
-13.5
27.8

10.0

15.5

15.9
16.0

1992
0.8

5.3

18.9

1.8

4.7

27

-52.2

6.2

6.7

2.2

3.7

1.5

7.1

7.7

8.5

4.6

12.5
119
5.4
9.4

-15.5
-62.7
-562.9

128

157

9.3

10.1
5.0

COMENTARIO -

Se desacelera el crecimiento
del consumo privado (bienes
no duraderos: consumo dual)

Prosigue la expansién del con-
sumo publico

Comportamiento dual del gasto
familiar

Mayor demanda de equipo

Se recupera la compra de equi-
po importado

Mejora de la inversién en
equipo

Desfavorables expectativas en
construccién

Descenso de la construccion

Inflacién afirmada en servicios
con descenso del precio de los
alimentos y aumento de pre-
cios por la imposicién indirec-
ta

Se reafirma la tensién inflacio-
nista

Se recuperan los precios agra-
rios
Alza moderada

Notable moderacién impuesta
por la competencia exterior

Alto crecimiento salarial

El INE detecta mayor creci-
miento salarial

Mayor alza salarial

Moderado descenso pero con
aumento del paro

Ligero descenso
con nivel elevado

Empeoramiento sustancial
Empeoramiento sustancial

Empeoramiento en sostenibili-
dad del déficit

Mayor crecimiento importador

Ligero mayor ingreso por turis-
mo

Recuperacién del numero de
visitantes extranjeros

Crecimiento superior al del PIB
Descenso de la recaudacién
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INDICADOR PERIODO 1991 1992 COMENTARIO
3. Déficit de Caja del Estado (D.G.P.y C.) ENERO-JUNIO 15.7 40.4 Aumento sustancial del déficit
4. Déficit contable del Estado (D.G.P.y C.) (m.m.pts.) ENERO-JUNIO -5,219.3 -2,303.7 Aumento sustancial del déficit
5. Deuda del Estado (D.G.P.y C.) ENERO-JUNIO 171.8 187.4 Tasa de crecimiento conside-
' rable
Xi. COMPETITIVIDAD
1. Tipo de cambio efectivo | SEMESTRE 4.0 -3.7 Pérdida de competitividad
2. Indice Precios Consumo (IPC) JUNIO/JUNIO 1.0 -3.5 ' Se abre la brecha inflacionista
3. Precios industriales (IPI) MAYO/MAYO -0.6 -0.3 Precios industriales poco cre-
cientes
4. Precios exportacion MAYO/MAYO -4.9 -4.3 Se pierde competitividad
5. Coste Laboral Unitario (CLU) | SEMESTRE 6.3 4.2 Mayor CLU de Espaiia con

aumento del paro

) Véase Instantdnea Econémica en este nimero de Cuadernos de Informacién Econémica.
Fuente: INE, Direccién General de Previsién y Coyuntura y BBV.

Esa desaceleracion de la produccion espaiiola se afirma al analizar el comportamiento de los cuatro
grandes sectores que la integran, a través de los datos mas actuales: agricultura, construccion, industria y
servicios.

El mal afio agricola que es éste del 92, queda incorporado a la estimacién del INE que, para el primer
trimestre, registra un descenso del -3% (-4,6% en la produccién agricola y -0,2% en la ganadera, siendo
también decreciente la pesca maritima). Es dificil cuantificar, a la altura de los pocos meses para los que se
dispone de informacion, la auténtica dimensién de la caida de la produccién del sector agrario pero lo que
no ofrece duda, a la vista de los peores resultados de las cosechas de cereales y otros productos vegetales
basicos de la agricultura, es que el sector agro-pesquero no aportara nada al crecimiento del PIB en 1992:
un crecimiento cero del sector primario constituye el resultado mas favorable que puede esperarse del afo.

El sector de la construccion, otrora lider del crecimiento econdémico, aportara en 1992 un crecimiento
negativo al PIB. En esto convienen todas las estimaciones disponibles. El INE ha evaluado el descenso del
volumen real de obra ejecutada en el -3.3%, tasa negativa quizé algo exagerada en la medida que es peor,
incluso, que la prevision que manejan los empresarios del sector (normalmente pesimistas) quienes, a través
de las cifras de SEOPAN estiman un descenso para todo el afio del -3%. El menor consumo de cemento en
el primer cuatrimestre (-6,9%), la caida de la licitacién oficial a precios constantes en el periodo enero-mayo
(del orden del -52.2%) y la caida del empleo del 3.9% en el primer trimestre, constituyen datos que confirmarian
la caida de la actividad en la construccion en 1992.

La produccién industrial, segin los prondsticos y datos actuales, crece muy moderadamente. El Indice
de Produccién Industrial que figura en el Cuadro 1, da para el primer cuatrimestre un crecimiento del 1,5 sobre
igual periodo de 1991. Ese crecimiento corto pero positivo lo corroboraria la demanda de electricidad que, en
el primer semestre, aumento el 2.2% frente al 3.8% de un afo antes. En el mismo sentido negativo se mueve
el empleo industrial que, en el primer trimestre, descendi6 el -1,4%, mientras las cifras del registro de la
seguridad social apuntan a un descenso del -2.2%. Todos esos indicadores permiten adelantar -con dudas- la
existencia de un crecimiento en la produccién industrial en 1992 pero a una tasa muy moderada, similar a la
que presenta el IPl que figura en el Cuadro 1 (1.5%).

El sector de servicios es el mas dinamico en la actual coyuntura econémica espafiola. El turismo y los
servicios publicos dominan su crecimiento. EI consumo publico registré en el primer trimestre del 92 un
crecimiento del 5.3%, lo que le configura como un componente expansivo y fundamental del desarrollo del
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sector servicios. El turismo ha crecido sensiblemente en la primera parte de 1992. En el periodo enero-mayo
aument6 el nimero de visitantes extranjeros en el 9.3%. El tréfico aéreo de pasajeros ha crecido en el 16.8%
y los viajeros-kilémetro en RENFE hasta abril, aumentaron al 14.8%. Por otra parte, el Registro de Caja del
Banco de Espaiia sefiala una elevacion del 13.3% en los ingresos de turismo, una cifra menor de la que se
deriva del nimero de visitantes extranjeros, un valor menor que puede estar afectado, bien por algln retraso
en los ingresos o por disminucién del gasto por turista y/o por un menor crecimiento de los precios para el
turismo contratado en el extranjero por los operadores turisticos. El sector del transporte, componente
importante del sector servicios, no presenta, en cuanto a mercancias, un signo positivo. El consumo de gasodleo
de automocién distribuido por CAMPSA en el periodo enero-mayo ha descendido en el -4.5%. Quizas parte
de dicho descenso se deba a la entrada en el mercado de carburantes de nuevos operadores ajenos a
CAMPSA. En cualquier caso, parece, sin embargo, que ese descuento no explicaria toda la caida computada
por CAMPSA en el consumo de gasoleo. Cifras que parecen apuntar a que el transporte terrestre de
mercancias ha descendido en la primera parte de 1992.

Los servicios financieros estan registrando una disminucién de su valor afladido como consecuencia del
crecimiento del coste de intermediacién por la caida del volumen de depdsitos con bajo coste. Tambien por
los problemas planteados por la morosidad, como consecuencia de la debilidad econdmica y el retraso en el
pago a las empresas por las Administraciones Publicas. Factores a los que se afnade el caracter adverso de
las operaciones en los mercados de deuda publica después del no daneés a los Acuerdos de Maastricht.

Las actividades comerciales y de servicios personales, ligadas al consumo privado, deben registrar un
crecimiento positivo pero, en cualquier caso, inferior al de un afio antes. Las ventas, en términos reales, en
grandes superficies comerciales del periodo enero-junio han acusado un preocupante aumento del 0.8% frente
al 7.1% del mismo pericdo del afo anterior.

El empleo en el sector servicios, segin la EPA, aument6 en el 1.1%. Segun la afiliaciéon a la Seguridad
Social, incluidas la afiliacion figurada en el régimen general y auténomos, registra un crecimiento en servicios
del 2.1%. Teniendo en cuenta el bajo crecimiento de la productividad en el sector servicios, es probable que
los servicios en el primer semestre hayan registrado un aumento de su produccion que se situaria como
maximo en el 2.5%.

En conclusién, contando con un descenso del -3% en el sector agropesquero y uno similar en la
construccién y un aumento de la produccion industrial del 1.5% y del 2.5% en los servicios, la cifra en la que
el PIB est4 creciendo en los meses transcurridos de 1992 debe estar situada entre el 1.5y el 2%, valor en el
que coinciden la mayor parte de los pronésticos, pero claramente alejado del que se suponia en el Programa
de Convergencia (3%) y en las previsiones iniciales del Gobierno al comienzo del afio (3.2%).

2. Debilidad de la produccién, hipoteca sobre las cifras de actividad de la poblacién, empleo y paro.

Una produccién total que crece con escaso aliento, que expresa su tasa actual de desarrollo del 1.5 al 2%,
establece dificultades invencibles para mejorar los resultados de los mercados de trabajo. Y, en efecto, los
datos disponibles y fiables, que sélo alcanzan al primer trimestre y que recogen los datos de la EPA, reflejan
las tres consecuencias que siempre se producen cuando domina un desarrollo débil de la produccion: 18) Un
menor crecimiento de la poblacién activa (0.54% sobre el primer trimestre de 1991), netamente inferior a la
evolucién demogréfica previsible de la poblacién activa mayor de 16 afios en edad de trabajar. Empieza a
existir una poblacién desanimada que no comparece en los mercados de trabajo. 2% Una disminucion del
empleo asalariado (1.04% respecto del primer trimestre de 1991). No se crean sino que se destruyen empleos.
32) Un aumento del paro (tasa de 17.5% sobre poblacion activa, claramente superior al 16.1% que se registro
en el primer trimestre de 1991).
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3. Un crecimiento econdmico basado en el consumo.

Las cortas cifras de produccion del 92 estan sostenidas por uno solo de los motores del gasto nacional:
el consumo. Las cifras del Cuadro 1 permiten comprobar. como las ribricas que figuran en la variable consumo
(Epigrafe 1V) recogen los comportamientos mds dindmicos. Crece el consumo familiar (8.5%) aunque
desacelerando su marcha respecto de la vigente en 1991 (4.3%) 'y crece, sobre todo, el consumo publico
(5.3%), claramente superior a su tasa de 1991 (4%). 'Los restante's'indicadores del consumo del Cuadro 1
tienden a presentar la imagen de un consumo. dual, con automdviles, gasolina y otros bienes duraderos
creciendo a tasas elevadas y a un ritmo mucho menor el consumo de los bienes perecederos (como mostraria
la debilidad del indicador de creéi}mviento de ventas en grandes superficies).

4. La debilidad de la inversion.

E'I-comportamiento més aireado y preocupante de los indicadores econémicos del 92 es la debilidad de
las’ inversiones que .aproximan sus valores a un crecimiento 0, bien distante de las que el Programa de
Convergencia pronosticaba: una tasa de crecimiento anual del 3.2%. El Cuadro 1 muestra como se estan
comportando los indicadores de inversion: claramente negativos en construccién y sélo ligeramente positivos
en los bienes de equipo. En este Ultimo subsector los datos disponibles muestran dos comportamientos
adicionales destacables: su propio dinamismo que prueba -incluso en una etapa de desaceleracion productiva
como la que vivimos- que contintia el proceso de la capitalizacion de la economia espafiola y la sustitucion
de trabajo por capital (probablemente basada en el incremento constante del coste laboral unitario que acelera
el empleo de mayor capital, para evitar la pérdida de competitividad de la empresa espafiola, ocasionada por
el aumento de salarios) y es también perceptible la mayor provision de equipo importado para incorporar ese
capital necesario, rasgo con influencia decisiva en nuestro equilibrio exterior.

5. Una inflacién dual, sostenida y diferencial respecto de la CE.

La inflacion ha obedecido en Espafia a tres preocupantes propiedades en 1992: 19) Se trata de una
inflacion dual. Los precios industriales en origen se comportan con conducta europea (tasas de crecimiento
de 1-2%) mientras que alcanzan variaciones en los precios industriales de los bienes de consumo del 5.4%.
Por el contrario, los precios de los servicios presentan inflaciones de dos digitos: los servicios consumidos
directamente por los hogares crecieron una tasa del 10.2% en el periodo enero-junio de 1992. Ese
comportamiento de los precios industriales-precios de los servicios pone en evidencia la dualidad de la
evolucion de los precios con efecto negativo en la distribucién de la renta y en los costes salariales soportados
por el sector industrial. 2°) La inflacién subyacente se ha situado en la firme y sostenida meseta del 6.7%, con
lo que superaba en cuatro décimas a la registrada en junio de 1991. Una cifra que transmite, con claridad, el
mensaje de la inflacion espafiola: su arraigo y su continuidad. Pese a la desaceleracién de la actividad
productiva, el equilibrio interno de los precios no ha mejorado. Sigue anclado en el nivel del 6.7% anual. 32) El
diferencial del IPC respecto de la media de la CE, que se situaba en 1.3 puntos porcentuales en mayo de 1991,
se ha elevado a 1.7 puntos en mayo de 1992. Respecto a los tres paises con mas baja tasa de crecimiento
del IPC (Dinamarca, Francia y Bélgica), el diferencial espariol que, en mayo de 1991 se situaba en 3.3 puntos
porcentuales, se ha elevado hasta 3.6 puntos porcentuales en mayo de 1992.

La evolucién del IPC muestra, con la claridad que expresa el Gréfico 1, el cardcter dual de la inflacién
espafola desde que se inicié nuestra integracién en Europa (afo 1985). A partir de ese momento, se ha
abierto una diferencia perceptible entre los precios de los bienes industriales que intervienen en el IPC y el
precio de los servicios. Las razones de esa dualidad se han expuesto reiterada y coincidentemente en todos
los andlisis de nuestra economia. Los bienes industriales son productos comercializables y, al poder ser
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importados, tienen una tasa de inflacién acotada por los precios exteriores. El sector industrial se enfrenta, por
tanto, desde 1986, con la dificultad /imposibilidad de trasladar sus mayores costes a precios, debido a la
competencia exterior. Por contra, los servicios de dificil y, con frecuencia, de imposible comercializacion
exterior, preservan sus mercados internos de la concurrencia internacional. Ademas, en muchos casos, esos
mercados interiores de los servicios estan regulados por el sector publico (lo que limita el acceso a los mismos
a nuevos concurrentes o bien permite realizar manipulacicnes sobre los precios). A veces, incluso, esos
servicios se prestan y su produccion se genera por el propio sector publico, lo que garantiza una falta de
competencia y posibilita la existencia de costes y precios mas elevados. En cualquier caso, los servicios
cuentan con la posibilidad que les concede su poder de mercado de trasladar aumentos de costes a precios,
disfrutando de una inflacién diferencial que eleva la inflacion media espafola y coloca, en una posicion
desfavorable, a los empresarios industriales que tendran que pagar los costes mayores de esos servicios
encarecidos sin la posibilidad de trasladarlos, por la competencia exterior que padecen, sobre los propios
precios de venta de sus producciones. La mayor inflacion y destruccion del tejido industrial y de las
posibilidades de competencia de la industria serdn, asf, las consecuencias de esa dualidad en el comportamien-
to de nuestros precios, dualidad que muestra con toda expresividad el Grafico 1.

Nétese bien que esa divergencia entre precios industriales-precios de los servicios se ha agudizado en los
dos Ultimos afios (1991 y los meses transcurridos del afio actual), lo que garantiza dos cosas: el asentamiento
de la inflacién vy las dificultades del crecimiento de la produccion industrial.

Ese comportamiento dual de la inflacién precisa, indispensablemente, de un tratamiento dual también que
nuestra politica econémica no ha realizado: combinar adecuadamente la politica presupuestaria, la politica
monetaria y la politica de rentas como ingredientes de una politica anti-inflacionista es un primer requisito (un
requisito no cumplido porque el uso exclusivo de la politica monetaria ha elevado los tipos de interés con dafio
para los resultados finales y la situacién de la industria que los ha acusado a traves, no solamente del
encarecimiento de sus costes financieros, sino también de los elevados tipos de cambio de la peseta que han
perjudicado a su competitividad con la produccion exterior). Por otra parte, la politica anti-inflacionista de los
servicios requiere aplicar medidas de liberalizacion y competencia en ese sector, siempre prometidas por el
Gobierno y casi siempre demoradas. No puede extrafiar que esta situacién -ausencia de una politica
presupuestaria eficiente y de una liberalizacién de los servicios se haya reflejado en los Ultimos y preocupantes
datos de la inflacién espafiola, bien distante de los valores en los que la situaba en 1992 el Programa de
Convergencia (5.8%) y manteniendo, como nunca, su caracter dual que el Grafico 1 -insistimos- denuncia
abiertamente.

6. Desequilibrio exterior creciente con crecimiento productivo menguante.

Al igual que sucede con el desequilibrio interno, el exterior -que aprecia el saldo de la balanza de pagos
por cuenta corriente- presenta un comportamiento preocupante, ya que el menor desarrollo de la economia
espafiola, no se ha traducido en un alivio del desequilibrio exterior. Por el contrario: un crecimiento productivo
menguante se corresponde con un desequilibrio exterior creciente.

Ese desequilibrio exterior creciente debe atribuirse a un comportamiento peculiar y negativo de todas las
sub-balanzas disponibles de la balanza de pagos a lo largo de los meses vividos en 1992: balanza comercial,
balanza de servicios, balanza de transferencias y balanza de capitales.

Esos comportamientos negativos de las cuatro sub-balanzas, para el periodo enero-mayo de 1992, han
producido un profundo deterioro del déficit corriente que de 717.8 miles de millones de pesetas en los cinco
primeros meses de 1991, ha pasado a 1.167.8 en igual periodo de 1992. Un aumento.del desequilibrio del
62.7% que revela bien a las claras el debilitamiento de la posicion exterior de la economia espafiola.
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Si ese comportamiento agregado de nuestros intercambios se descompone en las distintas sub-balanzas,
se obtienen algunas caracteristicas importantes para juzgar la situacion actual de la economia espafiola, vista
desde sus relaciones con el resto del mundo.

Si atendemos a los intercambios de bienes que recoge la balanza comercial, el rasgo més preocupante
es el que transmite la considerable magnitud de su déficit (6.3% del PIB), el mds elevado de los paises de la
CE. Un déficit que se estd ampliando en un afio en que la debilidad -como antes se afirmé- de la coyuntura
econémica es manifiesta. Frente al menor crecimiento del PIB podia esperarse un debilitamiento de las
importaciones y una correccion del déficit comercial. Sin embargo, las importaciones en pesetas corrientes
han crecido en el 8.2% mientras que las exportaciones lo hicieron sélo en el 4.3%. Corregido del efecto
derivado de la caida de los precios en pesetas de los bienes importados y exportados, el resultado es que,
frente a un crecimiento en volumen de importaciones del 12.9%, las exportaciones lo hicieron sélo en el 5.2%.
La relacion real de intercambio (esto es, los precios relativos de exportacion frente a los precios de
importacion) ha resultado, incluso, beneficiosa para Espafia en una tasa equivalente al 3.4%. Es decir, que el
comportamiento de los precios en el mercado exterior ha permitido que el deterioro de la balanza comercial
no haya sido tan intenso como el que resultaria en el caso de que los precios de importacién y exportacién
hubiesen tenido un comportamiento semejante. De proseguir la tendencia de los cinco primeros meses, el
déficit comercial en 1992 se situaria en el 6.7% del PIB, equivalente a unos 40.000 millones de ddlares.

Dentro del comportamiento de la importacion, el hecho méas notable es el intenso crecimiento de las
importaciones de bienes de consumo que, a los precios corrientes, aumentaron en el 29% vy, a precios
constantes, el 22.7%. Esas cifras prueban que los precios de los bienes de consumo importados registraron
un aumento del 5.2% que es una tasa elevada para el comportamiento de los precios de los bienes de
importacion. Al diferenciar la evolucion de los precios de importaciéon de estos bienes, se observa como en
los alimentos los precios de importacién aumentaron 9.7%, mientras que el resto de los bienes de consumo
elevaron sus precios en el 3.4%, tasa practicamente igual a la registrada en el Indice de Precios Industriales
(IPRI), elaborado por el INE para la categoria de bienes de consumo. La hipétesis de que se importan cada
vez més bienes de consumo porque los precios de los bienes importados crecen menos que los nacionales,
cae por su base. Tienen que ser otras las causas que explican la mayor expansion del consumo de los bienes
importados. Motivos no faltan: la existencia de redes comerciales internacionales mejor organizadas que las
espafiolas puede ser una razén explicativa, el posible esnobismo del consumidor esparfiol proclive a los
productos foraneos es otra y una tercera puede ser que, realmente, los compradores espaioles encuentran
mejor calidad en los productos extranjeros, con independencia de sus precios (realizando asi una competencia
sin precio de gran importancia en el comercio internacional de nuestro tiempo).

La mayor importacién de bienes intermedios que, en términos de volumen, aumentaron el 11.9%, tiene
clara explicacion por la caida de sus precios que, en los primeros cinco meses de 1992, descendieron el 7.3%
para las materias no energéticas y productos semi-elaborados. Un dato positivo para la industria espafiola,
acosada por una mayor elevacién de sus costes financieros y salariales, frente a sus competidores extranjeros.

En cuanto a los bienes de equipo, se ha registrado un cambio significativo en la medida que su crecimiento
en los cinco primeros meses fue del 4.7%, frente a un descenso del 0.7% en igual periodo de 1991. Unos
valores que demuestran dos cosas que ya se han afirmado con anterioridad: la clara sustitucion producida de
trabajo por capital, derivada del crecimiento de nuestros costes laborales unitarios y el creciente protagonismo
que en esa sustitucion de los bienes-capital estan realizando los bienes importados, sintoma claro de nuestra
pérdida de competitividad.

Al contrario de lo sucedido con la importacion, la desaceleracion de la exportacion espafola en los cinco
primeros meses ha sido su principal caracteristica. Mientras que en enero-mayo de 1991 las exportaciones en
volumen crecieron el 14.8%, en igual periodo de este afio 1992, dicha tasa se ha limitado al 5.2%. La
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exportacion a Alemania que, en 1991 creci6 en el 31.3%, en el periodo enero-mayo de 1992 se ha limitado a
un modesto crecimiento del 5%. Las exportaciones a ltalia, Irlanda, Dinamarca, que habfan registrado tasas muy
altas en 1991, han descendido a tasas negativas en esta primera parte de 1992. También han caido las
exportaciones a Canadd, paises de la OPEP vy algiin pais aislado como Cuba. Pero el menor crecimiento
exportador se ha registrado, ciertamente, dentro de la CE, como lo prueba el hecho de que la tasa de cobertura
exportadora al area comunitaria que, en 1991 alcanzé el 76.2%, se ha reducido al 74.9% en la primera parte
de 1992. Aunque, quizas, la expansion exportadora a Alemania en 1991 viviera un episodio coyuntural no
extrapolable al futuro, parece evidente que las dificultades de las exportaciones espafiolas para abrirse paso
en los mercados comunitarios son mayores, probablemente como consecuencia del alza de sus costes y de
la fortaleza de la peseta que hace bajar el indice de competitividad de la economia espafola.

En la balanza de servicios, el rasgo que ha dominado su comportamiento no es otro que la debilitacién
paulatina de su superavit, como consecuencia de la debilidad del turismo exterior por el lado de los ingresos
y por el crecimiento de los pagos (turismo, compra de servicios y rentas de inversion).

En el periodo enero-mayo de 1992, el superavit de la balanza de servicios se ha reducido en el 48.9%, al
bajar de 257.7 miles de millones de pesetas a 130.8 miles de millones de pesetas. El saldo del turismo exterior
mejoro en el 11.8%, pasando de 501.7 miles de millones de pesetas a 560.7 miles de millones de pesetas en
enero-mayo de 1992. Los ingresos aumentaron el 13.3% pero los pagos crecieron el 18.6%. El empeoramiento
de la balanza del resto de los servicios (fletes, seguros, servicios financieros, royalties) es considerable, al
aumentar su deficit desde 82.1 miles de millones de pesetas hasta 186.3 miles de millones de pesetas en
enero-mayo de 1992 (con una elevacion de 186.9%). También empeora el saldo de rentas de inversién, que
pasan de 161.9 miles de millones de pesetas -deficitarios en enero-mayo de 1991- a 243.6 miles de millones
de pesetas en igual periodo de 1992. Aumento del 50.5% atribuible, fundamentalmente, a la mayor factura del
pago por intereses de la deuda publica.

La balanza de transferencias ha arrojado menor superavit que en 1991, bajando de 297.6 miles de millones
de pesetas a 260.1 miles de millones de pesetas en el periodo enero-mayo del 92. Quizas la causa sea aqui
el retardo en los ingresos procedentes de los fondos comunitarios. ‘

Esa debilidad paulatina del saldo de la balanza de servicios y la ocasional de la balanza de transferencias
han contagiado, también, al saldo de la balanza de capitales a largo plazo que presenta, en 1992, un superavit
menor que el registrado en el periodo enero-mayo de 1991, al pasar de 1.984 miles de millones de pesetas en
enero-mayo de 1991 a 1.375.2 en enero-mayo de 1992: esto es, una caida del 22.9%. Descenso debido al
menor superavit de las inversiones (-57.9), especialmente por las inversiones en cartera (-71.7%). Las
inversiones directas y en inmuebles se ha estimado que disminuyeron en el 25.7%. El saldo neto de los créditos
con el exterior muestra el valor mas elevado, al pasar de 293.8 imiles de millones de pesetas en enero-mayo
de 1991 a 747.3 miles de millones de pesetas en igual periodo de 1992. Como consecuencia de esos
comportamientos, la balanza bdsica que, en el periodo enero-mayo de 1991 habia registrado un superavit de
1.066.2 miles de millones de pesetas, se ha reducido notablemente en enero-mayo de 1992, al limitarse a 207.4
miles de millones de pesetas (con una caida del 80.5%).

Debido a los mayores ingresos de capital a corto plazo y, una vez incorporadas las partidas pendientes
de aplicacion, las reservas centrales aumentaron hasta mayo de 1992 en 440 miles de millones de pesetas,
frente a los 964 miles de millones de pesetas de igual periodo de 1991. Con todo y a pesar de esa aceleracion,
la reserva de divisas ha alcanzado la cifra récord de 70.558 millones de ddlares (con un aumento de 475.000
millones de ddlares respecto de diciembre de 1991).

A esos conceptos tradicionales integrantes de la balanza de pagos -que denotan un claro empeoramiento
de la situacion exterior en los Ultimos afios y, muy especialmente, en los meses transcurridos del actual- se
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ha propuesto afadir recientemente otro concepto distinto para valorar la sostenibilidad del déficit exterior de
una economia. Esta propuesta, de la que son autores José Vinals y Juan J. Dorado, afirma la conveniencia
de atender al saldo de la balanza fundamental de pagos. Un concepto que parte de la balanza de pagos por
cuenta corriente neta de la carga de intereses procedentes de las inversiones en cartera, a cuyo agregado se
une el saldo neto de las inversiones directas y en inmuebles que son partidas que contribuyen a la financiacion
del déficit corriente con una mayor estabilidad y sin que incorporen cargas especificas para su financiacion.
Pues bien, esta balanza fundamental exhibia un superavit de 27.8 miles de millones de pesetas en el periodo
enero-mayo de 1991 mientras que, en igual periodo de 1992, se ha pasado a un déficit por 562.9 miles de
millones de pesetas. Un agravamiento stbito que, de continuar en lo que resta de afo, llevaria su saldo hasta
casi el billén de pesetas, equivalente al 1.7% del PIB, lo que nos situarfa en la posicion de debilidad alcanzada
en el periodo 1980-82. '

7. Déficit publico: équé déficit?.

Una caracteristica omnipresente de la Hacienda Publica de nuestra democracia ha sido su déficit. El
crecimiento explosivo del gasto publico, es el que ha marcado la orientacion e intensidad del déficit porque,
aunque la reforma del sistema tributario ha mejorado la capacidad recaudatoria de los distintos impuestos y
ha seguido con aumentada flexibilidad las variaciones de la produccion, la renta y el gasto nacionales, no ha
podido responder a las necesidades imperativas de un gasto publico con tanta vitalidad.

Dentro de esa tonica general que marca la omnipresencia del déficit, la evolucién de la Hacienda Publica
democrdtica define en Espana, sin embargo, tres etapas diferenciadas, vistas a través del déficit publico que
muestra con toda claridad el Gréafico 2. Como puede concluirse facilmente de la inspeccion del curso de los
valores del Gréfico 2, éste apunta hacia una primera etapa en la que se crea el déficit publico, tarea imputable,
inicialmente, a los gobiernos débiles de UCD vy a la oposicion fuerte del PSOE en los afios que van de 1979
a 1982, periodo en el que el déficit salta del -2% del PIB al -5.6% del PIB. La deuda publica pasa, mientras
tanto, del 16% del PIB (1979) al 28.3% del PIB (en 1982), un crecimiento menor del esperado a consecuencia
de la importante financiacion del déficit a través del Banco de Espafia en esta etapa. De 1982 a 1985, el
déficit publico vuelve a elevarse hasta el limite del 6.9% del PIB que marca, por ahora, la liquidacion
presupuestaria mas adversa. La deuda publica aumenta en 10 puntos la participacién en el PIB (38.9% en
1985), un aumento mayor que en la etapa anterior 1979-1982, a consecuencia de la financiacién mas ortodoxa
del mismo a través de las emisiones regulares de deuda, cesando o disminuyendo las apelaciones masivas
del Tesoro al Banco de Espafa. De 1985 a 1988 aparece, claramente definida en el Gréfico 2, una nueva y
segunda etapa del déficit publico. Se aplica una politica de consolidacion de ciertos gastos publicos
(pensiones) y de moderacién en otros, mientras que la fuerte recuperacion de la economia espafnola provoca
un funcionamiento eficiente de los estabilizadores automaticos: un aumento de la recaudacién impositiva
importante gracias a la elevacion de las bases vy la flexibilidad de los impuestos sobre ellas aplicadas y una
disminucién de ciertos gastos publicos derivada de la mejor situacién econdémica (subvenciones a empresas
publicas y privadas y gastos de desempleo). El brillante recorrido del déficit pablico desde 1985 finalizaria en
1989, afio que abre una nueva y tercera etapa que hoy vivimos. El Presupuesto de 1989 constituy6 un error
histérico que, en estas mismas paginas de "Cuadernos de Informacién Econdmica’, denunciariamos con toda
contundencia sin que nuestra critica fuese escuchada. Los datos disponibles permiten comprobar hoy como,
a partir de ese ejercicio, el déficit publico abre la etapa que vivimos en la que el déficit y el crecimiento de la
deuda publica vuelven a describir una fase alin mas negativa que la definida con anterioridad de 1979 a 1985.

Esa fase actual del déficit pablico viene caracterizada, en efecto, por tres propiedades importantes: 18) La
obvia de que gastos e impuestos se hallan situados en un nive! incomparablemente mas elevado desde el aino
1979, lo que agrava sus consecuencias. No se ha realizado una consolidacion presupuestaria definitiva en la
fase de expansién econdmica y hoy debemos consolidar gastos e impuestos en una etapa critica de

14



FUNDACION FONDO PARA LA INVESTIGACION ECONOMICA Y SOCIAL

desaceleracion de la economia. 2% La politica anti-inflacionista precisa, indispensablemente, hoy, de la
consolidacion presupuestaria. No es posible dominar la inflacién sin desplegar una politica presupuestaria
eficiente que pasa por una reduccion clara del déficit y del gasto publicos. 38) El propio caracter de la
aparicion del déficit le concede una notoria gravedad. Porque el déficit ha adquirido tales dimensiones,
contrariando escandalosamente las previsiones presupuestarias, que ha privado al presupuesto espafiol de toda
credibilidad como instrumento de prevision y control de la actividad financiera. Se han rectificado, siempre al
alza, las previsiones del déficit y en 1991 esto se ha hecho en varias ocasiones y es ésta la hora en la que el
déficit probable de 5.5% del PIB en el afio pasado no se ha reconocido oficialmente todavia.

Esta tercera y gravisima caracteristica del déficit publico espafol ha reafirmado su presencia en 1992
hasta el punto de que la pregunta de este epigrafe: Déficit ptblico: {qué déficit?, adquiere todo el significado
de una cuestion abierta y sin respuesta fiable. Las cifras publicadas del mes de junio para el sub-sector Estado,
sitian el déficit de caja no financiero en mas de un billén de pesetas (1.227,4) que sobrepasa los 977 mil
millones de pesetas previsto para el conjunto del afo y el déficit en términos de Contabilidad Nacional en més
de billon y medio de pesetas (1.773.6), 2,97 puntos del PIB, medio punto del PIB por encima del déficit ptiblico
previsto para todo el afio. {Qué credibilidad puede darse a cifras presupuestarias cuando sus previsiones se
incumplen con esa desviacion inadmisible?.

Esas cifras, que convierten al déficit publico en un acertijo grotesco y tragico al mismo tiempo, advierten,
sin embargo, de la existencia de un problema fundamental, si es que desea restaurarse el Presupuesto -como
se debe- en una institucion vital en una democracia para prever y controlar el aumento del gasto y embridarlo
en una disciplina comprometida con la representacion popular. Ese problema no es otro que el necesario
analisis de los motivos de divergencia entre gasto publico presupuestario y realizado y la introduccién de
todas aquellas reformas que impidan el crecimiento del gasto pablico que ha tenido lugar hoy y en el pasado
inmediato. Si no se producen reformas significativas en campos vitales como las subvenciones a empresas
publicas y privadas, en los gastos de sanidad y pensiones y, si no se mejora la gestion publica en las
correspondientes reformas presupuestarias, las divergencias entre las cifras contenidas en los presupuestos
y las realizaciones continuaran en el futuro igual que lo han hecho en el pasado.

Afirmar, :rente a los resultados actuales de la liquidacion presupuestaria, que el déficit plblico de este
ejercicio se situara en el 4% del PIB, como indica el Programa de Convergencia, cuando las estimaciones mas
creibles sitGlan su nivel actual por encima del 6% del PIB, exige una valoracién y declaracién realistas de la
situacion presupuestaria por parte del Gobierno, algo que no se ha realizado a pesar del Real Decreto de 21
de julio que trata de reajustar esa situacion presupuestaria... cuya cuantia comenzamos por ignorar porque el
Gobierno no ha avanzado las cifras realistas de esa informacion indispensable.

8. Las limitaciones del mercado de trabajo y sus consecuencias.

Los analisis de la economia espafiola en los Ultimos afios han venido destacando las caracteristicas del
mercado de trabajo y la importancia de sus efectos. La caracteristica dominante del mercado de trabajo en
Espafa es la de su segmentacion en trabajadores con contrato indefinido y trabajadores con contrato
temporal. Esa segmentacion afecta, de forma directa y fundamental, al comportamiento de los Sindicatos.
Como ha afirmado el profesor Julio Segura, "en la medida que los parados no pueden sindicarse y que los
contratados temporalmente presentan tasas minimas de afiliacion sindical, es racional que los Sindicatos
defiendan los intereses de quienes tienen un puesto de trabajo indefinido y, por tanto, que presionen mas en
favor de la estabilidad en el empleo y el aumento de los salarios que en favor de la flexibilidad controlada y
de los intereses de los desempleados. Este es el motivo de que puedan oirse pronunciamientos tales como
que el empleo no esta relacionado con los salarios o que la contratacién temporal ha reducido el empleo
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generado por la economia espafiola, que conculcan toda la evidencia disponible". (Los subrayados son
nuestros).

La segmentacién del mercado de trabajo produce asi una negociacion colectiva que tiene en el aumento
de los salarios su objetivo fundamental. Esa negociacion salarial se ha basado en los Ultimos afios -y en la
actualidad- en Espafia en un criterio simple pero efectivo que sostiene y eleva la inflacién.

Una de las afirmaciones mas reiteradas por los lideres sindicales es que los salarios nada tienen que ver
con el proceso de inflacidn espanola ya que las cifras del IPC vienen variando al alza, manteniéndose en
ocasiones y descendiendo en alguna oportunidad singular. Como el IPC varia y los salarios permanecen, éstos
parecen exculpados en la causacion del proceso inflacionista. Este "argumento” se acepta sin mas comentarios
por los medios de difusion temerosos siempre ante cualquier critica del comportamiento sindical e incluso se
aprueba por no pocos comentaristas que forman parte de la prensa econémica del pais. El fundamento de ese
"argumento” es nulo y se plantea en forma inaceptable. La tasa de inflacién a la que debe atenderse es la
inflacién subyacente que elimina las variaciones de los precios de los productos alimenticios naturales y los
de la energia del IPC, pues ambos dependen de factores situados al margen del comportamiento de los
espanoles y de la politica econdmica. Eliminando del IPC esas variaciones, nos quedan los precios
determinados por nuestro comportamiento econdmico. Si consideramos las variaciones anuales del IPC asf
calculado, tendremos una cifra que expresa la consistencia del proceso inflacionista. Y ese comportamiento
del IPC guarda una relacion profunda con los salarios. Esa relacién discurre en dos direcciones.

La primera es que la firmeza del proceso inflacionista (que no logramos bajar de esa meseta del 6.3%) se
relaciona con el aumento salarial situado por encima del crecimiento de la productividad (pese a las elevaciones
registradas en ésta por la innovacion y capitalizacion de la empresa espafiola). Los costes laborales unitarios
estan creciendo en Espafia a un ritmo superior a los de la CE, con dafio para nuestra inflacién relativa con
la CE y para la competitividad de nuestras producciones con las comunitarias.

Pero es que, ademas, la fijacion de los salarios en los convenios ha respondido a un criterio rector: tomar
la inflacidn del pasado e incrementarla en 1 6 2 puntos. El Grafico 3 muestra el dominio de ese
comportamiento de los salarios desde 1987. En efecto, el Grafico 3 detalla la evolucion, desde 1983 hasta
1992, de la tasa de crecimiento de los precios del afio anterior, medida a través del crecimiento del indice de
precios al consumo de diciembre sobre diciembre, y de la tasa de crecimiento de los salarios del afio en curso
segun convenio. El dato de crecimiento de salarios de 1992 corresponde al segundo semestre que es la Ultima
informacion disponible. '

Como puede observarse, hasta 1987 el crecimiento de salarios seglin convenio fue inferior a la inflacién
pasada. Al propio tiempo, la tasa de inflacion muestra una clara tendencia decreciente, pasando de un 14 por
100 en 1986 a un 4,6 por 100 en 1987. Por contra, a partir de 1987 se inicia una nueva fase en que el
crecimiento de salarios de un afio suele exceder entre 1 punto y 2 puntos porcentuales ai crecimiento de los
precios del ano anterior. Cronolégicamente, de este nuevo patrén de comportamiento se corresponde con
la ruptura de la politica de consenso entre Gobierno y Sindicatos, cuyo exponente mas claro fue la huelga
general de diciembre de 1988. Esta regla conduce a una revitalizacion de las tensiones inflacionistas,
asentandose la correspondiente tasa en el entorno del 6 por 100 a partir de 1989.

Mientras sea ése el comportamiento salarial, la inflacion tendera a autoperpetuarse porque el crecimiento
del IPC del afo anterior se trasladara a los costes salariales con resonancia de 1 6 2 puntos. Y el aumento
de los costes salariales empujara, de nuevo, los precios al alza. La espiral precios-costes salariales-precios
dominara en una economia con ese comportamiento salarial. Ese comportamiento de los salarios espafioles
-sostenido por el poder sindical- es bien semejante al que ha producido las grandes inflaciones de Argentina
y México y el que dominaba en Espafia con anterioridad a los Acuerdos de la Moncloa; comportamiento
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salarial que habia contribuido a afirmar y amplificar la inflacién provocada por el encarecimiento de la energia
en los afos 70. Los Acuerdos de la Moncloa alterarian, profundamente, ese comportamiento salarial que se
consideré como un factor fundamental para la fijacion del nivel de costes y precios. Por este motivo, se acordd
que los salarios respondieran a un criterio diferente: apostar por la tasa de inflacion prevista y fijar un aumento
salarial en que no perdieran capacidad adquisitiva los trabajadores. Fue la aplicacion de este criterio la que
permitié la espectacular desescalada de la inflacion espafola -situada en los meses centrales de 1977 en
valores del orden del 30%- hasta los niveles de un solo digito en 1985. Pues bien, ése es el criterio que hemos
abandonado en 1987 volviendo al aumento de salarios segun inflacién pasada mas 1 6 2 puntos que asegura
su continuidad y perpetuacion en el futuro. Sera imposible reducir la inflacion espafola, si el criterio de
determinacion actual de los salarios, fruto de las presiones sindicales y estas del caracter corporativo de los
Sindicatos, no se varia. La inflacion esta, asi, condicionada por el comportamiento de los salarios.

Por otra parte, la rigidez del mercado de trabajo se deriva de la falta de ajuste de demanda y oferta de
trabajo. En el estudio realizado por la Comisiéon de las Comunidades Europeas sobre la economia espafiola
se considera como una de las caracteristicas principales del mercado de trabajo espafol ese desajuste entre
oferta y demanda de trabajo. Falta de ajuste debida a la escasa movilidad interregional del trabajo y que refleja,
sobre todo, los defectos y la incapacidad de la formacion profesional para mejorar la oferta de trabajo.

Esas rigideces del mercado de trabajo tienen importantes consecuencias sobre el comportamiento de la

economia espafola. Afectan decisivamente a la inflacion y al empleo y, sin su reforma, resultara imposible que
Espafa logre obtener las ventajas que promete la realizacioén del Mercado Unico y la Union Monetaria.

9. La pérdida de competitividad de la economia espaiola.

Rasgo importante y configurador de la actual situacién de la economia espafiola es la pérdida de su
competitividad. Todos los indicadores de competitividad que se recogen en la parte final del Cuadro 1 registran
pérdidas que han originado la marcha desfavorable de nuestros costes y precios internos y la aplicacion de
una politica anti-inflacionista que, monopolizada por la politica monetaria, ha situado los tipos de interés en
tales niveles que han promovido una atraccién de capitales exteriores que, a su vez, ha llevado al tipo de
cambio de la peseta, cotizando con una apreciacién excesiva que dafia a nuestra competitividad.

Es evidente que esta pérdida de competitividad de la economia espafiola que se acusa tan claramente
en el comportamiento actual de nuestras importaciones y exportaciones -ya comentado anteriormente tiene
en la reduccién de costes y en la disciplina de los precios internos su campo principal de actuacion y que son
los defectos de ese comportamiento de costes y precios los que acusa la pérdida de competitividad de
nuestras producciones. Sin embargo, es igualmente cierto que la soledad de la politica monetaria como politica
antiinflacionista ha favorecido la existencia de un tipo de cambio elevado de la peseta que ha perjudicado
nuestra competitividad. Si la politica presupuestaria ayudase a la politica monetaria en la tarea de la
estabilizacion de la economia, podria lograrse un tipo de cambio de la peseta que opusiera dificultades
menores a la competitividad de algunas de nuestras producciones.

Sin embargo, la competitividad de una economia no puede apreciarse tan solo a través del tipo de cambio
efectivo real segun distintas especificaciones de costes y precios relativos cuyas variaciones se ofrecen en la
parte final del Cuadro 1 y que presentan -seglin antes se indico- un cariz negativo. Como han subrayado
muchos economistas espafioles, la competitividad depende de caracteristicas de los productos vy
comportamientos empresariales distintos de los costes y los precios, dado el dominio en muchos mercados
de las condiciones y estrategia de la competencia imperfecta. La calidad, la comercializacion y otras formas
de diferenciacion del producto cobran una importancia dificil de negar para competir internacionalmente.
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Esta politica de competitividad deberia haber contado con el apoyo de la politica econémica y se tenia
que haber manifestado en tres lineas de actuacion de decisiva importancia: en el estimulo a las inversiones en
capital humano extensivas a todos los niveles y sistemas de ensefianza y, especialmente, a la formacion
profesional; en el disefio de una politica tecnolégica que garantizara el uso mas eficiente de los recursos
utilizados vy, en fin, en el apoyo al desarrollo y consolidacion de los canales de comercializacion exterior por
parte de las empresas.

En esa politica especifica, favorecedora de la competitividad, es nada lo que se ha hecho. No puede
extrafar que el resultado sea que nuestras exportaciones se hayan debilitado cuando la coyuntura alemana
ha cedido y que el aumento de nuestras importaciones demuestre la existencia de un comportamiento distinto
de las empresas europeas gue si han atendido a esos factores de la competencia distinta de costes y precios,
como demuestra nuestra factura de compras al exterior.

10. La crisis de confianza: una presencia perceptible en los mercados y en el pesimismo de los consumidores.

Una economia que registra los comportamientos anteriores tiene que afectan a quienes la valoran desde
los mercados o a las familias espafiolas que la aprecian desde sus hogares. A su vez, esas valoraciones
subjetivas influyen sobre la propia realidad econdémica al influir en los comportamientos de los agentes que la
interpretan.

El dato hoy més preocupante que ofrece la economia espafiola es la crisis de confianza en su
comportamiento futuro ante el perceptible deterioro de su situacion que manifiestan los indicadores que se han
expuesto y, muy especialmente, todos los mercados que operan con valores espafioles. (Como es posible
que la politica econémica espafiola no haya reconocido antes, el deterioro perceptible de sus equilibrios
(interno de precios, exterior de la balanza de pagos, déficit publico) adoptando a tiempo las medidas
necesarias de ajuste?. La perplejidad que siembra esta pregunta a quienes se la hacen sin obtener una
respuesta plausible y justificada, es la que se acusa en las caidas de los mercados de cambios, en las
vacilaciones del mercado de deuda publica y en la pérdida de fuerza de la inversion exterior con vocacion
de permanencia en Espafa. Esos mercados dubitativos constituyen el pasivo principal de cualquier balance
actual de la economia espafola.

Esa misma crisis de confianza en el futuro la expresan las familias espafiolas encuestadas periédicamente
por la Fundacién FIES de las Cajas de Ahorros para conocer su valoracién de la situacion economica. El
lector de este nimero de "Cuadernos" encontrara el trabajo que recoge los resultados de la Encuesta del mes
de junio. Al terminar ese mes, el indice que manifiesta la confianza del espafol medio sobre la evolucion de
la economia ha perdido 19 puntos en un afo, situdndose en el nivel que tenia en 1985. Esta crisis de confianza
que manifiestan las familias espafiolas se vive con especial intensidad por las empresas como testimonia el
decaimiento de sus programas de inversion.

LAS DIVERGENCIAS ENTRE LA ESPANA ECONOMICA OFICIAL Y LA REAL: EL AJUSTE OBLIGADO DE LOS
DATOS DEL PROGRAMA DE CONVERGENCIA.

El repaso realizado hasta aqui de la actual situacién econémica espafiola diverge, con claridad, de la
estimada por el Programa de Convergencia. EI Cuadro 2 indica las cifras a que puede llegarse por los
indicadores coyunturales y las correspondientes, en cada caso, al Programa de Convergencia. Como puede
comprobarse, cualquier parecido entre las previsiones del Programa de Convergencia y la realidad descrita por
el comportamiento de la economia espafola en los meses Ultimos, son una mera coincidencia. Ocho son las
divergencias mas significativas:
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18) Los indicadores econémicos disponibles correspondientes al primer semestre de 1992, muestran como
la prevision contenida en el Programa de Convergencia, segtn el cual el crecimiento del PIB en 1992 seria del
3%, se esta rebajando sustancialmente. Segln dichos indicadores, el PIB en el primer semestre habra crecido
entre el 1.5y el 2%, un punto, como minimo, inferior al estimado oficialmente.

CUADRO 2

SITUACION ACTUAL DE LA ECONOMIA ESPANOLA
- PRIMER SEMESTRE 1992 -

(Tasas de variacién s/igual periodo del afio anterior)
Primer semestre

1991 1992 (estimaci6n segin

(Programa convergencia) _indicadores coyunturales)

1.- PIB Y AGREGADOS (% crecimiento real)

Consumo privado nacional . ..ottt 3.2 4.0
Consumo pUblico . . .. ..o 3.5 4.5
Formacién bruta capital fijo . ........... ... .. ... . 3.2 -1.0
- Construccion ....... ... . i 27 -3.0
- EQUIpPO . . o 4.0 2.7
DEMANDA NACIONAL . . . e e 3.3 2.9
Exportaciones bienes y servicios . ............... .. 7.9 6.5
Importaciones bienes y servicios ............. . ... 8.0 11.0
PRODUCTO INTERIOR BRUTO . . .« oo et e e oo 3.0 1.7
2.- PRECIOS Y COSTES LABORALES
Deflactor consumo privado .. ... ... 5.8 6.2
Deflactor PIB .. ... . 6.0 6.7
Remuneracion por asalariado .. ...ttt 6.5 7.6
Productividad por ocupado . ............ ... 2.3 2.7
Coste laboral unitario .. ............0o it 4.1 4.6
3.- EMPLEO Y PARO
POBIABION ACHVE + vy o i v s o s 650 65 588 85 685 FE5H§5menmnsmsmes 0.6 0.6
Empleo: Variacion en % ............ i 0.6 -1.0
Variacibn enmiles . ........... . 76 -130
Paro: % Poblacién activa . . .......... ... . 16.3 17.5
Miles de personas . ...t 2.478 2.650
4.- BALANZA DE PAGOS
Saldo cuenta corriente: m.m. ptas (anualizado) .................... -1.716 -2.055
% PIB -2.9 -3.4
5.- ADMINISTRACIONES PUBLICAS (anualizado)
Ingresos: Total AAPP. .. ... 11.4 8.4
Gastos:  Total AAPP. ... - 10.0 10.0
Necesidad financiacién: mm.ptas ............... ... ... . ... -2.372 -2.987
bl = |- R -4.0 -5.0

2% El mayor deterioro viene dado por la debilidad de la inversién productiva, especialmente en
construccion y por la mayor brecha del sector exterior. En el primer semestre el menor crecimiento del PIB
se ha debido al bajo crecimiento de la produccién interna, ya que la demanda nacional sélo registra algunas
décimas por debajo de la prevision oficial.

39) El consumo privado y publico en el primer semestre han crecido por encima de las previsiones del
Programa de Convergencia, en tasas que se sitlian en el 4 y 4.5%, respectivamente. La formacién bruta de
capital fijo ha descendido desde un crecimiento previsto del 3.2% a tasa negativa del 1%. La construccién que
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deberia crecer el 2.7%, registra tasa negativa en torno al 3%. La inversién en equipo que habra sido prevista
en el 4%, ha crecido en el 2.7%.

48) Una importante divergencia entre Programa de Convergencia y la evolucion de la economia es la que
marca el sector exterior. La expansion del consumo se ha apoyado en el crecimiento importador, cuyo
aumento real en bienes y servicios se estima en el 11%, mientras que las exportaciones que deberian crecer
al 7.9%, estan haciéndolo al 6.5%. La aportacion exterior al aumento de la demanda estimado en el Programa
de Convergencia que era solo tres décimas del PIB, se habrd elevado hasta 1.2 puntos porcentuales. En el
primer trimestre, la Contabilidad Trimestral lo fija también en 1.2 puntos porcentuales.

58) Los precios de consumo han crecido en el primer semestre el 6.2%, superando en cuatro décimas la
prevision oficial. El deflactor implicito del PIB, previsto con crecimiento del 6% se ha elevado al 6.7% en el
primer semestre. Tampoco se ha cumplido la prevision oficial de moderacion salarial que habra situado en
el 6.5% el crecimiento del salario por persona. Teniendo en cuenta los datos en los convenios colectivos y el
deslizamiento que parece confirmar la estadistica de salarios del INE, el aumento del salario por persona en
el primer semestre se sitla en el 7.6%. La caida del empleo ha promovido un mayor crecimiento de la
productividad que la prevista oficialmente (2.7% en la productividad aparente por persona ocupada, frente al
2.3% estimado oficialmente). Lo que explica un menor crecimiento del CLU que en 1991, pero superior al
previsto oficialmente y, sobre todo, logrado con un crecimiento importante del paro.

69 El empeoramiento en cuanto a produccidn y costes, queda reflejado en la evolucion de la poblacion
activa, el empleo y el paro. El aumento de la poblacion activa habia sido estimado con moderacion a la vista
de los resultados de la EPA en 1991. El empleo que deberia crecer al 0.6%, esta disminuyendo el 1%. Como
consecuencia de ello, la tasa de paro encuestado que deberia limitarse al 16.3% de la poblacién activa, esta
creciendo hasta el 17,5%.

78) El mayor desajuste exterior ha quedado patente en el Registro de Caja del Banco de Espana y en la
Estadistica de comercio exterior de Aduanas. En el primer semestre, en términos anualizados, el déficit
corriente de la balanza de pagos se habra situado en torno al 3.4% del PIB, medio punto sobre la estimacion
del Programa. Es posible que el aumento de los ingresos por turismo y cierta debilidad importadora en el
segundo semestre, corrijan los resultados totales de 1992 pero supondrd, en cualquier caso, un déficit
corriente mayor del 3% del PIB.

88) El mas alto desajuste viene dado por las cuentas publicas. La desaceleracion de los ingresos, como
consecuencia de la debilidad econdmica y la expansion del gasto, en cierto modo también propiciado por la
caida del empleo, ha hecho que la expansion del déficit contable del Estado en el primer semestre haya
aumentado considerablemente, lo que se habra traducido en una mayor dindmica del déficit pablico que
habra superado, en términos anuales y referido al conjunto de Administraciones Publicas, el 5% del PIB.

Esas abiertas discrepancias entre la Espana oficial (tal y como la manifestd el Programa de Convergencia
del Gobierno) y la Espana real (tal y como la definen los indicadores coyunturales mas actuales) plantea dos
cuestiones diferentes. La primera es la de explicar como pudo realizarse un conjunto de previsiones tan
divergentes y erréneas por el Programa de Convergencia. No existe otra explicacion posible de ese hecho que
la de incluirlo como un ejemplo paradigmatico de un voluntarismo equivocado que sobrevalora la situacion
de partida para presentar el Programa de Convergencia como una politica econémica ganada ya por la
actuacion, previa y brillante, del Gobierno y tratar de convencer a la opinién publica de que alcanzar los
objetivos de Maastricht para participar en la Unién Monetaria "no tiene por qué representar un sacrificio
especial para la economia de nuestro pafs’. Mds aun, se afirma que: "interpretar la convergencia como
sacrificio encuentra sus raices en un cierto pesimismo histérico que se deriva de nuestro pasado autarquico,
proteccionista e intervencionista. La desconfianza en nuestras propias fuerzas para mantener un crecimiento
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economico estable ha sido sistematicamente esgrimida para justificar la indeseabilidad de que este pais se fije
objetivos ambiciosos. El miedo al fracaso ha retardado nuestra prosperidad, pese a que no haya evidencia
historica que pueda avalar esta aproximacién timorata a la resolucion de nuestros problemas ya que, cada
vez se han introducido medidas de liberalizacién y desregulacion, los resultados han sido claramente positivos,
dandose un nuevo paso irreversible hacia el bienestar’. De modo que los objetivos del Programa de
Convergencia se presentaban no sélo como posibles sino més bien, como garantizados. La economia
espafola podria conseguir los equilibrios necesarios y desarrollar, al mismo tiempo, su produccién para
acercarla a los paises de la CE. En definitiva, que era posible producir el milagro de sorber (estabilizar) y soplar
(desarrollar). En esos deseos voluntaristas, el Programa de Convergencia rebosé todos los limites abiertos al
optimismo, ignorando la gravedad de los desequilibrios existentes que reclamaban un ajuste inevitable, tema
que afectaba al desarrollo econdémico posible.

Al mismo tiempo, el Programa de Convergencia se equivocd rotundamente en el ceteris paribus. Es decir,
en el comportamiento de los supuestos que condicionaban la consecucién de los objetivos ambiciosos del
Programa de Convergencia. Esos supuestos eran tres: 19) La neutralidad del escenario internacional. Se creia
en una recuperacion de las economias de la CE de forma que el ritmo de crecimiento se situaria pronto en el
2.5% de crecimiento del PIB en los afios del Programa de Convergencia. 22) Se prevera un crecimiento de los
salarios nominales para hacerlos compatibles con los objetivos de la tasa de inflacién prevista en el Programa
de Convergencia. 39) Se suponia la estabilidad de los flujos de capital hacia Espana.

Esos tres supuestos han mostrado una debilidad perceptible en los tltimos meses. Las tasas de desarrollo
europeo y mundial no terminan de afincarse en esos valores prometidos del 2.5% del PIB, los salarios crecen
por encima de los precios y la productividad, sin ajustarse al comportamiento previsto de los precios por el
Programa de Convergencia y los flujos de capital, después del no danés a Maastricht, han revelado sus
primeras desconfianzas sobre el futuro de la peseta y las oportunidades de invertir en Espana.

Si a la importancia de los desequilibrios existentes se suma la errénea apreciacion el ceteris paribus de
los tres supuestos clave enunciados, se tendran explicados los motivos de las espectaculares divergencias
entre la situacion actual de la Espafa real y la disefiada de la Espana oficial desde los despachos de Ia
Administracion Publica por el Programa de Convergencia.

Una segunda cuestién que plantean las divergencias anteriores es la necesidad imperativa de articular una
politica de ajuste de la economia espafiola. Porque son los datos reales los que fuerzan esa politica de ajuste
convirtiéndola en inevitable. En efecto, una economia que, como la espariola, acumula las caracteristicas que
se han expuesto, no tiene otra alternativa que la de afianzar en el plazo mas inmediato posible, a través de
un ajuste corto y duro, los equilibrios perdidos para proseguir con su crecimiento econémico en el futuro. Esa
politica de ajuste inevitable se precisa, asimismo, para ganar la confianza perdida en nuestros mercados de
cambios, en los mercados de deuda publica y en la incorporacion de las inversiones directas de que Espafna
necesita, indispensablemente, para lograr su futuro desarrollo econdémico.

Ese ajuste inevitable cuenta con cinco escenarios en los que tienen que hacer acto de presencia eficiente
las medidas de la politica de ajuste:

19) En el de politica presupuestaria, cuya reforma se convierte en el componente fundamental y prioritario de
las medidas de ajuste. Componente fundamental porque sin una reduccién del déficit ptiblico basada en una
disciplina en el gasto publico, la realizacion de economias en su administracion y en la consolidacién de sus
niveles, ninguna politica de ajuste generara la credibilidad suficiente para recuperar los equilibrios de la
economia.
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2°) La politica monetaria debera secundar la actuacion de la politica presupuestaria pero no deberia suplir sus
deficiencias. Si algo ensefia la experiencia espafiola es que el ajuste precisa la actuacion decidida de la politica
presupuestaria y que la politica monetaria no puede hacer su trabajo si no es perdiendo eficiencia y
aumentando los costes de su aplicacion unilateral.

39) La politica anti-inflacionista reclama una actuacién de la politica presupuestaria pero también la aplicacién
de reformas estructurales que liberalicen el sector servicios, dos ausencias notables en el pasado y dos
escenarios decisivos en el presente de las politicas de ajuste.

49) Las reformas tendentes a flexibilizar el mercado de trabajo constituyen un escenario vital de las medidas
de ajuste. No es posible continuar con la segmentacion del mercado de trabajo y sus consecuencias. No es
posible seguir aplicando el criterio de la inflacion pasada méas dos puntos como inspirador de la negociacién
salarial. No es posible continuar padeciendo las consecuencias de una formacion profesional incapaz de
contribuir al equilibrio del mercado de trabajo.

59) La competitividad de la economia espafiola constituye un campo vital de actuacién de las politicas de
ajuste que es preciso buscar a través de las medidas que lleven a costes y precios menores y apoyando
también aquellas decisiones que fomentan la competitividad por medidas distinias.

ALCANCE Y CONTENIDO DE UNA POLITICA DE AJUSTE PARA LA ECONOMIA ESPANOLA.

Dos son, hasta el momento, las manifestaciones concretas de las autoridades en la linea de adoptar
medidas de politica econémica para corregir los actuales desequilibrios.

La primera de ellas, de contenido esencialmente presupuestario, es el ya referido Real Decreto Ley 5/1992
de 21 de julio de Medidas Presupuestarias Urgentes, y los Acuerdos complementarios del Consejo de Ministros
de esa misma fecha.

La segunda es la elevacion del tipo de interés basico de intervencién del Banco de Espaiia al 13 por cien
-con aumento de 0,60 puntos- con objeto de colaborar al ajuste econémico, y que naturalmente ha iniciado
ya el camino de la subida de los tipos preferenciales de las entidades financieras.

Pero como ya se ha indicado, con independencia de los aspectos presupuestarios contemplados en el Real
Decreto Ley y de las medidas adoptadas en el terreno monetario, el ajuste conveniente de la economia
espanola requiere la urgente adopcion de otras actuaciones decisivas hasta ahora no consideradas.

En las paginas que siguen se ofrece un repaso del espectro de medidas necesarias para reducir los
desequilibrios fundamentales de la economia espafiola en los cinco escenarios antes propuestos.

LA CONSOLIDACION DEL DEFICIT Y EL DOMINIO DE LA EXPANSIVIDAD DEL GASTO PUBLICO.

El desequilibrio mas significativo de la actual situacién econémica espafiola es, rotundamente, e/ déficit
ptblico. Los datos de la Intervencién General de la Administracion del Estado no dejan lugar a dudas: en el
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primer semestre del afio, en términos de derechos y obligaciones reconocidas, el déficit del Estado se ha
situado en 2.303,7 miles de millones de pesetas. Una cifra que cuando se proyecta para todo el afio 1992, y
para el conjunto de las Administraciones Publicas, permite predecir -si no se hace nada que lo modere- un
déficit publico en torno a 6 puntos del PIB, claramente superior a la previsién del Programa de Convergencia
(4 por cien) y, que excede hasta duplicar la dimension ajustada a las necesidades de la economia espariola
de cara al cumplimiento de las condiciones de Maastricht.

La importancia de este desequilibrio, debe ser destacada porque juega un papel central respecto al resto
de los problemas que definen la actual situacion econdmica. La presencia de déficit cuantiosos Yy persistentes,
deteriora el necesario ahorro nacional, presiona sobre la demanda -una reciente investigacion de J. M.
Gonzélez Paramo y J. M. Roldan destaca que entre 1988 y 1991 el incremento anual del efecto expansivo del
presupuesto se ha venido situando entre 1 y 1,5 puntos del PIB nominal- . por tanto, acentua la inflacion vy,
a traves de ella, contribuye a deteriorar la competitividad de los productos espafioles y a empeorar el saldo
de la balanza exterior.

El déficit publico, desde la perspectiva de la politica econémica necesaria para la convergencia, genera
una politica presupuestaria laxa que obliga a un "mix" en el que la politica monetaria debe ejercer un papel
excesivamente restrictivo que eleva los tipos de interés -y deprime la inversién- generando tensiones
adicionales indeseables sobre la estabilidad del tipo de cambio.

‘

Pero ademas, el déficit publico, es el factor que est4 obviamente en la base del crecimiento de la Deuda
Publica que, como ya se ha indicado, ha venido permanentemente avanzando desde 1975, amenazando
seriamente el cumplimiento final, en 1996, del Unico indicador de Maastricht en que la economia espanola
presenta un valor positivo en el momento actual. Para evitar el crecimiento de la deuda publica no basta con
moderar el déficit. Las etapas de desaceleracién del déficit publico lo Unico que hacen es atenuar su
crecimiento. Estabilizar la tasa de deuda publica sobre el PIB requiere, al menos, la eliminacion del déficit
publico.

¢Qué politica reclama esta dificil situacion?. Cuatro ingredientes parecen basicos e ineludibles pese a su
dificultad, para avanzar en el camino de la eliminacién del déficit:

1. Reponer la credibilidad perdida sobre el comportamiento presupuestario, mediante la necesaria
informacion veraz que rompa con la practica de manipulacién de las cifras y saldos presupuestarios. Una
situacion presupuestaria dificil lo es tanto mas cuanto su alcance y dimensidn se oculta al conocimiento de
los ciudadanos.

2. El papel fundamental del esfuerzo reductor del déficit, debe provenir de la reduccién del gasto publico
corriente (especialmente en transferencias y subvenciones de explotacién a empresas publicas y privadas) para

no dafar el proceso de inversién en infraestructuras.

3. Los inevitables aumentos de los ingresos publicos deben programarse conforme a los siguientes
criterios:

a) Reducir las conocidas bolsas de fraude fiscal.

b) Evitar, en lo posible, aumentos de la imposicién directa familiar por sus efectos negativos sobre los
incentivos al ahorro y al esfuerzo laboral.

c) Minimizar los efectos inflacionistas acentuados que comporta la elevacion de los tipos impositivos del
IVA.
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d) Evitar que los cambios presupuestarios afecten negativamente a los costes empresariales.

e) Programar el establecimiento de pagos por servicios para mejorar la utilizacion de los servicios
publicos, racionalizando su uso y corrigiendo sus déficit de ingresos.

4. Mejorar la gestién de los servicios publicos, incrementando la productividad de los recursos publicos
y vigilando la evolucion de sus costes.

Frente a estas necesidades de la politica presupuestaria, las medidas adoptadas por el Consejo de
Ministros el pasado 21 de julio, mediante la promulgacion del RDL 5/1992 de Medidas Presupuestarias
Urgentes, presentan algunas caracteristicas, cuyo andlisis detenido realiza la colaboracion del Profesor Barea
en este mismo nimero de "Cuadernos". Merecen destacarse aqui cinco importantes aspectos:

1. La parquedad del ajuste realizado. Segun propia confesion del Gobierno, el efecto financiero de las
medidas en 1992, sera de 325 mil millones de pesetas lo que, como mucho podra representar 0,6 puntos del
PIB nominal de 1992. Una mejora que si se compara con los valores esperados (en torno al 6 por cien del PIB)
del déficit publico, constituye una magnitud insuficiente.

2. El ajuste que se practica gira en parte sobre el aumento impositivo (130 mil millones), lo que supondra
un incremento de la presion fiscal sobre los contribuyentes de siempre, sin que el RDL prevea ninguna accion
concreta de lucha contra el fraude fiscal.

3. En el terreno impositivo la mayor parte del ajuste se centra en la elevacion de las retenciones y de la
tarifa del impuesto sobre la Renta de Personas Fisicas que afectara negativamente al ahorro, al concentrar el
cambio en niveles de renta con menor propension media al consumo, y otros incentivos del comportamiento
econdmico privado.

Comparando la nueva tarifa del IRPF contenida en el RDL, con la aprobada en la Ley 18/1991 que
configuraba la nueva regulacién del Impuesto sobre la Renta y con la vigente antes de la Ley del Impuesto
sobre la renta es obvio, como afirma en su colaboracion en este nimero de "Cuadernos” el Profesor José Luis
Raymond, que "en conjunto las tres tarifas describen lo que cabria denominar un proyecto de viaje de ida y
vuelta"

Una nota adicional que el lector encontrard, al término de este articulo, intenta poner algo de luz, sobre
otro debatido tema: la constitucionalidad de la retroactividad de la norma fiscal en lo relativo a la aplicacion
de la nueva tarifa del IRPF a las rentas obtenidas en 1992. Las sentencias dictadas por el Tribunal
Constitucional, en casos que guardan un cierto paralelismo con éste, apuntan a la constitucionalidad de esta
norma, pero mas allé de cuestiones juridicas es obvio que la retroactividad de los cambios en el IRPF suponen
un cambio unilateral por el Gobierno de las "reglas de juego" fiscales. Unas reglas establecidas tras amplio
debate politico y técnico cuando se aprobo la ley que regula el impuesto sobre la renta. Es posible que la
retroactividad sea juridicamente legal pero cabe poca duda de que social y economicamente genera
inseguridad y desamparo para los agentes econémicos.

4. El crecimiento del tipo general del IVA en tres puntos, es excesivamente brusco y, aunque ciertamente
la homogeneizacion de tipos en los paises de la CE, obligaba a este aumento, deberia haberse practicado con
mayor suavidad. Su efecto sobre el IPC, pese a la coyuntura baja de la economia, se estima entre 1y 1,5
puntos de crecimiento para 1992, lo que dificultara el logro de los objetivos de inflacidn, con sus consiguientes
efectos de indiciacién sobre los salarios.
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5. Las medidas adoptadas no abordan el tema de establecer una estrategia conveniente de produccién
y financiacion de servicios publicos.

No toda provision publica de servicios obliga a su produccion directa por las Administraciones Publicas.
Es importante identificar los principales flancos de ineficacia en la produccién publica, trasladando tareas y
actividades productivas a empresas e instituciones privadas que con mayor eficacia y economia de medios
puedan realizarla, sin menoscabo de la financiacion que corresponda al sector publico.

Pero ademas, como la experiencia viene sefialando, es (til en diversos sentidos, contar con la
participacion privada también en la financiacién de los servicios publicos. La contribucién de los usuarios,
racionaliza el uso de los servicios publicos, refuerza el derecho a una atencién adecuada de las necesidades
sociales y colabora a reducir el desequilibrio financiero de los entes publicos.

6. La reduccion propuesta en el gasto publico gira, en un 41 por cien sobre la formacién de capital (tanto
directa como por via de transferencias) lo que tendré cbviamente una repercusién negativa sobre la necesaria
generacion de capital de utilidad publica.

Tanto el RDL como el Acuerdo del Consejo de Ministros de 21 de julio, incluyen otras finalidades, en
distintas facetas, de alcance més limitado. Estos son los mds importantes:

1. Proposito de no convocar en 1992 plazas para ingreso de nuevo personal, salvo sanitario y
Administracion de Justicia.

2. Reduccion en un 10 por cien de los créditos de productividad de personal. Tal vez los que por su
naturaleza, y con las modificaciones pertinentes, mereceria la pena conservar asegurandose de su efectividad.

3. Creacion de una Comision Interministerial para la racionalizacién y reduccién de los gastos de
funcionamiento de los servicios pliblicos.

4. Se tipifica como infraccion administrativa el abuso o desviacién a terceros en las prestaciones
farmacéuticas de la Seguridad Social a jubilados y otros colectivos que no tienen que realizar aportacion
economica. Un érea en la que el fraude existente tiene importancia pero en la que la voluntad y capacidad de
reducirlo es mas dudosa.

5. Se modifica el sistema de prestacién econdmica por incapacidad laboral transitoria, con desplazamiento
de costes hacia las empresas, que deberan soportar su coste destle los dias cuarto a decimoquinto de baja
de los trabajadores. Un desplazamiento de costes hacia las empresas muy negativo, tanto por sus efectos
sobre la inflacion como por los que representa sobre el ahorro empresarial.

6. Se acuerda la creacion de una sociedad de refianzamiento con el propdésito de potenciar, una vez mas,
el acceso de las PYME a la financiacion a medio y largo plazo.

7. Se suprime la obligacion fiscal de reinversion indefinida de plusvalias en las Entidades y Fondos de
Capital-Riesgo, con objeto de hacer mds atractiva la participacién en el capital de las PYMES.

En suma un ajuste presupuestario insuficiente con escasa efectividad real en la reduccion del déficit
publico de 1992.
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LA ACTUACION MONETARIA Y EL "MIX" CONVENIENTE DE LA POLITICA ECONOMICA.

La clara insuficiencia del ajuste presupuestario que se ha descrito, ha obligado a acentuar el caracter
restrictivo de la politica monetaria, una vez mas, en una linea de coherencia para reducir las tensiones
inflacionistas y mantener la estabilidad del tipo de cambio.

De esta forma, las medidas adoptadas marcan la continuidad de un modelo de politica econdémica,
caracterizado por una politica presupuestaria laxa y una politica monetaria restrictiva porque las limitaciones
presupuestarias que comportan, no sefialan el camino, tan pedido y necesitado, de una politica antiinflacionista
que conceda a la politica presupuestaria el papel que le corresponde. Se llega asi a la misma combinacién de
politicas que ha conducido a los actuales desequilibrios macroeconémicos y cuya pervivencia no parece el
camino mas adecuado para revitalizar el proceso de inversion y acelerar el crecimiento real de la economia.
El caracter excesivamente expansivo de la politica presupuestaria obliga, por razones de estabilidad, a
instrumentar una politica monetaria fuertemente restrictiva, cuyos negativos efectos sobre la inversion, por la
via del encarecimiento de los costes financieros, son evidentes.

Es obvio que en tanto el objetivo de lucha contra la inflacion tenga el caracter prioritario que le
corresponde para colaborar a establecer una senda de crecimiento estable de la economia, la politica monetaria
con su actual signo restrictivo -y el que cabe esperar en el futuro- hace precisamente lo que tiene que hacer.
Sdlo una politica presupuestaria de contencion del gasto publico y de consolidacion del déficit mas intensa
que la que se deriva de las medidas adoptadas por el Gobierno y mas solidaria con la actual coyuntura
econdmica, permitiria una combinacion de politicas econdémicas en la que, cambiando su trayectoria habitual,
la politica monetaria pudiera ser menos restrictiva.

LA DESREGULACION Y COMPETENCIA EN LOS SERVICIOS.

La caracteristica inflacién dual de la economia espafola requiere actuaciones especificas sobre el sector
de los servicios cuyas rigideces y falta de competencia estdn en su base, segun todos los andlisis realizados
sobre este fendmeno.

En lineas generales, con independencia de las notas singulares de la multiplicidad de actividades concretas
que definen la tipica heterogeneidad del sector servicios, dos caracteristicas basicas destacan en este sector:

a) Su baja productividad por su naturaleza intensiva en mano de obra que lo hace menos penetrable al
avance técnico y menos susceptible de beneficiarse de las economias de escala, tipicos de los sectores
industriales.

b) La tradicional falta de competencia que histéricamente ha caracterizado al sector. En parte porque
muchos servicios requieren la prestacién "in situ" y no permite su almacenamiento lo que propicia la
segmentacién y fraccionamiento del mercado vy, en parte por el elevado grado de intervencién y regulacion
de que han sido objeto muchas de sus actividades. La intervencion publica directa (como en transporte), el
control mediante concesiones o la reglamentacién de entrada a ciertas profesiones, son moneda cotriente en
las actividades del sector de los servicios.

c) La falta de denuncia social respecto a practicas concretas en determinados servicios que generan
reducciones en la oferta y elevan correlativamente sus precios.

Estas tres caracteristicas, han permitido que sus mayores costes se trasladen hacia los precios, generando
la inflacién dual tipica espafola con productos comercializables a precios que evolucionan al ritmo que marcan
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los mercados internacionales, y servicios con precios mucho mas crecientes que no solo pesan sobre los
consumidores sino que ademas constituyen un factor de encarecimiento de los costes industriales cuya
estructura se deteriora al no poder trasladar las empresas industriales, por razén de la competencia en que
estén inmersos, esos mayores costes sobre los precios finales.

La inflacion reclama una accién especifica sobre el sector servicios ya que la naturaleza y causas del
crecimiento de los precios en este sector impiden que su correccion pueda abordarse exclusivamente sobre
la base de las politicas macroecondmicas tradicionales.

Precisamente el Grafico del Mes en este nimero de "Cuadernos”, recoge la evolucion de los precios de
los servicios en el IPC, entre junio de 1991 y junio de 1992. Mientras que el crecimiento de los precios de los
bienes industriales ha sido del 4,7 por cien, en el conjunto de los servicios el aumento registrado ha sido del
11,4 por cien. El grafico muestra ademas las divergencias en la evolucion de los precios en cada uno de los
grupos individualizados de servicios mas destacables. Esa desagregacion es imprescindible para el disefio
de cualquier politica sobre el sector de servicios, dada la heterogeneidad manifiesta tanto de la composicién
del sector como del comportamiento de sus precios.

La importancia cuantitativa del sector de servicios en Espafia (61,8 por cien del PIB nominal y 56,6 por
cien de la poblacion activa) y su evolucion ascendente otorgan una particular resonancia a sus problemas para
la economia nacional.

Pese a ello, quizas el rasgo mas caracteristico es la ausencia de una politica definida respecto al sector
servicios en Espafa. El punto clave, en este sentido, es la necesidad de evitar trabas de forma que la
competencia, que se derivara de la instauracién del principio comunitario de la libre prestacién de servicios,
pueda operar con toda intensidad.

En todo caso, tres ingredientes se revelan como bésicos en una necesaria politica de precios del sector
servicios:

1. Eliminar regulaciones y actuaciones monopolisticas en &reas tales como la sanidad, educacion y
transportes y suprimir las normas que limitan el acceso al libre ejercicio profesional rompiendo asi un
corporativismo caduco que sélo conduce a un encarecimiento de los servicios.

Una linea que parece estar detrds de las recientes actuaciones sugeridas por el Tribunal de Defensa de
la Competencia.

2. Mejorar la eficacia en la prestacion de servicios publicos clave, como la sanidad y la educaciéon. No
solo por su efecto directo sobre el gasto publico sino porque, indirectamente, la inadecuada atenciéon que en
esos servicios publicos recibe el ciudadano, genera una demanda derivada de servicios analogos privados que
esta colaborando a un excepcional crecimiento de los precios.

En este sentido el avance en la privatizacion de empresas de servicios publicos -aunque la titularidad
publica no sea el factor relevante- que se muestran incapaces de ajustarse a las condiciones del mercado, y
cuyos déficit de explotacidn reclama subvenciones cuantiosas que vienen a atizar el fuego del desequilibrio
de las cuentas publicas, parece un camino deseable y urgente. La experiencia demuestra dos importantes
hechos. El primero es que los sectores mas problematicos, desde el punto de vista de la inflacién diferencial,
son precisamente los que presentan una mayor intervencion publica. El segundo es la lentitud con que las
medidas privatizadoras -por su laboriosa tramitacion- entran en accion. De ahf la urgencia de la adopcion de
medidas en este sentido. No es facilmente explicable que no se privaticen de forma inmediata algunos servicios
publicos cuya ineficacia y comportamiento inflacionista son claramente observables.
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3. Contribuir, mediante el desarrollo de los sistemas de formacién profesicnal adecuados, a la necesaria
mejora de la productividad declinante del sector servicios colaborando asi a reducir la brecha actual entre
productividad y costes laborales.

LA FLEXIBILIZACION DEL MERCADO DE TRABAJO: UNA TAREA PENDIENTE.

Las rigideces del mercado espafol de trabajo constituye un hecho reiteradamente denunciado por los
analisis de la situacién econdmica realizados tanto internamente como por los organismos internacionales mas
solventes. Existe hoy un amplio acuerdo sobre el papel central que las rigideces del mercado laboral juegan
en los factores estructurales que condicionan el empleo, la inflacién y la pérdida de competitividad de la
economia espafiola en los Ultimos afos.

Tres aspectos fundamentales que ya han sido comentados determinan la falta de flexibilidad del mercado
de trabajo en Espafa y requieren una correccion decidida y urgente:

1. El corporativismo sindical que centra su accion reivindicativa en el puro interés del colectivo de sus
afiliados. Un colectivo caracterizado por ser trabajadores ocupados y con empleo fijo que anima una estrategia
sindical centrada en la defensa a ultranza de la fijeza del empleo y en lograr los mayores crecimientos salariales
posibles.

2. El centralismo en el proceso de negociacion de los convenios colectivos que impide una adecuacion
de los crecimientos salariales a las condiciones de productividad de empresas, sectores o zonas concretas.

3. La ineficiencia de la formacién profesional, una asignatura largamente pendiente del sistema educativo
espafiol, cuya falta de adecuaciéon a las necesidades laborales impide la progresiva incorporacion de
trabajadores, con contratos temporales a una situacién de mayor permanencia en tareas mas especializadas
en las que una formacion conveniente constituye un ingrediente necesario.

La obsolescencia de las titulaciones y planes de estudios y el desprestigio de los centros de formacion
profesional reglada, para ajustarse a las necesidades cambiantes del mundo empresarial y la inexistencia de
un mecanismo de complementacion de la formacién en los centros de trabajo, con la practica desaparicion
de la funcion de maestria industrial, han generado una creciente pérdida de interés por el sistema y han
encaminado a los jévenes estudiantes instintivamente -sin ningun tipo de andlisis de las posibilidades de
trabajo y retribucién futuras- hacia los ambitos de la ensefianza universitaria contribuyendo por otra parte a
deteriorar ese terreno educativo.

Todo el mundo parece estar de acuerdo en el inadecuado esquema actual de la formacién profesional,
incluyendo las reiteradas declaraciones de los sucesivos ministros sobre sus propdsitos de cambiarlo.
Seguramente la incongruencia que ancestralmente caracteriza a las decisiones sobre el sistema educativo
espafiol conduce, pese al general consenso sobre la necesidad de un cambio, a posponer indefinidamente,
la tarea de abordar su modificacion ajustandolo a las necesidades del empleo en la sociedad espariola.

La importancia de abordar esta tarea de flexibilizacién del mercado de trabajo y las dificultades que
entrafna hacerlo en un clima de contestacion y de lucha de clases reclama tal vez con més intensidad que en
otras parcelas de la politica econdmica, la necesidad de un acuerdo o pacto social. Sin un pacto social -en
una circunstancia de emergencia en la economia nacional- no es posible avanzar en la correccion de los
graves desequilibrios existentes.
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Un acuerdo social es la Unica via de romper el actual comportamiento de indiciacién de los salarios que
conduce inexorablemente a reforzar la inflacion y a destruir empleo. El crecimiento nominal de los salarios debe
apostar -frente a la practica tradicional de la inflacién pasada méas dos puntos- por tasas creibles de inflacién
prevista, como Unica via de colaborar a la necesaria desinflacién de la economia.

Ello requiere un cambio de actitud en los convenios colectivos que pongan menos énfasis en las
reivindicaciones salariales y mds interés en otros aspectos bdsicos de la vida laboral, tales como la
conservacion e incremento del empleo, la exigencia de que las empresas aceleren su proceso de formacion
de capital, como via de incrementar la productividad que a medio plazo contribuird a mejorar la capacidad
adquisitiva de los salarios nominales, sin acentuar la inflacién, y lograr mejoras en la formacion de los
trabajadores que colaboren a lograr avances productivos.

UNA POLITICA DE ESTIMULO DE LA COMPETITIVIDAD.

La resultante de muchos de los temas antes destacados es el deterioro de la competitividad de los
productos espafoles tanto en los mercados internos -como lo denuncia el excepcional crecimiento de las
importaciones- como en los mercados internacionales.

Los datos contenidos en el Cuadro n? 1 destacan una continuada perdida de competitividad desde 1988
en todos los indicadores disponibles.

La mejora de la competitividad es primariamente un efecto que acompariara a la moderacion de costes
y precios que permitan una evolucion positiva del tipo de cambio efectivo real de Espafa. Sin embargo, esta
perspectiva no es la Gnica que debe considerarse de cara a la mejora de la competitividad espariola.

En efecto, si convenimos en que la competitividad de una economia es el conjunto de factores que
determina la capacidad de venta de sus empresas, frente a las de paises competidores, tanto en el mercado
interno como en el internacional, parece razonable destacar la importancia de la extensa y variada gama de
atributos o caracteristicas que permiten diferenciar los productos, y que, al igual que los precios, afectan a las
decisiones de los consumidores. De hecho, todas estas caracteristicas como la calidad, el disefio, las marcas
y los servicios de asistencia técnica postventa, pueden llegar a ser elementos de gran importancia sobre todo
en los paises de elevado nivel de renta "per capita”, donde las estructuras de preferencias de los consumidores
son mas sofisticadas y, en consecuencia, sus demandas de menor elasticidad-precio.

La importancia que de todas estas caracteristicas asociadas con la diferenciacion de los productos, y que
suelen referirse como "intangibles" en la literatura econdémica, tienen en la capacidad competitiva de las
empresas espanolas, se pone de manifiesto por varios hechos:

a) En primer término el que, pese a la creciente convergencia que se viene produciendo entre los precios
de exportacion de las manufacturas espafiolas y los internacionales de una parte, y entre los precios de
importacion y los interiores de estos mismos productos, de otra parte, los productos de importacion siguen
ganando cuotas en el mercado interno incluso en un contexto, como el actual, de clara desaceleracion de la
actividad.

b) En segundo lugar, el hecho de que, en buena parte de productos industriales, la evolucion de los
findices de competitividad de precios no resulta congruente con la conducta de las exportaciones. Como
ilustracién pueden mencionarse algunos ejemplos. Asi, los sectores Texiil y Alimentacién han tenido en los
ultimos afnos una evolucién de los precios relativos mejor que la media de manufacturas y, no obstante, sus
cuotas de exportacion han mostrado un peor comportamiento que la media.
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c) Finalmente, los estudios sobre el comportamiento de las exportaciones industriales de Espafia a los
principales paises comunitarios ponen de manifiesto que, aparte de las variables tradicionales (demanda exterior
y precios relativos corregidos por el tipo de cambio), la diferenciacion horizontal de los productos (aproximada
por los gastos publicitarios) y, particularmente, la diferenciacion vertical o cualitativa de los mismos (gastos
en | + D) ejercen una influencia positiva y significativa sobre las exportaciones.

Es importante, ademds recordar que la competitividad de una economia no-es sino el resultado de la
capacidad competitiva de las empresas que conforman su aparato productivo y que éstas, generalmente, se
desenvuelven en mercados donde predominan las estrategias de competencia imperfecta, en las que los
factores antes mencionados adquieren una especial relevancia. En este tipo de mercados alejados de los de
competencia perfecta, la disponibilidad de activos intangibles como los conocimientos tecnolégicos, sistemas
organizativos mas eficientes, y reputacion ligada a marcas, entre otros, son factores que pueden permitir a las
empresas producir bienes o servicios que, incluso teniendo costes de produccion y precios mas altos, sean
preferidos por los consumidores, a los ofrecidos por empresas rivales, en virtud de su calidad o sistema de
comercializacion.

La relevancia de los factores "intangibles" sefialados sobre la competitividad, otorgan también gran
importancia las politicas publicas destinadas a su desarrollo. Varias lineas de actuacion cabe sugerir en este
sentido desarrollando lo ya apuntado en la primera parte de este trabajo:

1. En primer término, el estimulo a las inversiones en capital humano extensivas a todos los niveles y
sistemas de ensefianza, aunque, particularmente, en el &mbito de la formacion profesional. A este respecto
cabe notar que la eficacia de las actuaciones publicas en este Ultimo campo pasa por la transformacion
profunda en el marco de las relaciones laborales. Mas especificamente, y como ponen de manifiesto los casos
de paises como Japén o Alemania, parece que los esfuerzos destinados a mejorar el capital humano que
resultan mas fructiferos son los basados en una participacion activa por parte de las empresas, esto es, los
que confieren un papel esencial al aprendizaje en el trabajo. Esto implica, a su vez, la existencia de modelos
gerenciales y de organizacion interna de las empresas mas flexibles, participativos y con una vision a largo
plazo. Ahora bien, también requiere la transformacion radical de las actitudes y actuaciones de los trabajadores
y sus representantes de modo que, abandonando también posturas miopes, sean capaces de moderar sus
reivindicaciones estrictamente salariales a cambio de aumentar sus exigencias sobre formacién y presencia
en la toma de decisiones de las empresas.

2. Un segundo frente de actuacion, en buena medida relacionado con el anterior, es la politica tecnolégica.
De nuevo en este caso la solucion no reside en la mera ampliacion de las ayudas publicas a las actividades
de | + D sino en las reformas complementarias que garanticen un uso mas eficiente de los recursos
canalizados a fin de mejorar la capacidad técnica de las unidades productivas.

3. La tercera linea de intervencion que parece mdas necesaria con vistas al fortalecimiento de la
competitividad empresarial, seria el estimulo y apoyo al desarrollo y consolidacién de canales de
comercializacién exterior por parte de las empresas, incluyendo el fomento de su internacionalizacion, a través
de la intensificacién de las actuaciones llevadas a cabo por el ICEX.

MIRANDO HACIA EL FUTURO.

La economia espafiola estd desajustada y presenta desequilibrios graves que pueden comprometer su
futuro. La dimensién cuantitativa de esos desequilibrios y las causas de fondo que los originan han sido
analizados con algin detalle en las paginas precedentes.
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Pero ademas de ese oscuro panorama objetivo que los datos disponibles denuncian, lo cierto es que se
observa una pérdida alin mas preocupante de la ilusion colectiva y de la confianza de los ciudadanos en la
direccion conveniente de la economia nacional. El Indice del Sentimiento del Consumidor que manifiesta la
confianza del espafiol medio sobre la evolucidn de la economia se situaba al término del primer semestre de
1992 en un valor de 79, con'una pérdida anual de 19 puntos (cuatro puntos por debajo del sondeo de febrero
de 1992).

En realidad este trazado sicoldgico del sentimiento de los ciudadanos no es sorprendente. Los espafioles
perciben la proximidad de su economia a la meta europeo y, cuando parece que Europa estd al alcance de
la mano, aparecen -0 tal vez sea mas preciso decir se reconocen- problemas que alejan el logro de los
objetivos de Maastricht. Un alejamiento que no puede por menos que producir una profunda desmoralizacién
de los ciudadanos.

Una desmoralizacién que en buena parte deriva de la ausencia de un diagndstico serio y bien planteado
de la situacién econdémica espafiola, agravada ademas por la falta de informacién veraz sobre lo que esta
ocurriendo, sobre todo en el mundo viscoso del sector publico. Desinformacién que, por otra parte, se mueve
en un mundo caracterizado por el desacuerdo generalizado y la lucha de todos contra todos.

Tal vez la esperanza abierta para el futuro, estriba esencialmente en la conciencia de que los Unicos
enemigos que Espafia tiene en su camino hacia Europa, somos nosotros mismos y la tradicional renuncia de

cada uno a afrontar sus propias responsabilidades.

El futuro econémico de Espania, depende de la capacidad de los espanoles para abordar tres cuestiones
basicas:

1. Una reflexion pacifica sobre la realidad econémica y social espafiola.

2. Establecer un diagréstico compartido, realista y sin voluntarismos, de los problemas que aquejan a la
economia y sus raices sociales.

3. Alcanzar un acuerdo sobre el reparto de los costes que el necesario ajuste implica.

Si estas cuestiones no se abordan con serenidad y con espiritu de cooperacién poco se puede hacer,
salvo despedir con tristeza la vieja aspiracién de una Espariia plenamente integrada en Europa.
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