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VEINTICINCO ANOS DE INVESTIGACION
ECONOMICA Y 100 NUMEROS DE
PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA

Alcanzar la cifra magica de 100 numeros en una publicaciéon perio-
dica es siempre motivo de satisfaccion. Alcanzarla en una revista de
economia de amplia tirada en un pais con poca aficiéon a la lectura de
temas econdmicos es doble motivo de satisfaccion.

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA logra, con este numero que el lector tie-
ne en sus manos, esa dificil cota. Cien numeros, que se corresponden
en el tiempo con un cuarto de siglo, durante el cual la Fundacién de
las Cajas de Ahorros ha mantenido este esfuerzo editorial, que para
todos los que hemos contribuido a su regular aparicién en tan dila-
tado periodo de tiempo ha constituido el eje del ilusionado esfuerzo
de nuestro diario quehacer.

El objetivo central de PaPeLES DE ECONOMIA, Yy asi se ha querido resaltar
en la propia portada de este numero 100, ha sido la informacion eco-
noémica en su mas amplio sentido. El monopolio del término infor-
macion por los medios de comunicacién ha generado una interpre-
tacion excesivamente reduccionista del término. Conforme a su
etimologia y uso correcto, la informaciéon econémica tiene un amplio
alcance. Informacién econdmica es, ante todo, analisis e interpreta-
cion de la realidad y comunicacion de conocimientos.

PaPELES DE ECONOMiIA EspaNoOLA nacid hace ahora 25 anos. Lo hizo con seis
connotaciones basicas en cuyo fondo late ese afan de informacién y
comunicacion:

INTRODUCCION
EDITORIAL
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1. Apareci6 en los albores de la nueva democracia espafola por el
impulso creador —tantas otras veces demostrado— del profesor
Enrique Fuentes Quintana.

2. Tras la firma de los Pactos de la Moncloa en Septiembre de 1977,
la economia espafola dispuso de un marco global de referencia para
orientar su evolucién futura de una forma ordenada. Pero existian mu-
chos temas econémicos concretos que debian irse abordando con cri-
terios e informacion suficientes. No es sorprendente que ese afan de
colaborar en el noble empeno de evitar que una situaciéon econémica
de crisis, asociada a los problemas de fondo de la economia espafiola
en un marco internacional poco propicio, pusiera en riesgo la conso-
lidacion de la recién recuperada democracia animara algunos proyec-
tos publicistas que vinieron a arrojar luz sobre temas vivos y comple-
jos de la economia. La revista Economistas o la del Instituto de Estudios
Econdmicos, que también cumplen en 2004 sus primeros veinticinco
anos de vida, dan testimonio de esta preocupacion.

3. PapeLEs adoptd desde su inicio un formato monogréfico, fiel a su pro-
posito de profundizar en los temas tratados y extraer conclusiones Uti-
les, mas que recorrer con mayor ligereza una variedad de temas con
un proposito puramente testimonial o para servir exclusivamente de
plataforma de publicacion a desarrollos académicos de vanguardia.

4. PapeLES ha constituido siempre un puente de enlace entre la economia
cientifica y los problemas concretos de la realidad préxima de Espania.
Ha ensayado una aproximacion peculiar al acercarse a los temas actuales
de la economia espafnola. Ha tratado de cubrir un espacio poco tran-
sitado: el que trata de dirigirse a un publico amplio de ciudadanos, no
necesariamente economistas, cultos e interesados, sin hacer, por otra
parte, concesiones que impliquen pérdida de rigor cientifico.

5. PapeLes ha tratado con persistencia de contribuir a formar un juicio
bien informado sobre los diferentes temas y a la creaciéon de un esta-
do de opinién sélidamente fundamentado para influir en la solucién
de los problemas que en estos ultimos veinticinco afios han ido defi-
niendo la realidad econémica y social espafnola.

6. Hay que destacar, finalmente, la referencia permanente en PAPELES
al necesario marco europeo, y mundial, en que se inscribe la econo-
mia espafiola. Una vocacion europea siempre presente y que ha ins-
pirado el contenido de varios de sus mejores numeros a lo largo del ul-
timo cuarto de siglo.

Durante los ultimos veinticinco afos, el producto interior bruto por ha-
bitante de Espafa se ha multiplicado por cuatro, en términos reales,
y la sociedad espafnola ha experimentado transformaciones radicales:
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el paso a un régimen democratico consolidado; el asentamiento de una
profunda descentralizacion politica y econdmica; el acercamiento primero,
y la plena integracion después, en las instituciones europeas; movi-
mientos que han hecho variar profundamente las estructuras sociales
y econdmicas espafnolas, como la incorporaciéon de la mujer al mundo
laboral o el cambio en los movimientos migratorios, que han hecho de
Espafia un pais de inmigrantes, frente a la tradicional tendencia emi-
gratoria, o la profunda reforma del sistema financiero, entre otras. Todo
ello ha determinado que la nédmina de asuntos tratados en la Revista sea
extraordinariamente amplia y acorde con las principales preocupaciones
gue, en cada momento, ha puesto la realidad sobre el tapete.

Ninguna obra humana es perfecta, pero siempre es grato contrastar con
la opinién ajena el logro de un grado razonable de aproximacion a los
objetivos perseguidos.

Dos diferentes rutas se han seguido, y se recogen en este nimero, para
este esfuerzo de contrastacion, cuyo Unico propdsito, es saber la valora-
cion externa de PAPELEs e identificar los aspectos que son mas claramen-
te mejorables, a partir de la opinién de los lectores y usuarios de la Revista.

La primera de ellas ha sido la realizacién de una breve encuesta selec-
tiva a cuatro diferentes grupos de seqguidores de PAPELES DE ECONOMIA:
1) representantes politicos y de la alta Administracion; 2) personalida-
des del mundo académico y universitario; 3) empresarios, gestores y pro-
fesionales econdmicos y financieros; 4) profesionales de los medios de
comunicacion. Las respuestas, que el lector encontrara al final del vo-
lumen segundo, son muy dispares en extension y contenido, aunque
todas ellas son igualmente acreedoras de la gratitud de la Fundacion
de las Cajas de Ahorros y del Consejo de Redaccion de PapeLES, que, para
empezar, toman buena nota de las sugerencias de temas concretos
gue deben tratarse en futuros nimeros y que sin duda ofrecen una te-
matica de indudable interés, tan rica y variada como para orientar la
tarea de la Revista, al menos, en los proximos cien numeros.

La mayor reiteracion de las opiniones positivas se centran en cinco
aspectos.

1. Se celebra su equilibrio entre el rigor académico y su propdsito de
llegar a un publico amplio.

2. Se destaca su utilidad practica, como referente casi inevitable para
avanzar en el estudio de muchos temas y como fuente para nutrir la
informacién de los medios de opinién publica.

3. Se asegura la conveniencia de su continuidad futura para enrique-
cer el debate nacional sobre los temas econémicos y sociales.
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4. Se afirma su interés y reiterado uso en la formacion de los uni-
versitarios espafoles.

5. Los informadores reconocen la utilidad de la apertura de los cien pri-
meros numeros de PAPELES a las nuevas tecnologias de la informacion,
al posibilitar su consulta a través de la web de FUNCAS.

Mas division de opiniones existe sobre si debe o no acentuarse su
status académico y sobre la conveniencia de compartir o no su actual
orientacién monografica con una seccion de contenido variado.

Dudas que se reciben como un estimulo adicional a la hora de evaluar
la Iinea editorial de PAPELES DE ECONOMIA, como también se toman en con-
sideracion algunas criticas especialmente referidas al sistema de dis-
tribuciony a la conveniencia de rodear la aparicion de cada numero con
factores mas potentes que los actuales de difusién de las ideas que en
el mismo se contienen.

La segunda via de contrastacion se centra mas en la dimension aca-
démica de PapeLES DE Econowmia. El profesor Javier Velazquez, de la Uni-
versidad Complutense de Madrid, ha realizado un amplio trabajo para
evaluar la calidad cientifica de 72 revistas espafolas de economia y cien-
cias empresariales entre 1999 y 2001, siguiendo una versiéon corregi-
da del ssci (Social Science Citation Index).

En la versién mas simple, que mide la intensidad con que los articulos
de una revista contribuyen a la generacion del conocimiento poste-
rior, apreciada a través de las citas que de los mismos se realizan por
los académicos, PAPELES DE ECONOMIA EsPANOLA ocupa el primer lugar.
Otras versiones mas sofisticadas, que corrigen el nimero bruto de ci-
tas por indicadores que tienen en cuenta aspectos adicionales de in-
terés, cambian las posiciones relativas de las revistas consideradas en
el estudio, pero PAPELES se encuentra siempre sistematicamente entre
las tres primeras.

Ambas lineas de analisis convergen al destacar la aportacion de
PaPELES DE EconoMia EsPaNOLA al acervo del conocimiento econdmico
en Espafa, lo que, en definitiva, es una variante del necesario capi-
tal social que esta en la base del crecimiento econémico y social de
todos los paises.

UN NUMERO Este nimero 100 es, por distintas razones, un niumero muy especial.
SINGULAR Es un numero doble, por su extensién, respecto a la dimensiéon ha-
DE PAPELES bitual, y es un numero variado, por primera vez en sus veinticinco
DE ECONOMIA anos de existencia, en su contenido temético. Debe sin embargo
ESPANOLA aclararse desde el principio que, en ningun caso, PapeLes 100 intenta
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ser un tratamiento sistematico del curso de la economia espafola en
el Ultimo cuarto de siglo. Era una linea posible y, sin duda, util. Pero
el disefio del nimero se orienté desde los primeros bocetos por una
ruta distinta. El propésito real ha sido propiciar en sus paginas un
encuentro de temas y autores que, con visién actual, repasen las prin-
cipales cuestiones que han constituido a lo largo de tantos afios los
polos de atraccion de los diferentes nimeros de PAPELES DE ECONOMIA
ESPANOLA.

Cuarenta y cinco colaboraciones pueblan este nimero 100, agrupa-
das en ocho secciones que, a su vez, componen dos amplios volu-
menes.

El primero recoge veinticuatro articulos y la colaboracién especial del
profesor Fuentes Quintana. El sequndo completa el contenido del
numero con los veinte articulos restantes y las opiniones sobre PAPELES
DE Economia a que antes se ha hecho referencia.

Disefar este nUmero no se presentaba como una tarea facil. El resul-
tado final es satisfactorio, aunque es preciso reconocer que, por cir-
cunstancias diversas, y como ocurre en todo proyecto editorial, ni es-
tan todas las personas y temas que hubiéramos deseado ni todos los
temas incorporados, algunos por razones de modernidad e interés ac-
tual, han sido objeto de tratamiento reiterado en las paginas de PAPELEs.
La deuda de gratitud que la Revista contrae con los autores de este nu-
mero es impagable.

A la hora de hablar de gratitudes, son muchos los deberes acumula-
dos en este largo periodo de tiempo. La Fundaciéon de las Cajas de
Ahorros quiere, en primer lugar, hacer publico el justo reconocimien-
to a su fundador y actual Presidente de Honor, profesor Enrique Fuentes
Quintana, sin cuya concepcion original e impulso creador PAPELES DE
EconoMmia EsPAROLA NoO existiria.

Es también de justicia agradecer a la Confederacién Espafiola de Cajas
de Ahorros y a los diferentes miembros que han integrado su Patronato
el soporte financiero y la orientacién y apoyos recibidos, con estricto
respeto a la libertad intelectual en la tarea investigadora.

Cuantos han sido y son miembros del Consejo de Redaccioén, res-
ponsable ultimo de la puntual apariciéon de PAPELES, son también
acreedores a la gratitud de FUNCAS. En particular, la tarea dura y no
siempre visible de su Redactor-Jefe, Fernando Gonzalez Olivares, que
ha sabido mantener un estilo caracteristico de PaPeLEs en el desem-
pefio de una misiébn que, como muchos colaboradores pueden ates-
tiguar, la mayoria de las veces ha ido mucho mas allad de la tarea
convencional de un redactor-jefe.
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Sin embargo, los verdaderos artifices de PapeLES, que merecen todo re-
conocimiento, son obviamente los que forman la extensa némina de
autores y colaboradores que, numero tras nimero, han venido apor-
tando su conocimiento y su buen hacer en sus articulos y colaboraciones.

Finalmente, no seria justo olvidar en este recorrido por los numeros
rojos de gratitud, de los que FUNCAS es deudora, a quienes con su lec-
tura, comentarios, apoyos y criticas han constituido el estimulo basi-
co de esta —como de toda— tarea editorial: los lectores y suscripto-
res de la revista.

UN COMPROMISO Llegar al numero 100 de PaPeLES DE ECONOMIA ESPAROLA es sin duda un
DE FUTURO hito importante. Pero no es la meta. Es una muesca en una trayecto-
ria que continuda.

PAPELES sigue abierta al servicio de los lectores. Y seguira abierta con el
mismo espiritu de su nacimiento hace 25 afos:

— Libertad intelectual.
— Apertura al debate.

— BUsqueda del fondo de racionalidad que debe presidir la evaluacion
de los hechos econémicos, mas alla de los juicios de valor politicos.

— Incorporacién de investigacion econémica aplicada que permita
salir de tépicos manidos y lugares comunes, aportando siempre algo
al conocimiento de la realidad.

Seguramente los cambios profundos de la sociedad espafiola y la ine-
vitable imbricacion de las dimensiones econdmica y social de muchos
fendmenos inclinaran la orientacién futura de PapeLEs hacia la consi-
deracién mas frecuente de temas relativos a la dimensién social de la
vida espafola.

En este futuro ilusionado, que orientara a partir de ahora mismo la ta-
rea de FUNCAS, PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA espera y desea seguir con-
tando con el generoso apoyo de sus lectores.

X PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.° 100, 2004. ISSN: 0210-9107. «25 ANOS DE INFORMACION ECONOMICA»
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Resumen

En este trabajo se muestra cémo, en Espa-
fia, han existido dos modelos esenciales de
desarrollo econémico: el que tiene lugar desde
1843 a 1959, y el que, tras el fracaso del an-
terior, desde 1959 llega hasta 2004. Dentro de
este Ultimo, se estudian cuatro perfodos. El pri-
mero va de 1959 a 1975. Concluyé como con-
secuencia con la muerte de Franco y el primer
choque petrolifero. El segundo transcurre de
1977 (Pacto de La Moncloa) a 1982 (llegada
del socialismo al poder). El tercero, socialista
(1982-1996), fue presidido principalmente por
el parén nuclear, un aumento de la conflictivi-
dad social, una fuerte crisis bancaria, y, como
gran aspecto positivo, por nuestro ingreso en
el &mbito comunitario. El cuarto, o modelo
Aznar-Rato (1996-2004), estuvo presidido por
una clara ortodoxia fiscal, el nacimiento del
euro, un aumento en la convergencia con la
media comunitaria, y mejoria de la ocupacion.

Palabras clave: modelos econémicos es-
panoles, modelo «castizo», modelo abierto,
franquismo, Pacto de la Moncloa, periodo so-
cialista, modelo Aznar-Rato.

Abstract

In our article we show how two essential
models of economic development have existed
in Spain: the one that took place from 1843
to 1959, and the one, after the failure of the
former, from 1959 to 2004. Within the latter,
we study four periods. The first runs from
1959 to 1975. It concluded as a consequence
of the death of Franco and the first oil crisis.
The second extends from 1977 (the Moncloa
Pact) to 1982 (arrival of socialism to power).
The third, the Socialist period (1982-1996),
was presided over by the nuclear shutdown,
increasing social disruption, a profound ban-
king crisis, and, as a highly positive aspect,
Spain's accession to the common market. The
fourth, or Aznar-Rato model (1996-2004), was
presided over by marked fiscal orthodoxy, birth
of the Euro, increasing convergence with the
Community average, and improvement in the
employment situation.

Key words: Spanish economic models,
«castizo» model, open model, francoism,
Moncloa Pact, Socialist period, Aznar-Rato
model.

JEL classification: E61, E65.

ORIGENES Y EVOLUCION
DEL ACTUAL MODELO ESPANOL
DE POLITICA ECONOMICA

Juan VELARDE FUERTES

Real Academia de Ciencias Morales y Politicas

. UN PREAMBULO CON
CIFRAS

mente que debia abandonar

el Antiguo Régimen en lo po-
litico y que debia embarcarse por el
sendero de la revolucion industrial
a partir de 1843, cuando terminé
la primera guerra carlista y se asen-
taron los moderados en el poder. A
partir de ahi existen, en realidad
s6lo dos modelos de politica eco-
némica, por encima de guerras, de
cambios de régimen, de alteracio-
nes de todo tipo. Al primero lo he
denominado castizo, y llega de
1843 a 1959. En este ultimo afo,
que paso a ser esencial para la eco-
nomia, y habria que decir que para
la politica y la vida toda espafola,
se pone en marcha otro modelo,
el que se puede denominar de
apertura, porque realmente lo fue
en todos los sentidos.

ESPANA asumié definitiva-

Naturalmente, en ambos mo-
delos existen submodelos, que van
creando el conjunto del modelo,
porque éste no surge, ni en 1843
nien 1959, de golpe, como nacié
Minerva de la cabeza de Jupiter,
armada ya con todas las armas.
Poco a poco van creando estos
submodelos su entramado, y una
especie de juicio y error colectivo
va trenzando lo que es siempre la
complicadisima elaboracion de un
modelo, que ademas se ve agita-
do por la evolucién continua de
las coyunturas econémicas, politi-
cas y, sobre todo, ideolégicas.

Dentro de esta especie de jui-
cioy error colectivo se encuentra

la observacion continua de lo que
sucede en lo econdémico con otras
alternativas y si el modelo sirve, o
no, para acentuar lo que es el pro-
blema sociocultural que subyace
en todo esto: conseguir la con-
vergencia econémica con las otras
grandes potencias con las que,
hasta finales del siglo XVIIl —esto
es, hasta el inicio de la revoluciéon
industrial— nos codeabamos, in-
cluso, en algunos casos, con ma-
nifiesta ventaja. De aqui que la
bondad de ambos modelos se ob-
servase contemplando las tasas de
desarrollo espafiolas comparadas
con las francesas, inglesas, ale-
manas, italianas, norteamericanas
y japonesas. En el cuadron.® 1 se
muestran las tasas totales de in-
cremento del PIB por habitante
logradas por esos paises y por
Espana de 1850 (antes no hay ci-
fras conocidas) a 1959, y de 1959
a 1998, porque éste es el ultimo
afno para el que disponemos, tam-
bién, de cifras homogéneas para
los siete paises.

Queda claro que, gracias al
esfuerzo hecho desde 1959 a
1998, se ha logrado cerrar nota-
blemente el hueco abierto de
1850 a 1959, a lo largo de la vi-
gencia de nuestro modelo casti-
zo. Contemplando esta situacion
de otro modo, en 1959 se vivia
en Espafa, en términos de PIB por
habitante, con la diferencia que
se observa en el cuadron.° 2. En
1998 esta brecha se habia redu-
cido muy notablemente, salvo en
el caso de Japdn, que nos supe-
ra ampliamente en lo econémi-
co hoy. En 1959, no.
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minaban de «democracia popu-
lar», entre los que ya se incluia,
por supuesto, al castrismo. De
momento, se produjo una formi-

CUADRO N.° 1

INCREMENTOS DEL PIB POR HABITANTE DE 1850 A 1998, SEGUN ANGUS MADDISON

Paises De 1850 a 1959 De 1959 a 1998 De 1850 a 1998 dable Sublda en |as remunera(]o_
ESDARA oo 195,8 319,3 1.140,4 nes de los trabajadores. El cho-
Estados Unidos.... 512,7 151,0 1402,5 que salarial hizo tambalear a
Gran Bretana...... 244,5 128,0 692,3 nuestra actividad productiva aun
Japon (*)...... 376,4 474,6 2.711,3 mas que el choque petrolifero.
ltalia (¥)....... 320,0 214,2 1.248,4
Alemania.. 433,0 148,0 1.105,9 .
Francia ..... 322,3 174,8 1.071,8 El cuarto se produjo de modo

forzoso. El mundo empresarial
contemplaba con interrogaciones
lo que iba a suceder como conse-
cuencia del inicio de la transicion
politica. Esta, mas el choque pe-
trolifero y el salarial producian au-
tomaticamente incertidumbre y
desorientacion en las expectativas
empresariales. Pero esto se acen-
tud con los continuos cambios en

(*) El dato de 1850 se obtuvo repartiendo igualitariamente por anos el incremento habido de 1820 a 1870, dos uni-
cas fechas para las que se tienen cifras calculadas. Cualquier otra estimacién no mereceria la pena para conocer, com-
parativamente, este incremento.

Fuente: Angus Maddison y elaboracioén propia.

CUADRO N.° 2

ANO SIMILAR AL DEL PIB POR HABITANTE ESPANOL EN DIFERENTES PAISES

Ano equivalente Retraso (+) Ano equivalente Retraso (+)

Fuente: Angus Maddison y elaboracién propia.

Dentro de este esfuerzo existe
un hiato, el de 1975. Cuatro he-
chos confluyen en él para expli-
carlo. En primer lugar, la muerte
de Francisco Franco y la subida al
trono de Juan Carlos de Borbon
supuso un cambio evidente, gra-
cias al cual el régimen politico es-
pafol se homologaba con el del
mundo occidental, con todas sus
consecuencias. En segundo lugar,
coexiste con el primer choque pe-
trolifero, iniciado con la guerra de
Yom Kippur en 1973, al que hay
que agregar los flecos derivados
de un fuerte empeoramiento en
la relacion real de intercambio es-
pafnolay de la complementaria cri-
sis productiva originada porque el
choque petrolifero golpeaba con
fuerza singular a nuestra econo-
mia, al ser ésta una avida deman-
dante de energia y haber trans-

formado toda una serie de secto-
res, con el quimico y el de los trans-
portes en cabeza, del estilo del car-
bén al del petréleo.

El tercer gran choque fue el
salarial, ligado a un cambio muy
profundo en el marco de las rela-
ciones laborales. En aquellos mo-
mentos, todo un amplio conjun-
to de fuerzas politicas y sindicales
estaban imbuidas de mensajes so-
cialistas utépicos, y vefan la posi-
bilidad bastante préxima de una
radical transformacién del siste-
ma capitalista espafol y su susti-
tucion por otro que, a corto pla-
zo, se contemplaba entonces
como parecido al portugués he-
redero de la revolucién de los cla-
veles, y en algunos casos al yu-
goslavo o al de algun pais de los
gue por aquel tiempo se deno-

Paises al ano 1959 0 avance al ano 1998 0 avance los puntOS de vista que, sobre el

espancl ) en anos espanel ) en anos futuro desarrollo de la politica eco-

Estados Unidos....... 1889 +70 1967 +31 noémica, exhibian los distintos y

Gran Bretana......... 1872 +87 1985 +13 sucesivos encargados de la eco-

Japon ............. 1960 -1 1983 +15 nomia en los sucesivos gabinetes

Halia......... 1939 +20 1985 +13 ministeriales. Es una especie de

Alemania.. 1907 2 1983 15 ley de toda transicién politica, la
Francia........ccceeie 1912 +47 1977 +21

existencia de gobiernos de muy
escasa duraciéon. Recordemos lo
gue sucede desde la Dictadura a la
Il Republica, sin ir mas lejos. Como
cada combinacion ministerial te-
nia su respectivo responsable del
area econémica, los mensajes dis-
pares menudeaban. El mundo em-
presarial espanol literalmente se
detuvo —esto es, dejé de invertir,
de plantear programas nuevos de
actuacion—, a la espera de una
clara definicién por parte del
Gobierno. Menos mal que en uno
de estos periodos ministeriales,
Fuentes Quintana logro el Pacto
de La Moncloa. De otro modo, la
catastrofe hubiera sido colosal.

Este cuadruple golpe que ex-
perimentaba nuestra economia se
tradujo en una triple consecuen-
Cia, que se registra en el cuadro
numero 3y que se puede tradu-
cir en un fuerte incremento infla-
cionista, un no menos notable au-
mento del paro y un frenazo a
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CUADRO N.° 3

EL CHOQUE ECONOMICO DE LA TRANSICION (1972-1978)

A
Incremento anual
del Indice de precios
implicito en el PIB

Anos

B

Evolucién
de la tasa de
desempleo

C
Evolucién
del PIB a precios
de mercado

indice
de malestar

6,20
16,76
17,25
16,20
16,00
23,36
21,58
15,32

2,22
2,63
3,54
3,96
4,60
4,94
6,68
7,52

+10,68 -2,26
+3,64 +15,75
+5,61 +15,18
+1,26 +18,90
+4,17 +16,43
+0,52 +27,78
-0,42 +28,68
+1,18 +21,66

Fuente: Julio Alcaide Inchausti y elaboracién propia.

nuestra produccioén; todo lo cual
impuls6 hacia arriba con fuerza a
nuestro indice de malestar.

Il. DESDE EL PACTO DE LA
MONCLOA A 1982

Esa circunstancia del Pacto de
La Moncloa, cuya importancia his-
torica es ocioso volver a destacar
—con el Plan de Estabilizacion de
julio de 1959 y nuestro ingreso
efectivo en la Comunidad Econé-
mica Europea el 1 de marzo de
1986, constituyen los tres puntos
de apoyo basicos del modelo de
apertura—, marcé un cambio no-
table en la marcha de nuestra eco-
nomia y afianzé efectivamente las
posibilidades de ese modelo de
apertura.

El primer componente favora-
ble de este Pacto fue el hacer po-
sible el proceso constituyente. Esta
evidente realidad no fue contem-
plada por todos. Si, hay que de-
cirlo, fue percibida por Julio Segura
y su famoso editorial en Nuestra
Bandera; asimismo fue compren-
dida por el entonces dirigente del
Partido Socialista Popular, Enrique
Tierno Galvan, seqguramente gra-
cias al asesoramiento del profesor
Sanchez Ayuso. Tierno Galvan fue
clave para vencer las reticencias

del PSOE, y sobre todo de Felipe
Gonzalez, a pesar de lo grave que
consideraban el problema que se
nos venia encima tanto Carlos Sol-
chaga como Ernest Lluch. Desde
luego estaban de acuerdo con lo
serio de la situacion el Gobierno
y UCD, gracias a la insistencia de
Enrique Fuentes Quintana, aun-
que Nno sin reservas importantes,
como las que hizo publicas Ubaldo
Nieto de Alba. También se acep-
taba la gravedad de lo que suce-
dia por parte de Alianza Popular,
gracias al asesoramiento de Gui-
llermo Piera y a pesar de cierta
oposicién, que estd documenta-
da, de Laureano Lopez Rodo, eli-
minada por el buen sentido de
Manuel Fraga. Desde octubre de
1977 a diciembre de 1978 ya se
frend el incremento del IPC. Este
habia crecido en 1977 sobre 1976
un 24,5 por 100y, en algun mo-
mento —concretamente cuando
en junio de 1976 sobrepaso, en
tasa anual, el 30 por 100—, se
pensd que ibamos a entrar en una
especie de hiperinflaciéon a la ar-
gentina, y terminar el afio 1977
con un incremento de tres digitos
en el IPC, preludio de un proceso
inflacionista desenfrenado. En
1978 sobre 1977 el incremento
fue ya sélo del 19,8 por 100, ini-
ciandose asi un descenso conti-
nuo. El que en el Pacto de La

Moncloa se acordase que los in-
crementos de salarios no se mo-
verian con la inflacién soporta-
da, sino con la esperada por el
Gobierno —este voto sindical de
confianza fue esencial—, mas una
serie de medidas en Hacienda, pro-
vocaron la ruptura de una siem-
pre peligrosa inflacién inercial.

Todo esto hizo posible que la
economia no perturbase el proce-
so constitucional que culminé el 6
de diciembre al 1978. Asi se con-
solid6 el nuevo régimen politico.
Como hizo Canovas del Castillo
en 1876, cuando decidié que la
Constitucion de ese afio proce-
diese, en transicién pacifica, de la
del Sexenio Revolucionario, exis-
ti6 un proceso parecido respecto a
las Leyes Fundamentales de la era
de Franco. Parece claro que se si-
qui6 lo disefiado por Torcuato
Fernandez Miranda.

Lo importante de esta Consti-
tucion de 1978, en el aspecto eco-
némico, no es lo que se contiene
en la misma como un conjunto de
mandatos econdémicos. Creo ha-
ber demostrado (1) que esta Ley
Fundamental, en lo socioecono-
mico, es la Ultima manifestacion
de un movimiento que se inicia
con las constituciones de Queréta-
ro (1917) y Weimar (1919), den-
tro del movimiento anticapitalista
que se liga al periodo situado en-
tre el final de la | Guerra Mundial
(1919) y la liquidacion (1989) de la
guerra fria. Este movimiento cons-
titucional experimenté un impor-
tante afladido keynesiano desde
la conclusion de la Il Guerra Mun-
dial, palpable en el constituciona-
lismo de la resistencia. La influen-
cia era tan universal que incluso
se observa con claridad en las
mencionadas Leyes Fundamentales
de la era de Franco. Nuestros cons-
titucionalistas de 1978 no atisba-
ron lo que suponia la ascension
de la critica a Keynes a partir del
articulo de Milton Friedman «El

4
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papel de la politica monetaria»
(1968) —que se tradujo en Infor-
macion Comercial Espafiola en la
etapa en que la dirigi6 Fuentes
Quintana—, ni tampoco lo que
significaban para la orientacion de
la politica econdmica espafola los
trabajos sobre la crisis entonces
existente construidos también por
el profesor Fuentes Quintana en
una publicaciéon donde se estu-
diaba la evolucién de nuestra co-
yuntura y que editaba la Confe-
deracién Espanola de Cajas de
Ahorro. Simultdneamente, en el
ambito de la OCDE, se planteaba
casi lo mismo con la publicacion
del Informe McCracken, que obli-
g6 a que la inmensa mayor parte
de las politicas econémicas del
mundo occidental diesen la es-
palda a modelos keynesianos. La
culminacién de este proceso, por
lo que afecta a Espana, se logro
con el Pacto de Estabilidad y
Crecimiento de la Unién Europea.
Desde su comienzo, los trabajos
de elaboraciéon constitucional en
1978 vivieron ajenos a este cam-
bio. Véase, por ejemplo, en rela-
cién con las posturas populistas
derivadas de ese keynesianismo,
en las que coincidian Licinio de la
Fuente y Marcelino Camacho, lo
gue nos aclara en sus estupendas
Memorias de Estio, Miguel Herrero
y Rodriguez de Mifién.

Lo importante de nuestra
Constitucion no era esto. Desde
luego ha quedado absolutamen-
te obsoleto todo este articulado.
Lo fundamental era que con ello
Espafa se incorporaba de nuevo al
sistema liberaldemocratico triun-
fante en el mundo tras el final su-
cesivo de la Il Guerra Mundial y
de la guerra fria. Esto, ya de por si
importante, al permitir una activa
participacion de Espafa en el pro-
ceso de desarrollo de la unidad de
Europa, sirvi6 ademas para crear
en Espana un ambito de libertad
gue, como nos han explicado so-
bre todo los recientes historiado-

res de la Revolucion Francesa, y
en especial Chaunu, es absoluta-
mente preciso para que se haga
permanente un proceso de cre-
ciente desarrollo econdmico (2).
Existe en ello un doble enlace muy
importante: la riqueza creciente
hace que exista una demanda acu-
ciante de libertad, y la libertad, a
su vez, se convierte en un fermen-
to activisimo del desarrollo. Ese es
el gran activo que supuso el Pacto
de La Moncloa: hacer posible la
Constitucion de 1978, con la que
el modelo de apertura iniciado en
1959 pasod a tener unos cimien-
tos muy solidos.

Pero los trabajos de Fuentes
Quintana en la CECA, flanqueados
por otros del Servicio de Estudios
del Banco de Espafna —sobre todo,
como consecuencia de la polémi-
ca entre José Ramoén Alvarez Ren-
dueles, que seguia el mensaje del
profesor Fuentes, y Enrique Bardn,
quien consideraba que a través de
subidas de salarios se podia crear
un incremento tal en la demanda
efectiva que nuestra economia
podria superar asf la crisis econé-
mica—, aclararon que la solucion
estaba, como sefalaba simulté-
neamente la OCDE, no en el lado
de demanda, sino en el de la ofer-
ta. Era preciso, para impulsarla,
apelar cada vez mas al modelo
del orden del mercado de Eucken
—ese gran economista que fue
comparado por Jewkess nada me-
nos que con Alfredo Marshall—,
gue tanto papel habia tenido en
el desarrollo econdmico aleman
cuando, a través de Muller-Armack,
llegd a orientar a la politica eco-
némica democratacristiana y, con-
cretamente, a Erhard. De Muller-
Armack es la frase de que «la
intervencion econémica lleva con-
sigo..., necesariamente, una dis-
minucién de la renta nacional en
relacién con la situacion posible en
una economia de mercado» (3).
Se frend con eso la marcha hacia
un incremento en las estatifica-

ciones, que a partir de ahi se de-
sarrollaron sélo de modo puntual,
y también se freno el intervencio-
nismo econémico a través de pro-
cesos privatizadores y medidas cre-
cientes de desregulacién de los
mercados. Creo que no es 0cCioso
sefialar que el profesor Fuentes
Quintana, en un curso que com-
parti con él de Estructura Econé-
mica de Espafna en el afo acadé-
mico 1953-1954, estructurd una
parte importante de sus explica-
ciones sobre el libro de Walter
Eucken, Cuestiones fundamentales
de la Economia Politica (4), de don-
de proceden todos los plantea-
mientos de la Escuela de Friburgo
y, por supuesto, el grupo Ordo.

A todo esto, que ya venia in-
merso, junto con una mayor aper-
tura al exterior de nuestro comer-
cio internacional, hay que afadir,
y aqui de nuevo es indispensable
citar a Fuentes Quintana, la refor-
ma tributaria Fuentes Quintana-
Fernandez Ordofiez de 1978, que
se pondria en acciéon en 1979, y
gue supuso nada menos que la
sustitucion, como base esencial de
nuestro sistema impositivo, del
que procedia de la reforma Mon-
Santillan de los moderados y 1845.
Cabalmente habia sido el sistema
tributario del modelo castizo. En
1973 ya estaba terminado el dic-
tamen sobre esta reforma a peti-
cion del ministro Monreal, pero la
crisis ministerial de 1973, unida al
inicio de la que se puede denomi-
nar la crisis econdmica de la tran-
sicion, pospusieron este impor-
tante cambio estructural. Con el
Pacto de La Moncloa, al sefalar
que era la gran concesion de la
derecha espafiola al Pacto, queddé
despejado el camino para su pues-
ta en marcha. Mil veces me he
planteado lo que hubiese sucedi-
do en Espanfa si la presion al alza
del gasto publico para financiar
un notable incremento del Estado
del bienestar, con el fin de que, en
plena transicién, no fuese niima-
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ginable una revuelta social, no hu-
biese sido seguida, por lo menos,
lejanamente, como sucedié a par-
tir de 1979, por un sistema fiscal
diferente del petrificado hereda-
do desde 1845. Probablemente el
estallido de la deuda publica y una
colosal burbuja inflacionista hu-
bieran hundido definitivamente
lo que quedaba de nuestra eco-
nomia. Es dificil, a veces, elaborar
modelos contrafactuales. No me
parece ocioso en este caso, y real-
mente el hacerlo asusta.

Otro bien procede del Pacto
de La Moncloa. A través del acuer-
do entre los partidos politicos
—que en el caso del socialista y el
comunista se encargaron de
transmitir el convenio hacia las
nacientes organizaciones sindi-
cales—, se dio un salto podero-
so para transformar el sistema de
relaciones laborales, pasando de
uno de reivindicacién, que flan-
gueaba un profundo impulso que
procuraba el hundimiento del sis-
tema capitalista —que era lo ha-
bitual en el &mbito latino—, a
otro de concertacién social, al
modo corriente en el ambito ger-
manoescandinavo y britanico. El
Pacto de La Moncloa, desde en-
tonces, a partir del Acuerdo Marco
Interconfederal, y hasta ahora
mismo, ha generado un mundo
de relaciones laborales absoluta-
mente nuevo, con una conse-
cuencia importantisima para el
proceso econémico: la progresi-
va disminucién, dentro de un
marco de libertades, de la con-
flictividad social. Recientemente
me he ocupado de esa cuestion y
a ello aqui me remito (5). Si debo
sefalar que se ha convertido esta
politica de concertacion, pese a
todos los problemas diarios que
por presion sindical no dejan de
complicarnos la vida, en uno de
los puntos basicos del nuevo mo-
delo abierto. Antes y después de
1978 también existe un sindica-
lismo.

He hecho alusién antes a la fi-
nanciacion creciente del Estado
del bienestar. Los cimientos de
éste se encontraban, por una par-
te, en el viejo modelo bismarckia-
no, con importantes complemen-
tos corporativos que en los afios
cuarenta estructuro6 José Antonio
Girdén. Su conversion en un siste-
ma de seguridad social tuvo lugar
a partir de la Ley de Bases de la
Seguridad Social del ministro
Romeo Gorria en 1964. Pero las
nuevas necesidades exigian, en
primer lugar, crear un amplio con-
junto de ayudas a los desemplea-
dos, cuestion descuidada hasta
entonces, al estar desde 1939 has-
ta 1978 la economia espafnola
practicamente en pleno empleo,
con Unicamente problemas de
paro estacional agrario que se re-
solvian con los fenémenos migra-
torios del campo hacia las zonas
urbanoindustriales. Ademas, fue
preciso enmascarar el paro con
subvenciones a empresas privadas
y publicas con pérdidas (6), para
evitar su cierre y, con él, un au-
mento notable del desempleo.
Asimismo, la conversién de los
despidos en jubilaciones anticipa-
das y generosas, alivi6 muchas
tensiones. Digase lo mismo del
paso de los 14 alos 16 afos en la
edad minima para poder trabajar,
y de alteraciones para hacer aco-
gedor —a costa, desde luego, de
la calidad— el sistema educativo.
La situacién también se alivié al
combinarse, dentro de mecanis-
mos que explica muy bien Gary S.
Becker, con el papel de la familia
y asi reducir la dureza en la de-
manda de puestos de trabajo por
parte de los jévenes. Pero, en el
fondo, todo esto se tradujo en cre-
cientes gastos sociales.

En segundo lugar —a costa,
por supuesto de las prestaciones
de ayuda familiar, que pasaron a
niveles despreciables—, se puso
en marcha un sistema de jubila-
ciones realmente caro, con una

serie de servicios sociales anejos,
gue procedian de intentos ante-
riores muchisimo mas reducidos,
ligados por ejemplo a la Obra
Sindical Educacién y Descanso.
También surgieron pensiones no
contributivas para impedir que un
grupo importante de personas tu-
viese niveles de gasto en su vejez
incompatibles con la dignidad de
la persona humana. En Espana, al
ser un pais occidental de renta
bastante alta, esas cifras no pue-
den, por fuerza, ser bajas. Bien sa-
bemos que todo esto se apoya en
aportaciones muy sensatas de
Amartya Sen.

En tercer término, aquel viejo
Seguro Obligatorio de Enferme-
dad creado en 1942 por Girén se
transformé en un servicio social
para toda la poblacion espanola
gracias a la decisién del ministro
Ernest Lluch, dentro del Sistema
Nacional de Salud. Las caracteris-
ticas de nuestra poblacién, la
excelente calidad de nuestros mé-
dicos y otros sanitarios, y las me-
jorias de la biomedicina y de los
establecimientos hospitalarios,
también incrementaron por ahi el
coste del Estado del bienestar.

Este conjunto de prestaciones
—incluyendo las educativas, na-
turalmente— es evidente que fue
uno de los motores de un impor-
tante déficit del sector publico.
Frente a ese pasivo se encuentra
no soélo el activo de la paz social,
con su repercusion en el desarro-
llo econémico, sino lo que sucede
en la distribucién de la renta, al
unirse con la progresividad que
habia creado el sistema impositi-
vo Fuentes Quintana-Fernandez
Ordéfez. Creo que sobre esto
basta un dato. Segun Julio Alcaide
Inchausti, el indice de Gini en
1974 era de 0,446; en 1996, de
acuerdo con la misma fuente, era
de 0,342. En comparacion inter-
nacional, segun la estimacion del
Banco Mundial, contenida en su
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volumen Informe sobre el desa-
rrollo Mundial 2000-2001. Lucha
contra la pobreza (Ediciones Mun-
di-Prensa, 2001), es posible con-
templar, para el conjunto de los
siete paises dentro de los que que-
remos situarnos, los respectivos
indices de Gini, tal como se reco-
ge en el cuadro n.° 4.

Como dijo en relacién con el
problema de la distribucién per-
sonal de la renta Julio Alcaide
Inchausti, también aqui hemos de-
jado de ser diferentes.

Finalmente, este modelo, al
comprender, tal como expuso en
plena crisis del petréleo Alfonso
Alvarez Miranda y se ha sefalado
mas arriba, que la espafola era
una economia avida de energia,
gue el carbén nacional era caro,
que se habia llegado a una asin-
tota en la produccion hidroeléctri-
ca, y que los hidrocarburos, mu-
chas veces, podian ser subitamente
encarecidos, buscé el remedio en
la energia nuclear, siguiendo el
ejemplo francés. Se apart6 de él
en una cosa. Al haber fracasado
en Espafa el intento de Aranguren
de estatificar la electricidad como
consecuencia de la rapida reac-
cién, sobre todo con UNESA y Ofile,
de José Maria Oriol, arreciaron las
campafas contra la energia nu-
clear, que disponian del acicate
de que su riesgo redundaba en
contra de vastas poblaciones y pro-

CUADRON.°4

iNDICES DE GINI SEGUN EL BANCO

MUNDIAL

Paises Indices
Espana ................. 0,325
Estados Unidos..... 0,408
Gran Bretafa........ 0,361
Japon .. 0,249
talia.......c....ocooo.. 0,273
Alemania 0,300
Francia................. 0,327

porcionaba beneficios a intereses
privados. El modelo, hasta ahora,
esta cojo en ese sentido, porque
el impulso que proporciond la so-
lucidn nuclear, como vamos a ver,
quedd truncado.

lll. ELINTENTO )
DE RECTIFICACION DE LA
POLITICA ECONOMICA
(1982-1995)

El partido socialista llega al po-
der en 1982 apoyandose en cua-
tro planteamientos importantes.
Era necesario, en primer término,
garantizar que nunca mas se vol-
veria a situaciones autoritarias. La
disparatada intentona del 23-F era
su punta de lanza. En segundo lu-
gar, aun existia la guerra fria, y se
consideraba, por una parte signi-
ficativa de la poblacion, que la po-
litica exterior espafnola debia re-
troceder a los tiempos de Canovas
del Castillo, y alejarnos de cual-
quier riesgo de guerra. Por ello,
debiamos abandonar la OTAN, en
la que el buen sentido y la deci-
sion de Leopoldo Calvo Sotelo nos
habia introducido. El tercero era
mejorar el empleo. En 1981 la tasa
de paro alcanzaba la alta cifra del
11,32 por 100. En cuarto lugar se
exhibia que la conducta histérica
del PSOE habia sido la de «cien
anos de honradez». Todo eso se
articulaba en un programa en el
gue se prometia un parén nuclear,
a mas de importantes avances in-
tervencionistas, estatificadores y
de gasto publico, siguiendo, casi
al pie de la letra, el mensaje y el
programa electoral que habian
provocado un triunfo espectacular
de Mitterrand en Francia unos me-
ses antes.

Todo esto se vino sucesiva-
mente abajo. Al conocerse la tre-
menda crisis econdmica francesa
—en la que el primer ministro
galo lleg6 a decir al presidente
Mitterrand ante el desbarajuste

creciente, «jEs el Beresinal», re-
cordando el momento en que la
Grande Armée de Napoledn re-
sulto liquidada en Rusia al pasar,
en retirada, ese rio—, Boyer cam-
bi6 de orientacion con denuedo.
Pasaron a mejor vida todo un con-
junto de suefios estaficadores.

Por otro lado, para que la eco-
nomia no se le fuese de las ma-
nos al Gobierno, hubo de aceptar
reestructuraciones empresariales,
restricciones del gasto publico y
aceptaciones de una politica eco-
ndémica mas abierta y ortodoxa
gue originaron que el paro, de
1981 a 1995 se moviese como in-
dica el cuadro n.° 5.

Efectivamente, se puso en mar-
cha un parén nuclear. Se decidié
sustituir esta energia por la gene-
rada por gas natural, efectiva-
mente limpia y barata. Lo grave
es que las fuentes todas que nos
pueden abastecer de gas estan
acompafadas de importantes ries-
gos geopoliticos. De todos mo-
dos, supieron imbuir en nuestra
poblacién la idea de que lo nu-
clear era algo peligrosisimo y que
el modelo energético espafol,
desde 1981, bordea el crear rea-
lidades muy peligrosas para nues-
tro desarrollo. Tales disparates,
desgraciadamente, calaron en la
opinién publica.

El final politico del PSOE tuvo lu-
gar en medio de una oleada de
corrupciones, bandas armadas
para intentar resolver el problema
de ETA y escandalos continuos,
muy bien estudiados en sus raices
por Victor Pérez-Diaz, que, a mas
de lo que significaban por si mis-
mos, sirvieron para incrementar el
riesgo pais de Espafa, con su se-
cuela automatica de incremento
de los tipos de interés, con lo que
se frenaba una recuperacion seria.

Finalmente, en este capitulo de
rectificaciones del planteamiento
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CUADRON.° 5

TASAS DE PARO

Afo Tasas

11,32
13,38
15,62
17,41
17,67
17,54
17,22
16,82
15,94
15,65
16,00
17,46
20,42
21,49
19,92

que le habia conducido a la victo-
ria, el Gobierno Gonzélez hubo no
s6lo de mantenerse en la OTAN y
de firmar un nuevo acuerdo militar
con Norteamérica, sino que inclu-
so participé en la Guerra del Golfo.

Evidentemente, ya no hubo
mas intentonas golpistas. Pero
esto era lo l6gico y natural en un
pais que habia culminado una
transicion pacifica en el periodo
1973-1978 con toda naturalidad.
El 23-F, por si mismo, constituyo
una vacuna contra cualquier rei-
teracién de lo ocurrido ese dia.

Pero el Gobierno espafiol, en
esta etapa, mientras abandona-
ba cualquier intento de rectifica-
cion del modelo anterior, hubo
de enfrentarse a dos cuestiones
muy serias. Una fue la crisis ban-
caria. Otra, nuestro proceso de in-
corporacion a las Comunidades Eu-
ropeas. Simultanea, y casi habria
gue decir que asombrosamente, se
agriaron las relaciones laborales y
empeoro la conflictividad social
con, ademas, muy serias huelgas
generales. En este sentido, es va-
liosisima la descripcion de como se
monto la huelga general de 1988
en el libro de Antdn Saavedra Se-

cuestro del Socialismo (Libros Li-
bres, 2004). El aliviar todas estas
tensiones cred un incremento gran-
de del déficit publico y de la deu-
da publica. El porcentaje del gasto
publico en el piB pasé asi del 25
por 100 en 1975 al 50 por 100 en
1993. Todo esto creaba tensiones
inflacionistas fuertes y presiones
cambiarias que tenian que ser eli-
minadas, lo que también, ademas
del citado riesgo pais, impulsaba
hacia arriba los tipos de interés.

El problema bancario se iba a
desarrollar en Espafia desde 1977,
crisis del Banco de Navarra, hasta fi-
nales de 1993, con la intervencién
de Banesto. Lo iba a complicar la
pintoresca idea de que debia apro-
vecharse su desarrollo para alterar
la direccion de la gran banca con
personas adictas al Gobierno. Esa
aventura, denominada de «la gen-
te guapa», acabd sistematicamen-
te mal. Se resolvio, como nos ha
ensefado Alvaro Cuervo, con un
gasto publico considerable y, por
otro lado, gracias a una serie de
buenos empresarios bancarios que
fueron capaces de reorganizar,
como habia profetizado José Angel
Sanchez Asiain, en un magnifico
discurso de ingreso, el 26 de mayo
de 1987, en la Real Academia de
Ciencias Morales y Politicas, todo
el sistema crediticio espafol.

La segunda cuestion fue la cul-
minacion de nuestro ingreso en el
mundo comunitario. Aunque muy
mal negociado desde 1977, es lo
cierto que la expansion al ambito
comunitario de nuestro mercado,
aparte de muy sensibles ayudas,
ha mas que compensado estos
defectos. Por eso, histéricamente,
Gonzélez, Boyer y Solchaga siem-
pre ocuparan un puesto destaca-
do en nuestra historia por nuestra
incorporacioén, primero, a la Co-
munidad Europea, y después, al
Sistema Monetario Europeo, v,
concretamente Solchaga, tras el
Tratado de Maastricht, al aceptar

el reto de que Espafa estuviese en
el grupo de cabeza de la Unién
Econdmica y Monetaria, como de-
claré a The Wall Street Journal, al
tiempo que procuraba alargar los
plazos de las obligaciones para esta
integracion en el area del euro.

El ingreso comunitario se in-
tentd compensar, por las posibles
fricciones que no dejaria de cau-
sar, con notables incrementos del
gasto publico, lo que acabé pro-
vocando, al proponer un modelo
restrictivo, la crisis y salida del
Gobierno de Miguel Boyer. El in-
greso en el Sistema Monetario
Europeo se hizo con una sobre-
valoraciéon de la peseta para lu-
char contra la inflacion. El con-
junto de todo dio lugar a una
depresiéon notable que se tradujo
en una importante recesiéon, con
una seria caida en el PIB por ha-
bitante en el periodo 1992-1994.

IV. EL MODELO AZNAR-RATO

Todo esto acabo por originar
un cambio politico: la llegada del
Partido Popular al poder. En junio
de 1996 se puso en marcha un
modelo que se puede denominar
Aznar-Rato, por el nombre de sus
dos principales protagonistas.
Aznar, porque asumio, con todas
Sus consecuencias, nuestra incor-
poracion al area del euro. Rato,
porque llevé a cabo todo un am-
plio conjunto de decisiones para
lograrlo. Al mismo tiempo, retor-
naba a las lineas maestras de la
politica del Pacto de la Moncloa,
el gran éxito politico del presi-
dente Suarez y de UCD, e incluso
a las medidas fiscales que Ullas-
tres y Navarro Rubio articularon,
en 1959, como base del Plan de
Estabilizacion.

Esta politica supuso frenar el
gasto publico, disminuir la infla-
cion, acentuar las privatizaciones,
abrir cada vez méas nuestra eco-
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nomia al exterior, rebajar ciertos
impuestos excesivos, eliminar al-
gunas trabas al orden del merca-
do, aumentar —lo que se consi-
guib— notablemente la paz social,
participar en inversiones fuertes
en el exterior, y aceptar franca-
mente a las multinacionales entre
nosotros; en suma, crear una au-
téntica cultura de la estabilidad
financiera.

El fruto ha sido un notable au-
mento en el PIB y una espectacu-
lar creacion de empleo. En 1996
la poblacién ocupada era de 13,4
millones de personas, nuestro ma-
ximo histérico. En el ano 2002 se
ha aumentado esa cifra en tres
millones de personas. Lograr pre-
viamente el incremento en tres
millones de personas del nume-
ro de ocupados habia costado
nada menos que 47 afios. Ahora
se conseguia en seis anos. Una
vez mas, se observaba la res-
puesta muy positiva que tiene
nuestra economia a las medidas
ortodoxas.

Pero no se crea que han ter-
minado los problemas, comen-
zando por la existencia de una cri-
sis econdmica internacional que
es imposible que, de algiin modo,
no nos golpee, dados los proble-
mas que tienen esas tres cumbres
de la economia mundial que son
Estados Unidos, Japon y Alema-
nia. Ademas, en el mundo euro-
peo, la ampliacién de sus miem-
bros y las complicaciones que
puedan surgir en la politica agrico-
la comun son capaces de crear-
nos serios agobios. El Estado del
bienestar ha crecido quiza dema-
siado, y la evolucién de nuestra
demografia puede generar algun
problema serio. El mercado del
trabajo sigue siendo muy rigido,
y sélo es aliviado, pero con otros
costes, por los inmigrantes. No
estamos en el G-8, y el tener peso
internacional es absolutamente
necesario, pero ello conlleva de-

sarrollar todo un nuevo plantea-
miento de la politica internacio-
nal, con todas sus consecuencias,
sobre todo porque al pueblo es-
pafol le asustan los riesgos mas
remotos que puedan conducir a
un conflicto. No esta resuelto de-
finitivamente el problema de la
financiacién autonémica y muni-
cipal, como prueban las cifras de
la evolucién de la deuda de estas
instituciones. Las inversiones ex-
teriores no siempre, ni mucho me-
nos, se han hecho del modo ade-
cuado. Finalmentey, sobre todo,
una inflacién reptante y superior
a la media comunitaria y un défi-
cit fuerte en la balanza comercial
se han convertido en un proble-
ma serio.

Pero, cuando volvemos la vis-
ta atras, o cuando contemplamos
nuestra situacién de modo com-
parativo con esos seis paises con-
traste —Gran Bretafa, Italia,
Alemania, Francia, Estados Unidos
y Japon—, no es posible hacerlo
sin una pizca de orgullo. A pesar
de los pesares, en estos veinticin-
co procelosos afios, cuatro situa-
ciones politicas diferentes —la de
las postrimerias de la era de
Franco, la de Suarez y la ucD, la de
Gonzalez y el PSOE, y la de Aznar
y el PP— pueden estar, historica-
mente, tranquilas.

Pero son éstos momentos con-
fusos, duros, y con un ambiente
de crisis. De algun modo, el resul-
tado serd parecido al que James
Mill sefialaba a David Ricardo en
su carta de 6 de octubre de 1816,
al indicar que ambos estaban de
acuerdo en que dados «los ultimos
anos de actividad... no era de es-
perar, a juicio nuestro, una depre-
sibn permanente en la industria
nacional. No obstante... se sos-
tendran las mas absurdas pro-
puestas en el Parlamento». En ellas
se agazapa siempre el tigre de la
demagogia, que puede acabar de-
vorandolo todo.

NOTAS

(1) Cfr. Juan VELARDE FUERTES, «La Consti-
tuciéon y el modelo econémico espafiol», en
Icade. Revista de las Facultades de Derecho y
Ciencias Econdmicas y Empresariales, enero-
abril 2003, n.° 58: 77-92.

(2) Cfr. Juan VELARDE FUERTES, «La Revo-
lucién Francesa. Le grand declassement. A pro-
pos d'une Commemoration», en Cuadernos
de Informacion Econdmica, julio-agosto 1989,
numero 28/29, Los Libros del Mes: 1-6. Se tra-
ta de una nota, desde el punto de vista de la
economia, sobre La Revolucion Francesa de
Francois FUReT y Denis RICHET, y Le grand de-
classement, de Pierre CHAUNU. Lo que sosten-
go aqui procede, fundamentalmente, de
CHAUNU.

(3) Cfr. Alfred MULLER-ARMACK, «Las orde-
naciones econémicas desde el punto de vista
social», —traduccién por José Cerezo del en-
sayo «Die Wirtschaftsordnung sozial gesehen»,
publicado en Ordo, 1948, volumen |—, en La
economia del mercado, con prélogo —y evi-
dentemente seleccién— de Lucas BELTRAN,
Sociedad de Estudios y Publicaciones, Madrid,
1963, tomo |, pag. 95. Quiza sea mas exacto
traducir Wirtschaftsordnung por ordenacion
econémica, pero se entiende mejor su men-
saje si, como hago yo, se vierte al castellano por
intervencion econdmica.

(4) Se trataba de la traduccion por 1. ILG
LACOSTE, revisada por Miguel PAREDES MARCOS,
de la obra fundamental de Eucken, Die
Grundlagen der National6konomie, Editorial
Revista de Occidente, Madrid, 1947. Existe
una segunda edicién, de Alianza Editorial,
Madrid, 1967. Por cierto, que en el prélogo de
Eucken para la primera edicién esparola plan-
tea como él se encontrarfa inmerso en el rea-
lismo moderado propio, por ejemplo, de Santo
Tomas de Aquino, resolviendo asi el proble-
ma de los universales en la ciencia econémi-
ca: «Esta unién entre el pensar abstracto y
una observacion de lo concreto mas profunda
es precisamente una caracteristica fundamental
del espiritu espanfol. Su literatura y su arte han
producido inmortales descripciones del hom-
bre y del mundo concretos; sus geniales maes-
tros han sido insuperables en captar lo con-
creto y sus dimensiones. Pero esto es sélo un
aspecto. Junto a él constituye un rasgo esen-
cial de la gran tradicion espanola la claridad del
juicio en la que alienta el espiritu racional im-
perecedero de Roma».

(5) Cfr. Juan VELARDE FUERTES, «La paz so-
cial y el desarrollo econémico espaiiol», en 4sc,
8 marzo 2003, ano C, n.° 31.875: 112.

(6) Es curioso que sobre esta cuestion, y los
créditos del ICO a una de estas empresas que,
por sus caracteristicas —no tener fecha de de-
volucién y no obligar al pago de intereses eran
en realidad, subvenciones—, se haya preten-
dido montar un escandalo a causa de su con-
donacién, precisamente por quienes pusieron
en marcha una solucién tan técnicamente tos-
ca, pero en la realidad tan precisa para man-
tener la paz social.
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Resumen

El autor concluye que los tres puntos débiles
de la vida publica y la politica espanola al co-
mienzo del siglo XXI afectan a la visiéon que
Espania tiene del futuro, su sentimiento de iden-
tidad y su percepcién del lugar que ocupa en el
mundo. Para ello, analiza la trayectoria del pais
en los campos de la economia, la sociedad y la
cultura, la estructura territorial del estado y la
politica exterior entre la primera mitad de los
anos noventa y los sucesos dramaticos de mar-
zo de 2004. El autor propone considerar a
Espafia como un sujeto colectivo, y se pregun-
ta sobre la consistencia de ese sujeto aplican-
do, por analogia, conceptos y modos de pen-
sar ensayados en otras disciplinas. Sugiere que
esa consistencia es débil, sobre todo si enten-
demos ese sujeto como un sujeto «civil», por-
tador del marco institucional propio de un or-
den de libertad; y que su debilidad puede ser
reforzada mediante reparaciones y mecanismos
culturales diversos, cuya eficacia depende del ca-
racter de un escenario histérico que se ha he-
cho més inquietante en los Ultimos tiempos.

Palabras clave: Espafia como sujeto colecti-
vo, politica de futuro, politica de identidad, el lu-
gar de Espafia en el mundo, el «yo autobiogra-
fico», «conciencia nuclear», reparaciones civiles.

Abstract

As the author analyzes Spain‘s general
performance in the fields of the economy,
society and culture and in regard to the territorial
structure of the state as well as Spain’s foreign
policy from the mid 1990s to the dramatic
events of March 2004, he concludes that Spain’s
views of the future, of her identity and of her
place in the world are three weak points of
Spanish public life and politics at the beginning
of the 21st century. Drawing from concepts tried
out in other disciplines, the author suggests
those weaknesses imply that Spain’s «civil self»,
as the bearer of the institutional make up of an
order of freedom, needs reinforcing, by means
of a number of civil repairs and cultural me-
chanisms —the efficacy of which depends on
the character of a historical scenario which has
taken a turn to the worse.

Key words: Spain as a colective subject,
politics of the future, politics of identity, Spain’s
place in the world, autobiographical self, nu-
clear consciousness, civil repairs.

JEL classification: A13.

LOS PUNTOS DEBILES_
DE LA VIDA PUBLICA ESPANOLA

Victor PEREZ-DIAZ
Universidad Complutense de Madrid

I. INTRODUCCION

ISTOS con perspectiva, los
VL’JItimos diez afios parecen

una etapa de relativa ma-
duracién de Espafa en el proceso
que la va convirtiendo en una so-
ciedad civilizada, o simplemente
civil en el sentido pleno y amplio
de la palabra: una sociedad con
los rasgos institucionales y cultu-
rales propios de un orden de li-
bertad, en las condiciones del pre-
sente. Pero esta maduracion sélo
es posible si los espanoles entien-
den y sacan alguna ensefianza del
conjunto de todo el periodo, in-
cluyendo tanto el remanso de
los aflos de estabilidad politica y
prosperidad econémica como las
aguas agitadas del drama inicial y
del drama final: los afios confusos
de la primera mitad de los noven-
ta, con el peculiar tono maniaco-
depresivo que le dio la alternan-
cia entre la euforia del crecimiento
(los fastos de la Olimpiada y la
Feria Mundial) y las crisis del esta-
do de derecho y de la economia
(los procesos de los GAL y el 24 por
100 de paro), y la gran conmocion
del atentado de Madrid del 11 de
marzo y las elecciones legislativas
tres dias mas tarde.

En general, a la hora de hacer
balance de estos afios, conviene
dejar constancia tanto de las lu-
ces como de las sombras, aunque
s6lo sea por sentido de la justicia
y por pedagogia civica. El debate
publico espafiol adolece de silen-
cios clamorosos acerca de los lo-
gros de los adversarios politicos, y
el resultado de ello es una me-
moria histérica sesgada por la que
pareciera como si la mitad de los

espafoles tratara de negar la pre-
senciay la huella de la otra mitad;
por eso conviene acostumbrarnos
a ejercicios (o intentos) de ecua-
nimidad de juicio. Pero en este bre-
ve ensayo me limitaré a recordar
los logros someramente y centra-
ré mi atencion en nuestras insufi-
ciencias, las del conjunto del pais,
politicos y ciudadanos a la par, de
un signo u otro. Por eso me de-
tengo en tres puntos débiles de la
vida politica espafola al comienzo
del siglo XXI que afectan a la vision
que tiene Espafa del futuro, su
sentimiento de identidad y su per-
cepcion del lugar que ocupa en el
mundo. A continuacion, especulo
sobre la consistencia misma de
Espafia como un sujeto colectivo,
aplicando al tema, por analogia,
formas de pensar y de expresarse
(el «yo autobiogréafico», la «con-
ciencia nuclear») traidas de otras
disciplinas. Entiendo que esa con-
sistencia es débil, pero puede ser
reforzada, y reforzada sobre todo
en tanto que sujeto histérico «ci-
vil» (es decir, portador de un or-
den de libertad), mediante conti-
nuas «reparaciones civiles» y la
influencia de varios factores insti-
tucionales y culturales.

La lecciéon gque extraigo de todo
ello es animosa pero cautelosa. Se
han desarrollado las capacidades
del pais en unos campos, pero no
en otros. Hemos aprendido, pero
también hemos cultivado nuestra
confusion. Aungue hemos dado
pasos dignos de elogio, queda
mucho camino por hacer y hemos
de recorrerlo en un escenario in-
ternacional inquietante. Puesto
gue nada esta predeterminado, lo
gue nos espera sera lo que haga-
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mOos en circunstancias que en bue-
na parte escapan a nuestro con-
trol, y podemos encontrarnos por
delante con afios de progreso, de
letargo o de regresion (1).

Il. LA POLITICA DEL FUTURO
1. Una normalidad aparente

Con el cambio de siglo, Espa-
fia parece haber dejado atras el
dramatismo que caracterizé a su
politica a mediados de los afios
noventa. El estado de derecho
aparenta estar bien asentado,
siempre que no se preste dema-
siada atencion (¢0 quiza la debi-
da atencion?) a las denuncias de
que la justicia es lenta y a veces
caprichosa o incompetente (2). En
cualquier caso, el sistema ha pa-
sado por la prueba crucial de lle-
var a los tribunales a dirigentes
politicos, empresarios poderosos
y hasta jueces. Es probable inclu-
so que, en el fondo, el paisaje de
las pasiones politicas partidistas
se haya calmado sustancialmen-
te, si descontamos los subitos fu-
rores provocados por el affaire del
Prestige, la guerra en Iraq y una
campana electoral dramatica, y
sobre todo si hacemos abstrac-
cion (por el momento) del choque
emocional del atentado de la es-
tacion de Atocha combinado con
las elecciones de marzo (ver in-
fra). Un estilo de relativa mode-
racion politica parece haberse
impuesto en la mayoria de las con-
frontaciones partidistas o, cuan-
do no se ha impuesto, parece que
se le afiora. Por debajo de las ex-
citaciones del momento parece
haber una légica de las cosas (una
economia compleja y préspera,
una estructura diversificada del
poder, una sociedad relativamen-
te cohesionada) que desdramati-
za la politica y la convierte en un
juego de alternancias, donde,
cabe pensarse, a una partida su-
cedera otra.

Supongamos, pues, que la nor-
malidad ha arraigado, y gracias a
ella se han podido ir ensayando
y consolidando en estos ultimos
anos ciertas «grandes estrate-
gias». La mas notable concierne a
la tarea de coordinar (o gobernar)
la economia de mercado espafno-
la. La larga transicion hacia un
modo de coordinacién mas libe-
ral, apuntada por algunos de los
gobiernos anteriores, ha recibido
un gran impulso del gobierno del
Partido Popular, y de ese giro, en
conjuncién con unas circunstan-
cias internacionales favorables, se
ha seguido un profundo cambio
en la situacion del empleo. Aqui
no soélo se ha acabado la situa-
cion deprimente, «anormal», de
que casi una cuarta o quinta par-
te de la poblacién activa estuvie-
ra desempleada, sino que se ha
iniciado una dinamica de creacion
de empleo espectacular si se com-
para con el estancamiento de
otros paises europeos.

Pero conviene introducir dos
cautelas. Ambas apuntan a lo que
podriamos llamar los problemas
del ritmo de la vida social y la po-
litica del futuro, y tienen que ver
con la (todavia) débil proclividad
de los espafioles en general, y sus
politicos en particular, a actuar con
decisién y rapidez, y a incluir en
sus calculos una vision del futuro
a largo plazo.

En primer lugar, hay que dis-
tinguir entre tipos de mercado. En
los mercados de capitales y en
la mayoria de los mercados de pro-
ductos, el robustecimiento de la
tendencia liberal parece induda-
ble. En cambio, ha habido numan-
tina resistencia de los partidarios
del modo corporatista-estatista
de coordinacion de la economia
en el mercado de trabajo y en el
campo de los servicios sociales
(educacion y sanidad, por ejem-
plo). El resultado ha sido una po-
litica social cauta y respetuosa del

statu quo, en parte por prudencia
y en parte por necesidad, dada la
estrecha vigilancia de los sindica-
tos y las asociaciones profesiona-
les, que han adoptado una estra-
tegia reactiva y defensiva sobre
este tema desde el comienzo de
la transicion democratica, apoya-
dos por la opinién publica, asi
como, curiosamente, por el par-
tido de oposicién del momento,
fuera el que fuese. De hecho, du-
rante mucho tiempo, ambos par-
tidos, el Ppy el PSOE, han sido am-
bivalentes en la materia, dando
pasos desganados hacia la refor-
ma cuando estaban en el gobier-
no y tratando de explotar el des-
contento social frente a cualquier
intento de reforma cuando esta-
ban fuera de él (3).

Pero es en la opinion publica
donde hay que buscar buena par-
te de la explicacién de la timidez
de la politica social. No se trata
s6lo de que las declaraciones ver-
bales de los ciudadanos indiquen
su conservadurismo social, sino de
que su modo de vida y el carac-
ter que se han ido forjando apun-
tan en la misma direccion. Si nos
fijamos en los movimientos mi-
gratorios, vemos que la migracion
interna practicamente ha cesado.
Aunque las tasas de desempleo
sean el doble en Andaluciay Extre-
madura que en otras regiones es-
pafnolas, la gente no se traslada a
donde estan las oportunidades de
empleo. Un mercado nacional de
alquileres estancado, unido a un
patrén arraigado de propiedad fa-
miliar de la vivienda (el 86 por 100
de las familias viven en casa pro-
pia) y a una panoplia de subsidios
publicos, hacen que el traslado no
resulte apetecible. Por su parte,
los estudiantes asisten a las uni-
versidades de provincias y viven
cerca de la familia (y sus profeso-
res tienden a quedarse en sus uni-
versidades de origen). Al mismo
tiempo, no ha habido emigracion
importante al extranjero en las dos
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ultimas generaciones, ni mucha
experiencia personal de inmigra-
cién entrante hasta hace pocos
anos. Quiza por ello, ahora que
los inmigrantes son una realidad
numerosa, y quiza permanente,
éstos se enfrentan con una po-
blaciéon autdctona cada vez mas
recelosa y sin ideas claras de qué
hacer con ellos.

En ultima instancia, la familia
nuclear ha seguido siendo la pie-
dra angular de la vida social. Ha
estado a mano para ocuparse
de los nifios, de los jovenes sin
empleo, de los enfermos y de los
ancianos. Pero la otra cara de la
moneda es que la influencia ex-
traordinaria de la familia tiende a
estrechar el horizonte de inquie-
tudes y problemas vitales de sus
miembros. Eso se puede traducir
en una petitesse del corazén que,
a su vez, se reflejaria en las mi-
nusculas tasas de natalidad y fer-
tilidad de las familias espafiolas,
actualmente situadas entre las
mas bajas del mundo. Irénica-
mente, la mayor importancia de la
familia (una familia «a la defen-
siva») vendria de la mano de la
reduccion de sus efectivos y, en
Ultimo término, de su decaden-
cia. La familia puede ser la base
del cuerpo social, pero al no pro-
crear nos quedamos, en el futu-
ro, sin cuerpo social. Mientras el
tejido familiar adolece de esta
mezcla de fuerza y fragilidad, el
tejido asociativo (también llama-
do «tercer sector» o «sociedad
civil» en un sentido restringido)
va creciendo, pero no a un ritmo
intenso, muestra una tendencia
a resguardarse cerca del sector
publico, y aun le falta mucho ca-
mino por recorrer para convertir-
se en un sector dinamico y aut6-
nomo (4).

Han confluido asi la timidez de
la politica social y la del cuerpo so-
cial para suscitar una inclinacién
a buscar lo seguro, a estar cerca de

casa, a No correr riesgos ni aven-
turarse lejos, ni a construir, tam-
poco, un tejido social muy denso
y con motor propio (5). Y esto me
lleva a mi segunda cautela acerca
de la historia del éxito de la eco-
nomia espafola y de la aparente
normalidad de la sociedad que la
acompana.

2. El futuro es un pais
extranjero

Aungue el empuje de la eco-
nomia haya sido en muchos as-
pectos impresionante, no lo ha
sido en todos. La disposicion a
encarar riesgos y hacer grandes
apuestas ha sido considerable,
pero ha tenido sus limites. Por
ejemplo, cuando el publico se re-
fiere al mundo empresarial suele
centrar su atencion en las gran-
des empresas, y de hecho existe
desde hace unos anos una ten-
dencia a crear un clima de leyen-
da en torno a las figuras de los
grandes empresarios en Espana.
Pero conviene recordar, para ver
las cosas con un poco de distan-
cia y de perspectiva, que el gran
espectaculo de las fusiones vy
adquisiciones de empresas se si-
guié haciendo en los afios noven-
ta (como se habia hecho en los
ochenta), principalmente a la ma-
nera cortesana tradicional, permi-
tiendo entre bastidores los arre-
glos sotto voce de los miembros
de un establishment difuso (con
su ala izquierda y su ala dere-
cha...), bajo la mirada vigilante,
interesada y comprensiva del go-
bierno de turno; de manera que
cuando el agraciado se permitia,
luego, un gesto de osadia empre-
sarial, podria decirse que lo hacia
después de solicitada y obtenida la
venia. También ha sido sintomati-
ca de cierto apocamiento la rela-
tiva cortedad del horizonte de las
empresas para su inversion exte-
rior, lo que hizo que, cuando lle-
g6 el momento de acometerla, se

limitara basicamente al terreno co-
nocido, familiar, de Iberoamérica.

Por lo demés, ha habido un
inquietante trasfondo de timidez
en la forma en que los politicos, el
mundo empresarial, el estamen-
to académico y la sociedad en ge-
neral han entendido las oportu-
nidades econdmicas. El pais se
congratula (con razén) de haber
crecido durante los ultimos afios
a un ritmo uno o dos puntos por
encima del de la media de la zona
del euro; pero hay que tener en
cuenta que esta zona estaba, to-
mada en su conjunto, virtual-
mente estancada. Una ambicién
mayor traeria consigo revisar un
sinnumero de pactos tacitos den-
tro del cuerpo social y politico que
tienden a mantener el statu quo.
Es como si el pals viera el creci-
miento econdémico como una Ca-
rrera excitante, pero temiera que
un exceso de rapidez pudiera de-
jarle sin resuello, quiza porque se
ve mas como un sprinter que
como un corredor de fondo. El
sprinter gana por unos pocos pa-
sos al final, respecto a un pelotén
del que apenas se ha despegado
durante todo el recorrido; el co-
rredor de fondo se pone a prue-
ba y trata de dar lo mejor de si
mismo en una larga distancia.

En otras palabras, es como si
los espafoles tuvieran atisbos del
futuro, pero no la inclinacién a con-
templarlo como un territorio fa-
miliar en el que estuvieran dis-
puestos a adentrarse y aventurarse.
Quiza el futuro les parece una tie-
rra extrafia (como algunos histo-
riadores nos incitan a mirar no al
futuro, sino al pasado: Lowenthal,
1985), un pais extranjero cuyas cla-
ves se nos escapan, y en el que tal
vez no podemos acabar de sentir-
nos a gusto.

De hecho, la desatencion del
futuro y la falta de preparacion
adecuada para una carrera de lar-
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ga distancia se ponen de mani-
fiesto en la debilidad del sistema
educativo (ensefanza general, for-
macion profesional y educacion
superior), la grave insuficiencia del
sistema de investigacion y desa-
rrollo (y no me refiero a la insufi-
ciencia de sus recursos econéomi-
cos, sino a la de sus recursos
institucionales y culturales), y el
caracter derivativo de gran parte
de la «cultura creativa» del pais.

3. La segunda modernizacion

Si consideramos que el logro
de la consolidacién de la demo-
cracia y de la economia de mer-
cado caracterizan una «primera
modernizacion» de Espafa, la cla-
ve de su segunda modernizacion
esta en la educacion, la investiga-
cion y la cultura, y esta ultima en
sus dos formas, la cultura de la cre-
atividad y la cultura de la vida co-
tidiana. Si cambiamos de metafo-
ra, y sustituimos la de una carrera
por la de una construccioén, y pen-
samos en Espafia como en un edi-
ficio, ésos son sus cimientos. Y hay
que comenzar por reconocer que,
al cabo de un cuarto de siglo de
democracia y desarrollo, estos ci-
mientos no han sido puestos, y ni
siquiera estamos en el camino de
ponerlos.

Un balance ponderado de la si-
tuaciéon debe tener en cuenta las
luces y las sombras, y en diversos
lugares he tratado de hacer justi-
Cia a unas y otras. Pero dado que
la tendencia general es a no escu-
char, no entender y rechazar la cri-
tica en la materia, me permitira el
lector que insista en ella, siguien-
do el sabio consejo castellano de
gue «si no quieres chocolate, toma
dos tazas». No es probable con
ello que quien ofrezca la taza re-
coja gratitud, pero es posible que
quien la reciba se moje los labios,
y se le quede un sabor agridulce
que le haga interrogarse.

Es cierto que el porcentaje de
las publicaciones cientificas espa-
Aolas en el mundo se va incre-
mentando, lo que es loable. Pero
son extremadamente pocos los
campos en los que lo que aqui se
hace marca el rumbo de la inves-
tigacion fuera. Quiza falta la am-
bicion, el ambiente o la masa cri-
tica para ello. Durante veinte afos
hemos gastado menos de la mitad
de lo que gastan otros paises eu-
ropeos (por no hablar de Estados
Unidos) en investigaciéon y desa-
rrollo (y las diferencias han sido
aln mayores en el pasado), y aun-
gue ni todo ni lo principal en la
investigacion es asunto de dine-
ro, la escasez de éste es sintoma-
tica de la debilidad del impulso de
las personas y de las instituciones.
Aumenta el numero de patentes
registradas en el pals, pero no me-
jora la tasa de difusiéon de nuestras
patentes en el mundo, que es muy
baja, ni la tasa de nuestra depen-
dencia de las patentes extranje-
ras, que es altisima, ni la balanza
comercial tecnolégica, que no ha
hecho sino deteriorarse y sigue
haciéndolo.

Tenemos, ciertamente, muchas
universidades, muchos alumnos y
muchos profesores. Pero no te-
nemos una sola instituciéon que
sea una universidad de investiga-
cion lejanamente comparable con
una sola gran universidad nortea-
mericana; y es un sintoma del es-
tado de las cosas que entre las uni-
versidades de Harvard y de Yale
(con menos de 30.000 alumnos)
rednan mas libros en sus bibliote-
cas que todas las universidades es-
pafolas juntas (con un millon y
medio de estudiantes). Las tasas
de abandonos y de retrasos en los
estudios son altas. Las pautas de
reclutamiento de los profesores,
establecidas a lo largo de cuaren-
ta anos, nos han dado el resulta-
do de unos concursos preparados
a la medida del candidato local en
la inmensa mayoria de los casos.

El intento reciente de alterar es-
tos procedimientos ha suscitado
una reaccion unanime de las uni-
versidades y los docentes, quie-
nes, de consuno, han convocado
todas las pruebas imaginables con
el solo objeto de deshacer el efec-
to de la nueva ley y copar los nom-
bramientos de los proximos afos.
Con las excepciones de rigor, siem-
pre merecedoras de alabanza, lo
que el paisaje ofrece es un hori-
zonte de mediocridad perpetua,
que los politicos temen alterar y
la sociedad afecta ignorar.

Sobre la cultura creativa de es-
tos aflos me permitira el lector que
pase cerca de ella sin apenas to-
carla. En todo caso no es asunto
de gobierno, ni bueno ni malo. Es
asunto de individuos capaces, que
surgen siempre, un poco miste-
riosamente, al margen de los cir-
cuitos oficiales. Ya es un mal indi-
cio que el gobierno intervenga,
porgue lo que suele hacer es tan-
dem con la industria de la cultura
para repartir mercedes. Salvados
momentos de lucidez, rara vez los
gobernantes entienden que lo me-
jor es remediar abusos de un ban-
do u otro para impedir que se con-
soliden estructuras de corte y
monopolio, y limpiar el paisaje
para que se desarrolle, en un cli-
ma de fronteras abiertas y libre
competencia, la iniciativa local.

Pero todo esto es casi como
predicar en el desierto. Lo que sue-
le ocurrir es que entre poderosos
ande el juego, y unos utilicen la
cultura para mejorar su imageny
otros para sus negocios. En el fon-
do, la cultura para unos y otros es
entretenimiento. No es de extraiar
que ello provoque resentimiento
en el personal, y que, llegado el
momento, éste muerda la mano
gue le da el sustento. Ni con la da-
diva ni con la loa cotidiana, ésa
que repite con su estruendo ha-
bitual el «mundo de la cultura»,
las gentes creativas tienen bas-
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tante. Mas bien las desmoralizan.
Lo que necesitan es estimarse a si
mismas y, de alguna forma, enla-
zar con un publico que a su vez
puedan estimar.

Pero tampoco es facil encon-
trar un publico de esas caracteris-
ticas en una sociedad donde las
gentes se cultivan poco vy, para
empezar, leen poco, por no decir
muy poco. La lectura es una co-
municacién en la soledad; y las
gentes del pais parecen preferir el
ruido en compafia. Algunos es-
tan ahora indignadisimos con lo
que llaman la televisién basura,
como si ésta acabara de nacer hoy,
siendo asi que no es sino la cul-
minacion (por el momento) de una
larga tradicion de hablar por ha-
blar, divagar sin rumbo, quitarse
la palabra, gritar, entrometerse en
la vida de los demas con malicia,
fabricar insidias y acabar despe-
fandose por los abismos de la ga-
rruleria, la groseria y la insensatez
en medio de unas risas. Nada que
sea excepcional ni reciente. Lo que
tenemos hoy refleja simplemente
a qué nivel de calidad, bajisimo,
ha llegado la cultura cotidiana al
cabo de estos ultimos veinticinco
anos de democracia y desarrollo,
prolongando a su modo, ahora
con la ayuda de novisimas tecno-
logias, una tradicion anterior.

La cultura cotidiana es la con-
secuencia de muchos factores,
pero también el terreno sobre el
gue se asienta todo lo demas. De
ella surgen las vocaciones univer-
sitarias, la curiosidad y la perseve-
rancia en las pesquisas cientificas,
los impulsos creativos y las formas
del lenguaje en las que todo eso se
expresa. De ella se nutre el deba-
te publico. Es impensable que este
pais llegue a tener la influencia en
el mundo que algunos suefan si el
nivel de ese debate es muy bajoy
se compone de lugares comunes,
discursos carentes de argumento,
peguefas astucias, intereses a cor-

to y un confuso sentimentalismo,
todo lo cual propicia un vuelo ra-
sante. En estas condiciones, las
victorias politicas de quienes aspi-
ran a elevar al pais hacia un orden
de libertad responsable son victo-
rias pirricas, costosisimas y preca-
rias, que dependen en buena par-
te del azar de que el adversario
contribuya poderosamente a su
propia derrota; y aunque esto a
veces ocurre, es temerario esperar
que ocurra siempre. Tampoco es
deseable, porque, al menos para
largas distancias, los paises, como
los humanos, caminan mejor con
dos piernas que con una.

Asi que tenemos, por asi de-
cirlo, un problema. Seria de de-
sear, ciertamente, que los lideres
politicos, rompiendo la costra de
rutinas, adulaciones, insidias y
otros ruidos que les rodea, vieran
estas cosas con 0jos un poco nue-
vos. Pero, lo hagan o no, el pro-
blema no es suyo, sino nuestro.
Es de los ciudadanos de a pie de
este pais, que, de la misma ma-
nera que hemos hecho, y hace-
mos todos los dias, la democracia
y el desarrollo de los que nos ufa-
namos (con razén), hacemos tam-
bién la educacion, la investigacion,
la cultura creativa y la cultura co-
tidiana, de las que tenemos mu-
chas menos razones para sentir-
nos orgullosos.

ll. LA POLITICA DE
IDENTIDAD

1. La inestabilidad
sistémica del «estado
de las autonomias»

El PP empez6 siendo un partido
nacionalista espafol, deseoso de
enfatizar la unidad del pais y por-
tavoz de quienes vefan con rece-
lo la regionalizacion de la politica
espafola. Con el tiempo, sin em-
bargo, el PP parece haberse ido
desplazando hacia lo que muchos

denominan un «patriotismo civi-
co» 0 «constitucional»; y, aunque
las etiquetas son siempre elusivas,
y con frecuencia resultan borro-
sas debido al uso y el abuso que
se hace de ellas en las contiendas
partidistas, podemos suponer que
con ese desplazamiento el PP ha
puesto de manifiesto su disposi-
cion a suscribir el experimento del
nuevo estado democratico espa-
fiol con las comunidades auténo-
mas, siempre que éstas no sean
utilizadas por los nacionalismos
periféricos para ubicarse extra-
muros de la Constitucién, y para
embarcarse en estrategias de au-
todeterminacién e independen-
tistas. Con ello, el PP no ha hecho
sino sumarse a lo que parece un
consenso general, pues hasta aho-
ra el experimento de la llamada
Espafna de las Autonomias ha sido
un experimento que ningun par-
tido cuestionaba y que el discurso
dominante caracterizaba como un
éxito. Aunque conviene acompa-
far de cierta cautela afirmaciones
semejantes.

Hay que dar por descontado
que siempre queda un rescoldo
de ambivalencias y tensiones in-
terregionales faciles de avivar al
amparo de las circunstancias elec-
torales del momento: pequefas
(o no tan pequenas) diferencias
que se exacerban, y mecanismos
de rivalidades miméticas o de bus-
gueda de chivos expiatorios que
se disparan. Si los calculos politi-
cos del momento sugieren la con-
veniencia de una confrontacién
en la materia (y hay que tener en
cuenta que el sistema electoral es-
timula estos calculos, pues pone
facilmente en manos de los parti-
dos nacionalistas la llave de una
coalicion victoriosa), los politicos
pueden contar con ese humus
emocional como punto de apoyo
0 caja de resonancia.

Una ilustracion bastante elo-
cuente de la inestabilidad inscrita
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en el sistema del estado de las au-
tonomias es lo ocurrido con la
campana electoral de 2004. En el
punto de arrangue basta introdu-
cir un calculo estratégico partidis-
ta sumamente comprensible. Con
la caida de Felipe Gonzalez en
1996 los socialistas habrian podi-
do intentar recuperar el centro,
rectificando los errores pasados
pero apoyandose en sus pasados
aciertos. En lugar de ello, Joaquin
Almunia optd por la unidad de la
izquierda, lo que dio como resul-
tado la mayoria absoluta del pp
en las elecciones de 2000. El lider
siguiente, José Luis Rodriguez Za-
patero, habria podido intentar, de
nuevo, la estrategia de recuperar
el centro; pero optd por una va-
riante de la decision de Almunia,
ampliando su base de alianzas no
solo a la izquierda sino también a
los nacionalismos. Con delibera-
cion y perseverancia, pero de la
manera mas discreta posible, eli-
min6 a Nicolas Redondo del lide-
razgo local en el Pais Vasco, evi-
tando asi una alianza con el PP en
la region 'y, en cambio, dejando la
puerta abierta para un entendi-
miento con los nacionalistas; am-
pard y estimulé todos los experi-
mentos posibles en acuerdos o
gobiernos tripartitos en las dife-
rentes regiones del pais (aunque
quizad en Madrid ello no fue posi-
ble dada la ausencia de un parti-
do robusto de nacionalistas ma-
drilefos); cubrio las disensiones
internas sobre la cuestion entre los
diferentes notables socialistas bajo
el slogan equivoco de «una Espana
plural», y apoy6 la apuesta de los
socialistas catalanes por un go-
bierno tripartito con la izquierda
y los nacionalistas republicanos.
Claro es que el precio a pagar por
esta estrategia socialista no podia
ser otro que aceptar el programa
nacionalista catalan de reformar
la Constitucion de 1978.

El problema con esta estrate-
gia es que hay en ella una contra-

diccion entre la forma y el fondo.
El fondo, legitimo, es la pretension
de reformar la Constitucion. La for-
ma ha sido, sin embargo, al tiem-
po ambigua y abrupta. Ambigua,
porque s6lo muy cerca del mo-
mento electoral se han descubier-
to las cartas. Abrupta, porque al
descubrirlas se ha adoptado un
tono beligerante y se ha converti-
do el juego en un pulso politico,
dando a entender que lo que ven-
dra después serad una resolucién
del parlamento regional en cues-
tion, apoyada por alguna forma
de plebiscito regional.

El problema con esta forma es
gue no favorece el clima de con-
fianza preciso para llevar a buen
término una revision constitucio-
nal. Si la Constitucion fue el re-
sultado de un espiritu de consen-
so bastante amplio, y de una larga
y compleja negociacion a todas
las bandas, su reforma deberia ha-
cerse, légicamente, en condicio-
nes parecidas. Pero el entreteni-
miento de la ambigledad (;se
quiere una reforma de la Consti-
tucién, o una interpretacion dife-
rente de la que hay?) y, sobre
todo, el amago de un pulso poli-
tico (el anuncio de una resolucion
parlamentaria y un plebiscito o un
referendum locales) pueden fa-
vorecer el desarrollo de una dis-
posicidn a no respetar los proce-
dimientos de la Constitucion, ni
el principio mismo de la Constitu-
cion, que es la soberania del pue-
blo espafol (en su conjunto) para
decidir en Ultima instancia en esta
materia.

En otras palabras, por sus pa-
sos contados, de la manera mas
normal del mundo, simplemente
siguiendo la légica del juego elec-
toral y los calculos partidistas, el
pais se encuentra en 2004 rozan-
do una crisis constitucional en el
terreno de la organizacion terri-
torial de estado. Basta para ello la
confluencia de un célculo electo-

ral partidista con la activacion de
un nacionalismo local.

Es obvio, pues, que tenemos
un problema tanto en el disefio
institucional como en la cultura
politica. Una coordinaciéon razo-
nable entre el estado central y las
autonomias requiere una arqui-
tectura institucional y unos habitos
de cooperacion que no se impro-
visan, y cuyas reglas no se pueden
renegociar a cada momento. A fal-
ta de ello, el sistema es intrinse-
camente inestable, porque los par-
tidos tienden a poner a prueba los
limites del acuerdo inicial unay
otra vez. Ello trae consigo a veces
un desgaste de energias; a veces
la creacion de una incertidumbre
acerca de cudl sea el marco requ-
lador, que inhibe la iniciativa de
las gentes; a veces el bloqueo de
una decision (como ha ocurrido
con el tema del suelo edificable,
como consecuencia de los desen-
cuentros entre el gobierno central
y los gobiernos regionales y loca-
les), y a veces simplemente una
deriva, que puede moverse en el
terreno de las politicas publicas
habituales (dando lugar aumento
del endeudamiento publico en
algunas regiones, y otros proble-
mas) (6) o puede deslizarse hacia
una crisis constitucional. Para evi-
tar una crisis semejante no sélo
hay que reconducir el didlogo po-
litico a sus cauces apropiados y
atender al gesto, el tono y la ma-
nera de llevarlo adelante, sino que
también hay que labrar el conte-
nido de un acuerdo que sea claro,
permanente y basado en senti-
mientos (no en meras declaracio-
nes) de confianza mutua.

2. El problema vasco

Establecida la cautela anterior,
cabe decir que el estado de las
autonomias ha parecido funcio-
nar de un modo que la mayoria
ha considerado bastante acepta-
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ble, en parte como un modelo a
cuya realizacién nos ibamos acer-
cando y en parte como un mo-
dus vivendi, dandose asi la im-
presion de que, por un proceso
de prueba y error, se habia ido
construyendo una experiencia
de acomodacioén reciproca y de
aprendizaje colectivo. Pero esta
percepcion excluye lo sucedido en
el Pais Vasco. Aqui asistimos a una
representacién dramatica que ni
obedece a una argumentacion
clara ni se orienta a un resultado
previsible.

Durante la era democratica,
los gobiernos espafioles, prime-
ro, intentaron entenderse con los
nacionalistas vascos concedien-
do una amnistia politica a los te-
rroristas vascos y llegando a un
acuerdo con los nacionalistas mo-
derados basado en la Constitu-
cion y el Estatuto regional; des-
pués, cuando el recurso a tacticas
ilegales contra los terroristas a co-
mienzos y mediados de los afios
ochenta resulté contraproducen-
te y abrié una crisis profunda en
el estado democratico, se intentd
la formula de una politica de coa-
licién entre los socialistas y los
nacionalistas moderados, de fi-
nales de los ochenta a mediados
de los noventa. Parecié entonces
que se difundia una cultura po-
litica de coaliciones multiples en-
tre partidos nacionalistas y no
nacionalistas, al albur de la con-
tingencia de formar gobiernos lo-
cales y juntas forales en las dis-
tintas partes del territorio vasco.
Esto dio la impresién de que po-
dria hallarse un modus vivendi du-
radero en el Pais Vasco, que pa-
recié reforzarse cuando, en la
segunda mitad de los noventa, se
movilizé una gran parte de la so-
ciedad vasca (nacionalista y no na-
cionalista) bajo la bandera del re-
chazo a la violencia terrorista, al
tiempo que aumentaba la presion
sobre los terroristas por parte de
la policia y los tribunales.

Sin embargo, vista retrospecti-
vamente, la experiencia de coali-
cion entre nacionalistas y no na-
cionalistas resulté ser poco mas
gue una maniobra de convenien-
Cia tactica por ambos lados, y los
nacionalistas acabaron respon-
diendo a la movilizacién social
contra el terrorismo con una es-
trategia de alianza dentro del na-
cionalismo, moderado e inmode-
rado, en torno a un proyecto de
autodeterminacién y de rechazo
del marco constitucional. A la sus-
pensién temporal de los atenta-
dos terroristas siguié el pacto de
Estella entre PNV y Herri Batasuna,
entendido como un paso para
avanzar hacia la independencia
vasca. Una vez logrados sus obje-
tivos tacticos (la pérdida de im-
pulso del movimiento social anti-
terrorista y el pacto entre los
partidos nacionalistas), ETA regre-
s a la accion terrorista, mientras
el PNV se mantuvo fiel a su estra-
tegia independentista.

En ese momento, los partidos
no nacionalistas tenian ante sf una
estrecha gama de opciones. Dos
alternativas del pasado parecian
imposibles: las acciones contrate-
rroristas ilegales empleadas en los
anos ochenta, objeto de un re-
chazo general, y la coalicion de
socialistas y nacionalistas, que cho-
caba con la estrategia indepen-
dentista del PNv. Parecié llegado
el momento de otra posibilidad, la
de una coalicién de no nacionalis-
tas, esto es, socialistas y popula-
res (7). Era dificil lograrla a corto
plazo porque estaban cerca las
elecciones legislativas de 2000,
pero mas tarde podia ser factible.
Lo cierto es que en las elecciones
regionales de 2001 socialistas y
populares se concertaron para tra-
tar de desalojar al PNV del gobier-
no vasco. Aungue no lo consi-
guieron, fue por poco, y el terreno
pareci6 quedar despejado para un
segundo intento. Aunque los so-
cialistas tenfan sus dudas, y algu-

nos se inclinaban a renovar algun
tipo de coalicién con los naciona-
listas vascos, éstos persistieron en
su estrategia independentista ape-
nas disimulada, y los asesinatos de
politicos socialistas vascos conti-
nuaron. De modo que a la postre
una alianza de facto tuvo lugar en-
tre populares y socialistas, quienes
apoyaron conjuntamente una nue-
va ley de partidos politicos que ile-
galizaba a todo partido al que se
pudiera acusar de complicidad con
organizaciones terroristas, al tiem-
PO gue unos Yy otros recomendaron
alargar las condenas de prisiéon
para los terroristas (8).

Cabe imaginar que todo esto
podria quiza desembocar en un
enfrentamiento abierto entre par-
tidos nacionalistas y no naciona-
listas que arrastraria a sus electo-
rados, si no fuera porque, en el
fondo, el electorado parece tener
una actitud mas sosegada que la
de sus representantes. Segun las
encuestas, una mayoria de la po-
blacion vasca parece aferrarse al
deseo de una alianza de naciona-
listas moderados y no nacionalis-
tas, no muestra una inclinacion
fuerte a la independencia, y pare-
ce haber alcanzado un modus vi-
vendi entre sus dos «identidades
colectivas» de vascos y espanoles
(9). Este estado de opinion puede
perdurar o no, pero Nos sirve Como
telén de fondo para comprender la
forma en la que gentes que se ven
a si mismas como normales pue-
den vivir en una situaciéon muy di-
ficil y resbaladiza, sobresaltada por
continuos episodios de terror.

3. Una variedad de
situaciones dramaticas:
entre el enfrentamiento
abierto y el terror
silencioso

Espafia vive con el problema
vasco desde que se constituyd en
democracia (por no hablar de un
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pasado mas remoto), y no esta
ahora mas cerca de la solucion que
al principio. Ha sido una expe-
riencia triste y frustrante, y no hay
buenas palabras que puedan di-
simularlo. El compromiso consti-
tucional no lo resolvié. En el refe-
réndum constitucional, un tercio
de los vascos se abstuvo. Se pen-
s6 que el Estatuto de Guernica,
cuyo poder vinculante tenfa sus
cimientos juridicos en la propia
Constitucion, y que habia sido ne-
gociado con los nacionalistas mo-
derados, situaria firmemente a las
instituciones politicas vascas den-
tro del marco constitucional es-
pafiol. Pero «firmemente» no lo
hizo. El texto estaba plagado de
ambigledades deliberadas que
hacian necesarias continuas ne-
gociaciones en busca de un acuer-
do para el que faltaban los mini-
mos necesarios de buena fe y
confianza mutua.

No parecid haber limites a lo
que el gobierno regional vasco
consideraba incluido en su area
de competencias. Una y otra vez,
el PNV manifesté claramente que
su lealtad a la Constitucion era li-
mitada, condicional y de hecho
precaria. Las politicas de coalicion
nunca parecieron saciar el afan
de los nacionalistas por cambiar
las reglas del juego. Y lo intenta-
ron sin desmayo, en coalicién con
los socialistas 0 a la cabeza de
una coalicion de partidos nacio-
nalistas, utilizando su poder de
gobierno para llevar a cabo una
vasta operacién de construccion
nacional que tenia como objetivo
la ruptura del marco constitucio-
nal, lo que ellos han llamado «ir
mas allad» de la Constitucion.

La situacion es inquietante si se
piensa que en el telén de fondo
de esa estrategia nacionalista hay
una sociedad que no acaba de en-
cajar con esa estrategia: casi la mi-
tad del electorado vasco vota a los
socialistas y populares (o a grupos

coaligados con ellos), y unos dos
tercios de los vascos (incluidos
aproximadamente la mitad de los
gue votan a los nacionalistas mo-
derados) no expresan una prefe-
rencia por la independencia. Esto
sugiere un desequilibrio en el es-
pacio publico entre el discurso
politico de la mayoria nacionalista
y los sentimientos politicos del
comun de las gentes. Pero lo que
convierte la situacion en muy dra-
matica es la matanza intermina-
ble y continua, a lo largo de 25
afos consecutivos de régimen de-
mocratico, de un promedio anual
(con amplias oscilaciones) de en
torno a una treintena de no na-
cionalistas (10): guardias civiles y
policias, pero también profesio-
nales, empresarios, periodistas, ar-
tistas, profesores de universidad,
politicos locales y regionales. Por
no hablar del acoso fisico y moral
y el dafio econémico que sufre un
sector mucho mas numeroso, en
un intento de intimidar a la co-
munidad de no nacionalistas en
general.

No obstante, como la capaci-
dad de las personas para sopor-
tar cosas terribles es limitada, cier-
ta normalidad, una especie de
«pseudonormalidad» si se quiere,
ha camuflado o encubierto este
drama. La pauta de asesinatos e
intimidacién se ha mantenido du-
rante tanto tiempo que se han ido
estableciendo rutinas cotidianas
de los tipos mas diversos. Algunas
tienen un caracter extremoso v,
tomadas en conjunto, surten el
efecto de oprimir y desconcertar a
muchos y hacerles menos sensi-
bles y casi indiferentes a lo que
ocurre. Las rutinas pueden incluir
la lucha callejera, los actos de van-
dalismo pequefios pero incesan-
tes, los incendios provocados, las
pintadas, las piadosas denuncias
clericales de «la violencia de cual-
quier signo», los funerales reli-
giosos, las demostraciones de do-
lor, las filosoficas declaraciones de

espectadores bienintencionados
que califican a los asesinos de lo-
cos e irresponsables, y las emo-
cionales declaraciones de familia-
res de las victimas que declaran
responsables a los asesinos y di-
cen que nunca les perdonaran,
etc. La cuestion es que, contra el
telén de fondo de esas escenas
patéticas, «la vida sigue» en clave
«normal». Los nifos van a la es-
cuela, se hacen negocios y el tra-
bajo diario produce y distribuye
sus bienes y servicios por los mé-
todos habituales, la gente lee las
noticias de los asesinatos, hay elec-
ciones, se inauguran museos, se
difunden cartas pastorales, trenes
y coches cruzan el pais en todas
direcciones, y en medio de estas y
otras infinitas ocupaciones la gen-
te sabe que ocurren cosas terri-
bles, pero piensa que siempre les
ocurriran a otros.

El escenario politico del Pais
Vasco habria podido aclararse bien
en torno al tema de la violencia,
aislando al terrorismo, bien en tor-
no al tema de la independencia,
como resultado de la convergen-
cia de nacionalistas moderados y
radicales en torno al objetivo in-
dependentista y de los socialistas
y los populares en torno a la de-
fensa de la Constitucién; pero no
ha ocurrido asi. Las cosas se han
ido complicando gradualmente.
Por un lado, junto al terror silen-
cioso ha emergido un movimien-
to social (y una red de asociacio-
nes, foros y fundaciones) que ha
puesto voz al sentimiento de te-
rror y lo ha convertido en protes-
ta. Por otro, los socialistas se han
movido en el marco de una con-
tradiccién interna: se han sentido
inclinados a acercarse (de nuevo)
a los nacionalistas moderados, esta
vez en torno al proyecto de una
reforma constitucional, pero, al
tiempo, no han creido poder con-
fiar del todo en ellos, pues los han
visto mas bien interesados en man-
tener la confusién en torno a la
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reforma constitucional por las ven-
tajas tacticas que de ello pudieran
derivarse para su proyecto inde-
pendentista. En estas circunstan-
cias, el espacio publico, que se va
llenando de voces cuya interpre-
tacion requiere una dedicacién
atenta, una mezcla de sutileza y
de sentido comun, y paciencia
ante sus muchos matices y varia-
ciones en el tiempo, no puede ser
claro sino, todo lo més, «translu-
cido», propicio para una agitacion
fatigosa y un forcejeo repetitivo y
obsesivo, mientras la deriva del
pais sigue su curso.

Vistas las cosas con un poco de
perspectiva, puede decirse que,
en el peor de los casos, el Pais
Vasco podria funcionar como un
laboratorio para un experimento
de sumision de una sociedad, que
tal vez ya era una sociedad civil o
gue podria haberlo sido, al terro-
rismo, por sus pasos contados, y
con efectos que se irian haciendo
notar, gradualmente, a diferentes
escalas. Primero, las gentes del
pais se pueden acostumbrar al te-
rrorismo, y a cambio de que no
les asesinen a ellos en particular,
estar dispuestos a pagar un pre-
cio politico. Segundo, el efecto de
este experimento se puede am-
pliar a otra regién espafnola, por
ejemplo Catalufia, donde un par-
tido politico pide y consigue una
tregua para que el terrorismo no
mate en su region, y lo continde
haciendo en otras, a cambio de
un apoyo politico (como muchos
comentaristas piensan que lo ha
hecho Esquerra Republicana de
Catalunya en enero de 2004).

4. Una identidad tacita, quiza
algo borrosa, quiza mas
fuerte de lo que parece

Los espafioles han tardado en
adoptar una posiciéon clara en lo
que se refiere a la politica de su
identidad. Muchos han solido dar

su espanolidad por supuesto. No
han tenido necesidad de exhibirla.
En general, cuando se les pre-
gunta, expresan patriotismo, cier-
to apego a Espafia y una signifi-
cativa dosis de orgullo de ser
espafnoles, pero se suelen resistir
a defender nada semejante a una
postura nacionalista «fuerte»; pri-
mero, tal vez, porque ese nacio-
nalismo parece contaminado por
su asociacion simbdlica con el fran-
quismo, y segundo, porque es du-
doso que el nacionalismo politico
y cultural tipico de los politicos, los
periodistas, los militares y los es-
critores del siglo XIX (y siguientes)
haya sido nunca una planta indi-
gena particularmente robusta. De
hecho, los espafoles han acepta-
do con facilidad la complejidad de
las identidades colectivas duales,
declarandose, por ejemplo, galle-
gos y espafioles o aragoneses y es-
panoles (11). En su mayoria, no
han visto incompatibilidad alguna
entre las dos filiaciones, ni han he-
cho caso de las amonestaciones
de los politicos, periodistas y es-
critores del momento que les ins-
taban a «aclarar» su identidad.
Han vivido al parecer bastante con-
tentos con una identidad dual bo-
rrosa, limitdndose a subrayar la es-
pafola o la regional segun las
circunstancias.

Esa borrosidad no es sélo cues-
tion de una mayor o menor com-
plejidad emocional; también pue-
de tener que ver con una débil
memoria colectiva. En la imagina-
cion de los espafnoles, los recuer-
dos colectivos compartidos y vivi-
dos con intensidad no son muy
antiguos. Los historiadores po-
dran hablar o escribir sobre la épo-
ca romana, la Reconquista o los
Reyes Catodlicos, los Austrias o los
Borbones, pero para muchos de
los espafioles de hoy la historia
compartida, importante y relati-
vamente libre de polémica pare-
ce arrancar, a efectos practicos,
de la transicion democratica de

hace menos de una generacion. El
franquismo es terreno resbaladi-
z0, quiza porque muchas gentes
(de todas las regiones) tendrian
que reconocer que ellas o sus pa-
dres contemporizaron con él, o
se adaptaron a él, a partir de un
determinado momento. La guerra
civil y la Segunda Republica son
mas polémicas; y el siglo anterior
estuvo aparentemente Illeno de
guerras civiles, pronunciamientos
y disturbios variados. De creer a
los textos escolares y la historia ha-
bitual, no pareceria haber habido
casi ninguna época, por lo menos
en la historia moderna, en la que
los espafoles hubieran convivido
felizmente. Quiza por eso la his-
toria que evocan los politicos sue-
le empezar y acabar con la transi-
cién democratica. Les permite
hacer referencia expresa al interés
compartido de todos los espafio-
les por dotarse de una Constitu-
cién y, como se suele decir, vivir
felices a partir de aquel dia, en-
tendiéndose por deduccion que,
no habiendo sido tan felices en
épocas pasadas, de esas épocas
es mejor no hablar. En cuanto a
gue Espana pueda ser considera-
da como un «sujeto histérico»,
con una trayectoria que contiene
un pasado y mira hoy hacia el fu-
turo, estas expresiones se utilizan
de manera deslavazada, como slo-
gans fuera de contexto, en el dis-
curso politico. Tampoco acabari-
an de encajar con la experiencia
cotidiana de gentes con afanes,
por asi decirlo, «presentistas»,
«que van de su corazon a sus
asuntos» como diria el poeta (12),
pero entendiéndose que sus asun-
tos suelen ser muy préximos.

Se explica asi que la mayoria
de los espafoles reaccione con
cierta incredulidad inicial frente a
la determinacién de los naciona-
listas vascos militantes e indepen-
dentistas, y que sea reacia a to-
mar en serio las apelaciones de
éstos a una historia viva que tiene
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precedencia sobre el corto tramo
de los Ultimos 25 afos, o sus in-
tenciones claramente expresadas
de llevar su estrategia hasta sus
Ultimas consecuencias. Como tan-
tas veces ocurre, no es que los li-
deres y militantes de los partidos
nacionalistas vascos, radicales y
moderados, no se hayan atrevido
a explicitar sus metas, sino que sus
adversarios no les han escuchado
o no les han prestado la suficien-
te atencion.

IV. EL LUGAR DE ESPANA
EN EL MUNDO

1. Europa, Europa

La misma vaguedad que afec-
ta a la actitud de los espafoles
hacia su identidad espafola se re-
pite en relacién con su identidad
europea. Aqui observamos una
disposiciéon favorable hacia todo
lo europeo, reflejo de un senti-
miento de pertenencia que se es-
pera que aumente en el futuro,
aunque coexiste tanto con una
falta de interés en debatir sobre la
politica y las politicas europeas
como con una extendida igno-
rancia de ellas (13). Ello no es 6bi-
ce, sin embargo, para que a la
mayoria de los espafoles les gus-
te formar parte del club. «Inte-
grarse en Europa» ha sido el lema
de casi todas las agrupaciones so-
ciales, partidos politicos, familias
ideoldgicas o regiones. Gobiernos
de todo color han empleado las
politicas y normas de la Union
Europea para justificar sus posi-
ciones, a veces como coartadas
para introducir medidas politicas
impopulares. La entrada de Espa-
fia en la OTAN se vio como parte
del juego europeo. La perspecti-
va de una comunidad politica y
una sociedad europeas cada dia
mas «cohesionadas» no despier-
ta temores, sino expectativas po-
sitivas, en la mayoria de los es-
pafnoles, a pesar de ocasionales

reservas, resentimientos o franca
oposicién a esta o aquella politi-
ca concreta.

De nuevo, encontramos en el
fondo de esa actitud sentimien-
tos contradictorios. El europeis-
mo de los espafioles se debe en
parte a una disposicién pronta y
abierta de muchos de ellos a de-
sempenar su papel dentro del or-
den social europeo vy, al mismo
tiempo, a un optimismo alegre y
despreocupado por su parte res-
pecto al funcionamiento de las
instituciones politicas europeas
comunitarias, que pasa por enci-
ma del hecho de que éstas ape-
nas rinden cuentas ni se someten
al control de un publico o un de-
mos europeo, por la simple ra-
z6n de que éste no existe como
tal ni parece que vaya a existir a
corto plazo. Los espafioles pare-
cen deseosos de formar parte del
proceso europeo con escasa con-
ciencia de la complejidad de éste.
El hecho es que la Unién Europea
es una entidad compuesta por
comunidades nacionales que sélo
se conocen entre si superficial-
mente, en la que hay casi una
veintena de lenguas nacionales,
con una mayoria de la poblacién
que so6lo habla la suya propia y
es reacia a aceptar una sola como
lingua franca; en la que la mayo-
ria de los ciudadanos de cada pais
no tienen amigos ni parientes en
los otros paises, ni negocios o
vinculos de asociacion con sus
ciudadanos, y en la que la movi-
lidad laboral es bastante baja.
Ademas, la Unién Europea, en
cuanto comunidad politica, tiene
unas fronteras muy porosas que
es dificil vigilar y defender, y esta
rodeada de paises pertenecien-
tes a tradiciones muy distintas ha-
cia los cuales la UE tiene actitu-
des ambiguas y politicas erraticas,
a la vez que se niega a mantener
0 aumentar su gasto de defensa
y es incapaz de adoptar una po-
litica exterior comun.

Puede ser muy edificante ver a
los espafnoles tan aparentemente
dispuestos a asumir una identidad
colectiva europea. Pero la admira-
cion se templa con la sospecha de
gue esa disposicion refleja una fal-
ta de comprensién de las condi-
ciones reales que se requieren para
que la Uniéon Europea funcione
como es debido, y viene acompa-
fiada no de un andlisis racional,
sino de un pensamiento volunta-
rista y magico. También cabe que
esa disposicion nos esté revelan-
do algunos rasgos del caracter
civico de los espafnoles, como po-
dria serlo el de que se trata de gen-
tes no demasiado atentas a las
cuestiones de rendicion de cuen-
tas y de responsabilidad politica
(no en vano tardaron y les costé
mucho exigir cuentas por el te-
rrorismo de estado y otros escan-
dalos en los primeros afios no-
venta), que se dan por contentas
con que «las cosas marchen so-
las» y esperan que sea asi en el
caso de la «maquinaria politica»
de la Unién Europea.

2. Una politica exterior
tentativa, con apoyos
débiles

La politica exterior es relativa-
mente extrafa a las tradiciones
contemporaneas espanolas. Espa-
fia ha alimentado una tradicién
de aislacionismo desde la Guerra
de la Independencia contra los
franceses a comienzos del siglo
XIX, con las Unicas excepciones
de una breve guerra contra los
Estados Unidos a finales de ese
siglo y una pequefa aventura co-
lonial en Marruecos que siguié un
curso intermitente durante el pri-
mer cuarto del siglo XX. Aparte
de eso, el pais se mantuvo al mar-
gen de las grandes contiendas
europeas, mundiales en realidad,
del pasado siglo. En contraste,
fue un campo de pruebas para
las potencias extranjeras durante
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el trienio de su propia y sangrienta
guerra civil en la década de los
treinta. De ella salié un estado au-
toritario que sélo mucho después
encontraria sitio en la Alianza
Occidental, en la que desempe-
fié un papel marginal.

La transicion a la democracia
fue la ocasion que esperaba una
clase politica ansiosa por inte-
grarse en la Unién Europea y, con
mucho menos afan, en la OTAN.
Pero la forma en que los nuevos
politicos quisieron distinguirse en
la politica exterior fue reveladora.
Intentaron ser socios respetados
de los clubes a los que se unian,
acatar las normas y usos estable-
cidos y granjearse el respeto de
los demas demostrando que ha-
cian sus deberes escolares. Se so-
metieron a las severas estipula-
ciones del tratado original de
adhesién a la Unién Europea
como parte del rito iniciatico, el
rite de passage, de entrar en el
club. Una vez dentro, compren-
dieron (rapidamente, y sin dejarse
ofuscar por la retérica) que las re-
glas del juego estaban hechas para
ser interpretadas como reglas de
procedimiento de soluciéon de los
interminables conflictos distribu-
tivos que se producian en el seno
del club, y lucharon por la porcién
de Espana en los fondos estruc-
turales y regionales, y por el por-
centaje de votos y la influencia
que le correspondian. Hacerse oir
en cuestiones de peso vino mas
despacio, y mientras que el mé-
todo socialista fue seguir a los
franceses y alemanes, el Pp ha pre-
ferido ponerse de acuerdo con los
britanicos. Pero incluso esas ma-
niobras, que han deleitado a al-
gunos observadores, han estado
lejos de ser advertidas, seguidas y
debatidas por el publico en gene-
ral, y ni siquiera por los medios de
comunicacién, a pesar de que el
entendimiento del gobierno del
PP con su homologo britanico du-
rante estos aflos ha ido mucho

mas alla de lo tactico y sugiere una
gran estrategia europea en cier-
nes, basada en un consenso en
torno a una politica exterior atlan-
tista y un programa liberal en
lo econémico. El hecho es que
la «comunidad de inteligencia»,
compuesta por diplomaticos, pe-
riodistas, académicos, politicos,
militares y expertos de varias cla-
ses, ha tardado en formarse y se
encuentra todavia en sus prime-
ros estadios.

Hasta fechas recientes, la co-
munidad empresarial no se mos-
tré muy inclinada a tomar parte en
lo que sucediera en el escenario
mundial. Durante mas de un siglo,
de hecho, el sector de la economia
espafnola orientado a la exporta-
cion de bienes y servicios al resto
del mundo ha sido débil. Las tra-
diciones tardan tiempo en arraigar,
y las actividades de la economia es-
panola orientadas a la exportacion
son recientes. Ademas, la mayor
parte del empuje exportador (mas
alla de la Europa occidental) se ha
dirigido a una zona del mundo que
es la que tiene una menor distan-
cia cultural con Espafa. Los hom-
bres de negocios espafioles han es-
cogido Iberoamérica (en particular
durante el periodo 1995-2002), y
probablemente lo han hecho, en
gran medida, porque se parece a
Espafia en muchos aspectos; su fa-
miliaridad con el subtexto cultural
de los negocios explicitos y forma-
les que hacen alli reduce los cos-
tes de transaccion de las opera-
ciones. Con el tiempo, esto puede
servir de preparacion para que la
comunidad econémica adquiera
un mayor conocimiento del mun-
do en general, pero no es el cami-
no mas rapido ni la voie royale para
llegar a ese destino.

Tampoco la comunidad inte-
lectual de los ultimos veinte o
treinta afos se ha desarrollado
como una comunidad cosmopoli-
ta (y hay que recordar que ya la

guerra civil y sus secuelas habian
debilitado los lazos entre la co-
munidad espafola y el mundo cul-
tural occidental). La regionaliza-
cion de la politica ha reforzado las
preocupaciones locales de muchos
intelectuales. Se han multiplicado
las tesis doctorales sobre nacio-
nalismos locales y sobre procesos
de formacién de identidades co-
lectivas a escala regional, gracias
a los incentivos creados por las
nuevas universidades locales, que
son el fruto de un nucleo de poli-
ticos locales, iglesias y medios de
comunicacién locales, profesio-
nales locales, eruditos y folcloris-
tas locales, padres deseosos de te-
ner a sus hijos cerca de casa e hijos
reacios a abandonar el hogar pa-
terno. El resultado han sido unas
experiencias vitales confortables y
poca curiosidad por el mundo ex-
terior. De hecho, el conocimiento
de lenguas internacionales es es-
caso y superficial (14).

3. El test de las situaciones
limites

Todas las consideraciones an-
teriores vienen a sugerir que los
espanoles tienen mucho camino
por recorrer para familiarizarse con
las realidades del mundo exterior
y de la politica exterior. De ahi una
proclividad a seguir a la masa (lo
mismo a «las masas de la calle»
gue a la «comunidad diplomatica
exterior») o, alternativamente, a
refugiarse en posturas simples y
moralistas cuando hay que hacer
frente a situaciones duras y difici-
les, tales como la sucesion de
acontecimientos en que el publi-
co se ha visto envuelto durante la
presente guerra contra el terroris-
mo desde los hechos del 11 de
septiembre de 2001 hasta los
atentados en Madrid de marzo de
2004.

Expresar indignacion moral
ante el atague a las Torres Geme-
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las de Nueva York fue relativa-
mente facil, a distancia. Apoyar a
los Estados Unidos y otros aliados
cuando la guerra del Afganistan,
que se produjo lejos y acabd de-
prisa, tampoco fue una decision
ardua, aunque ello supuso asumir
(por gran parte de la clase politica)
una responsabilidad por la guerra
contra el terror prefada de con-
secuencias, como demostraron los
atentados de Madrid del 11 de
marzo de 2004, que fueron justi-
ficados por los terroristas como
una respuesta a la posicion espa-
fiola tanto en la guerra de Iraq
como en la de Afganistan.

En todo caso, adoptar una pos-
tura en la cuestion de Iraq ha re-
sultado muy dificil. En 2002, una
minoria importante de la pobla-
cién espafola queria reducir el
gasto militar, y una mayoria amplia
era contraria a un liderazgo fuer-
te de los Estados Unidos en el
mundo, a pesar de que una ma-
yoria semejante parecia preocu-
pada por la posibilidad de que el
terrorismo internacional actuase
en suelo espafol. Asimismo, alre-
dedor de una cuarta parte de la
poblacién espafola descartaba la
idea de que una accién militar
contra Irag pudiera estar justifi-
cada incluso si hubiera pruebas
de que Irag posefa armas de des-
truccién masiva o habia partici-
pado en los ataques terroristas del
11 de septiembre (15). Ademas,
en febrero de 2003 los espafioles
estaban bastante convencidos de
que lraq poseia tales armas vy
vinculos con redes terroristas, pero
eran contrarios (en una propor-
cién de 9 a 1) a una intervencion
militar (16).

Estos datos parecen, a primera
vista, desconcertantes, porque su-
gieren una vision alarmada de los
peligros de una agresion y una vo-
luntad dudosa de hacerlos frente.
O quiza las gentes tienen esa vo-
luntad, pero creen que pueden

aplicarla evitando una accién mi-
litar. Quiza estemos en presencia
de un numero notable de personas
gue desconfian de la propaganda
belicosa a la vez que aplican ba-
remos morales muy elevados en
el campo de las relaciones inter-
nacionales, y confian en que es-
tos baremos se impondran por si
mismos o por el efecto de decla-
raciones sucesivas de los orga-
nismos internacionales. O, alter-
nativamente, que se trate de per-
sonas que no consideran que el
peligro sea realmente tan grave,
puesto que su pais ha podido vi-
vir hasta ahora con él. O tal vez
tienen ciertas resistencias emo-
cionales para afrontar un peligro
real, acaso porque se han acos-
tumbrado a vivir durante largo
tiempo con el drama de un terror
silencioso y prefieren esa clase de
drama al de un choque abierto
(17). O quiza se trata de perso-
nas inseguras en su comprension
de la politica exterior, lo que pue-
de ser el resultado de no haber
estado expuestas a las realidades
del mundo exterior durante mu-
cho tiempo.

Esto plantea, a su vez, una se-
rie de preguntas. Una es la de si las
posturas adoptadas por los espa-
Aoles, y sus politicos, sobre la cues-
tién de la guerra en general, sobre
cada una de sus etapas por sepa-
rado (Nueva York, Afganistan,
Iraq, Madrid), y sobre la cuestién
mas precisa de la modalidad de la
intervencion de Espafa en cada
una de ellas, son acertadas o equi-
vocadas. No es éste un tema en
el que vaya a entrar aqui. Pero si
quiero sefalar que tanto 0 mas in-
teresante que esta serie de pre-
guntas sobre la postura adopta-
da es la pregunta acerca de si esta
postura (cualquiera que sea) se ha
adoptado habiendo considerado
toda la gama de valores en juego,
asi como los costes y los benefi-
cios, los riesgos y los peligros de
una u otra actuacion.

Aqui no se trata tanto de la de-
cision en si cuanto de las premisas
morales, emocionales y cognitivas
de las que arranca la deliberacién
y en las que se basa la decision.
La cuestion es importante, porque
pueden ocurrir las tres cosas si-
guientes. Primero, que una parte
considerable de la opinion adop-
te su postura sin acabar de darse
cuenta de la complejidad y la pe-
ligrosidad del mundo en el que
esta y dejandose llevar de ciertos
sentimientos, basicamente, un
sentimiento pacifista combinado
con un sentimiento de temor, y
un sentimiento de autoconserva-
cién. Segundo, que una parte de
la clase politica (el centro-dere-
cha, por ejemplo) no se acabe de
dar cuenta del pais en el que est3,
y tome sus decisiones (por ejem-
plo, la relativa a la modalidad de
la intervencién espafola en la gue-
rra de Iraq, similar pero mas os-
tensible que las de Italia, Holanda
y Polonia) sin acompanarlas de un
trabajo de pedagogia civica y de
dialogo con la sociedad, olvidan-
do que un gobernante no puede
antagonizar frontalmente su opi-
nion publica en una materia que
conlleva riesgos que algun dia
pueden materializarse, e igno-
rando gque es muy probable que se
materialicen esos riesgos cuan-
do se enfrenta uno a un enemi-
go como el terrorismo islamico.
Tercero, que la otra parte de la
clase politica (el centro-izquierda)
adopte su postura mas por mi-
metismo del sentimiento popular
(de paz, de angustia y de auto-
conservacion), o por seguir la 16-
gica de la rivalidad partidista, que
por la aplicacion rigurosa de la éti-
ca politica de la responsabilidad
(por utilizar el término de Max
Weber), la de quienes atienden
tanto a los principios como a las
consecuencias objetivas de los
actos dadas las circunstancias de
una guerra contra el terror que
afecta a toda la comunidad occi-
dental.
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Los problemas implicitos en la
debilidad de las premisas mora-
les y cognitivas de aquellas pos-
turas se han intensificado al limi-
te con ocasion de los atentados
de Madrid del 11 de marzo y las
elecciones legislativas del 14. En
un clima de duelo nacional y de
choque emocional profundo ante
la magnitud y la crueldad de los
asesinatos (en torno a doscientos
muertos y 1.500 heridos, aprisio-
nados en vagones de trenes que
habian ido explotando), y ante la
inminencia de unas elecciones en
apenas tres dias, con los senti-
mientos partidistas a flor de piel,
se desarrollé un drama singular.
En las palabras de algunos co-
rresponsales extranjeros, «duran-
te dos dias después del ataque los
expertos internacionales y los in-
vestigadores locales dijeron que
era demasiado pronto para decir
quién lo hizo..., pero el gobierno
de Aznar impulso la tesis [de la
autoria] de ETA con fuerza» (18).
En otras palabras, el gobierno no
oculté la evidencia, pero cometié
un grave error de juicio. El go-
bierno comenzo, el mismo dia de
los atentados, apresurandose a sa-
car conclusiones de una investi-
gacién en marcha, y aparente-
mente hizo suya la interpretacion
del Centro Nacional de Inteligencia
(que a su vez basé su diagnoéstico
en evidencia circunstancial y en
un analisis del contexto politico,
como puede verse en los pape-
les desclasificados por el gobier-
no, y publicados por la prensa, el
19 de marzo) para manifestar su
conviccion de la autoria de ETA
(19). A continuacion, fue ponien-
do a disposicion del publico un
flujo de informacion (la aparicion
el jueves 11 de una furgoneta con
una cinta con versos Coranicos y
detonadores, y de una mochila, el
viernes 12, con explosivos, deto-
nadores y un teléfono mévil que
podia servir de temporizador) que,
por el contrario, parecia respaldar
la hipotesis del terrorismo islami-

co, mientras que se empefiaba en
una variante de su interpretacion
inicial que daba prioridad a la au-
torfa de ETA, aunque reconocia la
plausibilidad de la hipotesis isla-
mista (20). Este hiato parcial en-
tre la evidencia y la interpretacion
produjo desconcierto y descon-
fianza, tanto mas cuanto que la
evidencia sigui6é acumulandose y
el gobierno anuncio el sabado 13
la detencion de tres marroquies,
dos indios y dos espafoles como
sospechosos en conexion con el
teléfono mévil descubierto. Para
este momento el clima emocional
se habia deteriorado y, en medio
de un cruce de acusaciones reci-
procas, tuvo lugar una campana
de hostigamiento al gobierno de
una virulencia sin precedentes
en plena jornada de reflexion del
dia antes de las elecciones, con
acoso a las sedes del pp, acusa-
ciones de «mentira de estado»,
infundios acerca de un golpe de
estado y abuso de los medios para
hacer campafa electoral de Ulti-
ma hora. Es decir, asistimos a una
regresion notable a la incivilidad
politica por primera vez en la his-
toria electoral de la reciente de-
mocracia espafola.

En ese clima se fragu6 un cam-
bio decisivo en la intencién de
voto de los espafioles. Para la ma-
yor parte de los comentaristas
(pero no para todos), hasta una
semana antes de las elecciones
la pregunta era cual serfa la mag-
nitud de la victoria del PP; con-
forme se acercaba el momento
parecia que las posiciones se acer-
caban, y los sondeos casi inme-
diatamente anteriores al dia de la
eleccion, o incluso del dia de la elec-
cion, sugerian una victoria estre-
cha para alguno de los dos ban-
dos. Pero el crescendo emocional
de los ultimos dias y las ultimas
horas provocé un aumento ex-
traordinario de la participaciéon
(incluyendo la afluencia de un mi-
llén y medio de votantes que se

habian abstenido en la eleccién
anterior) y un vuelco a favor de
los socialistas.

La interpretacion mas obvia de
este vuelco es que un segmento
crucial del electorado castigd a un
gobierno que habia comprometi-
do a Espafa en la guerra de Iraq
sin contar con el respaldo de la
opinién publica y, por tanto, debia
asumir (el gobierno, no el pais)
las consecuencias politicas de la
materializacion del riesgo consi-
guiente. A la razén del castigo mi-
rando al pasado se sumé un calcu-
lo de probabilidades mirando al
futuro: que optar por un gobier-
no socialista que prometia anular
aquel compromiso (aun cuando
dejaba abierta la puerta de per-
mitir que las tropas se quedaran
en Iraqg, o fueran a Afganistan,
bajo la cobertura de las Naciones
Unidas) reduciria la probabilidad
de nuevos atentados terroristas
en el futuro. Estos razonamientos
se desarrollaron en el contexto de
un estado emocional confuso, en
el que se mezclaron sentimientos
reactivos de duelo, tristeza y an-
gustia con otros de ira, que algu-
nos focalizaron en el gobierno,
convertido asi en un chivo expia-
torio que permitia una descarga
de la agresividad y de la angustia
colectivas.

El tiempo ird colocando en
perspectiva estos acontecimientos
dramaticos y permitira un mejor
analisis de los mismos (21). La opi-
nién publica tornara su atencién
del pasado al futuro. Al hacerlo,
es probable que los sentimien-
tos del publico experimenten una
evolucion, y que, junto a los sen-
timientos de un pacifismo de la
persuasion, la cautela y la auto-
conservacion, vayan aflorando
otros de disposicion a la autode-
fensa, la busqueda de la justicia
y la aceptaciéon de un riesgo in-
evitable, tanto mas cuanto que
el terrorismo seguira actuando al
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ritmo y en la medida que le mar-
guen sus propios motivos e inte-
reses. Por otra parte, la respuesta
de Espafa tendra que situarse
dentro de la de una comunidad
occidental que tiene sus reglas de
jUEgo y sus propias percepciones
del peligro, y es obvio que esta co-
munidad (incluyendo la europea,
pero también la parte de la socie-
dad norteamericana dispuesta
a votar al candidato demdcrata
en las elecciones de noviembre
de 2004) no estd interesada en
permitir que se consolide el pre-
cedente de que una democracia
recompensa, o se perciba que re-
compensa, el asesinato masivo de
sus ciudadanos plegandose a las
exigencias de los terroristas de
turno.

Un primer analisis del aconte-
cimiento sugiere que éste es un
test del caracter de los sujetos que
deben afrontar el futuro, cual-
quiera que éste sea. Por un lado,
al nivel de la sociabilidad cotidia-
na, la sociedad espafola reaccio-
né admirablemente a los atenta-
dos. Basta mirar a la respuesta
colectiva espontanea a la situa-
cion de emergencia inmediata de
los atentados de Madrid: la ac-
tuacién dispuesta y compasiva de
miles de gentes ordinarias, vo-
luntarios, personal médico y sani-
tario, taxistas, psicélogos, funcio-
narios civiles o policias, acudiendo
a la necesidad del momento con
eficacia y con serenidad, aten-
diendo a las victimas, cuidando
los restos, buscando los culpables,
restaurando el funcionamiento de
las cosas, y tratando de poner or-
den y sentido en las experiencias
de todos. Pero, por otro lado, al
nivel de la vida politica, el espec-
taculo ha sido desconcertante e
inquietante. Bajo la presiéon de
unas condiciones extremas, «se
han perdido los papeles». Hemos
asistido a apresuramientos, astu-
cias, errores de juicio, orquesta-
ciones de la opinién, torpeza a la

hora de manejar la informacion,
excesos partidistas, falta de res-
peto mutuo, desprecio de la le-
galidad, y apelaciones a la division
emocional y moral del cuerpo
electoral. Todas estas debilidades
se han dado cita en un momento
simbdlico solemne: el de unas
elecciones legislativas que debe-
rian ser la ocasion para la cele-
bracion de la unidad de la nacion
politica en torno a las institucio-
nes de la democracia liberal. La ce-
remonia de la unidad se ha con-
vertido en una ceremonia de la
confusién y de la divisién. Pero
ademas, en estas circunstancias,
el contenido mismo de la eleccién
ha dejado pendiente de decisio-
nes futuras la contestacion a una
pregunta fundamental: la de saber
si esta sociedad tiene los medios
necesarios (incluido el de perma-
necer unida en situaciones difici-
les) y, sobre todo, el realismoy el
temple precisos para dar una res-
puesta politica y defensiva eficaz
al terrorismo internacional y, por
lo tanto, para sobrevivir y afirmar
su identidad como una sociedad
abierta en las condiciones muy pe-
ligrosas de nuestro tiempo.

4. Se van aportando
elementos para un debate
sobre politica exterior

Dicho lo anterior, cabe arguir
que «la légica de la situacion» esta
empujando a los espafoles a en-
terarse de la realidad del mundo
en el que estan y a afirmarse con
voz propia en él, dando un con-
tenido especifico a esa voz que no
sea el de repetir las voces de otros.
Esa l6gica es no sélo la de los
acontecimientos dramaticos a los
gue acabo de referirme, sino tam-
bién la de una mutacion histérica
interna que ha tenido lugar en es-
tos anos.

El pais ha cambiado profunda
y cualitativamente vy, si nos fija-

mos en algunos datos basicos, a
mejor, en estos ultimos 10 afos.
Basta pensar en lo sucedido con
el empleo. Entre mediados de los
setenta y finales de los ochenta
la cifra de empleo no paso el te-
cho de 12 a 13 millones de ocu-
pados, y oscilé entre 13y 14 mi-
llones hasta la sequnda mitad de
los noventa. En los ocho afos si-
guientes se da dado un salto a 17
millones (en 2003). La tasa de
paro se sitla en torno al 11 por
100 para el conjunto del pafs;
pero las disparidades son impor-
tantes: en regiones como Extre-
madura y Andalucia la tasa es del
orden del 17/18 por 100, en re-
giones como Madrid y el Valle del
Ebro (Navarra, La Rioja y Aragoén)
se situa en torno al 6/7 por 100.
En los afios sesenta el crecimien-
to vino asociado a migraciones in-
ternas y emigracion a Europa.
Entre los setenta y los noventa, el
crecimiento, cuando lo hubo, ge-
neré poco empleo. Ahora el cre-
cimiento crea mucho empleo y
atrae un mundo nuevo de inmi-
grantes. Es otro mundo.

Ese crecimiento econémico vie-
ne asociado a la percepcion de la
reciente presencia de empresas
espafolas «multinacionales» ope-
rando en todas partes, pero so-
bre todo en Iberoamérica, y acom-
pafadas por multiples empresas
medianas y pequefas orientadas
a la exportacion. No estamos ha-
blando de una economia de me-
ros servicios personales, sino de
una con empresas potentes en
muchos campos: financiero, de
telecomunicaciones, de energia,
de construcciéon. Todo esto esta
detras, o en el fondo, de las ci-
fras de crecimiento sostenido del
palis en tiempos tanto de bonan-
za como de crisis internacional.
Cifras mejores que las de otros
paises europeos, y conseguidas
respetando las reglas del pacto
europeo de estabilidad y creci-
miento.
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El espectaculo de una econo-
mia que funciona y cuyos efectos,
tangibles e innegables, suenan
mas reales que los discursos que
los niegan desde la oposiciéon po-
litica del momento, ha dado al pais
un sentimiento de seguridad en si
mismo. Y la implicacién de este
sentimiento ha sido percibir que
«se tiene un peso» y se puede re-
clamar «un respeto» en un club
de paises europeos en el que se
habfa entrado con prudencia y
cierta sensacién de inferioridad
(por el pasado franquista y el re-
traso econémico). Ha llegado el
momento de requerir un sitio en
condiciones de igualdad con los
paises de referencia habitual en el
imaginario colectivo de los espa-
foles: Inglaterra, Francia, Alemania,
Iltalia; de ser parte del «nucleo».

Pero ese sentimiento de segu-
ridad y el afan de tener una voz
propia necesitan darse un conte-
nido, y uno que no dependa de
la opinion del partido del mo-
mento, sino que se desprenda de
la propia experiencia del conjunto
del pais durante estos anos.

Hay dos elementos de esta ex-
periencia que conviene tener en
cuenta. Por una parte, el éxito de
la economia espafola a lo largo
de los ultimos afios ha sido el de
una politica econémica relativa-
mente liberal bastante coherente
y sostenida en el tiempo, que ha
hecho una apuesta por el dina-
mismo de la economia de merca-
do. Esta apuesta era ya visible
en los intentos de ajuste de Pedro
Solbes, ministro socialista entre
1993y 1996, y ha sido central en
la estrategia desarrollada por
Rodrigo Rato, ministro del Pp, en-
tre 1996 y 2004. Por otra parte, la
experiencia de la expansiéon eco-
némica allende el Atlantico ha re-
forzado la imagen de Espana de
si misma como un pais atlantico,
que tiene un interés geoestraté-
gico permanente en reforzar el

puente entre Europa y América,
Norte y Sur (y con el Norte de Afri-
ca). Estos datos son basicos para
definir los intereses del pais a muy
largo plazo y tienden a modular la
variedad de nuestro europeismo
(con cierta independencia respec-
to a las ideas y la retérica del par-
tidismo politico). La légica de estos
datos, de esta situacion, apunta a
un interés geohistérico espanol por
establecer un contrapunto a una
Europa corporatista y estatista, a
una Europa que derive hacia un
enfrentamiento con los Estados
Unidos, y a una Europa domina-
da por un nucleo franco-aleman.

Ahora bien, ;cabe deducir de
esta «logica de la situacion» que
el pais esté en condiciones de asu-
mir en estos momentos la politica
exterior que corresponde a estos
datos basicos? Obviamente no
cabe llegar a esta conclusién, por-
gue nos falta la fase intermedia
de un debate publico sobre estos
temas, amplio y actualizado.

Mientras el proceso histérico
sigue su curso, nuestro debate es
anémico y tiene un retraso de 10
a 20 anos. Esta anclado en las ex-
periencias del crecimiento econo6-
mico de los anos sesenta, la tran-
sicién democratica de los setenta
y el ingreso en la Unién Europea
en los ochenta. Todas estas expe-
riencias reforzaron el efecto de
una tradicion histérica mucho mas
dilatada. Todavia pesa en el ima-
ginario colectivo una tradicién his-
térica a favor de una politica de
seguimiento de las iniciativas fran-
cesas y alemanas que parece ser
la de casi toda nuestra historia mo-
derna, bajo las dinastias de los
Habsburgos o de los Borbones,
dominada por una actitud de
acompafamiento y ejecucion fiel
(y con cierta bravura) de las gran-
des estrategias del imperio y de
los «pactos de familia». Después
vino un largo periodo de ensimis-
mamiento, aislamiento y cultivo

del «problema de Espafia», con
sus conflictos distributivos inaca-
bables y sus ribetes metafisicos.
De todo ello ha quedado en el
pais, y en sus elites, un poso de
etnocentrismo mezclado con una
actitud de deferencia hacia Francia
y Alemania. Queda pues por re-
correr un largo camino de debate
publico antes de que el pais re-
piense su propia historia, mire al-
rededor, adquiera confianza en su
propia voz y la sepa proyectar en
un espacio publico europeo toda-
via en proceso de formarse.

V. VAMOS HACIA
UNA SOCIEDAD CIVIL,
PERO ;QUIEN ES EL
«NOSOTROS» QUE VA?

1. Sobre el «yo
autobiografico»
de Espana

Permitame el lector que le re-
cuerde la secuencia de pasos da-
dos en las secciones anteriores.
Aun introduciendo el contrapun-
to de matices y cautelas, he su-
gerido que, en general, en la vida
politica espafola del fin de siglo
pasado y comienzos del actual no
habia una inclinacion fuerte a an-
ticipar el futuro, ni una identidad
colectiva precisa, ni un sentido ro-
busto del lugar de Espafa en el
mundo..., y quiza tampoco re-
cuerdos colectivos nitidos. Con
todo ello, adonde quiero ir a pa-
rar es a lo siguiente. Suponiendo
que queramos entender el proce-
so por el que una sociedad civil
surge, o se desarrolla, o incre-
menta el grado o la calidad de su
«civilidad», la pregunta es: ;como
entender al agente colectivo em-
barcado en ese proceso? Y, pues-
tos a entender cémo funciona ese
ente colectivo, la pregunta es,
icomo podemos explicar un ente
que parece tener una capacidad
limitada para entender sus pro-
pios recuerdos mas alla de cier-
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to punto, proyectar su futuro si
no es en los términos mas gené-
ricos y situarse en el mundo de
alrededor?

Para explorar estas cuestiones,
una posibilidad es servirse de la
analogia entre el agente individual
y los agregados sociales, y tomar
prestados, para usarlos cum gra-
no salis y bastante libertad, es-
quemas conceptuales que se es-
tan desarrollando en otros ambitos
académicos.

Podemos empezar por la ana-
logia entre la «corriente histérica»
(stream of history) de un sujeto
colectivo, por ejemplo una nacion,
y la «corriente de la conciencia»
(stream of consciousness) del
agente individual. En ambos ca-
sos hay un agente que cambia y
que, a pesar de ello, conserva su
identidad. El neurofisiélogo Anto-
nio Damasio ha propuesto una
manera de resolver la aparente pa-
radoja, que sefiald William James,
de que «el yo» (o el «uno mismo»
0 el «si mismo», the self) de nues-
tra «corriente de la conciencia»
cambie continuamente en el tiem-
po y sin embargo mantengamos la
sensacion de que sigue siendo el
mismo (Damasio, 2000). Segun
Damasio, la solucién esta en que
«el yo que parece cambiar y el yo
que parece permanecer no son
una sola entidad sino dos». El yo
gue cambia continuamente es el
«yo nuclear», mientras que «el yo
gue parece seguir siendo el mis-
mo es el “yo autobiografico”, ba-
sado en un deposito de recuerdos
de hechos fundamentales en la
biografia individual, que en parte
se pueden reactivar y de ese modo
suministran continuidad y perma-
nencia aparente a nuestra vida»
(Damasio, 2000: 217). «Sin esos
recuerdos autobiograficos no ten-
driamos sentido del pasado ni del
futuro, no habria continuidad his-
térica de nuestras personas» (ibi-
dem: 218).

Un caso extremo en el que un
agente humano mantiene la con-
ciencia nuclear pero sufre un de-
terioro grave del yo autobiogra-
fico es lo que se conoce como
«amnesia global transitoria».
Segun Damasio, se cree que es-
tos pacientes conservan lo que él
llama una «conciencia nuclear»
de los sucesos y objetos que ex-
perimentan aqui y ahora; pero
para ellos, «a pesar de tener una
conciencia adecuada de los obje-
tos y acciones presentes, la situa-
cion carece de sentido porque sin
una autobiografia actualizada el
aqui y ahora es sencillamente in-
comprensible». En efecto, se dice
gue «sin un origen de proceden-
Cia para la colocacién actual de
los objetos y una motivacién para
las acciones actuales [que el yo
autobiografico suministre], el pre-
sente N0 es mas que un acertijo».
Por eso, estos pacientes «repiten
continuamente las mismas pre-
guntas angustiadas: ;Donde es-
toy? ;Qué hago aqui? ;Como he
llegado aqui? ; Qué estoy hacien-
do? Pero los pacientes tienden
a no preguntar quiénes son. Es
frecuente que tengan un sentido
basico de sus personas, aunque
ese sentido esté empobrecido»
(Damasio, 2000: 203).

Un pais como Espafna no es un
individuo, y desde luego no pre-
tendo insinuar que un estado neu-
rofisioldgico como el de la amne-
sia global transitoria pueda haber
afectado a la sociedad espafola
de nuestros dias. Pero por analo-
gfa cabe sostener que estamos
tratando aqui, en el caso de la
Espafia de hoy, con algo asi como
un caso moderado de amnesia
parcial: algo asi como una adhe-
sion borrosa y no muy fuerte a
una identidad colectiva; algo asf
como una sensacion débil de te-
ner un «yo autobiografico» (que
tuviera una memoria solida de he-
chos fundamentales), y algo asi
como una sensacion intensa del

aqui y ahora, unido todo ello a
una escasa preocupacion por el
pasado y el futuro.

2. Espaia, Europa, Estados
Unidos...

La solucién a un yo débil no es
la huida hacia adelante para su-
mergirse en una Europa entendi-
da como un «nosotros» mas fuer-
te, por la simple razén de que
Europa es un compuesto de paises
que tienen, en general, debilida-
des analogas a las nuestras.

En efecto, ¢acaso aquellos ca-
racteres de borrosidad y de debi-
lidad son privativos de la sociedad
espanola de hoy, o mas bien re-
sultan familiares para los obser-
vadores de otras sociedades eu-
ropeas contemporaneas? Lo cierto
es que muchas de ellas tienen al-
guna dificultad para articular su
yo autobiografico en torno a me-
morias estables y vivas. La mayo-
ria de las sociedades de la Europa
continental tiene problemas para
remitirse a una historia que sea
pertinente para el momento ac-
tual, esto es, una historia que ellas
estén dispuestas a activar para ha-
cer frente a los desafios actuales,
gue se remonte mas alla de los ul-
timos treinta afios (;en el caso de
Espafia?) o de los ultimos cin-
cuenta o sesenta afnos (;en los ca-
sos de Francia, Italia o Alemania?).
En el momento en que se vuelven
a mirar al pasado pertinente, se
centran en las transiciones demo-
craticas posteriores a la guerra
mundial y dejan fuera de foco lo
anterior. En un pasado mas leja-
no hay «historias que contar»,
pero sélo excepcionalmente en-
contramos recuerdos que los
europeos realmente activen para
entender lo que habria que hacer
hoy.

Es una situacion llamativa si
se compara con la de los Estados

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.° 100, 2004. ISSN: 0210-9107. «25 ANOS DE INFORMACION ECONOMICA»

25



LOS PUNTOS DEBILES DE LA VIDA PUBLICA ESPANOLA

Unidos, donde mucha gente esta
acostumbrada a volver la vista atras
no algunos decenios sino un par
de siglos, hasta la fundacion del
pais, y donde se recurre unay otra
Vez a una narracion que enlaza los
origenes histéricos con los proble-
mas actuales. La activacion que ha-
cen los estadounidenses de la me-
moria de los hechos fundamentales
de ese relato se produce muchas
veces sin premeditacion, como algo
gue se les presenta de manera casi
espontanea cuando intentan en-
tender lo que esta pasando, y nor-
malmente no les resta capacidad
para solucionar los problemas del
momento, a la vez que les sirve
para mantener la comunidad poli-
tica mas o menos intacta.

En contraste, las naciones eu-
ropeas, a pesar de tener una his-
toria de uno o dos milenios, pare-
cen avergonzarse de su pasado
e inclinarse a olvidarlo; y de hecho
la solucion de sus dilemas actua-
les puede verse mas dificultada
que facilitada por la evocacién
de aquél. Piénsese, por ejemplo,
en la lucha por la hegemonia en
Europa que se esta librando so
capa de una contienda diplomati-
ca en favor o en contra de un li-
derazgo franco-aleman. Parece
que este debate interno en curso
requiere un manejo del pasado tan
delicado como complejo. Si no
fuera asi, si «se fuera de las ma-
nos», invitaria a activar recuerdos
intensos de las guerras intraeuro-
peas, que en gran medida fueron
los «hechos fundamentales» del
«yo autobiogréfico» de todos los
estados nacionales europeos en la
época moderna, y que, apuntan-
do hacia divisiones profundas, sus-
citan fuertes sentimientos de des-
confianza mutua (22).

En otras palabras, para los eu-
ropeos la tarea de construir una
identidad comun y dar pasos ra-
zonables hacia el futuro puede
verse ayudada por el camino re-

corrido de ajustes paulatinos y
acomodos reciprocos de los ulti-
mos sesenta afnos, pero entorpe-
cida por la necesidad de hacer
«trabajos de reparacion» de sus
«yoes autobiograficos», cuyos
«hechos fundamentales» siguen
apuntando a la primera mitad del
siglo XX, y también a un pasado
mas lejano.

La conclusiéon es que si como
«buenos europeos» queremos una
Europa fuerte, cada uno de nos-
otros (espanoles, italianos, pola-
cos, franceses o alemanes) tene-
mMos que comenzar por robustecer
el «yo autobiografico» que nos co-
rresponde, evitando un exceso de
orgullo que nos lleve a un delirio
de grandezas, pero también un ex-
ceso de humildad que nos empu-
je a perdernos en la multitud.

3. Reparaciones civiles y
ciudadanos ejemplares

De vuelta al caso de cada palfs,
Espafia en esta ocasion, la pre-
gunta es ;qué puede hacer una
sociedad que quiere reforzar su
«yo autobiografico» para «civili-
zarse»?; y la primera respuesta,
obvia, es que tiene que echar
mano de sus instituciones, de sus
politicos y sus ciudadanos para re-
parar las incivilidades que surgen
y resurgen continuamente en su
seno, y a veces se agravan peli-
grosamente. Los mercados, las
empresas, las familias, las asocia-
ciones de todas clases, las iglesias,
los medios de comunicacion: to-
dos pueden contribuir a la tarea,
a condicion (naturalmente) de que
estas organizaciones sean «civi-
les» o estén en el proceso de ser-
lo (23). Por supuesto que la poli-
tica es crucial al respecto, no sélo
en su dimensién sustantiva (insti-
tuciones, politicas publicas, accion
de los partidos), sino también en
su dimensién simbolica. Por mor
de la brevedad, y a titulo ilustrati-

vo, permitame el lector que me
refiera ahora, sucintamente, a un
aspecto de la politica simbolica
gue suele ignorarse: al papel civi-
lizador que pueden tener los po-
liticos v, sobre todo, los ciudada-
nos «ejemplares» (24).

Los politicos ejemplares («ejem-
plares» desde el punto de vista de
una teoria normativa de la socie-
dad civil) pueden «estar arriba», y
ser hombres (y mujeres) de estado
a la manera de Pericles. Pero qui-
za interesan mas, a largo plazo,
quienes estan «en medio» 0 «aba-
jo», entre la ciudadania: ciudada-
nos decentes y sensatos, dispersos
por el cuerpo politico y en gran
medida indistinguibles del publico,
pero respetados en sus respectivos
circulos (que no tienen que ser muy
amplios). Estos individuos ejem-
plares hacen su labor de repara-
ciones civiles cotidianas mediante
el ejemplo de su conducta tanto o
mas que por su exhortacion, y su
virtud civica tiene efectos tanto
cognitivos como morales.

Estos efectos pueden ser muy
importantes. Por ejemplo, para
que una sociedad libre sobreviva
y desarrolle una persona civil o ci-
vilizada es preciso que el nivel de
engano y borrosidad en el espacio
publico no sobrepase cierto nivel.
Conviene que «decir la verdad»
sea un habito. En la medida en la
que estos ciudadanos ejemplares
digan la verdad (segun su leal sa-
ber y entender) reduciran la pro-
babilidad de éxito de los dema-
gogos, en su intento de ofuscar
a sus conciudadanos con el obje-
tivo de manipularlos. Pueden ayu-
dar a la comunidad a que tenga
conciencia de dénde viene, o al
menos adquiera algunas claves
sobre su origen, y a que sepa los
motivos de sus acciones presen-
tes y dénde se sitla dentro de un
mundo exterior siempre un poco
misterioso. Con ello, pueden apor-
tar enfoque, contexto y perspec-
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tiva al debate publico: algo que
la comunidad necesita imperiosa-
mente para afrontar sus peligros
presentes, para actuar y para ha-
cer que sus dirigentes rindan
cuentas a su debido tiempo. Para
todo esto no se precisa que los
ciudadanos ejemplares sean sa-
bios; basta con que transmitan su
experiencia de la vida, con criterios
de buen sentido y honestidad in-
telectual, y la apliquen a los asun-
tos publicos. Sus saberes no se ar-
ticulan en una enciclopedia o en
un consejo de sabios, sino que se
dispersan por todo el cuerpo so-
cial. Aportan no sélo su lucidez,
sino también su coraje para man-
tener su independencia de juicio,
para resistir al abuso de la autori-
dad (incluida la de los expertos y
los medios de comunicacion), y
para dar vida a un tipo de con-
versacion social que no degenere
y acabe en desprecios mutuos, re-
sentimientos acerbos y la des-
trucciéon de la comunidad.

En el extremo opuesto se si-
tdan los politicos («contra-ejem-
plares») que mantienen a la men-
te publica desenfocada y distraida,
alejada de los desafios presentes 'y
del inminente peligro, que mani-
pulan las peores emociones del
publico (la angustia y la envidia,
por ejemplo), que dividen el cuer-
po social, y que sustituyen un de-
bate publico razonable por una
combinacion de «gritos y susu-
rros», de slogans voceados en la
calle y consignas pasadas por te-
léfonos moviles. Los politicos de
este tipo son nefastos vy, si se les
deja florecer sin obstaculos, pue-
den debilitar el potencial de civili-
dad de la sociedad y contribuir a
su liquidacion final (25).

4. Un escenario histoérico
inquietante

La mejoras graduales, las re-
paraciones civiles y las reformas

continuas de una sociedad pue-
den ser favorecidas o perjudica-
das por el contexto internacional.
El futuro puede presentarse como
un tiempo de bonanza o de tor-
menta, y las consecuencias de que
sea de una forma u otra difieren
enormemente.

Vistos con la perspectiva que
dan los ultimos acontecimientos,
los aflos noventa han sido de bo-
nanza. A pesar de sus crisis politi-
cas internas, los espafioles han
contado con un marco institucio-
nal estable y han podido desarro-
llar en él sus virtudes domésticas.
En sus diferentes figuraciones,
como participes en asociaciones
voluntarias, agentes de mercado o
miembros de familias, los espa-
Aoles se han esforzado en traba-
jar duramente, en crear empresas
capaces de salir adelante, en sus-
tentar y mantener unidas a sus fa-
milias y cuidar a sus parientes, en
expresar sus deseos de libertad,
tolerancia y solidaridad, y, en ge-
neral, en construir y reconstruir su
sociedad dia tras dia. Ello se ha re-
flejado en sus virtudes civicas, sus
votos, comprensibles, en cada oca-
sion, y la civilidad de la vida poli-
tica en general.

Sus expectativas de futuro han
reflejado esa experiencia. Sabemos
por encuestas recientes llevadas a
cabo antes de los sucesos del 11 de
septiembre de 2001 y de la crisis
de Iraq de 2002-2003 que, al me-
nos en esos momentos de calma,
los espafnoles vivian, en su mayor
parte, bajo la impresion de tener
unos horizontes bastante espe-
ranzadores (26). Imaginaban un
futuro de mejora econdémica, me-
jores y mas variadas condiciones
de trabajo, mas actividades cultu-
rales de todo tipo, una vida social
bastante intensa (entre amigos y
en circulos intimos en primer lu-
gar, pero también con algun gra-
do de vida asociativa) y familias
mas fuertes (con relaciones de

mayor igualdad entre los sexos y
entre las generaciones). Manifes-
taban una apertura confiada ha-
cia una parte del mundo exterior
(tenian planes de viajar y traba-
jar en Europa, estaban encanta-
dos de formar parte de la UE, por
ejemplo), que estaba matizada,
por otra parte, por una creciente
preocupacion por las cuestiones
(interrelacionadas) de la inmigra-
cion, la delincuencia y el orden pu-
blico. Se declaraban mas que nun-
ca defensores de las instituciones
bésicas de una democracia liberal,
y propensos a votar en el futuro
mas al partido que les pareciera
capaz de resolver los problemas
colectivos que a aquél por el que
sintieran un apego ideoldgico y
sentimental (lo que podria ser in-
dicativo, quiza, de una actitud re-
lativamente razonable y poco tri-
bal hacia los partidos politicos).

Ahora bien, durante estos afos
esta experiencia local ha tenido
lugar en el marco de un escenario
internacional relativamente apa-
cible, dominado por una aplica-
cion de politicas difusas por parte
de los paises occidentales y por la
agitacion diplomatica y mediatica
en torno al manejo a distancia de
un rosario de tragedias locales
(en los Balcanes, en Africa, en el
Oriente Medio, por ejemplo), de
las que el publico occidental se
enteraba al encender la television
a la hora de cenar, mientras la ex-
pansion de los mercados mundia-
les seguia adelante y se evitaban
guerras mayores. En ese contex-
to relativamente «benigno» se ha
supuesto que la democracia libe-
ral espafiola, su economia de mer-
cado y su estado de derecho irfan
mejorando, y que lo que se nece-
sitaba para ello era, sobre todo,
dar tiempo al tiempo.

Pero ahora el tiempo corre en
otra direccion. El 11 de septiem-
bre, la guerra de Iraq y los aten-
tados del 11 de marzo son los sig-
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nos anunciadores de un cambio
profundo en el escenario de la his-
toria mundial. La saga optimis-
ta de la globalizacion ha de ser
reemplazada por una narrativa
abierta y compatible con varios
desenlaces, incluyendo algunos
muy sombrios. Para que las so-
ciedades occidentales eviten es-
tos ultimos y se acerquen al mo-
delo de la sociedad civil tendran
que ser movidas en esa direccion
por muchisimas personas que
sean conscientes de las circuns-
tancias tragicas a las que se en-
frentan y estén dispuestas a ha-
cer, con este propdsito, enormes
inversiones de su inteligencia, su
instinto de libertad, su capacidad
de coordinacion, su coraje civico
y su capacidad de resistencia. A
las sociedades occidentales y a
cada uno de sus miembros les es-
pera una prueba tan dura como
reveladora de su verdadero ca-
racter. Pueden salir adelante en
su empeno o no, y no lo haran si
se niegan a ver los problemas que
les rodean.

Si las cosas dan un giro a peor,
la comunidad occidental puede
escindirse y los escenarios que
habian sido descartados como pe-
sadillas de ciencia ficcion se pue-
den materializar, con su cortejo
apocaliptico de guerra, muerte,
enfermedad y hambre. Como re-
sultado de la proliferacion de ar-
mas de destruccién masiva y de la
accion de redes terroristas, esta-
dos delincuentes y asociaciones
predatorias de varios géneros,
podemos acabar en una situacion
en la que las sociedades que in-
tentan ser civiles se encuentren
simplemente luchando por su su-
pervivencia. Que éste no sea un
panorama de color de rosa no sig-
nifica que sea impensable. Puede
llegar alternandose el deterioro
gradual de una serie de situacio-
nes locales con momentos de rup-
tura del equilibrio a escala mas
amplia. Es obvio que esta posibi-

lidad encarece la importancia de
las instituciones civiles y la necesi-
dad de reforzar los puntos débi-
les de todas las sociedades occi-
dentales, Espafia entre ellas, sin
excepcion.

Sobre las bases que hay, sobre
cimientos a medio fraguar, pero
con la tenacidad y la determina-
cion que da saber que no hay al-
ternativa digna a lo que no sea se-
guir adelante por el camino de
una sociedad libre y abierta, cada
nueva generacion ha de cobrar
animo, estar alerta ante los focos
de incivilidad que pueden desa-
rrollarse dentro y fuera, afanarse
en las reformas y las reparaciones
civiles necesarias con paciencia, y
ser consciente de que la tarea, in-
terminable, carece de garantia ul-
tima de éxito.

NOTAS

(1) Una primera version de este ensayo
forma parte del Gltimo capitulo de un libro mio
publicado en italiano (La lezione spagnola: so-
cieta civile, politica e legalita, Milan, Il Mulino,
2003, con una introduccion de Michele SaLvaTi,
«Spagna e ltalia: un confronto»). El original fue
terminado en enero de 2003. Al publicarlo
ahora en castellano, mas de un afo después,
lo he revisado ampliamente, teniendo en cuen-
ta los cambios acaecidos en la situacion del
pais, incluyendo los muy recientes y dramati-
cos de marzo de 2004.

(2) En marzo de 1998 el 64,1 por 100 de
la poblacion pensaba que el sistema judicial
funcionaba mal o muy mal, y entre quienes te-
nian experiencia personal del sistema, un 71,3
por 100 declaraba que el sistema habia fun-
cionado en su caso mal o muy mal (Asp, 1998a).

(3) La excepcion fue el pacto sobre pen-
siones publicas, que refleja un consenso de
no reformar el sistema si no es a través de
una larga serie de medidas parciales, caute-
losas y graduales, y probablemente poco con-
cluyentes.

(4) Sobre el «tercer sector» espanol (aso-
ciaciones voluntarias u organizaciones sin fin de
lucro y no gubernamentales) véanse Perez-Diaz
(2002a) y Perez-Diaz y LoPez-Novo (2003).

(5) En efecto, alguna encuesta revela una
baja inclinacion a asumir riesgos por parte de
un amplio sector del publico: en junio de 1999,
el 72 por 100 se consideraba una persona que
«hace todo lo posible por evitar los riesgos»
(ASP, 1999b).

(6) Véase una valoracion de la experiencia
en MAiz, BERAMENDI y GRAU (2002: 379 y ss.).
Véase también SUBIRATS y GALLEGO (2002). Los
otros problemas que sefialan algunos criticos
comprenden, por ejemplo, el aumento del en-
deudamiento publico y las maneras de incre-
mentarlo, y al tiempo de ocultarlo, creando
empresas publicas practicamente opacas
(GomEz AcusTin 2000), la persistencia de una se-
rie de rigideces en la reglamentacién de los
horarios comerciales y en la oferta de terreno
para la construccién de viviendas, las dificul-
tades de coordinar las politicas educativas, del
agua o sanitarias, y la calidad inferior de las
estadisticas sobre éstas y otras materias rela-
cionadas. Esta experiencia se podrfa ver en el
muy largo plazo como un proceso de apren-
dizaje por parte tanto de la clase politica como
de la ciudadania, sobre todo si se remedia el
«déficit institucional» del que hablan MAiz,
BERAMENDI y GRAU, se instaura una cultura de
cooperacion y se da una duracion suficiente-
mente larga a la vigencia de las reglas del jue-
go. Estas condiciones podrian cumplirse en la
mayor parte del territorio espanol, pero per-
manece abierto el interrogante de si se apli-
caran en Pais Vasco, y quiza alguna otra co-
munidad.

(7) Segun datos de una encuesta, en ene-
ro de 2000 el 82 por 100 de los espafioles adul-
tos consideraban muy necesario o bastante ne-
cesario que los socialistas y los populares
actuasen juntos en el Pais Vasco (ASP, 2000).

(8) Batasuna fue ilegalizado por el Tribunal
Supremo (por decisiéon unanime de sus ma-
gistrados) el 17 de marzo de 2003, en aplica-
cion de la Ley de partidos politicos. Por otra
parte, el juez Baltasar GARzON, siguiendo otra
via, decretd la suspension durante tres afos
de las actividades de la coalicion de grupos
nacionalistas extremistas (entonces conocida
como Batasuna) y cualquier tipo de financia-
cion publica que pudieran recibir. En enero de
2004, el Tribunal Constitucional rechazé por
unanimidad el recurso de amparo contra la
sentencia del Supremo que habia presentado
Batasuna.

(9) Notese que todas esas opiniones se
mantenian en un momento (segundo semes-
tre de 1998) en que la gran estrategia de la
coalicién nacionalista en busca de cambios
constitucionales estaba todavia en su infancia.
La cuestion es que la coalicion nacionalista em-
barcada en esa estrategia iba contra la corriente
de la opinién vasca mayoritaria, incluida la opi-
nién mayoritaria entre los vascos de origen (es
decir, vascos nacidos de padres vascos). En una
encuesta realizada en el Pais Vasco en julio de
1998 el 52,4 por 100 de la poblacién (frente
a un 26,3 por 100) se mostraba partidaria de
una coalicién mixta de nacionalistas y no na-
cionalistas en el gobierno vasco (el 43,7 de los
vascos de origen eran partidarios de esa coa-
licién), y una mayorfa atn mas abultada, del
67,2 por 100 (frente al 12,8 por 100), espera-
ba que se produjera esa situacion en un plazo
de diez afios (el 84,1 de los vascos de origen
lo esperaba asi) (Asp, 1998b). En octubre de
1998, seguin otra encuesta también llevada a
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cabo en el Pais Vasco, un 21,7 por 100 espe-
raba un resultado favorable a la independen-
cia del Pais Vasco si se hiciera un referéndum,
y la independencia era la preferencia declara-
da de un 19,6 por 100 de los vascos (que pa-
saba a ser un 31,4 por 100 para los nacidos
en el Pais Vasco de padres vascos, entre un
13,7 y un 16,7 para los nacidos en el Pais Vasco
de padre o madre no vascos, y un 10,2 por
100 para los nacidos fuera del Pafs Vasco) (ASP,
1998¢). En la misma encuesta, el 54,4 por 100
de la poblacién vasca parecia enorgullecerse
de ser espanola (frente a un 21,2 por 100 que
no). Ese porcentaje descendia a un 40,8 por
100 en el caso de los vascos de origen (frente
a un 29,9 por 100), y se elevaba al 62,7 por
100 en el de los nacidos fuera del Pais Vasco
(frente a un 9,6 por 100).

(10) En Espana hubo 62 asesinatos te-
rroristas entre 1968 y 1976, y 748 entre 1977
y 2002.

(11) En 2001, por ejemplo, el 89 por 100
de los andaluces, el 72,5 por 100 de los ca-
talanes, el 70,5 por 100 de los vascos y el
84,7 por 100 de los gallegos declaraban sen-
tirse a la vez espafoles y miembros de sus co-
munidades regionales (o nacionales), segun
el Observatorio Autonémico creado por la
Universidad Auténoma de Barcelona, la Uni-
versidad de Granada, la Universidad del Pafs
Vasco y la Universidad de Santiago de Com-
postela (OPA, 2002: 37).

(12) En esta ocasion, Miguel Hernandez.

(13) Segun una encuesta, en marzo de
1999 el 55 por 100 de los espafioles se sentia
fuertemente europeo, y el 52 por 100 pensa-
ba compartir un futuro en comudn con otros
paises europeos. Al mismo tiempo, sélo un 27
por 100 tenia la impresién de compartir una
historia comun con el resto de los europeos; un
12 por 100 hablaba con frecuencia de politi-
ca europea; entre un 9y un 14 por 100 cono-
cia los nombres de los primeros ministros de
Alemania y Francia y del presidente de la
Comision Europea, y entre un 4y un 5 por 100
conocian el orden de magnitud del porcenta-
je del presupuesto europeo dedicado a subsi-
dios agrarios (ASP, 1999a). Para un analisis de
las ideas generales del publico europeo frente
ala UEy al futuro de la comunidad politica eu-
ropea, véanse PErez-Diaz (1998a 'y 1998b).

(14) Segun datos de una encuesta de
1999, un 6,9 por 100 de los espafioles ha vi-
vido en otro pafs europeo durante mas tres
meses, un 4,5 por 100 ve emisiones de televi-
sidn extranjeras una 0 mas veces por semana
y un 3,4 por 100 lee un periédico o una revis-
ta extranjeros una o mas veces por semana
(ASP, 1999a).

(15) Segun datos de una encuesta, un 42
por 100 de los espanoles era partidario de re-
ducir el gasto militar de Espafia (un 18 por 100
era partidario de su aumento); el 62 por 100
era contrario a un liderazgo fuerte de los
Estados Unidos, y el 65 por 100 se mostraba
preocupado por la posibilidad de que el terro-
rismo internacional atacara en suelo espanol.

E incluso si hubiera pruebas de que Iraq poseia
armas de destruccién masiva o relacion con
los ataques del 11 de septiembre, un 22 y un
26 por 100, respectivamente, eran contrarios
a toda intervencion militar en ese pafs (Real
Instituto Elcano de Estudios Estratégicos, 2002).

(16) Véase CIs (2003).

(17) Como sugiere la experiencia del Pais
Vasco (véase supra).

(18) Véase WitztHuM y CARREYROU (2004).

(19) Asi lo hizo constar a gobiernos ex-
tranjeros y periodistas. En general, la prensa in-
ternacional reaccion6 con prudencia y escepti-
cismo; la prensa local tuvo varias reacciones:
algunos periédicos cambiaron los titulares de la
primera pagina del dia siguiente y atribuyeron
la autoria a ETA, haciendo suya la conviccion
del gobierno (por el ejemplo, E/ Pais), mientras
que otros mantuvieron unos titulares sin atri-
bucién de autoria (por ejemplo, £/ Mundo).

(20) En medio de un sinnimero de alega-
ciones y contra-alegaciones en torno al mane-
jo de la informacion por parte del gobierno, lo
gue se puede colegir, por el momento, de la
publicacién de los papeles desclasificados del CNi
es que hubo una contradiccién entre el flujo
de la informacién ofrecida por el gobierno al
publico, que se atenfa a los hechos, y el flujo de
las interpretaciones dadas por ese mismo go-
bierno, con un exceso de énfasis en la atribu-
cién de la autorfa a ETA que no se correspondia,
conforme pasaba el tiempo, con ese mismo
flujo de informacion. Los atentados tienen lu-
gar en torno a las 8 de la mafana del jueves 11
de marzo, y un informe del CNI de las 15:51
considera «casi seguro» que ETA es autora del
atentado. Sin embargo, ETA no se lo atribuye,
si hay una supuesta atribucién por parte del
terrorismo isldmico y aparece una furgoneta
con «una cinta en arabe» y una serie de deto-
nadores, de todo lo cual se informa al publico,
y ello da lugar a que, a las 20:20, el gobierno
anuncie una segunda linea de investigacion
(«la pista arabe»), aungue se reitera en su pri-
mera impresién de que la principal sospecho-
sa es ETA. El caracter de la evidencia va evolu-
cionando a lo largo del dia siguiente, viernes 12.
Alas 2:40 aparece un aparato explosivo en una
bolsa (que se hace explosionar mas tarde) y,
sobre todo, a las 18:00 el gobierno informa de
la aparicién de una bolsa con explosivos, un
detonador y un teléfono movil que actiia como
temporizador. Esa tarde tiene lugar la mani-
festacion de dos millones de personas en
Madrid contra los atentados, y manifestacio-
nes multitudinarias en un sinnimero de ciu-
dades espanolas, en un ambiente de dolor, se-
renidad, pero también de cierta indecisién
popular respecto a la atribucién de la autoria de
los mismos. El sdbado 13 el clima y el foco de
la opinién publica cambian al tiempo que a las
16:00 se detiene a «siete sospechosos» y a las
20:00 el ministro del Interior anuncia, en efec-
to, la detencién de tres marroquies, dos indios
y dos espanoles por su vinculacién con la ven-
ta del teléfono mévil encontrado en la bolsa, lo
que confirma la hipotesis de que se trata de

un atentado del terrorismo islamico; a ello si-
gue, a las 00:45, una comparecencia del mi-
nistro del Interior que da cuenta de algunas
otras informaciones en el mismo sentido.

(21) Por un lado, ello permitira, quiza, ver
el efecto que tuvo sobre el electorado el manejo
de la informacion sobre la autoria de los aten-
tados por parte del gobierno; por otro lado,
ello permitira, quiza, aclarar el problema de los
instigadores y financiadores ultimos de los aten-
tados (mas alla de las primeras apariencias).

(22) Esa desconfianza es endémica en la
Unioén Europea desde el principio. En cierto
sentido, la arquitectura de la UE se diseid como
una especie de equilibrio entre los objetivos
de liderazgo de Francia y Alemania (y a su tiem-
po de otras naciones grandes) y la determina-
cion de los estados pequenos de no dejarse
mandar por ellas.

(23) Se deduce que todos esos conjuntos
de instituciones pueden ser totalmente «inci-
viles». Es obvio que todos ellos pueden some-
terse al engafo y la violencia desde dentro y
desde fuera. Los mercados pueden ser mani-
pulados por unos pocos. Las democracias li-
berales pueden ser victimas de la manipula-
cion autoritaria de las elites, asi como de la
demagogia y la politica de masas populista o
totalitaria. Las redes sociales (la sociedad civil
en sentido restringido) pueden convertirse en
correas de transmision de partidos totalitarios
u organizaciones terroristas. La esfera publica
puede sufrir igualmente de histeria colectiva o
manipulaciones de diversa indole. Todas estas
posibilidades, muy reales, requieren vigilancia
continua y «reparaciones civiles». Otro enfoque
distinto de la reparacién civil es el que propo-
ne ALEXANDER (2001), que encaja con su visién
minimalista (@ mi juicio) de la sociedad civil
(Perez-Diaz 1998b, y ALEXANDER 1998).

(24) Este breve apartado trata de algunos
efectos de la politica simbdlica para el futuro
de una sociedad civil; en cambio, para un exa-
men de la politica y las politicas sustantivas (di-
sefo institucional y politicas publicas de diver-
sa fndole) en su aplicacion al futuro de Espana
como sociedad civil (liberal), véase P¢rez-Diaz
(2002b).

(25) Naturalmente, los «antiejemplos» o
«contraejemplos» pueden ser variadisimos, in-
cluyendo politicos depredadores, militantes fa-
naticos, subditos serviles, etcétera.

(26) Todas las observaciones siguientes en
el resto del parrafo se sostienen sobre datos
recogidos en 1998-2000 (siendo sus fuentes
principales asp 1998a, 1999a, 1999b y 2000).
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Resumen

El crecimiento del stock capital de la economia espafiola ha sido muy
importante en el Ultimo tercio del siglo XX y su contribucién al creci-
miento econémico decisiva. No obstante, el ritmo de acumulacién de
las dos Ultimas décadas es menos intenso. Este articulo estudia los fac-
tores que explican la irregularidad de la acumulacién y la evolucién des-
favorable de dos factores que influyen en el ritmo de crecimiento del
capital: la tasa de depreciacién y la productividad del capital. La mayor
tasa de depreciacion es el resultado natural del cambio en la composi-
cién de capital hacia activos menos duraderos, pero también serfa es-
perable de esa transformacién una mayor productividad del capital,
gue compensara el mayor coste de uso de los activos de vidas mas cor-
tas. El articulo subraya que el problema que representa la evolucién de
la productividad del capital no es tanto consecuencia de la inversién
residencial como de la evolucién y especializacién de las actividades no
residenciales.

Palabras clave: stock de capital, tasa de depreciacion, productividad
del capital, inversién residencial, inversion no residencial.

Abstract

The growth in the capital stock of the Spanish economy was
significant during the final thirty years of the 20t century, and its
contribution to economic growth was decisive. Notwithstanding, the
accrual rate over the past two decades has been less marked. This article
studies the factors which explain the irregularity in this accrual and the
adverse evolution of two factors which affect the growth rate of capital:
the depreciation rate and capital efficiency. An increased depreciation
rate is the natural result of a shift in the constitution of capital towards
shorter-lived assets, but we could also expect an increase in capital
efficiency from this transformation, which would compensate the
increased cost of utilizing shorter-lived assets. The article stresses that
the problem raised by the evolution of capital efficiency is not so much
a consequence of residential investment as of the evolution and
specialization of non-residential activities.

Key words: capital stock, depreciation rate, capital efficiency,
residential investment, non-residential investment.

JEL classification: E22.

I. INTRODUCCION

UANDO a finales de 1979 aparecio el primer

numero de PaPELES DE ECONOMIA EsPaNOLA el pais

arrastraba una profunda crisis que mantenia
practicamente estancada la economia desde 1975, cri-
sis de la que no saldria hasta cinco afios después.
Durante una década estuvo seriamente amenazada
la continuidad de un proceso de crecimiento que
habia sido muy intenso a lo largo de los sesenta y la
primera mitad de los setenta, periodo en el que se
habia logrado realizar una acumulacién de capital
sin precedentes en Espafa. Afortunadamente, la tra-
yectoria posterior ha confirmado que la expansion
anterior a la crisis de los setenta no habia sido un
episodio de prosperidad pasajero, sino el principio
de una nueva etapa cuya duracién hasta nuestros
dias confirma que este pais se ha incorporado al gru-
po de las economias que crecen de manera sosteni-
da. Como en el resto de los paises que llamamos de-
sarrollados, las oscilaciones en el ritmo de mejora no
han desaparecido, pero se producen en torno a una
tendencia positiva de la produccién y la renta por ha-
bitante. Un elemento fundamental de ese cambio de
régimen ha sido el mantenimiento de unas tasas de
inversion sensiblemente superiores a las anteriores a

1960, gracias a las cuales se ha logrado acumular
volimenes de capital mucho mas elevados. Sin em-
bargo, las tasas a las que crece el capital en las dé-
cadas recientes son menores que las anteriores a la
crisis de los setenta, y ello representa un problema im-
portante para el futuro de nuestra economia.

En aquel numero inicial de PapeLEs, el profesor
Fuentes Quintana subrayaba que el desfallecimien-
to continuado de las inversiones desde el comienzo
de la crisis era una de las notas mas caracteristicas de
la situacion, y advertia sobre la importancia y persis-
tencia de esa caida (Fuentes Quintana, 1979). Ese
diagnostico certero se enfrentaba entonces con se-
rias limitaciones estadisticas para profundizar en el
analisis del estancamiento de la acumulacién de ca-
pital que se estaba viviendo, porgue no existia in-
formacion adecuada. En la actualidad, en cambio,
el estudio de ese aspecto crucial de la trayectoria de
nuestra economia a largo plazo se puede realizar so-
bre unas bases incomparablemente mejores. Si el
avance en la informacién econémica es notable en
cualquier aspecto en el que estemos interesados, lo
es mas en el stock de capital, una variable sobre la
que apenas hace una década que se dispone de da-
tos abundantes, obtenidos con metodologias inter-
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nacionalmente aceptadas, facilmente accesibles y re-
gularmente actualizados. Utilizando las series de
stock de capital, los estudios sobre el crecimiento
econdmico han experimentado una renovacion pro-
funda que ha tenido un amplio reflejo en las paginas
de esta revista (1).

Aunque el andlisis econémico siempre ha sefiala-
do al capital como un ingrediente insustituible del
desarrollo posterior a la revolucion industrial, sélo
en las décadas mas recientes se dispone de infor-
macion estadistica acerca de la intensidad de los pro-
cesos de inversion de las economias que crecen. En
un reducido numero de ellas, incluida la de Espafa,
las cuantificaciones de los activos que constituyen
capital productivo cubren largos periodos de tiempo
y diferencian entre capital privado, publico, humano
y tecnolégico. La evidencia sobre las experiencias de
acumulacién confirma su importancia, tanto en aque-
llos paises en los que se ha comprobado que el de-
sarrollo tardio es posible como en los que han fra-
casado, hasta el momento, en crear las condiciones
necesarias para sostener permanentemente unos ele-
vados ritmos de inversion.

Los trabajos que consideran el papel del capital
como fuente del crecimiento econdémico espafol in-
dican, con practica unanimidad, que su aportaciéon
ha sido crucial. Los resultados sefalan que la intensi-
dad de esas contribuciones ha sido irregular a lo lar-
go del tiempo, mas como consecuencia de los cam-
bios en la tasa de crecimiento del stock de capital que
de las modificaciones en la elasticidad de la produc-
cion respecto de la acumulacion, dada la notable es-
tabilidad de la participacion de los beneficios en la
distribucion de la renta. Esta Ultima constatacion y la
abundancia de estudios sobre las fuentes del creci-
miento (2) justifican orientar este trabajo en una di-
reccién menos explorada: la identificacién y medicion
de factores que explican la intensidad de la acumu-
lacion a lo largo del periodo que cubren las series de
capital disponibles (1964-2000). Este analisis puede
complementar otras reflexiones sobre las razones por
las que, en los afios en los que la economia espafio-
la se ha desarrollado en democracia y bajo la mirada
atenta y critica de PapeLes, ha quedado demostrada
una capacidad de acumulaciéon continuada, pero pa-
recen existir mayores dificultades para alcanzar tasas
de crecimiento del capital elevadas.

La irregularidad del crecimiento del stock de ca-
pital no es sorprendente si se tiene en cuenta que
depende en buena medida de la inversién, pero éste
no es el Unico aspecto a tener en cuenta en la evo-
lucién de la tasa de acumulacién. También es inte-

resante considerar la influencia sobre dicha tasa de
los niveles crecientes del stock, asi como los cambios
en la composicion de éste. Estos ultimos pueden
afectar tanto al ritmo al que el capital se deprecia
como a la productividad del capital y, por tanto, a
los incentivos a invertir en periodos posteriores.

La composicién de la inversion esta mereciendo
mucha atencién en algunos debates recientes de po-
litica econdmica, en los que se advierte acerca de los
efectos de un repunte de la intensidad de la forma-
cion bruta de capital residencial. Partiendo de la im-
portante contribucion de la inversion en construc-
cion al crecimiento de la demanda agregada en los
ultimos anos, se afirma que esa tendencia tiene efec-
tos negativos a medio plazo sobre el crecimiento y es
causa del escaso avance de la productividad de la
economia espafiola en los afos recientes. Sin em-
bargo, analizar la evolucion de las variables que in-
tervienen en el ritmo de acumulacion de algunos ti-
pos de capital y del capital agregado permitira
comprobar que los efectos de la aceleracion de la
inversion residencial sobre la composicion del stock
del capital y sobre la productividad parecen, por el
momento, muy limitados. En cambio, las principa-
les causas de los problemas de productividad obser-
vados, que condicionan el ritmo de crecimiento es-
pafiol a medio y largo plazo, estan, probablemente,
relacionadas con la productividad del sector privado
no residencial.

El resto del articulo se estructura del modo si-
guiente. En el apartado Il se consideran los ritmos
de la formacion bruta de capital agregada, distin-
guiendo la llevada a cabo por el sector privado —y
dentro de éste entre la inversion residencial y la rea-
lizada en los demas sectores productivos— y por el
sector publico, asi como los principales cambios que
se han ido produciendo en el interior de esas gran-
des categorias. A continuacién, en el apartado il se
estudia la evolucion de cuatro variables que inciden
en el ritmo de acumulacion: el esfuerzo inversor, la
tasa de crecimiento de la produccion, la productivi-
dad del capital y la tasa de depreciacién. A partir de
ese andlisis, en el apartado IV se cuantifica la contri-
bucion de los cambios en cada una de estas variables
a las variaciones en la tasa de crecimiento del stock
de capital a lo largo del tiempo. El apartado V con-
tiene las conclusiones, asi como algunas reflexiones
sobre los problemas a los que se enfrenta una eco-
nomia madura que, como la espafola, persigue unos
objetivos de convergencia real con otras mas avan-
zadas, para los que se requiere no sélo mantener ta-
sas positivas de acumulacién de capital, sino alcan-
zar ritmos suficientemente elevados de las mismas.
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Il. PERFILES DE LA ACUMULACION
DE CAPITAL

Para analizar la tasa de crecimiento del stock de
capital (o tasa de acumulacién) comencemos por
considerar los determinantes directos de su evolu-
ciéon en cada momento del tiempo. El volumen del
capital neto acumulado al final del periodo ¢, K,, es
el resultado del gasto en inversion (formacién bruta
de capital fijo) realizado durante ese periodo /,, y del
ritmo de depreciacion que sufre, a una tasa unitaria
d, el stock de capital ya existente al final del perio-
do precedente (t - 1). De acuerdo con lo anterior, la
regla de evolucion del capital es la siguiente:

Ki=K, 1 (1=8)+/, (1]

Si en la expresion [1] se sustituyera recursiva-
mente el valor de K, _, por sus determinantes se ob-
tendria que todo stock de capital es el resultado de
las inversiones pasadas, corregidas por sus respec-
tivas tasas de depreciacion, acumuladas. Estas ta-
sas determinan las tasas de supervivencia actual de
las inversiones realizadas en el pasado y la cantidad
de capital que esta activo, asi como el flujo de ser-
vicios que cabe esperar del mismo (3).

Los volumenes de inversiéon son irregulares a lo
largo del tiempo y dependen, por una parte, de las
tasas de ahorro, los tipos de interés y el consumo de
capital fijo; por otra, son funcion de las expectativas
acerca de la rentabilidad de los proyectos empresa-
riales. En suma, la inversion es menor cuanto mas
alto es su coste de uso, y mayor cuanto mas eleva-
da es la productividad esperada.

Los distintos componentes del coste de uso del
capital pueden ser variables a lo largo del tiempo.
Asi, el consumo de capital fijo y la correspondiente
tasa de depreciacion pueden variar a nivel agregado
en funcién de la duracion de cada tipo de inversion,
la obsolescencia de los activos y su precio, o el peso
de cada uno de aquellos en los que la inversién se ma-
terializa en el total. La vida media de los capitales
puede oscilar entre unos pocos afios (como sucede
actualmente con las nuevas tecnologias) y mas de
medio siglo (caso de las viviendas o algunas infraes-
tructuras). Ademas, la tasa de depreciacion de un
mismo tipo de capital también puede variar, pues
depende de la composicién por generaciones de las
inversiones que integran el stock, es decir, de la an-
tigledad de los capitales acumulados, dado que los
ritmos de envejecimiento de éstos no son, por lo ge-
neral, regulares (Mas, Pérez y Uriel, 1998). Por con-
siguiente, es importante tener presente que, por

efecto de la composicién de la inversion pasada (por
tipos de activos y por periodos), de un mismo volu-
men de inversidon agregada presente pueden deri-
varse ritmos de depreciaciéon diferentes.

Estos aspectos deben ser tenidos en cuenta al
analizar el ritmo de crecimiento del stock de capital
neto. Reordenando los elementos de la expresion [1]
y dividiendo ambos miembros por K,_,, se obtiene
gue la tasa de crecimiento del capital depende del vo-
lumen de inversion bruta, el nivel de partida del stock
y la tasa de depreciacion:

. /t
Ke=g -0 2]

Mientras la primera de las variables contribuye
positivamente al ritmo de acumulacién, las otras dos
lo hacen, segun indica la expresiéon, con signo ne-
gativo. Teniendo esto presente, observemos en el
grafico 1 la evolucion de las variables que intervienen
en la expresion [2] (4).

El grafico confirma que la evolucion del capital
han sido monétonamente creciente, aunque sus ta-
sas de variacion han sido irregulares y presentan los
perfiles que luego se comentaran. Se comprueba
también que la inversion evoluciona con mayor irre-
gularidad, presentando aceleraciones y desacelera-
ciones muy intensas. Menos conocido es que la tasa
de depreciacion sigue una pauta creciente a nivel
agregado, cuya pendiente sera analizada con mas
detenimiento posteriormente. A partir de estos ras-
gos generales, es interesante describir con algun de-
talle la evolucién temporal y la composicion de la in-
version y el stock, para identificar los factores que
subyacen a la tendencia a aumentar de la tasa de
depreciacion y otros aspectos relevantes de la cam-
biante asignacion de la inversiéon por sectores.

1. Inversién

En Espafia, la inversion bruta ha crecido en tér-
minos reales, entre 1964 y 2000, a una tasa media
anual del 4,4 por 100, pero en torno a esa cifra las
oscilaciones del ritmo inversor han sido considerables,
como es habitual en esta variable. Se pueden dife-
renciar tres periodos de fuertes tasas de crecimien-
to de la inversion (1965-1974, 1985-1990 y 1995-
2000), separados por otros dos con tasas de variacion
negativas o muy débiles (1975-1984 y 1991-1994).
En el conjunto del periodo, la inversion ha sido ele-
vada en todos los sectores de actividad privada y
en todas las funciones de gasto en infraestructuras
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GRAFICO 1
EVOLUCION DEL CRECIMIENTO DEL CAPITAL NETO
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publicas, pero el protagonismo de los distintos com-
ponentes ha cambiado a lo largo del tiempo (5).

En general, la inversion publica ha crecido a un rit-
mo superior a la privada, pero por subperiodos esta
regla no se cumple siempre, sobre todo si dentro de
la inversion privada se diferencian dos grandes com-
ponentes de la misma: la inversion residencial y el
resto de inversién realizada en actividades producti-
vas. La acumulacion de capital residencial ha sido re-
levante a lo largo del periodo analizado, pero las ta-
sas de crecimiento reales de este tipo de inversion
han sido, por lo general, inferiores a las del resto,
por mas que en algunos afios no se cumpla esa re-
gla. Las tasas de crecimiento medias (6) del periodo
completo han sido del 5,4 por 100 en la inversion pu-
blica y en la privada no residencial, mientras que en
la residencial se reducian a la mitad (2,7 por 100).
Desde 1980 las tasas de inversion privada y publica
han presentado diferencias mucho mas notables (3,9
frente a 6,4 por 100), aungue las distancias han sido
muy cambiantes a lo largo del tiempo: mientras que
durante la década de los ochenta la tasa de creci-
miento de la inversiéon publica superé ampliamente
a la de la privada, después de 1995 ha sucedido, por
lo general, lo contrario (gréafico 2).

Los ritmos de la inversion agregada responden
mas a la evolucion de la intensidad de la inversion
privada, debido a que ésta representa mas del 80 por
100 del total. En cambio, esos perfiles temporales
no describen siempre bien la secuencia temporal
de la inversion publica, que presenta cierta auto-
nomia. Un ejemplo notable de ello es la intensidad
con la que se recuperd la inversion publica en la
primera mitad de los ochenta, aunque se compor-
tara con gran irregularidad en distintos ejercicios
presupuestarios, mientras la inversion privada se-
guia con tasas de variacion negativas. En cambio, en
la sequnda mitad de los noventa las diferencias con
el sector privado consisten en que la recuperaciéon
del ritmo de inversién publica es mas tardia y cla-
ramente menor, no alcanzando siquiera a repre-
sentar la mitad de las tasas de crecimiento de la in-
version privada. También es destacable en este
ultimo periodo la mayor similitud de las tasas de
variacion de la inversion privada residencial y de la
no residencial.

La formacién bruta de capital fijo privada pre-
senta tasas medias de crecimiento entre 1980 y
2000 del 4,4 por 100 en la no residencial y del 2,7
por 100 en la residencial, lo que justifica la afirma-
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cién hecha en la introduccién acerca de la recupe-
racion de la capacidad de acumulacién tras la crisis
de los setenta. Dentro de la inversion privada no re-
sidencial, las tasas de crecimiento mas elevadas en
el conjunto del periodo corresponden al sector de
la construccion (7), la industria (en especial los pro-
ductos no metalicos, la maquinaria de oficina, el
sector de material de transporte, papel e impresion,
madera, corcho y productos de caucho) y los servi-
cios de transporte y comunicaciones, asi como otros
servicios destinados a la venta. En cambio, también
destacan, pero por los bajos ritmos de inversion, ac-
tividades cuyo peso en la riqueza fisica del pais tien-
de a reducirse, como la agricultura y los productos
energéticos.

Estos ritmos de intensidad relativa de la inver-
sién por sectores no se confirman en todos los ca-
sos cuando se diferencia por subperiodos, pues la
casuistica aumenta debido a que la irregularidad
de la inversion es muy considerable. Es interesante
subrayar algunos cambios en la composicion de la
inversion privada en el periodo transcurrido desde
1980 hasta la actualidad. Por una parte, se inten-
sifica el ritmo de formacién bruta de capital en cons-
truccién e ingenieria y en sectores industriales con-
cretos, como los de maquinaria agricola, industrial
y de oficina, y material de transporte; por otra, se
acentua la debilidad de la inversion en la agricultura
y en el sector energético, asi como en los servicios
de crédito y seguros.

En cuanto al sector publico, dentro de la ténica
general marcada por el notable ritmo inversor pro-
medio, se debe sefialar el mayor crecimiento de la
formacién bruta de capital desde 1964 en estruc-
turas urbanas y aeropuertos, aunque también son
muy altos los ritmos de crecimiento de la inversion
en sanidad, educacion, ferrocarril y carreteras, asi
como en el resto de funciones de las administra-
ciones publicas, en el que se recoge un conjunto de
infraestructuras y equipamientos cada vez mas di-
versificado; en cambio, la intensidad inversora es
menor en infraestructuras hidraulicas y puertos. Si
se considera el periodo posterior a 1980, los ma-
yores crecimientos se concentran de nuevo en las
infraestructuras urbanas, las infraestructuras de
transporte (en particular, carreteras, ferrocarril y ae-
ropuertos) y la sanidad. Durante el fuerte proceso
inversor publico de los afos ochenta todas las fun-
ciones de gasto crecieron rapidamente, pero lo hi-
cieron a gran velocidad las carreteras, las estructu-
ras urbanasy la sanidad. En cambio, en los noventa
el mayor protagonismo correspondié a los aero-
puertos y el ferrocarril.

2. Capital neto

La distinta intensidad a la que crece cada uno de
los componentes de los flujos de inversion ha ido
modificando paulatinamente los niveles y la com-
posicion del stock de capital neto, que es la magni-
tud a considerar al estimar los servicios del capital y
su contribucién al crecimiento. La evolucién del stock
se produce con mucha mayor inercia que la de la in-
version y esta influida por los niveles precedentes de
cada uno de los tipos de capital considerados, de
modo que cuanto mayor es el stock de partida me-
nor es la tasa de crecimiento que se deriva de una
inversion determinada. También es relevante para la
evolucién del capital su composicion, pues las tasas
de depreciacion son dispares entre los distintos ac-
tivos: mucho menores en las infraestructuras y el ca-
pital residencial que en las inversiones en maquina-
ria y equipo de los sectores productivos privados. Asi
pues, la correspondencia entre la evolucién de la
formacion bruta de capital y la del stock de capital
no tiene por qué ser perfecta, y no lo es, como se
comprobara.

En lo que se refiere a las tasas de crecimiento (8),
el capital total aumenté durante el periodo 1964-
2000 a una tasa media del 4,2 por 100 anual, pero
el crecimiento del capital publico (5,7 por 100 anual)
superé ampliamente al del capital privado (4 por
100). Como consecuencia de la evoluciéon gue mues-
tra el grafico 3, el capital publico ha ido ganando
peso en el stock total, pasando de representar un
11,7 por 100 de éste a un 19,1 por 100. El incre-
mento de la importancia del stock de capital publi-
co se deriva sobre todo de las fuertes diferencias en
las tasas de crecimiento de la inversién publica y pri-
vada en los afos ochenta, y por ello se concentra
sobre todo el periodo que va de 1982 a 1995, pero
también se ve influido por las mayores tasas de de-
preciacion del capital privado productivo.

En el sector privado, las mayores intensidades de
crecimiento del capital durante la totalidad del pe-
riodo considerado corresponden al capital no resi-
dencial, que pasa de representar el 39,1 al 41,7 por
100 del capital total de la economia (gréafico 4). El as-
censo del capital privado productivo y el del capital
publico los encaja la pérdida de importancia del ca-
pital residencial, que reduce su peso en diez puntos
porcentuales, y pasa del 49,3 al 39,2 por 100 del
capital total.

La diferente dindmica de los distintos tipos de
capital implica que, en el conjunto del periodo, mien-
tras el capital publico se ha multiplicado por 7,3 el
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GRAFICO 3

TASAS DE CRECIMIENTO REAL DEL CAPITAL NETO

e== P(iblico

@== Privado no

residencial
Privado

residencial

— 000¢
— 6661
— 8661
— L66l
— 9661
— 5661
— Y66l
— €661
— 661
— l66l
— 0661
— 6861
— 886l
— L86l
— 986l
— 5861
— 7861
— €86l
— (86l
— 186l
— 0861
— 6.6l
— 8L6l
— LL6l
— 9.6l
—Gl6l
—vi6l
— L6l
— L6l
— L6l
— 0L6l
— 6961
— 8961
— [961
— 9961
— 5961

12

aleyuadiod

Fuente: Fundacién BBVA-Ivie y elaboracion propia.

GRAFICO 4

COMPOSICION DEL STOCK DE CAPITAL NETO

e P(blico

== Privado no

residencial
Privado

residencial

— 000¢
— 6661
— 8661l
— L66l
— 9661
— §661
661
€661
661
L661
— 0661
— 686l
— 886l
— (86l
— 9861
— 586l
861
€861
861
1861
0861l
— 6.6l
— 8.6l
— LL6l
— 96l
— §/6l
— VL6l
— €/61
— L6l
— L6l
— 0L61
— 6961
— 8961
— [961
— 9961
— 5961
— 961

T

T

T

T

T

T

T

T

T

60

T

40 g

I
o
o

aleluadiod

20 —

10 S —

Fuente: Fundacion BBVA-Ivie y elaboracion propia.

37

OMICA»

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.° 100, 2004. ISSN: 0210-9107. «25 ANOS DE INFORMACION ECON



EL CRECIMIENTO DEL CAPITAL DE LA ECONOMIA ESPANOLA

privado lo ha hecho por 4,0. Por encima de estos
porcentajes se sitan muy claramente algunos de
los componentes del capital publico (estructuras ur-
banas, aeropuertos, educacion, sanidad) y del ca-
pital privado (construccién e ingenieria, servicios y,
dentro de ellos, sobre todo los de comunicaciones,
instituciones financieras y otros servicios destinados
a la venta).

3. Depreciacion

Como ya se ha mencionado, la tasa de deprecia-
cién agregada sigue una tendencia claramente cre-
ciente, habiéndose elevado desde niveles préximos
al 4 por 100 en los sesenta hasta el 5,3 por 100 en
2000. Esto significa que, dado que el nivel del stock
de capital acumulado es cada vez mas elevado, la
economia espafnola necesita dedicar un porcentaje
mayor de su inversion bruta a la reposicion del stock
existente. Para apreciar la importancia de lo que se
sefala, puede contemplarse el grafico 5, en el que
se ha representado el porcentaje que representa la
depreciaciéon respecto a la inversion bruta. Como
puede apreciarse, ese porcentaje es siempre eleva-
do, pero lo es mas en los periodos en los que la in-
version bruta crece menos, porque los volumenes

de depreciacion no dependen de la inversién co-
rriente, sino del capital acumulado. En todo caso,
es importante sefalar que, debido al nivel del stock
de capital existente y su composicion, en las dos ul-
timas décadas mas del 60 por 100 de la inversion
bruta debe ser considerada consumo de capital fijo.
Estos datos ponen de manifiesto lo exigente que re-
sulta para una economia ya capitalizada mantener un
ritmo elevado de acumulacion neta, y también la
importancia de que las inversiones sean tan pro-
ductivas como sea posible.

La evolucion de la depreciacion agregada se de-
riva también del cambio en la composicién del stock
de capital, en distintos sentidos. En primer lugar, se-
gun indicaba el grafico 4, en el agregado han gana-
do algo de peso los capitales invertidos en activida-
des productivas privadas distintas de las residenciales,
cuyas vidas medias son menores y sus tasas de de-
preciacion mucho mayores que las de los inmuebles,
como se comprueba en el grafico 6. Adicionalmente,
la tasa de depreciacién agregada se eleva también
porque la tasa de depreciaciéon de cada uno de los
grandes subagregados que estamos considerando
es creciente, como indican sus trayectorias. Ello se
debe a los cambios de composicidon que se producen
en el interior del capital privado no residencial, sobre
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GRAFICO 6
EVOLUCION DE LA TASA DE DEPRECIACION
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todo, cuyas vidas medias se acortan sensiblemente
al tratarse de inversiones materializadas en activida-
des que utilizan mas maquinaria y equipo. También
aumenta la tasa de depreciacion del capital publico,
debido a que ganan peso funciones de gasto con
menores vidas medias, como las estructuras urba-
nas, la sanidad y los aeropuertos, en las que los equi-
pos son también mas importantes. Por ultimo, al he-
cho de que los activos en los que la inversion se
materializa son, en promedio, menos duraderos, se
ahade que las generaciones de capital acumuladas
en el pasado tienen la edad suficiente como para
experimentar tasas de depreciacion mas elevadas,
dado que la evolucién de esta variable no es lineal.

En definitiva, la perspectiva de largo plazo que
adoptamos pone de manifiesto que la trayectoria de
acumulacién de la economia espafiola se ve influida
tanto por el hecho de que algunas de sus dotaciones
de capital sean viejas como por efecto de que, pau-
latinamente, va orientando las inversiones hacia ac-
tividades en las que las tasas de depreciacion son
mas elevadas. Debido a ambas circunstancias, para
mantener los ritmos de crecimiento del stock de ca-
pital neto precedentes necesita intensidades de in-
version que compensen el aumento del consumo de
capital fijo. Por esta razén, es interesante analizar de

qué factores puede depender la capacidad de com-
pensar esa tendencia al alza de la tasa de deprecia-
cion, al parecer inevitable. Para responder a esa pre-
gunta, el siguiente apartado analiza el papel del
esfuerzo inversor y la productividad del capital.

lll. LA DINAMICA DEL STOCK DE CAPITAL:
DETERMINANTES

La ecuacion [2], que define la tasa de crecimien-
to del stock de capital, es el punto de partida para
analizar su dindmica y la influencia sobre ésta de tres
variables que relacionan el proceso de acumulacion
con el nivel de produccion (9). Si el segundo ele-
mento de la expresion [2] se multiplica y divide por
Y,, teniendo en cuenta que Y, =Y,_, (1 +g,), la tasa
de crecimiento del capital se puede expresar,

e Y

K=~"x%,

(1 +9t)— 5t [3]

-1

Segun esta ecuacion, el ritmo de acumulacion de-
pende de cuatro variables: el esfuerzo inversor bru-
to, que se define como el cociente entre la formacion
bruta de capital fijoy la renta, e, = /,/Y;; la producti-
vidad media (parcial o aparente) del capital, definida
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como el cociente entre producto obtenido y capital
instalado, fechada en el periodo anterior, es decir,
Ve 1= Yi_1/K._4; 1a tasa de crecimiento de la renta,
9. Y la tasa de depreciacion, 4.

En el gréfico 7 se aprecia la evolucién de estos
determinantes de la tasa de crecimiento del stock de
capital. De la trayectoria de cada uno de ellos es des-
tacable lo siguiente:

a) El esfuerzo inversor bruto se ha situado, en la
mayor parte del periodo, alrededor del 21 por 100;
s6lo en diez ejercicios no alcanzé el 20 por 100, y en
ocho superd el 23 por 100. Dentro de una banda que
va del 16,3 al 23,6 por 100, no ha dejado de variar
a lo largo del amplio periodo de tiempo considera-
do, reflejando, con algun retardo y mayor suavidad,
la flexion al alza y a la baja de las tasas de creci-
miento de la produccién y la influencia de la misma
y de la productividad del capital sobre las expecta-
tivas de inversion. Es destacable que, una vez supe-
rada la década de crisis, desde que se recuperé el cre-
cimiento y nos incorporamos a Europa el esfuerzo
inversor ha superado siempre el 20 por 100.

Si se consideran por separado los niveles de es-
fuerzo inversor publico y privado, se observan dife-

rencias interesantes. El esfuerzo publico oscila mas
en términos relativos (entre el 2,2 y el 5,4 por 100),
pero menos en términos absolutos, que el privado
(entre el 13,3 y el 20,9 por 100). En el gréfico 8 se
puede apreciar con claridad que, dado el mayor peso
de la inversion privada, su contribucion es determi-
nante del perfil temporal del esfuerzo agregado.
Dentro del esfuerzo inversor privado, es importante
destacar la tendencia creciente durante la mayor
parte del periodo del esfuerzo inversor en capital no
residencial y la evoluciéon en sentido contrario del
esfuerzo en inversién residencial. Mientras a finales
de los sesenta la importancia de ambos tipos de in-
version era similar, en los noventa, a pesar del re-
punte de la inversion residencial, el esfuerzo en no
residencial casi triplica al esfuerzo en residencial, y cre-
ce mas rapidamente. Estos datos son importantes
para relativizar el alcance de la intensificacion de la
inversion residencial de los ultimos anos desde la
perspectiva de largo plazo que aqui se adopta, pues
no parece haber significado un freno al esfuerzo in-
versor privado no residencial.

b) La productividad del capital (10) tiende a re-
ducirse durante la mayor parte del periodo, como
contrapartida de una intensificacién en el empleo de
capitales que no ha tenido un reflejo proporcional
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GRAFICO 8
ESFUERZO INVERSOR
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en el crecimiento de la produccién. Esto sucede so-
bre todo hasta 1983, pero con posterioridad se sigue
manteniendo una suave tendencia decreciente. Desde
entonces el nivel de la productividad (y de la rela-
cion capital/producto) ha oscilado suavemente al alza
con las expansiones y a la baja en la primera parte de
los noventa, indicando probablemente un mejor o
peor aprovechamiento de la capacidad instalada,
pero apenas repunta con fuerza.

Al analizar la productividad del capital, es habitual
considerar que, dados los problemas que plantea la
medicion del output del sector publico y del sector
residencial, es importante considerar separadamen-
te la trayectoria del sector privado no residencial (11).
Como cabia esperar, el grafico 9 presenta unos niveles
de productividad del capital privado no residencial
muy superiores a los del capital total, pero apenas
muestra una pauta distinta en lo comentado acerca
de la tendencia al decrecimiento. Aunque en la se-
gunda mitad de los noventa haya existido un re-
punte, los niveles del 2000 se situaban claramente por
debajo de los de diez afos antes.

C) La tasa de crecimiento del output, que en pro-
medio ha sido del 3,6 por 100, evoluciona de forma
bastante irregular, situdndose en los niveles mas ba-

jos en los periodos en los que la tasa de acumulacion
se ha reducido, como cabria esperar.

d) En cuanto a la evolucién de la tasa de depre-
ciacién, ya se ha comentado anteriormente su ten-
dencia creciente, tanto a escala agregada como en
cada uno de los grandes tipos de inversion.

A la vista de las trayectorias de los factores que
influyen en la tasa de crecimiento del stock de ca-
pital, se advierten tendencias de largo plazo en dos
de las variables que operan en la direccion de fre-
nar la tasa de acumulacion. La primera es la de-
preciaciéon, que se intensifica por los motivos sefia-
lados en el apartado anterior; la sequnda es la
productividad del capital, que tiende a decrecer.
Este segundo caso resulta llamativo, porque cabria
esperar lo contrario de una evolucién de la com-
posicion del capital en la que pierde peso el capital
residencial. Sin embargo no sucede asi y, como se
acaba de comprobar, en el ambito del sector priva-
do productivo también la trayectoria de la produc-
tividad del capital sigue la misma pauta. Estos he-
chos plantean interrogantes sobre la eficiencia
lograda por las inversiones realizadas en aquellos
componentes del stock de capital que ganan peso;
es decir, el capital publico, una de cuyas funciones
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GRAFICO 9
PRODUCTIVIDAD DEL CAPITAL
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deberia ser la mejora de la productividad de los fac-
tores privados, y el capital privado no residencial.

Este interrogante se plantea actualmente de ma-
nera mas evidente porque en los ultimos afos el
avance de los indicadores mas habituales de pro-
ductividad, tanto la aparente del trabajo como la
productividad total de los factores (PTF), ha perdi-
do mucha fuerza. En los afios en los que el ahorro
de trabajo implicaba un aumento de la productivi-
dad de dicho factor, la falta de mejoras en la pro-
ductividad del capital no implicaba necesariamen-
te ausencia de progreso técnico (medido por
mejoras en la PTF). Pero, dado que la fuerte creacion
de empleo de los ultimos afos ha significado el es-
tancamiento de la productividad del trabajo, la con-
juncion de esto con la falta de avances en la pro-
ductividad del capital conduce, inevitablemente,
a la ausencia de progresos en la PTF, como han cons-
tatado distintos trabajos (Goerlich, Mas y Pérez,
2002).

Los otros dos factores determinantes de la tasa
de crecimiento del capital —el esfuerzo inversor y
el crecimiento de la renta— no presentan una ten-

dencia definida a largo plazo, sino oscilaciones de
mayor intensidad que las variables anteriores. Por
esa razoén, su importancia puede ser mayor para
explicar las variaciones anuales de la acumulacién,
que seran analizadas en el siguiente apartado.

IV. LAS VARIACIONES EN LA TASA
DE ACUMULACION

Los cambios en la tasa de acumulacién resultan de
la evolucion de sus cuatro determinantes, descrita
en el apartado anterior, y de la intensidad con la que
el crecimiento del stock de capital responde a esos
cambios, medida por las respectivas derivadas par-
ciales. El efecto conjunto de todos esos factores y la
importancia de cada uno de ellos lo establece la ex-
presion del diferencial de la tasa de crecimiento del
stock de capital:

. 0K, oK, oK, oK,
dK, = 2e, de, + e AYye_ +09t do, 33 do, [4]

Los valores de las derivadas de la tasa de creci-
miento del stock de capital respecto al crecimiento
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de la renta, la productividad del trabajo y el esfuer-
zo inversor responden a las expresiones siguientes:

oK
ae: = Vit-1 (1 + gt) [5]
oK,
=e (1+ (6]

0Ye - 1 3 9)
oK,

=e V. [7]
atgt fykt 1

La derivada respecto a la tasa de depreciacion es
constante, e igual a -1. Una vez se sustituye en [4] el
valor de las cuatro derivadas, la expresion resulta:

dK; = Y-+ (1 + g)de, + 18]
+e (1 +g)dYi—1 + eYj-1dg, — dd,
El efecto positivo o negativo de cada factor sobre
la tasa de crecimiento del stock depende tanto del sig-
no de la derivada parcial de la tasa de crecimiento
del capital respecto a cada variable como del signo
de las variaciones de la variable en el periodo consi-
derado. Las derivadas tienen en todos los casos sig-
nos bien definidos (los de la produccién, la produc-
tividad del capital y el esfuerzo inversor, siempre
positivos; la tasa de depreciacion, siempre negativo);
sin embargo, los signos de las variaciones que expe-
rimentan los cuatro factores son cambiantes en to-
das ellas, adoptando valores tanto positivos como
negativos segun los periodos.

Los efectos de las variaciones en el esfuerzo in-
versor, la productividad del capital, la tasa de creci-
miento del producto y la tasa de depreciacién, sobre
los cambios en el ritmo de acumulacion de capital, en
un ano, aparece representada en el grafico 10 para
los casos del capital total y del capital privado no re-
sidencial. En ambos, los perfiles y la evolucion de las
variables son semejantes, y los cambios que experi-
mentan todas ellas a lo largo del tiempo tan diversos
que resulta dificil identificar las pautas de sus contri-
buciones a las variaciones en la tasa de acumulacion.
Pese a ello, es apreciable la enorme importancia que
tienen los cambios en el esfuerzo inversor sobre la
evolucion a corto plazo de las tasas de acumulacion.
En los periodos en los que la tasa de acumulacion se
acelerd o se desaceler, la principal variable explica-
tiva fue el cambio en el esfuerzo inversor, aunque
también el resto de las variables suelen evolucionar
con el mismo signo que la tasa de acumulacion.

La teoria de la inversion (privada) nos ensefia que
ésta depende de las expectativas de rentabilidad y

del coste de uso. Partiendo de esa relacion, es facil
comprobar que el esfuerzo inversor bruto depende
de la productividad del capital y el coste de uso (que
determinan el esfuerzo de inversion neta), y del peso
de la depreciacién en la renta. Para analizar la im-
portancia de la influencia de dichas variables sobre
el esfuerzo inversor, se ha estimado un modelo em-
pirico que se describe en el apéndice, y cuyos resul-
tados indican lo siguiente:

a) El esfuerzo inversor es sensible a la evolucion de
productividad del capital de manera significativa y
con una intensidad considerable, pues la elasticidad
a esta variable esta en el entorno de 2,5 en el con-
junto del periodo, y se eleva un punto en las dos ul-
timas décadas. Esto significa que la caida de casi vein-
te puntos porcentuales en la productividad de capital
gue ha tenido lugar desde los afios sesenta pesa con-
siderablemente sobre los niveles del esfuerzo inversor
que, de no darse estas circunstancias desincentiva-
doras, podrian ser mayores que los actuales.

b) El efecto sobre el esfuerzo inversor bruto de la
parte del mismo que se debe a la depreciacion es
también importante. Su elasticidad se sitla entre 1
y 2,4 segun las estimaciones.

) El efecto del coste de uso es negativo, como
cabria esperar, pero su elasticidad es inferior a las
anteriores.

Por tanto, a la vista de las elasticidades del es-
fuerzo inversor estimadas, se puede concluir que el
perfil decreciente de la productividad del capital ha
tenido un efecto negativo sobre el esfuerzo inversor
y, sobre todo, sobre el esfuerzo inversor neto, dada
la necesidad de dedicar una parte importante de la
inversion bruta a cubrir la depreciacién de un stock
de capital creciente y cada vez mas orientado hacia
sectores con tasas de depreciacion mas elevadas. Al
mismo tiempo, la evolucion del coste de uso ha pre-
sentado un efecto positivo sobre las tasas de inver-
sion, debido tanto a una reduccién de los precios re-
lativos de los bienes de inversion con respecto a los
del conjunto de la economia como a la reduccién
del tipo de interés real, principalmente en la década
de los afios noventa.

V. CONCLUSIONES

La economia espafnola ha mostrado en las Ultimas
décadas capacidad de crecer continuadamente, apo-
yandose en las contribuciones, cambiantes a lo largo
del tiempo, del capital, el empleo y la productividad.
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GRAFICO 10

EVOLUCION DE LOS DETERMINANTES DEL RITMO
DE ACUMULACION DEL CAPITAL
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Este trabajo se ha centrado en el estudio de los fac-
tores que explican la irregularidad que presenta el
crecimiento del capital y la tendencia de éste a ser
acumulado con menor intensidad media durante las
dos ultimas décadas.

Dos de los factores que influyen en el ritmo de
crecimiento del capital presentan trayectorias poco
favorables para que la acumulacion se intensifique.
El primero de ellos, la tasa de depreciacion, sigue
una tendencia creciente como consecuencia del pau-
latino desplazamiento de las inversiones publicas 'y,
sobre todo, privadas hacia sectores que emplean ac-
tivos menos duraderos, que se deprecian mas rapi-
damente. Estos cambios de estructura de la inversion
son, en buena medida, inevitables, porque reflejan
la mayor madurez de la economia, el menor peso en
ella del capital residencial y la aceleraciéon tecnolé-
gica. Ahora bien, en una economia mas desarrolla-
da serfa logico esperar que el mayor coste derivado
de un mas rapido consumo del capital se compen-
sara tanto mediante la mayor estabilidad financiera,
que reduce el tipo de interés, como mediante una
productividad del capital (media y marginal) mas
elevada, lograda gracias al progreso tecnolégico y al
avance de la eficiencia.

En la economia espafiola, durante la Ultima déca-
da, el apoyo a la acumulacién derivado de la reduc-
cion de los tipos de interés si se ha producido, gra-
cias a la estabilidad derivada de la participacién en el
proceso de integracién monetaria europea. En cam-
bio, la contribuciéon de las mejoras de productividad
no se observa; antes al contrario, la contabilidad del
crecimiento indica que la aportacién de la producti-
vidad conjunta de los factores, tan importante en
otros periodos como factor de crecimiento, ha des-
aparecido practicamente en los afos recientes, en los
que, por fin, el empleo ha crecido vigorosamente.

Cuando la tasa de acumulacién apenas resulta
estimulada por las mejoras de productividad del ca-
pital, se pierde uno de los motores que impulsan la
inversion. Segun hemos comprobado, el crecimien-
to del capital debe soportar, en cambio, el efecto
negativo de una depreciacion cada vez mas rapida
de las inversiones realizadas, que limita el efecto
neto del esfuerzo inversor. Estas dos circunstancias
estan actuando como tendencias que frenan la acu-
mulacién del capital y el crecimiento del producto.
Aunque el esfuerzo inversor bruto se ha mantenido
elevado en promedio, presenta la irregularidad tipi-
ca de una variable sensible a las expectativas, tras la
gue se encuentra su sensibilidad a la evolucién de la
productividad del capital. Cuando ésta es creciente,

contribuye significativamente a reforzar el esfuerzo
inversor, pero cuando es decreciente lo debilita. Por
consiguiente, el esfuerzo inversor en Espafa se sitla
a niveles altos, pero podria ser mas elevado si no lo
frenara la trayectoria de la productividad.

En los ultimos afos, la productividad sigue una
trayectoria ligeramente creciente, coincidiendo con
la reactivacion del esfuerzo inversor. Estas noticias
son positivas, pero seria necesario lograr un ritmo
de mejora de la productividad mas intenso para con-
sequir reforzar la acumulacion de capital. El dmbito
en el que las mejoras de la productividad son mas
relevantes es el de los sectores productivos privados,
porque padecen la misma debilidad que el conjun-
to de la economia y son, por su peso en éstay en el
stock de capital, los que resultan mas determinantes
de la trayectoria agregada.

Recientemente, se insiste con frecuencia en que
el repunte de la inversion residencial es un obstacu-
lo fundamental para la mejora de la productividad
agregada. Sin negarle toda importancia a este he-
cho, ni al lastre que representa la inflacion en los
productos de la construccion, el analisis presentado
relativiza su alcance sobre la evolucién de la acu-
mulacién y el crecimiento a largo plazo. Aunque el
esfuerzo inversor en capital residencial se ha inten-
sificado en los ultimos anos, se ha podido compro-
bar que su efecto es bastante limitado desde la pers-
pectiva del crecimiento. Por una parte, pese a todo,
la tendencia del capital residencial a perder peso en
el stock de capital agregado es nitida y no ha cam-
biado en los Ultimos afos. En sequndo lugar, los cam-
bios en la estructura del capital agregado apenas
han tenido efectos sobre la productividad del capi-
tal total. Por ultimo, el repunte de la inversion resi-
dencial no ha puesto en cuestion el crecimiento del
capital privado no residencial, que se ha expandido,
por lo general, a un ritmo superior que el residencial.

Por consiguiente, parece mas relevante respon-
der a los interrogantes que plantea la limitada me-
jora de la productividad del capital privado no resi-
dencial. Para profundizar en ese analisis se pueden
considerar algunas hipoétesis cuyo desarrollo excede
a este trabajo. La primera apunta hacia las limita-
ciones de la eficiencia productiva en el interior de las
empresas o en el entorno en el que éstas se mueven.
Segun perciben algunos indicadores de competitivi-
dad microeconémica (Porter, 2004; Huertas, 2002),
las debilidades en esos ambitos impiden un éptimo
aprovechamiento de las inversiones y dificultan, en
algunos casos, un uso adecuado de la capacidad pro-
ductiva instalada (12). La segunda hipotesis es que
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tras la dificultad de lograr fuertes incrementos de
productividad se encuentra la especializacion pro-
ductiva de nuestra economia en actividades madu-
ras y de escaso contenido tecnolégico, cuyas de-
mandas no crecen a tasas elevadas, y en las cuales
existen mas dificultades para repartir los costes fijos
de unas inversiones elevadas y lograr rapidos avan-
ces de productividad (Pérez, dir., 2004, cap. 4).

Estas hipotesis sefalan causas por las que nuestra
competitividad exterior parece resentirse en los Ulti-
mos anos, pese a los buenos resultados en términos
de competitividad agregada (Pérez, dir., 2004, cap.
1). Esos factores, que debilitan la competitividad en
los mercados exteriores actualmente, dificultaran
también en el futuro la acumulacion de capital y el
crecimiento a largo plazo si no se logran mejoras en
los mismos. Por ello, la remocién de los obstaculos que
limitan los impulsos a la productividad del capital
debe considerarse un objetivo de la mayor impor-
tancia para el desarrollo de la economia espafnola.

NOTAS

(*) Este trabajo se enmarca en los proyectos del Ministerio de Ciencia
y Tecnologia SEC2002-03375 y de la Generalitat Valenciana (Grupos
03/123). Agradezco a Vicent CUCARELLA y Juan FERNANDEZ su valiosa ayu-
da en la elaboracién de la informacion presentada y sus sugerencias al
borrador del articulo.

(1) Los bancos de datos sobre stock de capital fisico, publico y pri-
vado, con desagregacién funcional, sectorial y territorial, y mayor co-
bertura temporal, son elaborados por la Fundacion BBVA y el lvie. Véase
Mas, Perez y URIEL (2003) y www.fbbva.es. Estos bancos de datos han sido
utilizados, hasta la actualidad, por mas de 250 trabajos publicados so-
bre la economia espafiola. Un numero significativo de los mismos pue-
den encontrarse en distintos volUmenes de PAPELES.

(2) Véase, entre otros, Mas y Perez (dirs) (2000), GOERLICH, MAs y
PErRez (2002) y SERRANO (2003), asi como la bibliografia alli citada.

(3) Sobre las metodologias de célculo del stock de capital, véase
OCDE (2001). En dicho manual se puede comparar la metodologia uti-
lizada hasta ahora en los paises que disponen de series de capital y la
gue esta abriéndose camino en los Ultimos afos. Es posible que, cuan-
do estén disponibles para Espafa las estimaciones del stock de capi-
tal seguin los criterios de la nueva metodologia, proyecto en el que se
estd trabajando, los resultados difieran de los que aqui se utilizan. Uno
de los problemas de mas dificil tratamiento en este terreno es la me-
dicién del grado de utilizaciéon del capital instalado, cuestion sobre la
que las aportaciones del manual de la OCDE son escasas. Conviene te-
ner presente que, al no considerar variaciones en el grado de utiliza-
cion, si éste disminuye sus efectos se reflejaran a través de una caida
de la productividad del capital.

(4) La informacioén referida a las tres primeras se han obtenido
del banco de datos sobre inversién y stock de capital FBBVA-lvie, MAs,
Perez, URIEL (2003) y www.fbbva.es. La tasa de depreciacion se ha
calculado a partir de dichas series, como un residuo, mediante la ex-
presion [1].

(5) Las series de inversion y de stock de capital disponibles no dis-
tinguen por tipos de activos, sino por sectores o funciones en las que se
realiza la inversién, pero suponen que en cada sector o funcién la com-
posicién de la inversion es distinta y, por ello, las vidas medias y tasas de

depreciacién difieren. La desagregacion de la inversién y el stock por ti-
pos de activos es una de las novedades de las series estimadas segun la
nueva metodologia en la que se esta trabajando.

(6) La inversion es una variable que presenta mucha irregularidad
en su evolucién, y por ello el andlisis de sus tasas de variacion por pe-
riodos plurianuales es mas sensible a lo sucedido en los afos iniciales y
finales de los mismos si se calculan tasas medias acumulativas. Por esta
razén, en el caso de esta variable es mas prudente tomar como referencia
las medias simples de las tasas anuales de variacion, y asi se ha proce-
dido al ofrecer datos promedios.

(7) Se refiere al sector de construccién e ingenieria, que no se debe
confundir con la inversién residencial.

(8) El capital es una variable stock que recoge acumulativamente los
efectos de los cambios en la inversién y no presenta cambios de signo en
sus variaciones. En estas circunstancias, el uso de tasas medias acumu-
lativas para estudiar la evolucién de periodos plurianuales tiene ventajas
respecto a las medias simples de las tasas anuales. Por ello, en este caso
se emplean tasas medias acumulativas, aunque, de todos modos, se pue-
de comprobar que el diagnéstico que se realiza no cambiaria si la varia-
ble utilizada fueran medias simples, como en el caso de la inversion.

(9) El analisis que sigue puede realizarse considerando la produccién
bruta o neta. De todos modos, los resultados obtenidos utilizando como
referencia el producto bruto o neto no alteran el sentido de las conclu-
siones posteriores.

(10) Esta ratio es la inversa de la relacion capital/producto, cuya
evoluciéon no esta definida en las predicciones de los modelos de creci-
miento, pues depende de las hipotesis en las que éstos se basan acer-
ca de los rendimientos y el progreso técnico. La evidencia empirica pre-
senta tanto ejemplos de relativa estabilidad temporal de la misma como
de crecimiento, sobre todo en las primeras etapas de capitalizacion de
economias mas atrasadas. Cuando la relacién capital/producto aumen-
ta, la productividad (aparente) del capital se reduce, aunque es posible
que se vea compensada en un indicador mas completo de eficiencia,
como la productividad total de los factores, gracias a las simultdneas
mejoras en la productividad del trabajo logradas mediante el aumento
de las dotaciones de capital por trabajador.

(11) Prescindiendo de los problemas que plantea la medicion de la
productividad del sector publico o del sector residencial por separado,
se puede realizar una descomposicién de las variaciones en la produc-
tividad del capital entre los efectos de los cambios en la productividad
del capital privado no residencial, por un lado, y los derivados tanto de
la evolucién de la productividad del capital publico y del privado residencial
como del cambio en la estructura del capital, por otro. El autor puede
remitir al lector interesado los resultados de ese ejercicio, que indican que
la productividad del capital privado no residencial es la que explica la evo-
lucion del agregado, y que los cambios de composicion de la inversion
apenas son relevantes.

(12) En lo que se refiere al uso de las inversiones en nuevas tec-
nologias, ésta es una posibilidad ampliamente contemplada por la li-
teratura que analiza las razones que explicarian el modesto impacto
de aquéllas en la productividad de muchos sectores que las utilizan.
Véase GOrRDoN (2000), JORGENSON Yy STIROH (2000), OLINER y SICHEL (2000),
SCHREYER (2000).
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APENDICE

Este apéndice describe la especificacion econométrica adoptada para analizar los determinantes de las variaciones en el esfuerzo inversor, par-
tiendo del modelo neoclésico de la inversion. En términos netos, una empresa incrementa su nivel de capital si el producto marginal del ca-
pital es superior a su coste, por tanto:

P
AK:I[PMK— —;(r+6)} A1]
donde PMK es la productividad marginal del capital, P, es el precio de los bienes de capital, P es el nivel general de precios de la economia, r
el tipo de interés real y dla tasa de depreciacion. /(-) es la funciéon que indica en cuanto responde la inversion neta a la rentabilidad unitaria
de la inversion en capital. A partir de la funcion de inversion neta, la funcién de inversion bruta tiene que considerar, ademas, el consumo de

capital fijo o depreciacion:

I=I{PMK—’%(r+6)}+5K [A.2]

La ecuacién que describe el esfuerzo inversor se obtiene dividiendo [A.2] por el nivel de renta:

§<r+6>

e=/ {PMK— ] + 6$ [A3]

donde /) es la funcién de respuesta de la inversién en términos de unidad de output.

Por tanto, existen cuatro determinantes basicos del esfuerzo inversor: 1) La productividad del capital. Incrementos en la productividad mar-
ginal del capital aumentan la rentabilidad de éste, ampliando la demanda de bienes de inversiéon. Como variable proxy de la productividad
marginal se utilizard la productividad media. 2) Las variaciones en el precio relativo de los bienes de capital con respecto a los del resto de bie-
nes de la economia. Esta variable se aproxima mediante la ratio entre el deflactor de la formacién bruta del capital fijo y el deflactor implicito
del PIB. 3) El coste de uso del capital que resulta de la suma del tipo de interés y la tasa de depreciacién. Un descenso del tipo de interés o de
la tasa de depreciacién reduce el coste de capital, incrementandose las rentas netas derivadas del capital. Dado que se requiere una serie tem-
poral que comprenda el periodo 1964-2000, se utiliza el tipo de interés de los depdsitos de un afio a menos de dos de los bancos y cajas de
ahorros (*). 4) Por ultimo, el peso que el consumo de capital fijo tiene en la produccién agregada, que refleja la parte del esfuerzo inversor
que viene inducida por la depreciacion del capital acumulado.

A partir de la informacion utilizada en el trabajo y las variables descritas en el parrafo anterior se estima el siguiente modelo:

e=a+a;, (YK +o,P/P)+a;(r+d+a, + U, [A.4]

P
Y
donde u, es una perturbacién aleatoria.

En el cuadro n.° A.1 se muestran los resultados de las estimaciones realizadas, utilizando minimos cuadrados ordinarios (columnas 1, 3, 5y
7)y suponiendo que existe correlacion serial de primer orden en los residuos (columnas 2, 4, 6 y 8), ya que se detecta autocorrelacion. Se uti-
lizan dos variables independientes con el fin de analizar el esfuerzo inversor total o el esfuerzo inversor privado. Ademas, se presentan las es-
timaciones para el periodo 1964-2000 y para el subperiodo de 1980-2000.

En los resultados obtenidos se comprueba que el coeficiente de determinacién es en todos los casos elevado, estando por encima de 0,75.
Los signos de las variables son los esperados, salvo en los precios relativos de la inversion cuando la variable dependiente es el esfuerzo in-
versor privado. En cuanto a la significatividad de las variables, para los dos periodos considerados los pardmetros estimados son significati-
vos, salvo los precios relativos y, en el subperiodo 1980-2000, (r + d). Los incrementos en la productividad del capital favorecen incrementos
en el esfuerzo inversor de los agentes. Del mismo modo, crecimientos en el coste de oportunidad de la inversion (coste de uso y precio rela-
tivo de los bienes de capital) producen reducciones en ésta. Por ultimo, el esfuerzo inversor bruto es mas intenso cuanto mayor es la propor-
cion que representa en el PIB el stock de capital depreciado.

Se han calculado también las elasticidades del esfuerzo inversor ante variaciones en las variables independientes evaluadas en los valores me-
dios muestrales. Los datos que aparecen en la parte inferior del cuadro n.° A.1 han de interpretarse como el porcentaje de variacion del es-
fuerzo inversor ante un cambio del 1 por 100 en una de las variables independientes. El hecho mas destacable, a nuestros efectos, es el im-
pacto de las variaciones en la productividad del capital sobre el esfuerzo inversor. Un incremento del 1 por 100 supone un crecimiento
aproximadamente del 2,5 por 100 en el esfuerzo inversor, siendo superiores las elasticidades en el sector privado que en el resto de la eco-
nomia. En el subperiodo 1980-2000, las elasticidades del esfuerzo inversor con respecto la productividad del capital se incrementan cerca de
un punto porcentual, situdndose en torno al 3,5 por 100.

El efecto de la depreciacién del stock de capital también muestra elasticidades positivas, aunque mas moderadas que en el caso de la pro-
ductividad del capital. De nuevo, las elasticidades del sector privado son superiores a las del total de la economia, y en los anos 1980 a 2000
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APENDICE (continuacion)

son superiores a las del conjunto del periodo. Por tltimo, las elasticidades con respecto a las variables que constituyen el coste de uso son de
menor magnitud que las obtenidas para el resto de determinantes del esfuerzo inversor.

CUADRO N.° A1
FACTORES EXPLICATIVOS DEL ESFUERZO INVERSOR
Variables independientes: esfuerzo inversor total y esfuerzo inversor privado
1964-2000 1980-2000
Esfuerzo inversor total Esfuerzo inversor privado Esfuerzo inversor total Esfuerzo inversor privado
(1) @) 3) ) ®) (6) 7) @®)
Constante ......ooviiiie -0,50 -0,43 -0,51 -0,41 -0,69 -0,68 -0,34 -0,35
(-2,11) (-2,16) (-2,31) (-2,12) (-2,00) (-2,88) (-0,94) (-1,26)
Productividad del capital................c........ 1,33 1,23 0,40 0,35 1,96 1,96 0,55 0,54
(5,19) (4,92) (3,79) (3,46) (5,51) (6,35) (3,06) (3,34)
Deflactor inversion/Deflactor PB.............. -0,07 -0,06 0,03 0,01 -0,11 -0,11 -0,14 -0,13
(-0,96) (-1,06) (0,40) (0,13) (-1,03) (-1,65) (-1,33) (-1,72)
T Ot -0,09 -0,02 -0,11 -0,03 -0,22 -0,21 -0,31 -0,28
(-2,26) (-0,43) (-3,22) (-0,71) (-2,24) (-2,66) (-3,32) (-3,35)
O KIY o 2,12 1,86 2,87 2,36 2,20 2,15 2,06 2,02
(3,48) (3,39) (3,78) (3,45) (2,45) (3,52) (1,71) (2,25)
[ PSR SUPPPPR 0,70 0,62 0,64 0,50
(5,21) (3,86) (4,02) (2,69)
ODbservaciones.........cccccevveieieiriinicen. 36 36 36 36 21 21 21 21
Error estandar de la regresion ................. 0,010 0,008 0,009 0,008 0,008 0,006 0,008 0,007
R? QJuStadO ..o 0,763 0,842 0,609 0,706 0,865 0,921 0,773 0,829
Durbin-Watson............cccoceeeieeecannn. 0,783 1,388 1,093 1,688 0,678 1,169 0,983 1,555
Elasticidades:
Productividad del capital ...................... 2,53 2,32 2,77 2,44 3,56 3,56 3,42 3,36
Deflactor inversién/Deflactor PB............ -0,33 -0,32 0,23 0,07 -0,55 -0,56 -1,20 -1,
Fd O i .. -0,01 0,00 -0,06 -0,02 -0,07 -0,07 -0,27 -0,24
OKAY 1,18 1,03 2,43 1,99 1,42 1,39 1,91 1,88
Notas:
— Entre paréntesis, t-ratio.
— Cuando la variable dependiente es el esfuerzo inversor privado, se han utilizado como independientes la productividad del capital privado, la tasa de depreciacion privada y el
stock de capital privado.
— Las ecuaciones 1, 3, 5y 7 han sido estimadas por minimos cuadrados ordinarios. En el resto de estimaciones se ha supuesto que existia correlacion serial de primer orden en los
residuos, siendo p el parametro de correlacién.
— Las elasticidades muestran el porcentaje de variacion en el esfuerzo inversor ante un cambio del 1 por 100 en sus determinantes, evaluado a los valores muestrales medios.

NOTA

(*) Este es el tnico tipo de interés que el Banco de Espafia ofrece en su Boletin Estadistico que cubra el periodo analizado. Este tipo de interés se publica por separado para bancos y
cajas de ahorros, por lo que ha sido necesario calcular la media ponderada. Como factor de ponderacion se ha utilizado el peso que cada tipo de entidad tiene en el total de depésitos en
el agregado de bancos y cajas de ahorros.
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Resumen

El trabajo describe la evolucién de la desi-
gualdad en la distribucién personal de la ren-
ta durante el periodo 1973-2001 a partir de
los microdatos de la Encuesta de presupues-
tos familiares elaborada por el INE. Comienza
analizando la situacion espanola y, tras com-
probar el incremento de la desigualdad en la ul-
tima década, compara la experiencia espafo-
la con otros paises. Los perfiles sequidos por
las comunidades auténomas son analizados en
la parte segunda. El trabajo termina pregun-
tandose si la localizacion geogréfica es deter-
minante en la explicacién de la desigualdad
observada.

Palabras clave: distribucion personal de la
renta, indices de desigualdad.

Abstract

The article describes the trend of inequality
in personal income distribution over the period
1973-2001 from the microdata of the House-
hold Budget Survey produced by the Office
for National Statistics (INE). It starts off by
examining the Spanish situation and, after
confirming increased inequality in the last ten
years, it compares the Spanish experience with
that of other countries. The profiles followed
by the autonomous communities are analysed
in the second part. The article concludes by
posing the question of whether geographic
location is a decisive factor in explaining the
inequality observed.

Key words: personal income distribution,
inequality indices.

JEL classification: D31.

DISTRIBUCION PERSONAL
DE LA RENTA EN ESPANA.
1973-2001
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I. INTRODUCCION

OMO recordaba Atkinson

(1997) en su conferencia

presidencial ante la Royal
Economic Society, los temas rela-
cionados con la distribucion de la
renta han estado marginados de
las publicaciones académicas has-
ta fechas recientes. De hecho, no
ha sido hasta la década de los no-
venta cuando han vuelto a recibir
una atencion de la que no habian
disfrutado en los treinta afos an-
teriores. El titulo de su conferen-
cia, «Bringing income distribution
in from the cold», es lo suficien-
temente ilustrativo de este cam-
bio de tendencia.

Este trabajo pretende contri-
buir al renacimiento del interés
por los temas distributivos pro-
porcionando una panoramica so-
bre la evolucién de la desigual-
dad en la distribucion personal de
la renta en Espafia y sus comuni-
dades autbnomas entre los afos
1973y 2001. La informacion de
base son los microdatos propor-
cionados por las tres encuestas
de Presupuestos familiares (EPF)
1973/74, 1980/81 y 1990/91, y
las encuestas continuas de Pre-
supuestos familiares base 1997
(ECPFq,) correspondientes a los
cuatro trimestres de 2001, ela-
boradas todas ellas por el Insti-
tuto Nacional de Estadistica. La
descripcion de la metodologia
seguida puede encontrarse en
Goerlich y Mas (2001a). En Goer-
lich y Mas (2001b, 2002, 2004)
se presentan algunos resultados

de interés derivados de las tres
encuestas estructurales del INE
para el periodo 1973-1991. En
este trabajo se extienden los re-
sultados anteriores incorporan-
do la informacién més reciente,
la correspondiente al aflo 2001.
Con ello se cubre un periodo de
casi treinta anos con desagrega-
cion regional, ya que las nuevas
ECPFy, NnO permiten descender al
ambito provincial. Los resultados
provinciales para 1973-1991 pue-
den encontrarse en Goerlich y
Mas (2001Db).

De la base de datos anterior-
mente mencionada, y disponible
para los afos 1973-1991 con desa-
gregacion provincial en wwwivie.es,
seleccionamos la variable gasto
total por habitante. Puesto que el
objeto de interés ultimo son los
individuos, el gasto per capita se
atribuye a cada uno de los miem-
bros del hogar (person weighting,
y no utilizacion de escalas de equi-
valencia). Estas opciones implican
la ausencia de economias de es-
cala derivadas del tamafio del ho-
gar. Adicionalmente, puesto que
la ECPFy, no ofrece informacién
sobre la variable ingresos, nos cen-
traremos en los gastos totales rea-
lizados por las familias como va-
riable de referencia.

La estructura del trabajo es la
siguiente. El apartado Il presenta
los resultados referidos a Espafa
utilizando los indices de desigual-
dad mas habituales en la litera-
tura: Gini, Theil (1), ordenadas de
las curvas de Lorenz y la ratio de
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percentiles. El resultado mas lla-
mativo es la reduccion de la des-
igualdad en la distribucién perso-
nal de la renta entre los afios 1973
y 1991, especialmente intenso en
el periodo 1980-1991, y su pos-
terior incremento en la Ultima dé-
cada del siglo pasado. Con el fin
de contrastar si éste es un resul-
tado particular en nuestro pafs, el
apartado se cierra comparando la
situacion espafiola con la de otros
paises para los que se dispone de
informacion.

El apartado lll se destina a ana-
lizar la evolucion de la desigual-
dad entre las comunidades auto-
nomas (CC.AA.) espafolas en el
mismo periodo de tiempo. Las EPF
permiten el analisis a escala pro-
vincial, pero no las ECPF,,, cuyo
maximo nivel de desagregacion
factible es el de las diecisiete co-
munidades auténomas (2). Esta es
una limitaciéon importante porque,
como han mostrado Goerlich y
Mas (2001b), existe una no des-
defable variedad de situaciones
intrarregionales que queda oculta
al ampliar el nivel de agregacion.

Una vez constatada la evolu-
cion de la desigualdad personal
en las diecisiete CC.AA. espafiolas,
asi como las diferencias entre ellas,
el apartado IV indaga en tres as-
pectos de interés ;es importante
la residencia en una comunidad
autbnoma determinada para ex-
plicar las diferencias interperso-
nales de renta?, ;y el tamafo del
municipio?, ilos nucleos urbanos
son mas desiguales que los muni-
cipios rurales? Por ultimo, en el
apartado V se presentan las prin-
cipales conclusiones.

Il. DISTRIBUCION DE _
LA RENTA EN ESPANA.
1973-2001

Una primera aproximacion a la
evolucion de la desigualdad en la

CUADRO N.° 1
DESIGUALDAD EN ESPANA. iNDICES DE GINI, THEIL, ORDENADAS LORENZ
Y RATIO DE PERCENTILES
1973-1974 1980-1981 1990-1991 2001

Gini ..o 0,3398 0,3332 0,3195 0,3249
Theil ... 0,1951 0,1876 0,1711 0,1749
Ordenadas Lorenz:

Lorenz 10 por 100 .......c.cce.. 2,86 2,91 3,16 3,28

Lorenz 25 por 100 9,89 10,11 10,63 10,89

Lorenz 50 por 100 27,07 27,44 28,33 28,34

Lorenz 75 por 100 52,09 52,54 53,59 52,79

Lorenz 90 por 100 73,77 74,35 75,12 73,77

Lorenz 95 por 100 83,74 84,30 84,77 83,51
Ratio de Percentiles:

Percentiles 90/10..........c.......... 4,741 4,579 4,238 4,068

Percentiles 90/50..........cc......... 2,157 2,158 2,072 2,107

Percentiles 80/20..........cc......... 2,695 2,651 2,543 2,431
Fuente: Elaboracién propia.

distribucion personal de la renta
en Espafa la proporciona el cua-
dron.° 1. En él aparecen los indi-
cadores de desigualdad utilizados
habitualmente por la literatura.
En las dos lineas superiores se
ofrecen los resultados de dos in-
dices sintéticos, Gini y Theil (ver
Goerlich, 1998, para el detalle en
la construccién de los indices), que
resumen en un unico valor toda
la informacién proporcionada por
el conjunto de la distribucion. El
bloque siguiente proporciona seis
ordenadas de las curvas de Lorenz
gue, como es sabido, relaciona un
porcentaje determinado de po-
blacién, de Espafia en este caso,
con el porcentaje de gasto que le
corresponde del total realizado en
el pais en el periodo de referencia.
La poblacién es ordenada segun
su renta/gasto en una secuencia
no decreciente. Asi, la linea Lorenz
10 por 100 indica el porcentaje
del gasto total (como aproxima-
cion a la renta) que le correspon-
de al 10 por 100 mas pobre de la
poblacién. En la parte inferior del
cuadro n.° 1 aparecen tres ratios
de percentiles. Estos indican la
brecha existente entre segmentos
de poblacion con distintos nive-

les de gasto/renta. Asi, la ratio de
percentiles 90/10 indica el co-
ciente entre el gasto realizado por
los que se encuentran en la pe-
nultima decila (90 por 100) mas
ricay los de la primera decila mas
pobre (10 por 100).

La observacién del cuadro nu-
mero 1 sugiere los siguientes co-
mentarios de interés. En primer
lugar, tanto el indice de Gini como
el de Theil indican que entre los
anos 1973/74 y 1990/91 se redu-
jo la desigualdad en la distribu-
cién de la renta entre los ciuda-
danos espafnoles. Ademas, esta
reduccién fue mas intensa en la
segunda parte del periodo, entre
los afos 1980-1991. En este pe-
riodo tuvieron lugar varios hechos
de singular importancia: el final
de la dictadura, la aprobacion de
la Constitucion democratica en
1978, el reconocimiento por ésta
del Estado de las autonomias, asi
como la incorporacién de Espafna
a la Unién Europea (UE) en 1986.

En segundo lugar, también am-
bos indicadores coinciden en se-
Aalar el incremento de la desi-
gualdad en la ultima década del
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siglo pasado, entre los anos 1990
y 2001, si bien la magnitud del
aumento es reducida. En princi-
pio podria pensarse que este in-
cremento puede estar afectado
por el comportamiento ciclico de
la economia, puesto que estamos
comparando dos afos separados
por un periodo de diez y sujetos,
por tanto, a influencias ciclicas di-
ficiles de controlar. Sin embargo,
si seguimos la evolucién tempo-
ral de los indices desde el afio
1997, primero de la ECPFy,, pode-
mos comprobar que en todos los
anos del periodo 1997-2001 los
indices de Giniy Theil fueron su-
periores a los de 1990-1991. Esta
constatacion va a guiar en gran
medida las lineas que siguen.

Las curvas de Lorenz que apa-
recen en el blogue central del cua-
dro n.° 1 permiten cualificar los
resultados anteriores. De acuerdo
con las informaciones ahi conte-
nidas, el 10 por 100 de la pobla-
cién mas pobre (Lorenz 10 por
100) ha incrementado de forma
sostenida su participacién en el
gasto total, aunque todavia en el
afo 2001 no alcanzara el 4 por
100. Algo similar ocurre con el 25
y el 50 por 100 de la poblacion, ya
que, a lo largo del periodo anali-
zado, han aumentado progresi-
vamente su participacion en el
gasto total. Por lo tanto, para los
tramos mas bajos de la distribu-
cion la situacion no ha empeora-
do, sino que se encontraban me-
jor en 2001 que en 1973, tanto
en términos relativos, que es lo
gue nos indican los indices, como
absolutos, dada la tendencia cre-
ciente de la renta (Pérez, 2004).

A partir del percentil 75 por
100 si se observa un cambio de
tendencia. Este porcentaje de la
poblacion experiment6 un incre-
mento practicamente sostenido
en su participacion en la renta to-
tal entre 1973y 1991. Pero a par-
tir de entonces pasoé a perder peso

a favor del 25 por 100 de pobla-
cion del estrato superior. Obsér-
vese que en 2001 el 95 por 100
de la poblacion disfrutaba de un
porcentaje inferior del gasto total
que en 1990/91. En consecuen-
cia, el 5 por 100 restante habia in-
crementado el suyo.

La parte inferior del cuadron.° 1,
que ofrece la ratio entre percenti-
les, confirma que los mas pobres
no han sido especialmente perju-
dicados, ya que las ratios 90/10 y
80/20 han sufrido una reduccién
continuada a lo largo del periodo.
Sin embargo, la parte superior de
la distribucién (percentiles 90/50)
si sufrié un ligero incremento en-
tre los afios 1990-2001.

Las cifras anteriores apuntan
hacia los tramos de renta mas ele-
vada como responsables del in-
cremento de la desigualdad en la
década de los noventa. El alarga-
miento de la cola superior de la
distribucién en la funcion de den-
sidad (no mostrada) correspon-
diente a 2001 avala también esta
impresion. Por lo tanto, la decila
superior de los mas ricos parecen
ser los practicamente Unicos res-
ponsables del incremento en la
desigualdad detectada por los in-
dices de Gini y Theil. Es el grupo
del 5 por 100 mas rico el que se ha
alejado mas sustancialmente de la
media. Un dato adicional confir-
ma este resultado. En el afio 1990
el ciludadano mas rico realizaba un
gasto 12 veces la media, mientras
gue en 2001 dicho valor era 19.

En este punto podemos pre-
guntarnos si éste ha sido un hecho
particular de la economia espa-
fiola o es compartido por otros
paises. La respuesta la proporcio-
na el cuadro n.° 2. Como puede
observarse, los perfiles sequidos
por la distribucién personal de la
renta en Espafa son compartidos
por la mayoria de los paises para
los que disponemos de informa-

cion. La tendencia general fue ha-
cia la reduccién de la desigualdad
en el periodo 1973-1981 y el in-
cremento generalizado, con la Uni-
ca excepcion de Holanda, entre
los afos 1990 y 2000. Sin em-
bargo, en la década central del
periodo analizado, 1980/1991,
que fueron los afos de mas in-
tensa reduccion de la desigualdad
en nuestro pais, s6lo Canada e
ltalia nos acompanfaron en la tra-
yectoria descendente. En el resto
de los paises el incremento de los
indices de Gini se produjo a par-
tir de los afios ochenta. Por lo tan-
to, el aumento de la desigualdad
en los ultimos afos es un feno-
meno practicamente generaliza-
do en todos los paises.

Es especialmente notable el in-
cremento de la desigualdad en
Rusia, cuatro puntos del indice de
Gini entre 1990 y 2000. Sala-i-
Martin (2002a, b) ha argumentado
recientemente que en los Ultimos
anos se ha producido una reduc-
cion de la desigualdad entre todos
los ciudadanos del mundo. Sin em-
bargo, como ha aducido Milanovic
(2002), en un articulo, también de
expresivo titulo —«The Ricardian
vice (3): Why Sala-i-Martin’s cal-
culations of World income in-
equality are wrong»—, una de las
muchas razones para obtener este
resultado descansa en la exclusion
de los calculos de Rusia y las res-
tantes republicas ex soviéticas en
las que, como hemos visto, el in-
cremento en la desigualdad ha sido
muy notable.

Ill. LA EVOLUCION
DE LA DESIGUALDAD
EN LAS COMUNIDADES
AUTONOMAS ESPANOLAS

Ya hemos comprobado que en-
tre 1990y 2001 se incrementd la
desigualdad entre los ciudadanos
espafoles, y también entre la gran
mayoria de los de aquellos paises
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CUADRO N.° 2
iNDICES DE GINI Y RATIO PERCENTILES 90/10. COMPARACION INTERNACIONAL
INDICES DE GINI RATIO DE PERCENTILES 90/10

1973/74 1980/81 1990/91 2000 (*) 1973/74 1980/81 1990/91 2000 (*)
Canada.......... 0,289 0,284 0,281 0,305 4,27 4,05 3,78 4,13
Finlandia ........ 0,210 0,247 2,63 2,90
Alemania 0,271 0,244 0,247 0,252 3,22 2,89 2,94 3,18
ltalia....... 0,306 0,290 0,333 4,05 3,76 4,48
Holanda 0,260 0,266 0,248 2,94 3,02 2,98
Noruega......... 0,223 0,231 0,251 2,79 2,80
Polonia........... 0,274 0,293 3,42 3,59

0,393 0,434 6,66 8,37

0,215 0,197 0,229 0,252 2,73 2,43 2,78 2,96

0,268 0,270 0,336 0,345 3,41 3,53 4,67 4,58

0,318 0,301 0,336 0,368 4,92 4,67 5,55 5,45

0,340 0,333 0,320 0,325 4,74 4,58 4,24 4,07
(*) 2001 para Espana, 1999 para Holanda y Polonia y 1998 para Canada.
Fuente: Luxembourg Income Study. Espana: elaboracion propia.

para los que se dispone de infor-
macién en afos similares. Ahora
nos interesa comprobar si también
ha sido asi en todas las comuni-
dades auténomas espafolas. El
gréafico 1 ofrece los indices de Gini
correspondientes a los cuatro pe-
riodos considerados.

La observacion de este gréfico
sugiere los comentarios siguien-
tes. En primer lugar, las diferen-
cias en los indices de Gini entre
las CC.AA. no son desdefables. En
lineas generales, las comunidades
con menores rentas por habitan-
te son las que presentan mayores
indices de desigualdad. Este re-
sultado ya habia sido destacado
por Goerlich y Mas (2001b) con
datos provinciales y para el perio-
do 1973-1991. La excepcién mas
llamativa a esta regla es la de
Baleares en 1980/81. En los cua-
tro periodos, las CC.AA. mas igua-
litarias fueron La Rioja, Pais Vasco
y Navarra, seguidas a alguna dis-
tancia por Catalufa. Pese a ello,
puede comprobarse que existe
una cierta movilidad en el posi-
cionamiento de las regiones como
mas/menos igualitarias. De hecho,
la correlacion entre las posiciones

inicial (1973/74) y final (2001) as-
ciende a 0,43 en nivelesy 0,44
en rankings, cifra muy inferior a la
obtenida para las correlaciones
entre renta per capita de las re-
giones o provincias espafnolas
(B-Convergencia).

En segundo lugar, obsérvese
gue en la practica totalidad de las
regiones, como también ocurrié
en Espafa, la desigualdad se re-
dujo entre los afios 1973y 1991.
Las Unicas excepciones a esta re-
gla fueron Catalufa y Murcia.

En tercer lugar, es importante
destacar que el incremento de la
desigualdad en el Ultimo periodo,
1990-2001, pese a ser un feno-
meno bastante extendido, no es
generalizable a todas las comu-
nidades auténomas. En Aragoén,
Canarias, Castilla-La Mancha, Ca-
taluna y Extremadura la desigual-
dad en 2001 era menor que en
1990.

Los indices de Gini y Theil re-
sumen en un Unico estadistico
toda la informacién contenida en
la distribucién. Sin embargo, como
hemos visto anteriormente, co-

nocer qué ocurre en los distintos
tramos, especialmente en los ex-
tremos inferior y superior, también
es muy relevante. Los graficos 2 y
3 proporcionan la informacion
para dos ordenadas de las curvas
de Lorenz, 10y 95 por 100.

En el grafico 2 constatamos de
nuevo las ganancias de renta ex-
perimentadas por el 10 por 100
mas pobre en Espafa, especial-
mente intensa entre 1980-1991.
Las mejoras mas llamativas son las
de Aragdn y Extremadura, segui-
das a cierta distancia por Baleares,
Catalufia y Pais Vasco. Sin embar-
go, la ganancia relativa de los mas
pobres en los ultimos afios no fue
generalizada en todas las CC.AA.
En Cantabria, Castilla y Leon,
Comunidad Valenciana, Galicia,
Madrid y La Rioja, el porcentaje
del gasto realizado que corres-
pondia al 10 por 100 de sus ciu-
dadanos mas pobres era menor
en 2001 que en 1990/91.

En el cuadro n.° 1 ya tuvimos
ocasion de comprobar la reduc-
cion de la participacion en el gas-
to total de los percentiles 50 al
95 por 100 o, dicho de otra for-
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GRAFICO 1
iNDICES DE GINI 1973-2001
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ma, la ganancia del 5 por 100 | ble entre los indices de desigual- | mos ahos, ha venido acompanado
mas rico de Espafa entre los aflos | dad de las regiones espafiolas. La | de una reduccién, aunque ligera,
1990-2001. Ahora comproba- | Ultima cuestion que abordamos | de las diferencias inter-regionales.
mos, en el grafico 3, que éste sies | en este apartado es si las diferen- | Las desviaciones tipicas de los por-
un resultado generalizable a to- | cias entre los indices se han redu- | centajes de gasto correspondien-
das las comunidades autbnomas | cido o ampliado con el tiempo. Es | tes a seis tramos de la distribucion
espafnolas. En todas ellas, el por- | decir, si ha habido convergencia | ofrecen un perfil interesante que
centaje del gasto total corres- | inter-regional en la dispersion de | completa informaciones anterio-
pondiente al 95 por 100 de la po- | la distribucién de la renta. Para | res. Como se observa en el lado
blacion se redujo en estos anos, | ello presentamos, en el grafico 4, | derecho del gréafico 4, las diferen-
aumentando, por lo tanto, el del | las desviaciones tipicas (4) de los | cias inter-regionales en los por-
5 por 100 mas rico. Solamente en | indices de Gini y Theil, asi como | centajes de gasto se han ido re-
el caso de Canarias puede ha- | de los porcentajes de gasto co- | duciendo progresivamente en los
blarse de estancamiento. Las cai- | rrespondientes a seis tramos de la | estratos mas pobres de la pobla-

das mas importantes correspon- | distribucion. cién, hasta alcanzar el percentil
dieron a Cantabria y Murcia. En 75 por 100. Sin embargo, en los
estas dos comunidades, el 95 por En el grafico 4 observamos que | percentiles 90y 95 por 100 las di-

100 de la poblacion no alcanzaba, | las diferencias inter-regionales en | ferencias en 2001 eran mayores
en 2001, el 82 por 100 del total | los indices de Giniy Theil se han | queen 1990. Por lo tanto, durante
de gasto realizado en su territorio, | reducido progresivamente con el | la Ultima década analizada no sélo
y en ninguna de ellas llegaba al | tiempo, aunque la reduccién mas | los mas ricos han ganado partici-
86 por 100. intensa tuvo lugar en el periodo | pacién en la renta, sino que tam-
1980-1991. Por lo tanto, el incre- | bién las diferencias entre comu-

Los graficos 1 a 3 han mostra- | mento de la desigualdad entre los | nidades en este tramo se han
do una variabilidad no desdefa- | ciudadanos espafoles de los Ulti- | ampliado (5).
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GRAFICO 2
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GRAFICO 4
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IV. DESIGUALDAD
Y LOCALIZACION

En el apartado anterior se ha
abordado ya un aspecto de la lo-
calizacion de la poblacién al con-
siderar las diferencias entre las
CC.AA. espafiolas. Las informacio-
nes de ese apartado han permitido
observar que las comunidades mas
igualitarias son las que se sitian en
el Nordeste peninsular. Estas son
también las que tienen mayores ni-
veles de renta por habitante. De
hecho, la geografia de la desigual-
dad es, en gran medida, la opues-
ta a la de la renta per capita (6).

Merece la pena analizar un se-
gundo aspecto relacionado con la
localizacion: el tamafo de los mu-
nicipios. Espana esta compuesta
por algo mas de 8.000 municipios
de tamafio muy diverso. A finales
de los afos cincuenta comenzé el
progresivo abandono de los nu-
cleos rurales hacia las ciudades en
busca de mejoras en las condicio-
nes de vida. En la Ultima década

se ha producido el fenémeno in-
verso, las grandes ciudades como
Madrid y Barcelona estan experi-
mentando pérdidas de poblacion
en beneficio de las ciudades inter-
medias. Muchas son las razones
gue pueden explicar estos cambios
en los movimientos demograficos.
Sin embargo, no es éste el lugar
para analizarlo. Pero de las muchas
razones que pueden explicarlo una
de ellas es la desigualdad entre los
ciudadanos dependiendo del ta-
mafo del municipio que habitan.

En el cuadro n.° 3 aparecen los
indices de Theil, gue como hemos
visto proporcionan informaciones

similares a los de Gini para tres ta-
mafos de municipios. Los deno-
minados pequefios son aquellos
con una poblacién inferior a los
10.000 habitantes. Los medianos
son los que tienen entre 10.001
y 50.000 habitantes, y los gran-
des, los que tienen una poblacion
superior a esta Ultima cifra.

De acuerdo con las informa-
ciones contenidas en el cuadro
nuamero 3, podemos comprobar
que en los cuatro periodos anali-
zados la menor desigualdad se
produce entre los ciudadanos que
habitan los municipios medianos.
Las diferencias, no obstante, no

CUADRON.° 3

iNDICES DE THEIL SEGUN TAMANO DE MUNICIPIO

Pequenos

Medianos Grandes

1973/74 ................. 0,1823
1980/81 oo 0,1910
1990/91 ... 0,1658
2001 0,1677

0,1657 0,1761
0,1692 0,1681
0,1548 0,1645
0,1657 0,1706
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CUADRO N.° 4

DESCOMPOSICION DEL iNDICE DE THEIL. DOS CRITERIOS DE LOCALIZACION

CRITERIO GEOGRAFICO: COMUNIDADES AUTONOMAS

CRITERIO TAMANO DE MUNICIPIO

Theil

Inter Porcentaje Intra Porcentaje Inter Porcentaje Intra Porcentaje
1973/74....... 0,1951 0,0211 10,83 0,1740 89,17 0,0195 9,98 0,1756 90,02
1980/81....... 0,1876 0,0127 6,78 0,1749 93,22 0,0125 6,65 0,1751 93,35
1990/91....... 0,171 0,0148 8,67 0,1563 91,33 0,0086 5,01 0,1626 94,99
2001............ 0,1749 0,0088 5,04 0,1661 94,96 0,0062 3,53 0,1687 96,47

Fuente: Elaboracion propia.

son muy grandes. Los pequefios y
grandes han alternado posiciones
en los distintos periodos. Hasta
1990/91 los municipios pequenos
eran mas desiguales que los gran-
des, mientras que en 2001 ocu-
rre lo contrario. Ademas, también
se observa el mismo fenémeno
gue hemos destacado en los apar-
tados anteriores, pero ahora des-
de una éptica diferente: entre los
anos 1973y 1991 se produjo una
reduccion de la desigualdad en
las tres tipologias de municipios,
especialmente intensa entre los
afnos 1980y 1991. A partir de esa
fecha, la desigualdad aumenta,
como ya ocurria a escala nacional
y para la gran mayoria de comu-
nidades auténomas.

Hasta el momento, hemos con-
cluido que las regiones mas ricas
son también las mas igualitarias, y
también que en los municipios
medianos se distribuye la renta
mas equitativamente entre sus ciu-
dadanos. La pregunta que queda
es, pues, ¢de qué forma afecta la
localizacién a la desigualdad?, ;es
un fendmeno que tiene que ver
con las personas o con los espacios
que habitan, sean estos regiones
0 municipios de distinto tamano?

La contestacion a esta pregun-
ta la ofrece la propiedad de des-
componibilidad del indice de Theil
(7). Esta propiedad permite iden-
tificar qué parte de la desigualdad
observada tiene su origen en di-

ferencias entre CC.AA., o tamafos
de municipios, y cudl entre los in-
dividuos que los habitan. Al pri-
mero de ellos lo denominamos
componente inter (regional o mu-
nicipal) y al sequndo, componen-
te intra, porque se refiere a las di-
ferencias entre los individuos que
comparten una misma localiza-
cién, sea ésta una comunidad au-
tonoma determinada o un tipo
concreto de municipio de los tres
considerados. Este componente
intra seria el Unico que existiria si
elimindramos todas las diferencias
existentes entre las regiones o los
municipios de distinto tamano.

Los resultados de esta des-
composicion del indice de Theil
aparecen en el cuadron.° 4y re-
sultan contundentes. Mas del 90
por 100 de la desigualdad tiene
su origen en diferencias interper-
sonales, importando muy poco la
localizacién geografica, en regio-
nes o en tipo de municipio, de los
ciudadanos. Por lo tanto, las poli-
ticas redistributivas orientadas a
reducir las desigualdades en nive-
les de renta deben tener como ob-
jetivo a los ciudadanos, indepen-
dientemente de su localizacion en
el territorio.

Una vez reconocido este he-
cho, también es interesante cons-
tatar la reduccién continuada del
componente inter (regiones 0 mu-
nicipios) con el transcurso del
tiempo. En 1973/74 la pertenen-

Cia a una regién o municipio de-
terminado era mas importante de
lo que lo es en la actualidad en
términos de la contribucion a la
desigualdad global. Asi, mientras
el componente inter explicaba en
1973 el 11 por 100 de la desi-
gualdad total entre regiones, y el
10 por 100 entre municipios se-
gun tamafo, en el afio 2001 estos
porcentajes se habfan reducido
al 5y el 3,5 por 100 respectiva-
mente. Por lo tanto, se ha reduci-
do la importancia de la localiza-
cién geografica con el transcurso
del tiempo.

V. CONCLUSIONES

Este trabajo ha presentado una
panoramica de la evolucion de la
distribucion personal de la renta
en Espafna entre los afos 1973y
2001 a partir de los datos indivi-
duales contenidos en las tres en-
cuestas de Presupuestos familia-
res y de los cuatro trimestres del
ano 2001 procedentes de la £ECPF,.
Los resultados mas importantes
gue se han obtenido son los si-
guientes:

1. La desigualdad en la distri-
bucion personal de la renta dis-
minuy6 entre los afios 1973 y
1991. La reduccion mas intensa
se produjo entre los aflos 1980 y
1991, periodo en el que conflu-
yeron una serie de factores de sin-
gular importancia historica: fin de
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la dictadura, aprobacion de la
Constitucion, creacion del Estado
de las autonomias e incorporacion
de Espafa a la Unién Europea.

2. Sin embargo, la desigual-
dad aumenté entre los afios 1991
y 2001. De hecho, desde 1997 los
indices de desigualdad han sido
todos los afos superiores a los de
1991.

3. El incremento de la desi-
gualdad en los afos 1991-2001
no es patrimonio exclusivo de
nuestro pais. Es un fenémeno com-
partido por la mayoria de los pai-
ses analizados. La Unica excepcion
ha sido Holanda.

4. Del repunte de la desigual-
dad en la ultima década es res-
ponsable el extremo superior de
la distribucion. EI' 5 por 100 mas
rico disponia de una participacion
mayor en la renta total en 2001
que en 1991. Por el contrario, el
50 por 100 mas pobre estaba me-
jor, tanto en términos absolutos
como relativos.

5. Las CC.AA. mas ricas son
también las mas igualitarias. En el
conjunto del periodo, Navarra, La
Rioja y el Pais Vasco, sequidas de
Catalufa, son las que presentan
menores niveles de desigualdad
entre sus ciudadanos.

6. El incremento de la des-
igualdad entre 1991-2001 no ha
sido generalizado en todas las
CC.AA. Las excepciones fueron:
Aragon, Canarias, Castilla-La Man-
cha, Catalufa y Extremadura.

7. En todas las CC.AA. el por-
centaje del gasto total que co-
rresponde al 5 por 100 mas rico
aumento entre 1991 y 2001. La

Unica excepcion es Canarias, en
la que se estanco.

8. Los municipios de tamafo
intermedio son los mas igualita-
rios, pero en todos ellos la desi-
gualdad se ha reducido progresi-
vamente desde 1980.

9. El componente geografico
de la desigualdad (tanto regiones
COMO municipios) no es relevante
en la explicacion de la desigual-
dad global. Este es, en su mayor
parte, un problema entre ciuda-
danos, independientemente de su
localizacion.

10. Por lo tanto, las politicas
redistributivas deben orientarse a
reducir la desigualdad entre las
personas y no tanto a reducir las
diferencias entre territorios, sean
éstos CC.AA. o tipologia de muni-
cipios.

NOTAS

(*) Agradecemos la ayuda de Rodrigo
Aragén en el tratamiento de la informacion
estadistica. El trabajo se inscribe en la linea de
investigacion financiada por el Ministerio de
Educacién y Ciencia (SEC2002-03375) y la
Oficina de Ciencia y Tecnologia de la Generalitat
Valenciana (GRUP0OS03/123) cuyo apoyo se re-
conoce con agradecimiento.

(1) En el contexto de la familia de indices
generalizados de entropia, el indice de Theil
calculado se corresponde al valor del pardme-
tro igual a 0, es decir, utiliza ponderaciones se-
gun la estructura de la poblacion.

(2) La EPF1973/74 no ofrece informacion
desagregada para Ceuta y Melilla. Por esta ra-
z6n no se han incluido en la base de datos.

(3) Por Ricardian vice se entiende acudir
a supuestos heroicos e injustificados para tra-
tar de paliar la inexistencia, o deficiencias, de
la informacion estadistica.

(4) Un resultado similar lo ofrecen el es-
tadistico de rango y el rango inter-cuartilico,
pero no el coeficiente de variacién, que es una
medida relativa de dispersion, a diferencia de
las anteriores, que son absolutas.

(5) Este resultado ya podia en cierta forma
intuirse de la observacion del gréfico 3, ya que
las Ultimas columnas del gréfico 4 no son méas
que las desviaciones tipicas de los valores re-
gionales contenidos en el grafico 3.

(6) Esto es especialmente cierto en el caso
de las provincias espanolas. Ver Goerlich y Mas
(2001b, vol. Il, cap. 5).

(7) Los detalles técnicos de esta descom-
posicién pueden encontrarse en el capitulo 1
de Goerlich y Mas (2001b).
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Resumen

En el presente trabajo se compara el tipo
de cambio de la peseta en el tiempo respecto
al délar americano, la libra esterlina y el fran-
co francés. El célculo del valor de la peseta en
el mercado interno espanol es mucho mas com-
plicado. En este trabajo se analizan tres indices
que consideramos fundamentales, pero que
para elaborar la serie enlazada desde 1868 a
2001 han requerido de distintas operaciones
que se especifican en el informe: el indice ge-
neral de los precios al por mayor; el Indice de
precios implicitos en el PIB y el indice de precios
de consumo (IPC).

Palabras clave: peseta, doélar americano, li-
bra esterlina, franco francés, Indice de Precios
al por Mayor, indice de Precios Implicitos en el
PIB, Indice de Coste de la Vida, Indice de Precios
de Consumo.

Abstract

The present article compares the exchange
rate of the peseta with the American dollar,
the sterling pound and the French franc over
time. Calculating the value of the peseta within
the Spanish domestic market is far more
complicated. This article analyses three indexes
which we consider fundamental, but in order
to draw up a coherent series from 1868 to
2001 we have had to make use of various
operations, which are specified in the report.
The indexes are the general Wholesale Price
Index, the Index of Prices Inherent in the GDP,
and the Consumer Price Index (CPI).

Key words: peseta, American dollar, French
franc, Wholesale Price Index, index of prices in-
herent in the GDP, Cost of Living Index, Consu-
mer Price Index.

JEL classification: F31.

EVOLUCION DE LA PESETA
EN LA HISTORIA
(ANOS 1868-2001)

Julio ALCAIDE INCHAUSTI
Pablo ALCAIDE GUINDO
FUNCAS

I. INTRODUCCION

de Hacienda Laureano Figue-

rola, se cre6 la peseta como
moneda oficial espafola, dentro
de la Unién Monetaria Latina, en
principio en paridad con las otras
monedas de los paises de dicha
Unién, como el franco francés o la
lira italiana. Muchos avatares ha
experimentado la peseta a lo lar-
go de 134 anos entre 1868 y 2001,
a partir del cual quedd sustituida
por el euro, moneda Unica para
los paises miembros de la Unién
Monetaria Europea. El cambio ina-
movible se ha fijado en 166,386
pesetas por euro.

E N 1868, ocupando la cartera

El andlisis cuantitativo del va-
lor relativo de la peseta a lo largo
de 134 afios requiere elegir entre
los indicadores de precios que, de
distinta forma, son representati-
vos de su evolucion temporal. En
principio, parece necesario distin-
guir dos aspectos fundamentales.
En primer lugar, el tipo de cambio
de la peseta frente a otras divisas
extranjeras. En sequndo lugar, la
evolucién del poder adquisitivo de
la peseta, segun los diversos indi-
ces de precios de caracter gene-
ral que se han elaborado a lo lar-
go del periodo de referencia.

Il. TIPO DE CAMBIO
DE LA PESETA

Hemos seleccionado el ddlar,
la libra esterlina'y el franco francés
como las tres divisas que, por su

importancia financiera y comer-
cial, resultan mas interesantes,
atendiendo también a la disponi-
bilidad de informacién estadistica
existente y elaborada.

El cuadro n.° A.1 (véase ane-
X0 estadistico), muestra la evolu-
cion del tipo de cambio de las tres
divisas citadas, cuya evolucion en
el tiempo ha mostrado una apre-
ciacion intensa del doélar, menor
de la libra y una depreciacion del
franco francés. Los datos del tipo
de cambio del franco francés apa-
recen multiplicados por 100, al re-
ferirse al franco fuerte, equiva-
lente a 100 unidades del franco
primitivo o franco débil.

El délar americano, que segun
la serie elaborada equivalia a 5,29
pesetas en 1868, se ha situado
en 2001 en un cambio medio de
183,57 pesetas, lo que supone
multiplicar por 34,7 el tipo de
cambio inicial. Frente a la libra
esterlina, la variacion del cambio
de 24,75 pesetas en 1868 al de
277,69 en 2001 supone que el
tipo de cambio de la libra se ha
multiplicado por 11,2 en el afo
2001. La tercera parte de la apre-
ciacion registrada por el délar.

En cuanto al franco francés, ini-
Cio su tipo de cambio en 1868 con
una equivalencia de 98,39 cénti-
mos de peseta para cerrarlo en el
2001 (franco débil) en 25,37 cén-
timos de peseta o, si se quiere, en
25,37 pesetas el franco fuerte. En
este caso el valor relativo de la pe-
seta respecto al franco francés se
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multiplicé por 3,88. El cambio irre-
versible del franco francés frente
al euro se ha fijado en 6,55957,
gue frente al cambio fijado por la
peseta supone un cambio relati-
vo del franco fuerte por 25,365
pesetas, que coincide con la equi-
valencia establecida en el mo-
mento de la creacion del euro.

Para la elaboracion del cuadro
ndmero A.1 se ha contado con los
siguientes antecedentes:

— Cambio del ddlar. Para los
anos 1915 a 1935 se han tomado
los datos publicados por Pablo
Martin Acefa en Estadisticas His-
toricas de Espana. Siglos XIX y XX,
del Banco Exterior de Espafa. Para
los aflos 1898 a 1914, los datos
de José Aixilia. Los datos del pe-
riodo 1868 a 1897 han requerido
una elaboracion propia, partien-
do de la paridad respecto a la libra
esterlina (patrén oro). Los datos
de 1936 a 1939 han sido estima-
dos a partir de los contenidos en
Estadisticas basicas de Espana.
Anos 1900-1970 (Confederaciéon
Espafiola de Cajas de Ahorros).
Para los afos 1940 a 1959 se ha
tomado la cotizacién media de
Tanger. Desde 1960 en adelante
son los datos oficiales del Banco
de Espafa y Ministerio de Eco-
nomia.

— Cambio de la libra esterli-
na. Para los aflos 1868 a 1935y
1940 a 1980 los datos publicados
por Martin Acefla. Los datos de
1936 a 1939 proceden de Con-
federacion Espanola de las Cajas
de Ahorros (1977). Desde 1981 a
2001 son los datos oficiales del
Banco de Espafia y Ministerio de
Economia.

— Cambio del franco francés.
Las mismas fuentes utilizadas para
la libra esterlina. Tipo de cambio
equivalente al franco fuerte que
multiplicé por 100 el anterior fran-
co débil de 1868.

— Comentario. Entre 1868 y
1888, se mantuvo la cotizacion de
la peseta frente a las divisas con-
templadas. La vigencia del patréon
oro dio estabilidad a las distintas
divisas. A partir de 1890 se inicia
la depreciacién de la peseta, que
tiene su apice en 1898, a partir de
cuyo ano se recupera hasta el ano
1915, en el que vuelven a repetir-
se las cotizaciones de 1868, con
unas diferencias escasas. La pri-
mera guerra europea promovié
una apreciacion de la peseta que
se frené considerablemente a par-
tir de 1920. Una situacién que se
hizo explosiva con motivo de la
guerra civil espafola. Entre 1935y
1940, la peseta se deprecio un 47
por 100 frente al ddlar, cuya coti-
zacion se situd en 13,63 pesetas
por dolar en el mercado de Tanger,
frente a las 7,35 pesetas registra-
das en 1935. El alza del délar fren-
te a la peseta no se detuvo hasta
el Plan de Estabilizacion del ano
1959, que fij¢ el tipo de cambio
en 60 pesetas por délar, una si-
tuacion que se mantuvo con pe-
guefas variaciones hasta 1975. La
crisis energética y el cambio poli-
tico promovié una fuerte depre-
ciacion de la peseta, con puntas
como la del aflo 1985 (170 pese-
tas por ddlar) y apreciaciones como
la de 1990 (101,94 pesetas por
dolar), que tuvieron una gran in-
cidencia en la coyuntura exporta-
dora espafiola. La adaptacion del
euro como moneda Unica ha su-
puesto una depreciacion adicional
de la peseta, equivalente al 15 por
100. Lo que ha encarecido consi-
derablemente las importaciones
del area del doélar; pero ha pro-
movido las exportaciones espafio-
las fuera de la Union Europea.

La libra esterlina, que se habia
mantenido estable desde 1868
hasta 1889, y repuntado hasta
1904, se deprecié hasta el final
de la Primera Guerra Mundial. En
1935 una libra esterlina costaba
37,1 pesetas, lo que suponia una

depreciacion del 50 por 100 res-
pecto a 1868. La depreciacion de
la peseta a partir de 1935, como
consecuencia de la guerra civil es-
pafiola, promovié que en 1945
se cotizara la libra en 71,75 pe-
setas, practicamente el doble que
antes de 1936. En 1959 (Plan de
Estabilizacién), la libra esterlina
se cotizaba por 168,70 pesetas, el
135 por 100 mas que en 1945.
A partir de 1960 la libra esterlina
ha pasado por varios ciclos que
culminaron con la considerable
apreciacion de la libra, fuera del
marco irreversible del euro.

El franco francés siguié hasta
1915 un proceso similar al del do-
lar y la libra esterlina. A partir de
1915 se deprecié mas que la pe-
seta, con diversas alternativas que
le condujeron al franco fuerte,
gue multiplicd por 100 su tipo de
cambio. El franco fuerte, con un
cambio irreversible de 6,55957,
equivale al 25,37 por 100 de su
valor relativo en 1968, momento
en el que se cred la Unién Mone-
taria Latina.

Resulta evidente que tanto el
alza interior de los precios espa-
fioles, especialmente a partir de
1940, como las dificultades crea-
das para los intercambios comer-
ciales tuvieron una profunda re-
percusion en los tipos de cambio
internacionales. Aunque algunas
monedas europeas, como el fran-
co francés y la lira italiana, acusa-
ran una mayor depreciacion que la
peseta frente a la libra esterlina y,
sobre todo, frente al dolar.

ll. EVOLUCION DEL PODER
ADQUISITIVO DE LA
PESETA ENTRE EL ANO
1868 Y EL ANO 2000

Tres son los indicadores basicos
que permiten seqguir la evolucién
del poder adquisitivo de la peseta
a lo largo del tiempo. Dichos indi-
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GRAFICO 1
DEPRECIACION DE LA PESETA
(ANOS 1868 A 2001)
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cadores son: el indice de Precios al
por Mayor, el Indice de Precios de
Consumo, o coste de la vida, y el
indice de Precios Implicitos del pro-
ducto interior bruto.

Es evidente que se trata de tres
indicadores en el que sélo uno de
ellos cubre toda la actividad eco-
némica. Es el Indice de Precios
Implicitos en el PIB que incluye, de-
bidamente ponderados, todos los
sectores productivos que lo inte-
gran. Esta referido al PIB calculado
al coste de los factores, sustitui-
do en 1995 por el de precios ba-
sicos, que, de hecho, son con-
ceptos casi equivalentes.

El indice de Precios al por Ma-
yor es un indice parcial que, con
diversas alternativas y ponderacio-
nes, estuvo vigente hasta el afio
1979. En 1980, el INE lo sustituyo
por el Indice de Precios de Pro-
ductos Industriales, que se com-
pletaba aunque reiterativamente,
con el Indice de Precios Agricolas

Percibidos, elaborado por el Mi-
nisterio de Agriculturay los de Co-
mercio Exterior (Indice de Precios
Unitarios, elaborado por la Subdi-
reccion General de Andlisis Ma-
croeconémico). En la medida en
gue no recoge la evolucién del pre-
cio de los servicios, resulta un indi-
ce incompleto para analizar la evo-
lucién conjunta de los precios
internos.

El indice de Precios de Consu-
mo, anteriormente coste de la
vida, se limita a examinar la evo-
lucion de los precios pagados por
los consumidores. Un componen-
te que representa algo mas del 60
por 100 de la demanda interna,
pero que tampoco es representa-
tivo de la evoluciéon conjunta de
todos los precios internos.

La elaboracion de los tres tipos
de indices seleccionados, referidos
al periodo 1868-2001, ha requeri-
do cubrir algunas lagunas existen-
tes en las series disponibles. En

muchas ocasiones, no existen series
oficiales completas, habiéndose
acudido en ese caso a las elabora-
ciones realizadas por algunos eco-
nomistas y estadisticos que han
sentido la inquietud de comple-
tarlas. Seguidamente se detalla el
método sequido para alcanzar el
cuadro n.° A.5 (Indice general en-
lazado del coste de la vida/precios
de consumo) y el cuadro n.° A.7
(Indice general enlazado de pre-
cios implicitos en el PiB, todas ellas
con base 1936 = 100, referidos a
la totalidad del periodo 1868 al
2001, en gue tuvo su existencia la
peseta).

1. Cuadro n.° A.5. indice
General Enlazado de los
Precios al por Mayor.
Base 1936 = 100.

Anos 1986 = 100

La Fundacion Banco Exterior de
Espana, en su publicacion Estadis-
ticas histdricas de Espaha, siglos
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XIX y XX incluye un trabajo origi-
nal de Jordi Maluguer en el que
se publica la serie histérica de los
anos 1812 a 1928, de cuya serie
se ha tomado la informacién de
1868 a 1909. A partir de 1910
son los indices oficiales de la
Direccion General de Estadistica e
INE hasta 1979, recogidos en sus
publicaciones oficiales.

A partir de 1980 no se ha pu-
blicado ninguna recomposicion
equivalente al Indice de Precios al
por Mayor, que el INE decidio su-
primir sustituyéndolo por el Indice
de Precios Industriales, que es un
indicador mas limitado, ya que
deja fuera los productos agricolas
no industrializados y los precios
de los productos importados.

Hemos tratado de cubrir la la-
guna creada a partir de 1970 por
la inexistencia del tradicional Indi-
ce de Precios al por Mayor elabo-
rando un indice equivalente para
el periodo 1979 a 2001, cuyos re-
sultados figuran en el cuadro nu-
mero A.2 del anexo estadistico de
este trabajo. En primer lugar, se
han elaborado los indices de pre-
cios (base 1936) de los productos
industriales, agricolas y de im-
portaciéon. A continuacion, se ha
incorporado la ponderacion de
cada uno de estos tres grupos,
partiendo de los datos de pro-
duccion e importacion calcula-
dos por la Fundacion BBVA y la
Subdireccion General de Analisis
Macroecondémico y Servicio de
Aduanas de la Agencia Tributaria,
que ha permitido calcular la apor-
tacion de cada uno de los tres
grupos al Indice General de Pre-
cios al por Mayor. Como para el
afo de ruptura, 1979, el indice
resultante fue de 4.582,6, fren-
te al 4.720,7 (base 1936 = 100),
se procedi6 a corregir toda la se-
rie calculada con el coeficiente
1,030143, cuyo, resultado apa-
rece como indice ajustado (cua-
dron.° A.2).

La serie completa, enlazada y
ajustada, aparece en el cuadro nu-
mero A.5, referida a la base 100
para 1936, con los valores extre-
mos de 58,8 en 1868y 12.743,9
en 2001, lo que significa que, en
términos de precios al por mayor,
para adquirir en 2001 unos bie-
nes equivalentes a los de 1868 se
requerian 216,73 pesetas del afo
2001 por el valor de una peseta
del afno 1868 (cuadro n.° A.8).

2. Cuadro n.° A.6. indice
General Enlazado del
Coste de la Vida/Precios de
Consumo. Base 1936=100.
Ainos 1868 a 2001

El denominado indice de coste
de la vida fue creado en 1936 por
el catedratico de Estadistica de la
Universidad de Madrid Olegario
Fernandez Bafos. Un indice que
ha permanecido a lo largo del
tiempo, aunque ultimamente bajo
la denominacion de Indice de
Precios de Consumo (IPC), que en
realidad no incorpora ningiin cam-
bio fundamental, salvo los habi-
tuales para adaptar las pondera-
ciones de los distintos bienes y
servicios. Adecuadamente enla-
zadas las distintas bases contem-
pladas (1958, 1968, 1976, 1993
y 1992), constituye, de hecho, la
serie estadistica ininterrumpida
desde 1936 mas cuidada por el
Instituto Nacional de Estadistica y,
posiblemente, la serie estadistica
mas consistente elaborada por el
6rgano oficial de la estadistica es-
panola. La publicacion de Estadis-
ticas historicas de Espana, de la
Fundacion Banco Exterior, incluye
la serie correspondiente al perio-
do 1909-1933 elaborada por Jordi
Maluquer, que nosotros incorpo-
ramos a la serie publicada en el
cuadro n.®° A.6.

Quedaban dos lagunas para
completar la serie desde 1868 a
1909 y las de los dos anos ante-

riores y posteriores a 1936. La fal-
ta del Indice de Coste de la Vida
anterior a 1909 se ha suplido a
partir del Indice de Precios al por
Mayor (Jordi Maluquer) y el de
Servicios (Prados de la Escosura,
1993). El Indice de Precios al por
Mayor de 1909, con base 1936 =
100, fue de 58,2, y el de Precios al
Consumo, con igual base, el 57,6.
Una diferencia minima del 1,042
por 100 que fue extrapolada para
el periodo 1868 a 1908, partien-
do de la hipotesis, para aquel pe-
riodo, de una similar divergencia
entre los indices de precios al por
mayor y coste de la vida, cuya di-
ferencia esencial se centra en los
precios de los servicios. Con el Indi-
ce de Precios al por Mayor de Jordi
Maluquery el indice de precios de
servicios de Leandro Prados de la
Escosura, se reconstruyé un indi-
ce equivalente al del coste de la
vida para el periodo 1868 a 1909.

Los resultados obtenidos se
ajustaron enlazando con el indice
57,5, estimado por Jordi Maluguer
para 1909, manteniendo igual co-
rreccion para el resto de la serie
hasta 1868.

La laguna de los afios 1934,
1935, 1937 y 1938 ha sido esti-
mada teniendo en cuenta la va-
riacion de los precios al por ma-
yory la incidencia estimada de los
servicios.

Con independencia de la fia-
bilidad que pueda darse a las es-
timaciones publicas de precios al
por mayor y coste de la vida, sean
oficiales o privadas, que en nues-
tra opinién hemos considerado
como muy consistentes, las esti-
maciones correspondientes a las
lagunas estimadas por nosotros,
fundamentalmente en otros indi-
cadores publicados, tampoco pue-
den suponer unas discrepancias
apreciables con la realidad. Acaso
los datos de los precios al por ma-
yor y del coste de la vida inme-

62

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.° 100, 2004. ISSN: 0210-9107. «25 ANOS DE INFORMACION ECONOMICA»




JULIO ALCAIDE INCHAUSTI - PABLO ALCAIDE GUINDO

diatos a la guerra civil puedan di-
ferir de la realidad objetiva debido
a la escasez de mercancias, el mer-
cado negro y los precios oficiales
establecidos. Posible error que
quedd absorbido a medida que la
liberacion de los mercados fue
produciéndose y los indices refle-
jaban la realidad de los precios. La
alta fiabilidad otorgada tanto a los
datos de precios al por mayor
como al coste de la vida se debe
a que los datos de base incorpo-
rados no pueden ser manipulados
por los agentes econémicos, ya
que proceden de la observacion
directa de los mercados. Si existe
error, acaso proceda del método
de ponderacion utilizado y del
calculo de dichas ponderaciones.

3. Cuadro n.° A.7. indice
General de Precios
Implicitos en el pPiB
al Coste de los Factores.
Base 1996=100.

Ano 1968 a 2001

Con motivo de la elaboracion
de la serie de macromagnitudes
econdémicas espafolas de los afios
1898 a 1998, que el profesor Juan
Velarde me encomend6 para in-
corporar al estudio 7900-2000.
Historia de un esfuerzo colectivo,
elaboré los cuadros 4 y 24, que
constituyen la base de la estima-
cion del cuadro n.® A.7 que se in-
corpora a este informe. Estan re-
feridos al periodo 1898-1998 y
corresponden al capitulo XXII. (La
renta nacional de Espafia y su dis-
tribucion, y al apéndice estadisti-
co de la citada publicacion). El cua-
dro 4 incorpora los indices base
1936 = 100 de cuatro indices de
precios implicitos en los agrega-
dos siguientes: Valor afiadido bru-
to al coste de los factores, pro-
ducto interior bruto al coste de los
factores, producto interior bruto a
los precios de mercado, y renta fa-
miliar neta disponible, referidos,
todos ellos, a la base 1986 = 100.

En el apéndice estadistico de di-
cho estudio figura también el cua-
dro 24, en el que, aparte de los in-
dices disponibles de precios al por
mayor, precios industriales, pre-
cios agricolas y precios de consu-
mo/coste de vida, se incluyd el in-
dice de precios implicitos en el PIB
al coste de factores para el perio-
do 1898-1998, calculado con base
1936 = 100.

A partir de dicho cuadro esta-
distico, se ha elaborado el cuadro
numero A.7 que se comenta.

La serie de los afios 1898 a
1995 es la misma de la citada pu-
blicaciéon. La estimacién del pe-
riodo 1868 a 1897 procede de la
investigacion de Prados de la Esco-
sura (1993), que consideramos
como la serie mas fiable y consis-
tente de la evolucién del produc-
to interior bruto de Espafia de los
siglos XIX y XX, hasta el aho 1936,
por lo que mi trabajo se ha limi-
tado a enlazar los datos corres-
pondientes con la serie 1898 a
1995 elaborada por mi. Desde la
fecha de elaboracién del trabajo
colectivo dirigido por el profesor
Juan Velarde se han introducido
por el INE y por la Fundaciéon FUN-
CAS correcciones en los resultados
de la Contabilidad Nacional de
Espafa, lo que ha motivado algu-
nos ajustes en los afnos 1996 a
1998y la incorporacion de los da-
tos de los afos 1999 y 2000. La
estimacion de incremento del 3,5
por 100 en la evolucién de los pre-
cios implicitos en el piB en 2001
se habia cumplido, acaso con al-
guna décima la diferencia.

Es necesario puntualizar que el
Indice de Precios Implicitos en el
PIB corresponde al PIB al coste de
los factores, que no se diferencia
sustancialmente del PB a los precios
basicos incorporado en el nuevo
modelo contable nacional SEC-95.
Los precios implicitos en el PIB a los
precios de mercado, al incorporar

los impuestos indirectos, netos de
subvenciones de explotacion, al-
teran la dimensién de los precios
implicitos en el PIB al coste de los
factores o a los precios basicos. La
falta de informacion adecuada en
las series anteriores a 1936 nos ha
hecho optar por el Indice de Pre-
cios Implicitos en el PB al coste de
los factores. En mi trabajo comen-
tado anteriormente, el cuadro 4
publica los indices correspondien-
tes para ambas variables desde
1898 a 1998, manteniendo idén-
ticos indices para los afios 1898
hasta 1931. El indice calculado
para 1998 a los precios de merca-
do superaba soélo en el 0,87 por
100 al del coste de factores. Una
variaciéon minima del 0,87 por 100
para un periodo de 62 anos.

IV. NUMERO DE PESETAS
DE CADA ANO
EQUIVALENTES A UNA
PESETA DEL ANO 1868
(segun los indices
de precios al por mayor,
precios de consumo
y precios implicitos en el
PIB al coste de factores)

A partir de los cuadros n.> A.5,
A.6y A.7 se ha elaborado el cua-
dro n.° A.8, que recoge el nume-
ro de pesetas de cada afio, hasta
2001, equivalentes a una peseta
de 1868, segun los tres indices de
precios elaborados.

Es evidente que el Indice de Pre-
cios al por Mayor se refiere sélo a
los bienes fisicos producidos en el
interior o importados. No incluye
el coste de los servicios, salvo en el
caso del transporte o margen co-
mercial mayorista que estuviese in-
corporado al bien comercializado.

El indice de Precios de Consu-
mo tiene un aspecto mas amplio
al referirse al precio pagado por
los consumidores por los bienes y
servicios adquiridos para el gasto
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corriente de las familias. Al incor-
porar la totalidad de los gastos de
transporte y margenes comercia-
les minoristas y los servicios direc-
tos adquiridos por los consumi-
dores, tiene necesariamente un
aspecto mas amplio que los pre-
cios al por mayor.

El indice de Precios Implicitos
en el pB, al referirse al conjunto
de bienes y servicios producidos,
incluido el comercio exterior, re-
coge la totalidad de las operacio-
nes en bienes y servicios de un de-
terminado afno, siendo por ello el
indice que debe reflejar la evolu-
cion conjunta de los precios en el
interior.

Los resultados publicados en
este cuadro referidos al afo 2001
muestran un menor crecimiento
de los precios al por mayor res-
pecto a los precios de consumo y,
sobre todo, respecto a los precios
implicitos en el PIB. Lo que viene a
demostrar que la expansion de los
precios de los servicios ha sido
muy superior a la de la produc-
cion fisica material, si se trata de
productos tanto agrarios como in-
dustriales.

Para adquirir en el ano 2001
un volumen de bienes fisicos equi-
valentes al valor de una peseta del
ano 1868, serian necesarias 217
pesetas. Si se refiere al coste de
bienes y servicios equivalentes
consumidos por los hogares, se-
rian necesarias 406 pesetas. Pero
si a la demanda de consumo de
las familias se afiaden los gastos
publicos corrientes y la inversién
en capital fijo, mas el saldo neto
exterior, la cifra se elevaria a 446
pesetas del 2001 frente a una pe-
seta del 1868.

Como muestran los resultados
del cuadro n.° A.8, salvo algunas
excepciones, se mantuvo una re-
lativa equivalencia hasta 1914
(Primera Guerra Mundial), inclu-

SO con un menor crecimiento del
precio de los servicios que dio lu-
gar a un indice mas bajo de los
precios implicitos en el PB. La Gran
Guerra promovié una fuerte ele-
vacion de los precios al por ma-
yor. En 1920 los precios al por ma-
yor superaban en un 21 por 100
a los precios implicitos en el PiB, y
en un 18 por 100 a los precios de
consumo. A la altura de 1935, an-
tes de la guerra civil espafnola, los
precios al por mayor eran ligera-
mente superiores al coste de la
vida y a los precios implicitos del
PIB. En el afo 1959, en el que se
aprueba el Plan de Estabilizacién
Econdmica, restablecida la nor-
malidad en el mercado interior y
exterior, los precios al por mayor
superaban en el 39 por 100 al cos-
te de la viday en el 36 por 100 a
los precios implicitos en el piB. A
partir del afio 1960 se registrd una
tendencia imparable, a conse-
cuencia del mayor peso de los
servicios en el consumo y en el
PIB, hasta la desaparicion de la
peseta. En el ano 2001 los pre-
cios de consumo superaban en el
88 por 100 a los precios al por ma-
yor, y los precios implicitos en el
PIB, en el 105 por 100 a los precios
al por mayor. Es la consecuencia
del fenomenal crecimiento de la
productividad en la agricultura y
en la industria, frente al modera-
do crecimiento de la productivi-
dad en los servicios de caracter
personal.
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ANEXO ESTADISTICO
CUADRO N.° A1
TIPO DE CAMBIO DE LA PESETA,FRENTE AL DOLAR LA LIBRA ESTERLINA Y EL FRANCO FRANCES FUERTE

Dolar Libra Franco Dolar Libra Franco Dolar Libra Franco
1868........ 5,29 24,75 98,39 1916....... 5,19 23,93 85,21 1964....... 59,86 166,92 12,20
1869........ 5,24 24,39 98,81 1917...... 4,43 21,17 77,05 1965....... 59,89 167,18 12,20
1870........ 5,20 24,34 96,63 1918....... 4,17 19,86 74,45 1966....... 59,91 167,14 12,18
1871........ 5,14 23,97 95,85 1919....... 5,06 22,40 72,66  1967....... 69,62 167,09 12,46
1872........ 5,23 24,47 97,13  1920....... 6,37 23,30 43,88  1968....... 69,71 166,54 14,05
1873........ 5,24 24,54 97,43 1921....... 7,38 28,51 55,21 1969....... 69,99 166,72 13,45
1874........ 5,26 24,58 97,57 1922....... 6,45 28,60 52,95 1970....... 69,61 166,74 12,59
1875........ 5,33 24,95 99,06 1923....... 6,96 31,77 42,08  1971..... 67,42 168,78 12,54
1876........ 5,34 24,99 99,21 1924....... 7,51 33,14 39,16 1972...... 63,48 160,58 12,71
1877 ........ 5,40 25,26 100,28 1925....... 6,97 33,66 33,38 1973...... 56,91 142,32 13,08
1878........ 5,38 25,17 99,93 1926....... 6,72 32,84 22,00 1974..... 56,48 134,64 11,98
1879........ 5,40 25,29 100,39 1927....... 5,86 28,51 23,04  1975....... 59,64 127,05 13,38
1880........ 5,34 24,92 98,93 1928....... 6,03 29,33 23,68 1976....... 68,31 120,31 13,98
1881........ 5,36 25,07 99,54 1929....... 6,82 33,17 26,80 1977..... 81,65 132,80 15,48
1882........ 5,48 25,65 101,83 1930....... 8,68 41,93 32,77  1978....... 76,62 146,94 16,99
1883........ 5,46 25,58 101,56 1931....... 10,55 47,64 41,36 1979....... 67,12 142,31 15,79
1884........ 5,45 25,47 101,11 1932....... 12,41 43,70 48,93  1980....... 71,70 166,93 16,97
1885........ 5,49 25,71 102,07 1933...... 9,71 39,38 47,07  1981....... 92,32 186,07 17,00
1886........ 5,49 25,70 102,04 1934....... 7,39 37,19 48,41 1982....... 109,86 191,64 16,73
1887 ........ 5,44 25,45 101,04 1935....... 7,35 37,10 48,80 1983....... 143,43 217,27 18,82
1888........ 5,47 25,62 101,70 1936....... 8,35 42,00 39,95 1984...... 160,76 214,18 18,41
1889........ 5,55 25,99 103,19 1937...... 8,58 42,45 29,00 1985....... 170,04 219,38 19,60
1890........ 5,61 26,31 104,27 1938....... 9,10 42,45 23,80 1986....... 140,05 205,34 20,23
1891........ 5,74 26,92 106,69 1939....... 10,05 39,60 22,45 1987....... 123,48 201,88 20,54
1892........ 6,20 29,02 115,35 1940....... 13,63 40,01 22,68 1988....... 116,49 207,08 19,56
1893........ 6,40 29,96 118,93  1941....... 14,49 40,50 22,95 1989...... 118,38 194,06 18,57
1894....... 6,43 30,11 119,65 1942....... 14,99 40,50 15,50 1990....... 101,94 181,36 18,72
1895....... 6,19 28,89 114,59 1943...... 13,25 47,40 14,40 1991....... 103,91 183,24 18,42
189%6........ 6,47 30,39 120,69 1944.... 15,21 49,60 11,62 1992....... 102,38 179,85 19,35
1897........ 6,97 32,61 129,61 1945..... 21,31 71,75 14,92 1993....... 107,25 191,14 22,45
1898........ 7,12 39,34 154,16  1946....... 25,47 96,17 11,58 1994....... 133,96 204,96 24,14
1899....... 6,51 31,42 124,59 1947....... 33,93 121,10 8,92 1995....... 124,69 196,77 24,99
1900........ 6,74 32,56 129,54 1948...... 34,02 113,20 9,07 199%....... 126,66 197,88 24,76
1901........ 7,16 34,78 138,32 1949....... 40,27 125,80 15,27 1997....... 146,41 239,75 25,09
1902........ 7,00 34,14 135,83 1950....... 52,52 146,60 15,80 1998....... 148,56 246,13 25,33
1903........ 6,99 33,99 135,14  1951....... 51,27 126,70 19,13 1999....... 155,94 252,98 25,37
1904 ........ 7,13 34,66 137,73  1952....... 48,54 140,10 14,77  2000....... 180,60 273,21 25,37
1905........ 6,78 32,91 130,88 1953....... 43,30 124,10 12,81  2001....... 183,57 277,69 25,37
1906........ 5,84 28,41 112,88 1954...... 42,98 123,50 12,57
1907 ........ 5,77 28,09 111,55 1955..... 43,16 123,45 12,46
1908........ 5,85 28,39 113,20 1956....... 45,19 130,42 13,40
1909........ 5,70 27,15 110,16 1957....... 53,95 155,80 12,84
1910........ 5,54 27,10 107,14  1958....... 54,99 158,91 12,95
1911........ 5,61 27,24 108,32 1959....... 59,39 167,80 12,07
1912........ 5,52 26,97 106,95 1960....... 60,25 168,70 12,25
1913........ 5,54 27,09 107,43 1961....... 60,25 168,70 12,20
1914........ 5,42 26,08 104,83 1962....... 59,88 167,91 12,20
1915........ 5,23 24,90 94,06 1963....... 59,86 167,41 12,20
Fuente : Martin Acena y Aixalia, Cambio del dolar 1898 a 1914. Cambio del délar de 1868 a 1897: estimacién propia. Datos posteriores a 1998: Sintesis de Indicadores Econdmicos del
Ministerio de Economia. Los datos del 2001 son un avance provisional.
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ANEXO ESTADISTICO (continuacién)

CUADRO N.°A.2

CALCULO DE UN iNDICE DE PRECIOS AL POR MAYOR (ENLACE A PARTIR DE 1980), ANOS 1979 AL 2000 (BASE 1936 = 100)

VALOR DE LA PRODUCCION INDICE DE PRECIOS INDICE GENERAL DE PRECIOS AL POR MAYOR
(MILLONES DE PESETAS) ESTRUCTURA PORCENTUAL SECTORIAL (1936 = 100) (APORTACIONES)
Industria  Agricul.  Import. Suma Industria  Agricul.  Import.  Industria. Agricolas  Import.  Industria  Agricul.  Import. General  Ajustado

1979....... 10.884,7 1.501,6 1.7040 140903 7725 1066 12,09 51737 3.8996 14078 3.99%,7 4157 1702 45826 4.720,7
1980....... 13.3269 1.589,3 24242 173404 76,85 917 1398 60752 4.1004 19338 46688 3760 2703 53151 54753
1981....... 144305 1.6413 29704 19.042,2 7578 862 1560 7.0274 46790 25023 53254 4033 3904 6.119,1 6.303,5
1982....... 16.173,7 1.955,1 3.476,1 21.6049 74,86 905 1609 7.8990 54108 28350 59132 4897 4562 6.859,1 7.065,8
1983....... 18.459,9 22408 4.1754 248761 7421 9,01 16,78 9.0044 58943 34394 6.682,2 5311 577,10 77904 8.0252
1984....... 20.132,4 2.6695 4.6293 274312 7339 973 1688 10.1045 6.486,1 37748 74157 631, 6372 86840 89457
1985....... 225505 27732 5.073,2 30399 74,19 912 1669 109119 67318 38678 8.0955 6139 6455 93549 96369
1986....... 257216 29162 5.0539 336917 76,34 866 1500 110112 74319 38753 84060 6436 5813 9.6309 9.921,2
1987....... 284385 3.1343 6.136,0 37.708,8 7542 8,31 16,27 11.1026 7.1228 38830 83736 5919 6318 95973 9.886,6
1988....... 30.961,5 35127 7.101,3 415755 74,47 845 17,08 114397 73580 39217 85191 6218 669,8 9.810,7 10.106,4
1989....... 341459 3.802,5 8.540,1 464885 73,45 818 1837 119100 79101 40107 87479 6470 736,8 10.131,7 10.437,1
1990....... 36.325,5 4.1040 9.0246 494541 73,45 830 1825 121765 7.9670 39526 89436 6613 7213 10.326,2 10.637,4
1991....... 383154 41384 9.822,7 522765 7329 792 1879 123464 79630 43704 9.0487 6307 821,2 10.500,6 10.817,1
1992....... 39.913,1 3.984,0 103089 54.206,0 73,63 735 19,02 125267 74689 43162 92234 5490 820,9 105933 10.912,6
1993....... 39.946,2 4.477,1 10.172,3 545956 73,17 820 1863 128168 7.844,1 44980 93781 6432 8380 10.859,3 11.186,6
1994....... 43.339,7 47257 12.370,7 60.436,1 71,71 782 20,47 13357,7 86948 44516 95788 6799 911,2 11.169,9 11.506,6
1995....... 493354 46233 139112 67.869,9 72,69 6,81 20,50 141273 94769 45096 10.269,1 6454 9245 11.839,0 12.195,8
19%....... 51.5885 50166 15.028,7 71.6338 72,02 7,00 2098 144577 95640 45932 104124 6695 963,7 12.045,6 12.408,7
1997....... 54.458,7 53096 17.6458 77.414,1 70,35 6,86 22,79 146014 9.1572 46722 102721 6282 1.0648 119651 123257
1998....... 57.934,7 55139 19.880,8 83.3294 69,52 6,62 2386 145048 9.0006 46264 10.083,7 5958 1.1039 117834 12.138,6
1999....... 60.857,8 56299 22.2375 88.7252 68,59 635 2506 146020 81815 4.641,1 100155 5195 1.163,1 11.698,1 12.050,7
2000....... 65.286,2 5.942,9 27.056,1 98.2852 66,42 6,05 2753 153905 83435 51145 102224 5048 14080 121352 12.501,0
2001....... 66.000,0 6.000,0 30.000,0 102.000,0 64,71 588 29,41 15900,0 86000 53600 1028389 5057 15764 12.371,0 12.7439

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos publicados en el cuadro 24 del apéndice estadistico de Julio Alcaide (2000, vol. Il), y los datos disponibles sobre valor de la produccion in-
dustrial, agraria e importaciones (BBVA y Aduanas). Los datos desde 1999 a 2001, proceden de INE, Ministerio Agricultura, y Aduanas.

CUADRON.°A3

iNDICE GENERAL ESTIMADO DEL COSTE DE LA VIDA (COMPONENTES), ANOS 1868 A 1909 (BASE 1936 = 100)

o Indice L Indice o Indice
/ ”d’?e implicitos Ponderacion / ndr;e implicitos Ponderacion / ndr;e implicitos Ponderacion
precios del sector del sector precios del sector del sector precios del sector del sector
por mayor servicios servicios por mayor servicios servicios por mayor servicios servicios
(Maluquer) (Pradlos) (Maluquer) Prados (Maluquer) Prados
1868........ 58,8 69,5 37,64 1882....... 56,1 62,8 34,81 1896....... 45,3 71,2 40,41
1869........ 59,5 73,6 41,03 1883....... 53,5 62,0 33,70 1897....... 49,3 67,3 38,03
1870........ 65,3 69,9 39,08 1884....... 48,7 63,1 34,85 1898....... 54,1 65,5 37,03
1871........ 54,7 67,6 37,67 1885....... 48,1 63,3 34,67  1899....... 55,1 66,2 38,11
1872........ 54,0 61,0 33,20 1886....... 47,8 65,7 35,35  1900....... 57,8 64,6 37,81
1873........ 53,7 66,8 35,59 1887....... 46,0 66,8 36,41 1901....... 57,9 60,9 35,68
1874 ... 55,4 68,0 36,88 1888....... 46,9 66,0 36,72 1902....... 56,6 64,0 37,16
1875........ 50,3 73,1 38,77 1889....... 47,6 66,0 38,75 1903....... 58,4 64,1 36,22
1876........ 54,2 63,4 34,94  1890....... 48,9 67,2 38,04 1904....... 59,5 65,6 36,51
1877 ........ 57,5 64,5 36,15  1891....... 46,6 65,8 37,87  1905....... 59,8 65,6 36,75
1878........ 55,8 67,7 36,62 1892....... 47,9 62,2 36,88  1906....... 58,2 63,6 36,14
1879........ 56,7 64,8 35,89  1893....... 46,7 64,6 37,25 1907....... 60,6 63,3 35,66
1880........ 53,8 64,9 36,47 189%4...... 45,0 65,3 37,51 1908....... 59,0 62,6 36,88
1881........ 54,2 63,8 35,61 1895....... 47,5 65,2 37,66 1909....... 58,2 62,6 36,27

Fuente: Elaboracion propia, a partir de Maluquer, y Prados (1993).
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ANEXO ESTADISTICO (continuacion)

CUADRON.°A.4

INDICE GENERAL ESTIMADO DEL COSTE DE LA VIDA, ANOS 1868 A 1909 (BASE 1936 = 100)

PONDERACIONES APORTACION AL INDICE GENERAL PONDERACIONES APORTACION AL INDICE GENERAL

INDICE INDICE
Precios . Precios . GENERAL Precios . Precios . GENERAL
pormayor  SeVICi0S  por o or  Servicios Suma  AJUSTADO pormayor  SeVICi0S  por ooy Servicios Suma  AJUSTADO
1868 ..... 62,36 3764 36,67 26,16 62,83 60,4 1889 ..... 61,25 3875 29,16 25,58 54,74 52,6
1869 ..... 58,97 41,03 35,09 30,20 65,29 62,7 1890 ..... 61,96 38,04 30,30 25,56 55,86 53,7
1870 ..... 60,92 39,08 39,78 27,32 67,10 64,5 1891 ..... 62,13 37,87 2895 24,92 53,87 51,8
1871 ... 62,33 37,67 34,09 25,46 59,55 57,2 1892 ... 63,12 36,88 30,23 22,94 53,17 51,1
1872 ... 66,80 33,20 36,07 20,25 56,32 54,1 1893 ... 62,75 37,25 29,30 24,06 53,36 51,3
1873 ... 64,41 35,59 34,59 23,77 58,36 56,1 1894 ... 62,49 37,51 28,12 24,49 52,61 50,6
1874 ..... 63,12 36,88 3497 25,08 60,05 57,7 1895 ... 62,34 37,66 29,61 24,55 54,16 52,0
1875 ... 61,23 38,77 30,80 28,34 59,14 56,8 189% ..... 59,59 40,41 26,99 28,77 55,76 53,6
1876 ..... 65,06 3494 3526 22,15 57,41 55,2 1897 ... 61,97 38,03 30,55 25,59 56,14 54,0
1877 ..... 63,85 36,15 36,71 23,32 60,03 57,7 1898 ... 62,97 37,03 34,07 24,25 58,32 56,0
1878 ..... 63,38 36,62 35,37 24,79 60,16 57,8 1899 ... 61,89 38,11 34,10 25,23 59,33 57,0
1879 ... 64,11 35,89 36,35 23,26 59,61 57,3 1900 ..... 62,19 37,81 3595 24,43 60,38 58,0
1880 ..... 63,53 36,47 34,18 23,67 57,85 55,6 1901 ... 64,32 35,68 37,24 21,73 58,97 56,7
1881 ... 64,39 35,61 34,90 22,72 57,62 55,4 1902 .... 62,84 37,16 35,57 23,78 59,35 57,0
1882 ..... 65,19 34,81 36,57 21,86 58,43 56,2 1903 .... 63,78 36,22 37,25 23,22 60,47 58,1
1883 ..... 66,30 33,70 35,47 20,89 56,36 54,2 1904 ... 63,49 36,51 37,78 23,95 61,73 59,3
1884 ..... 65,15 3485 31,73 21,99 53,72 51,6 1905 .... 63,25 36,75 37,82 24,11 61,93 59,5
1885 ..... 65,33 34,67 31,42 21,95 53,37 51,3 1906 ..... 63,86 36,14 37,17 22,99 60,16 57,8
1886 ..... 64,65 3535 30,90 23,22 54,12 52,0 1907 ..... 64,34 3566 38,99 22,57 61,56 59,2
1887 ..... 63,59 36,41 29,25 24,32 53,57 51,5 1908 .... 63,12 36,88 37,24 23,09 60,33 58,0
1888 ..... 63,28 36,72 29,68 24,24 53,92 51,8 1909 ... 63,73 36,27 37,09 22,71 59,80 57,5
guente: No existe en Espaiia un indice oficial estimado del coste de la vida para los anos 1868 a 1909. Se ha reconstruido un indice inédito en base a los indices de precios al por mayor y
e servicios.
CUADRO N.° A5
iNDICE GENERAL ENLAZADO DE LOS PRECIOS AL POR MAYOR. BASE 1936 = 100, ANOS 1868 AL 2001
1868 ..... 58,8 1888... 469 1908... 59,0 1928.... 97,2 1948 ... 451,0 1968 ..... 1.605,6 1988.... 10.106,4
1869 ..... 59,5 1889... 476 1909... 58,2 1929... 100,3 1949 ... 517,3 1969 ..... 1.645,8 1989.... 10.437,1
1870 ..... 65,3 1890... 48,9 1910.... 58,7 1930.... 99,9 1950..... 569,4 1970 ..... 1.672,8 1990.... 10.637,4
1871 ... 54,7 1891... 46,6 1911... 56,6 1931... 100,9 1951 ... 731,4 1971 ... 1.767,8 1991 .... 10.817,1
1872 ... 54,0 1892... 479 1912.. 59,4 1932... 99,6 1952 ... 737,6 1972 ... 1.889,9 1992.... 10.912,6
1873 ... 53,7 1893... 46,7 1913... 59,8 1933... 95,1 1953 ... 790,1 1973 ... 2.084,0 1993.... 11.186,6
1874 ..... 55,4 1894... 450 1914... 59,6 1934... 97,7 1954 ... 794,0 1974 ... 2.462,4 1994 .... 11.506,6
1875 ... 50,3 1895... 47,5 1915... 65,3 1935... 98,2 1955 ... 824,9 1975 ... 2.768,8 1995.... 12.195,8
1876 ..... 54,2 189%6... 453 1916... 77,0 1936.... 100,0 1956 ..... 900,4 1976 ..... 3.192,2 1996.... 12.408,7
1877 ..... 57,5 1897... 49,3 1917... 89,8 1937... 112,7 1957 ... 1.050,4 1977 ..... 3.737,1 1997.... 12.325,7
1878 ... 55,8 1898.... 54,1 1918.... 130,5 1938... 126,8 1958.... 1.154,0 1978 ..... 4.260,5 1998.... 12.138,6
1879 ... 56,7 1899.... 55,1 1919.... 133,2 1939... 144,7 1959... 1.165,7 1979 ..... 4.720,7 1999.... 12.050,7
1880 ..... 53,8 1900... 57,8 1920... 133,6 1940... 172,7 1960 ..... 1.190,3 1980 ..... 5.475,3 2000.... 12.501,0
1881 ..... 54,2 1901... 57,9 1921... 110,4 1941... 204,2 1961 ... 1.227,1 1981 ... 6.303,5 2001.... 12.743,9
1882 ..... 56,1 1902... 56,6 1922... 103,2 1942... 2245 1962 ... 1.287,7 1982 ... 7.065,8
1883 ..... 535 1903.. 584 1923... 102,2 1943... 250,6 1963.... 1.343,5 1983 ..... 8.025,2
1884 ... 48,7 1904... 59,5 1924... 108,8 1944... 2696 1964 ... 1.381,9 1984 ..... 8.945,7
1885 ..... 48,1 1905... 59,8 1925... 110,6 1945... 299,2 1965.... 1.522,0 1985 ... 9.636,9
1886 ..... 47,8 1906... 58,2 1926... 104,5 1946... 359,0 1966 .... 1.561,3 1986 ..... 9.921,2
1887 ..... 46,0 1907... 60,6 1927... 100,4 1947... 421,0 1967 ... 1.569,6 1987 ..... 9.886,6

Fuentes: Elaboracién propia a partir de Maluquer, Direccién e Instituto Nacional d Estadistica, y la estimacion propia (afios 1979 a 2001) incorporada del cuadro n.° A.2.
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JULIO ALCAIDE INCHAUSTI - PABLO ALCAIDE GUINDO

ANEXO ESTADISTICO (continuacién)

CUADRON.°A.6

ANOS 1868 AL 2001

iNDICE GENERAL ENLAZADO DEL COSTE DE LA VIDA/PRECIOS DE CONSUMO. BASE 1936 = 100,

1868 ..... 60,4 1888... 51,8 1908... 58,0 1928... 92,7 1948 ... 452,8
1869 ..... 62,7 1889... 52,6 1909... 57,5 1929... 952 1949 ... 477,2
1870 ..... 64,5 1890... 53,7 1910... 56,6 1930... 952 1950.... 529,1
1871 ... 57,2 1891... 51,8 1911... 58,5 1931... 99,5 1951... 578,9
1872 ... 54,1 1892... 51,1 1912... 58,3 1932... 99,5 1952 ... 567,6
1873 ... 56,1 1893... 51,3 1913... 58,7 1933... 952 1953 ... 576,6
1874 ..... 57,7 1894... 506 1914... 61,5 1934... 958 1954 ... 583,6
1875 ... 56,8 1895... 52,0 1915... 655 1935... 952 1955... 607,0
1876 ..... 55,2 189%... 53,6 1916... 69,2 1936... 100,0 1956..... 642,8
1877 ... 57,7 1897... 540 1917... 783 1937... 106,6 1957 ... 7111
1878 ..... 57,8 1898... 56,0 1918... 93,1 1938... 1409 1958 ... 807,5
1879 ... 57,3 1899... 570 1919... 103,6 1939... 153,6 1959 ... 866,4
1880 ..... 55,6 1900... 58,0 1920... 116,6 1940... 1780 1960 ..... 876,4
1881 ... 554 1901... 56,7 1921... 101,4 1941... 2312 1961 ... 891,5
1882 ..... 56,2 1902... 57,0 1922... 995 1942... 2473 1962 ... 944,7
1883 ... 54,2 1903... 58,1 1923... 950 1943... 246,0 1963 ... 1.028,6
1884 ..... 51,6  1904... 59,3 1924... 102,7 1944.. 256,3 1964 ... 1.098,8
1885 ... 51,3 1905... 59,5 1925... 103,5 1945... 274,7 1965 ... 1.244.,4
1886 ..... 52,0 1906... 578 1926... 102,6 1946... 3604 1966 ..... 1.323,5
1887 ... 51,5 1907... 59,2 1927... 102,6 1947... 4243 1967 ... 1.409,9

1968 ..... 1.476,4
1969 ..... 1.508,8
1970 ..... 1.595,1
1971 ... 1.726,4
1972 ... 1.870,2
1973 ... 2.082,4
1974 ... 2.409,7
1975 ... 2.817,9
1976 ..... 3.316,0
1977 ... 4.127.1
1978 ... 4.943,5
1979 ... 5.718,6
1980 ..... 6.608,7
1981 ... 7.570,8
1982 ... 8.606,6
1983 ... 9.716,2
1984 ... 10.811,3
1985 ... 11.764,4
1986 ..... 12.798,4
1987 ... 13.471,0

1988.... 14.122,0

1989.... 15.082,2
1990.... 16.094,7
1991.... 17.049,6
1992 .... 18.060,2
1993 .... 18.885,6
1994 .... 19.775,8
1995.... 20.700,1
1996.... 21.437,4
1997 .... 21.860,0

1998 .... 22.255,7
1999 .... 22.776,5
2000 .... 23.548,6
2001 .... 24.393,1

Fuentes: Elaboracion propia. El periodo 1868 a 1909, a partir de los cuadros n.°s A.3 'y A.4. A partir de 1910 son las estimaciones e indices publicados por el INE (Coste de la Vida e Indices
de Precios de Consumo. Ahos 1934-1935, y 1937-1938, estimados segun la evolucion de los precios implicitos en el PIB (cuadro n.° A.8).

CUADRO N.°A.7

ANOS 1868 AL 2001

iNDICE GENERAL ENLAZADO DE PRECIOS IMPLICITOS EN EL PIB. BASE 1936 = 100,

1868 ..... 66,0 1888.. 54,0 1908... 56,8 1928... 92,3 1948 ... 480,9
1869 ..... 57,7 1889... 50,5 1909... 56,5 1929... 92,4 1949 ... 491,4
1870 ..... 60,9 1890... 51,7 1910... 55,9 1930... 919 1950.... 560,2
1871 ... 57,5 1891... 52,0 1911.. 55,3 1931... 91,4 1951 ... 621,5
1872 ... 57,9 1892... 499 1912.. 55,9 1932... 91,0 1952 ... 649,1
1873 ... 60,2 1893... 525 1913... 57,0 1933... 90,3 1953 ... 647,5
1874 ... 59,7 1894... 50,4 1914 .. 58,0 1934... 944 1954 ... 657,9
1875 ... 58,2 1895... 50,7 1915... 654 1935... 934 1955... 689,8
1876 ... 57,8 18%... 530 1916... 779 1936... 100,0 1956 ..... 751,3
1877 ... 58,0 1897... 542 1917... 916 1937... 1066 1957 ... 8129
1878 ..... 59,6 1898... 56,9 1918... 112,8 1938... 129,6 1958 ... 891,4
1879 ... 59,0 1899... 551 1919... 1289 1939... 1574 1959 ... 962,6
1880 ..... 55,7 1900... 57,1 1920... 123,5 1940... 190,7 1960 ..... 979,2
1881 ... 58,0 1901... 57,1 1921... 102,0 1941... 2255 1961 ... 1.023,5
1882 ..... 60,9 1902... 57,6 1922... 954 1942... 2582 1962... 1.084,6
1883 ..... 60,4 1903... 59,6 1923... 97,6 1943... 271,5 1963 ... 1.185,4
1884 ... 56,8 1904... 60,2 1924... 1025 1944.. 3074 1964 ... 1.271,4
1885 ... 56,9 1905... 59,2 1925... 103,3 1945... 3198 1965 ... 1.408,2
1886 ..... 57,3 1906... 576 1926... 100,3 1946... 4014 1966 ..... 1.496,2
1887 ... 55,0 1907... 594 1927... 953 1947... 4586 1967 ... 1.620,6

1968 ..... 1.696,4
1969 ..... 1.781,9
1970 ... 1.884,5
1971 ... 2.066,2
1972 ... 2.194,4
1973 ... 2.562,1
1974 ... 3.004,0
1975 ... 3.490,6
1976 ... 4.049,1
1977 ... 4.994,9
1978 ... 6.073,0
1979 ... 7.003,4
1980 ..... 7.989,5
1981 ... 8.806,8
1982 ... 10.038,0
1983 ... 11.171,6
1984 ... 12.408,3
1985 ... 13.479,4
1986 ..... 14.780,0
1987 ... 15.538,2

1988 .... 16.411,7
1989.... 17.580,8
1990.... 18.860,8
1991.... 20.223,5
1992 .... 21.490,1
1993.... 22.752,3
1994 .... 23.597,7
1995.... 24.833,4
1996 .... 25.585,9
1997 .... 26.032,9
1998 .... 26.618,9

1999 .... 27.381,3
2000.... 28.424,3
2001 .... 29.420,0

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos del cuadro 24 del apéndice estadistico del volumen Il de Velarde (dir.) (2000).
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EVOLUCION DE LA PESETA EN LA HISTORIA (ANOS 1868-2001)

ANEXO ESTADISTICO (continuacion)

CUADRON.°A.8

NUMERO DE PESETAS DE CADA ANO EQUIVALENTES A UNA PESETA DE 1868 SEGUN PRECIOS AL POR MAYOR,

COSTE DE LA VIDA/PRECIOS DE CONSUMO Y PRECIOS IMPLICITOS EN EL PIB

Precios Coste Precios Precios Coste Precios Precios Coste Precios
por vida implicitos por vida implicitos por vida implicitos
mayor IPC PIB mayor IPC PIB mayor IPC PIB
1868........ 1,00 1,00 1,00 1916....... 1,31 1,15 1,18 1964....... 23,50 18,20 19,26
1869........ 1,01 1,04 0,87 1917....... 1,53 1,30 1,39 1965....... 25,88 20,61 21,34
1870........ 1,1 1,07 0,92 1918....... 2,22 1,54 1,71 1966....... 26,55 21,92 22,67
1871........ 0,93 0,95 0,87 1919....... 2,27 1,72 1,95  1967....... 26,69 23,35 24,55
1872........ 0,92 0,90 0,88 1920....... 2,27 1,93 1,87 1968....... 27,31 24,45 25,70
1873........ 0,91 0,93 0,91 1921...... 1,88 1,68 1,55 1969....... 27,99 24,99 27,00
1874 ... 0,94 0,96 0,90 1922....... 1,76 1,65 1,45 1970....... 28,45 26,42 28,55
1875........ 0,86 0,94 0,88 1923...... 1,74 1,57 1,48  1971....... 30,06 28,59 31,31
1876........ 0,92 0,91 0,88 1924....... 1,85 1,70 1,55 1972....... 32,14 30,97 33,25
1877 ....... 0,98 0,96 0,88 1925....... 1,88 1,71 1,57  1973....... 35,44 34,49 38,82
1878....... 0,95 0,96 0,90 1926....... 1,78 1,70 1,52 1974....... 41,88 39,91 45,52
1879........ 0,96 0,95 0,89 1927....... 1,71 1,70 1,44  1975...... 47,09 46,67 52,89
1880........ 0,91 0,92 0,84 1928....... 1,65 1,54 1,40 1976....... 54,29 54,92 61,35
1881........ 0,92 0,92 0,88 1929....... 1,71 1,58 1,40 1977...... 63,56 68,35 75,68
1882........ 0,95 0,93 0,92 1930....... 1,70 1,58 1,39 1978....... 72,46 81,87 92,02
1883........ 0,91 0,90 0,92 1931....... 1,72 1,65 1,38 1979....... 80,28 94,71 106,11
1884........ 0,83 0,86 0,86 1932....... 1,69 1,65 1,38 1980....... 93,12 109,45 121,05
1885........ 0,82 0,85 0,86 1933....... 1,62 1,58 1,37  1981....... 107,20 125,39 133,44
1886........ 0,81 0,86 0,87 1934....... 1,66 1,59 1,43 1982....... 120,17 142,54 152,09
1887........ 0,78 0,85 0,83 1935....... 1,67 1,58 1,42 1983....... 136,48 160,92 169,27
1888........ 0,80 0,86 0,82 1936....... 1,70 1,66 1,52 1984....... 152,14 179,06 188,00
1889........ 0,81 0,87 0,77 1937....... 1,92 1,77 1,62  1985....... 163,89 194,84 204,23
1890........ 0,83 0,89 0,78 1938....... 2,16 2,33 1,96 1986....... 168,73 211,97 223,94
1891........ 0,79 0,86 0,79 1939....... 2,46 2,54 2,38 1987....... 168,14 223,11 235,43
1892....... 0,81 0,85 0,76 1940....... 2,94 2,95 2,89 1988....... 171,88 233,89 248,66
1893........ 0,79 0,85 0,80 1941...... 3,47 3,83 3,42 1989....... 177,50 249,79 266,38
1894 ....... 0,77 0,84 0,76 1942....... 3,82 4,10 3,91 1990....... 180,91 266,56 285,77
1895........ 0,81 0,86 0,77 1943....... 4,26 4,07 4,11 1991....... 183,96 282,37 306,42
189%........ 0,77 0,89 0,80 1944....... 4,59 4,24 4,66 1992....... 185,59 299,11 325,61
1897 ........ 0,84 0,89 0,82 1945....... 5,09 4,55 4,85 1993....... 190,25 312,78 344,73
1898........ 0,92 0,93 0,86 1946....... 6,11 5,97 6,08 1994....... 195,69 327,52 357,54
1899........ 0,94 0,94 0,83 1947 ....... 7,16 7,03 6,95 1995....... 207,41 342,83 376,26
1900........ 0,98 0,96 0,87 1948....... 7,67 7,50 7,29 199%6....... 211,03 355,04 387,67
1901 ........ 0,98 0,94 0,87 1949....... 8,80 7,90 7,45  1997.. 209,62 362,04 394,44
1902........ 0,96 0,94 0,87 1950....... 9,68 8,76 8,49 1998....... 206,44 368,60 403,32
1903........ 0,99 0,96 0,90 1951....... 12,44 9,59 9,42  1999....... 204,94 377,22 414,87
1904........ 1,01 0,98 0,91 1952....... 12,54 9,40 9,83  2000....... 212,60 390,01 430,67
1905........ 1,02 0,99 0,90 1953....... 13,44 9,55 9,81 2001 ....... 216,73 403,86 445,76
1906........ 0,99 0,96 0,87 1954....... 13,50 9,67 9,97
1907 ........ 1,03 0,98 0,90 1955....... 14,03 10,05 10,45
1908........ 1,00 0,96 0,86 1956....... 15,31 10,65 11,38
1909........ 0,99 0,95 0,86 1957....... 17,86 11,78 12,32
1910........ 1,00 0,94 0,85 1958....... 19,63 13,37 13,51
1911........ 0,96 0,97 0,84 1959....... 19,82 14,35 14,58
1912....... 1,01 0,97 0,85 1960....... 20,24 14,51 14,84
1913........ 1,02 0,97 0,86 1961....... 20,87 14,76 15,51
1914....... 1,01 1,02 0,88 1962....... 21,90 15,65 16,43
1915........ 1,11 1,08 0,99 1963....... 22,85 17,04 17,96

Fuentes: Elaboracion propia a partir de los cuadros n.s A.5, A.6 y A.7 precedentes.
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Resumen

En el presente articulo se ofrece al lector
una reflexion sobre los rasgos generales de los
nuevos planteamientos y las tendencias mas
claramente marcadas en la actual historiogra-
fia econémica espafola, con algunas referen-
cias a la copiosa literatura aparecida en la es-
pecialidad durante los Ultimos decenios, que
sirven para apoyar los argumentos que se pre-
sentan. La exposicion se ordena en tres partes:
la aproximacion metodoldgica de la historia
econémica al moderno analisis econémico; la
normalizacion de la vision histérica de la eco-
nomia espafiola, y un repaso a los problemas
gue han despertado y mantienen la atencion de
los historiadores, y que han fijado su interés
en los ultimos veinte afios.

Palabras clave: historiografia econémica,
analisis econdmico, eclosion de la historia eco-
némica, normalizacién de la vision histérico-
econémica, NUevVos espacios, Nuevas perspec-
tivas.

Abstract

In this article we offer the reader some
considerations on the general features of the
new approaches and more clearly marked
trends in current Spanish economic historio-
graphy, with some references to the abundant
literature that has appeared in this branch over
the last few decades that support the argu-
ments put forward. The study is arranged in
three parts: the methodological approach of
economic history to modern economic analy-
sis, normalisation of the historical vision of
the Spanish economy, and a review of the
problems raised that hold the attention of
historians and have captured their interest in
the last twenty years.

Key words: economic historiography, eco-
nomic analysis, eclosion of economic history,
normalisation historico-economic vision, new
spaces, new perspectives.

JEL classification: NO1.

TENDENCIAS DE LA HISTORIA
ECONOMICA EN ESPANA
A COMIENZOS DEL SIGLO XXI

Pedro TEDDE DE LORCA

Banco de Espana

EspafioLa ha dedicado, a lo lar-

go de sus cien numeros, una
atencion permanente a la historia
econdmica y, gracias a este es-
fuerzo, ha contribuido de manera
muy destacada al conocimientoy
a la difusién, entre un amplio sec-
tor de lectores interesados en muy
diversos aspectos de la economia,
del estado en que se encuentra
nuestra especialidad (1). Deben
distinguirse, desde la perspectiva
de la historia econémica, en la tra-
yectoria de esta revista durante los
ultimos veinte afos, el numero 20
(La nueva cara de la historia eco-
nomica), de 1984; el 73 (Tribuna
joven: los nuevos historiadores
ante el desarrollo contemporaneo
de Espaha), de 1997, y el 97 (Los
origenes de las Cajas de Ahorros),
de 2003. Parece un obligado de-
ber de gratitud hacia los editores
y seguidores de PaPELES DE ECONOMIA
EspaROLA, en un momento en que
esta publicacién alcanza una es-
peranzadora plenitud, que los his-
toriadores de la economia expon-
gan en sus paginas, siquiera de
forma escueta, cuéles son las di-
recciones fundamentales que se
abren a su vista en estos momen-
tos, y cuales son los desafios y las
dificultades a los que se enfren-
tan. Estas paginas constituyen una
reflexion personal sobre estas cues-
tiones, sin animo alguno de asumir
la representacion de un conjunto
muy variado de profesionales (2).

I A revista PAPELES DE ECONOMIA

A continuacion se examinaran
las que me parecen tendencias
mas claramente marcadas en la
actual historiografia econdémica

espafiola, observadas desde un
punto de vista estrictamente per-
sonal y que, a efectos expositivos
guedan reducidas a tres apartados:
1) la aproximacion metodolégica
de la historia econémica al mo-
derno andlisis econdmico; 2) la nor-
malizacion de la vision historica
de la economia espafola; 3) nue-
vas y antiguas cuestiones, es de-
cir, aquellos problemas que conti-
nuan atrayendo la atencion de los
historiadores y aquellos otros que,
aun sin ser absolutamente origi-
nales, han concitado el interés de
los investigadores en los ultimos
veinte afos.

I. LA APROXIMACION
METODOLOGICA DE LA
HISTORIA ECONOMICA
AL MODERNO ANALISIS
ECONOMICO

La historia econémica es una
disciplina desarrollada en Espafa
a la vez que lo hicieron los estudios
universitarios de economia des-
de la década de 1940, aunque, al
igual que ocurre en otras mate-
rias, pueden encontrarse en épo-
cas anteriores algunos precurso-
res de decisiva influencia, con los
relevantes ejemplos de Carande
y Hamilton (3). Por fortuna, otros
maestros aparecieron, tanto en la
Universidad como en las colec-
ciones especializadas, en afos su-
cesivos. Los libros, articulos y re-
sefias de Vicens Vives, Larraz,
Sureda, Carrera Pujal, Ullastres,
Leopoldo Zumalacarregui, y Sarda,
por ejemplo, constituyen objetos
actuales de lectura y de referen-
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cia, y han sido citados en recien-
tes publicaciones. Por otra parte,
hubo algunos catedraticos de
Economia que realizaron aporta-
ciones muy importantes a la his-
toria econémica a partir de la dé-
cada de 1960, como Fabian Estapé,
Enrique Fuentes Quintana, Gabriel
Solé y Juan Velarde, entre otros
(4). Afortunadamente para los
profesionales de la historia eco-
némica de Espafa, la investiga-
cion de la realidad social, por par-
te de algunos economistas que
extienden su atencién al pasado,
sigue siendo una direccion vigen-
te hasta nuestros dias (5). Pero fue
a finales de los afos sesenta del
pasado siglo, y en la primera mi-
tad de la siguiente década, cuan-
do la historia econémica en Espa-
fia experimentd una verdadera
eclosiéon. Por una parte, influyé en
este hecho la multiplicacion del
numero de estudiantes universi-
tarios; por otra, la presencia de
maestros que supieron atraer y es-
timular el interés de muchos de
aquellos jovenes, haciendo arrai-
gar su aficién hasta convertirla en
oficio. En los centenares de doc-
tores en Historia Econdmica que
se han graduado en los ultimos
treinta afos en las universidades
espafolas, hay una influencia pre-
dominante, a veces en primer gra-
do y en otras de modo interpues-
to, de unos pocos nombres: Felipe
Ruiz Martin, Gonzalo Anes, Jordi
Nadal, Josep Fontana y Gabriel
Tortella (6).

Hay otras circunstancias que in-
tervinieron de modo muy relevan-
te, por un lado, en el interés que
suscitd la historia econdémica en
torno a 1970, y por otro, en la con-
tinuidad que la disciplina ha teni-
do en las décadas posteriores. En
la coyuntura politica y cultural de
los ultimos afos del franquismo,
las ediciones de algunos libros y
determinadas conferencias, im-
partidas, no siempre en recintos
universitarios, por historiadores

econémicos y por historiadores po-
liticos o del Derecho, atrajeron la
atencion de un publico masivo. Mu-
chas de las mencionadas exposi-
ciones y publicaciones se referian
al nacimiento de la sociedad con-
temporanea y a sus transforma-
ciones en los dos ultimos siglos. La
conciencia de las particularidades
que diferenciaban a la sociedad y
a la economia espanolas de la casi
totalidad de las de Europa occi-
dental desde finales de la Monar-
quia llustrada hasta el siglo XIX
—Y que parecian desembocar in-
defectiblemente en la Guerra Civil
y en la perduracién del régimen
autoritario nacido de ella— expli-
can, en buena medida, aquel in-
terés por los temas histoéricos.
Libros como Espana hace un si-
glo: una economia dual (1968),
de Nicolas Sanchez-Albornoz (pu-
blicado cuando su autor aun es-
taba en el exilio); Economia e «llus-
tracion» en la Espana del siglo XVIII
(1969) y Las crisis agrarias en la
Espafia Moderna (1970), de Gon-
zalo Anes; La quiebra de la Monar-
quia absoluta, 1814-1820(1971),
de Josep Fontana; La desamor-
tizacion espafola del siglo XIX
(1973), de Francisco Simoén Segu-
ra; Los origenes del capitalismo en
Espana (1973), de Gabriel Tortella,
y El fracaso de la revolucion in-
dustrial en Espaha, 1814-1913
(1975), de Jordi Nadal, fueron re-
editados varias veces. Ciertamen-
te, serfa injusto con el buen ha-
cer de estos autores la atribucién
de su éxito editorial exclusiva-
mente al entornoy a la época en
gue los mencionados libros fue-
ron publicados. Su estilo literario,
la claridad de los planteamientos
y la originalidad de las cuestiones
tratadas, cuando la existencia de
monografias sobre la Espaia con-
temporanea era aun muy limita-
da, fueron factores que también
contribuyeron a que la historia
econémica fuera recibida con in-
terés por un amplio sector de lec-
tores (7).

Otra referencia a los afios fina-
les del franquismo resulta Util para
entender la relativa popularidad
de la historia econdmica entre los
universitarios. Me refiero al indu-
dable influjo que alcanzé el mar-
xismo, en Espafia y fuera de ella,
por aquel tiempo, finales de los
sesenta y primeros setenta del si-
glo XX, en ese conjunto de la so-
ciedad. No me refiero tanto a la
adscripcion politica de muchos
profesores y estudiantes, ni a su
ideologia, como al prestigio inte-
lectual que el marxismo alcanzé
en esos anos como instrumento
para comprender los fendémenos
sociales desde una perspectiva a
largo plazo. Aunque la historia
econémica no se identifica nece-
sariamente con el materialismo his-
torico, si podia entenderse aqué-
lla como una plataforma, término
muy en boga en el lenguaje poli-
tico de la época, desde la cual ac-
ceder al conocimiento de las pe-
culiaridades y las insuficiencias del
capitalismo espanol.

La llegada de la democracia, a
mediados de la década de 1970,
desplazé el interés ideolégico de
los universitarios y del resto de la
sociedad al especifico terreno de
la propaganda, de los programas y
de los partidos en los medios de
comunicacion y en otros espacios
de opinién. Sin embargo, la histo-
ria econémica aun se habria de be-
neficiar de otra variable de natu-
raleza politica. Me refiero al resurgir
del nacionalismo, del regionalis-
mo, y aun del localismo, en un re-
novado y generalizado afan por
conocer un pasado que habia per-
manecido largo tiempo al margen
de la cultura oficial, aunque nun-
ca faltaron, especialmente en Cata-
luAa, aportaciones historicas de
considerable valia a la reconstruc-
cién de sus sefas de identidad eco-
némica en el pasado. Desde la dé-
cada de 1980 han sido repetidos
los esfuerzos por presentar un ba-
lance regional de la evolucion de
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las diferentes comunidades terri-
toriales e histéricas de Espana (8).

Avanzada la década de 1970y
durante las siguientes, la historia
econémica logré una continuidad
que, en términos kuznetsianos,
puede calificarse de autogenera-
da. Los aprendices de historia eco-
némica, al tanto de lo que habian
hecho sus mayores, y siguiendo,
en muchos casos, el ejemplo y el
impulso de éstos, decidieron diri-
gir su mirada hacia las tendencias
y métodos que se seguian en la
disciplina alli donde éstos habian
avanzado con mayor velocidad
y con resultados cientificos mas es-
pectaculares, los paises anglosa-
jones. Tampoco en este caso los
historiadores econdmicos han em-
prendido una senda diferente a la
de otros economistas, ni los his-
toriadores espafnoles una distinta a
la de otros colegas del continente
europeo. La creciente aproxima-
cion entre los historiadores de la
economia y los economistas del
presente, en la mayoria de los pai-
ses, consiste, en realidad, en una
progresiva identificacién —algu-
nos hablan, mas draméaticamente,
de reconciliacion— de procedi-
mientos, lenguaje, objetivos cien-
tificos y hasta obsesiones: el ana-
lisis econémico entendido sélo
como investigacion positiva, se-
gun los métodos que utilizan los
economistas que aceptan la sinte-
sis neoclasica. No es ninguna ca-
sualidad que una de las asociacio-
nes de historia econémica mas
recientemente creadas, y dirigi-
da, por cierto, por un espanol, se
denomine Sociedad Europea de
Economia Histérica. Es decir, la his-
toria econdmica soélo se diferen-
ciaria de la economia del presen-
te por las diferentes referencias
temporales (9).

La eleccién metodolégica de
los historiadores de la economia
espafoles de las ultimas genera-
ciones no responde tanto a un

afan mimético como al convenci-
miento de que el mejor modo de
acceder al conocimiento de la eco-
nomia del pasado reside en la apli-
cacion sistematica de explicacio-
nes tedricas a los datos existentes
del periodo histérico investigado.
Por supuesto, la labor propia de
busqueda, recopilacion y critica de
la informaciéon cuantitativa o do-
cumental del periodo histérico que
se estudia sigue formando parte
esencial del trabajo de los histo-
riadores actuales, pero entienden
éstos que su labor no debe redu-
cirse a dicha tarea, y no creen que
la interpretacién del pasado deba
proceder inductivamente de la in-
formacion empirica adquirida en
los archivos o en las bibliotecas.
La explicacion histérica de los pro-
blemas econémicos ha de con-
trastar las proposiciones tedricas
con la base de datos disponibles,
a cuya exhumacion han contri-
buido los mismos, u otros, histo-
riadores. La eleccion del enfoque
positivo, que auna el conocimien-
to deductivo con el empirico, es
el resultado de una decision ra-
cional, en buena medida motiva-
da por la insatisfaccién derivada
de las explicaciones conjeturales,
gue eran las habituales de la his-
toria econémica tradicional.

No creo que deba entenderse
esta eleccion —la realizada por los
seguidores de la corriente deno-
minada «cliométrica» en Esta-
dos Unidos— como un menos-
precio de la historia convencional
ni, mucho menos, ello implica que
todos los trabajos adscritos a di-
cha corriente tengan un marcha-
mo de excelencia. Se ha dicho,
con razdn, que la historia nueva
puede ser, como la tradicional,
buena o mala. En este sentido,
debe aclararse que la cliometria,
o la historia econémica tal como la
interpretan los economistas histé-
ricos, no es la Unica eleccion me-
todologica, ni siquiera la que de
manera mayoritaria hacen hoy los

profesionales de esta especialidad
en Espafa. Pero si es la que recibe
una atencién creciente y un ma-
yor nUmero de nuevos seguidores,
especialmente entre los mas jéve-
nes (10). Y creo que resulta evi-
dente, en los Ultimos afnos, aun en-
tre aquellos historiadores que no
recurren a modelos explicitos de
crecimiento ni aplican contrastes
econométricos, un mayor rigor y
una definicién conceptual mas pre-
cisa de los problemas que inten-
tan resolver y de las variables que
intervienen en su planteamiento.

Las criticas que muchos escép-
ticos dirigen a los economistas his-
téricos apuntan a la deficiente
asuncion de hipétesis o supuestos
de partida que no responden a la
verdad. Un ejemplo muy sencillo
de esta clase de tergiversaciones
seria la aplicacion inmediata de la
hipotesis de maximizacion de be-
neficios aplicada de manera indis-
criminada al comportamiento eco-
némico de los gobiernos o de los
sujetos particulares en la época
preindustrial. O la exclusion, asi-
mismo sistematica, de esta clase
de motivaciones para dichos suje-
tos en la misma época. En cual-
quier caso, la interpretacion de los
hechos histéricos requiere la previa
especificacion y justificacion de los
supuestos basicos que se aplican.
Y se ha afirmado, de modo reite-
rado, que el método utilizado por
los economistas histéricos tiene la
ventaja, sobre otros, de una ma-
yor claridad y una mejor definicion,
tanto de las hipétesis previas como
de las diferentes partes que com-
ponen la interpretaciéon de los pro-
blemas econémicos del pasado.

Il. LA NORMALIZACION
DE LA VISION
HISTORICA DE LA
ECONOMIA ESPANOLA

Uno de los reproches que mas
frecuentemente se ha hecho a los
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cliémetras se refiere a su vision a
corto plazo de los problemas que
se plantean, forzados por las exi-
gencias de los modelos teoricos
que utilizan; en el mismo orden
de objeciones, se atribuye a los
seguidores de esta corriente his-
toriografica, por idénticas razo-
nes, un uso excesivo del supues-
to ceteris paribus, siendo asi que
la complejidad de los hechos his-
toricos desaconseja dicha hipo-
tesis, ya que, a largo plazo, los
factores del cambio social son casi
siempre multiples. Pero la reali-
dad es que, a pesar de represen-
tar tales dificultades escollos en
absoluto desdefables, los histo-
riadores actuales mas familiari-
zados con la utilizacion de los ins-
trumentos del analisis econdmico
son capaces de elaborar explica-
ciones convincentes de la evolu-
cion a largo plazo de la sociedad.
En definitiva, como afirmaron los
iniciadores de la nueva tenden-
Cia histérico-econémica, la prin-
cipal cuestion que estudian estos
autores es el crecimiento econé-
mico.

A la vista de las principales con-
tribuciones realizadas durante los
ultimos quince afos en este cam-
po especifico de la historia eco-
némica en Espafa, lo que podria-
mos denominar la historia de la
modernizacidon econdmica, la prin-
cipal conclusion que emerge es la
de la similitud del proceso ocurri-
do en nuestro pais con los segui-
dos por las restantes economias
de Europa occidental. Esto ultimo
no quiere decir identificacion de
caminos, ni de ritmos o rupturas.
Quiere sélo decir que el punto de
partida historico, la sociedad prein-
dustrial del Antiguo Régimen, fue
muy parecido y que el punto de
llegada, el crecimiento moderno,
también lo es, con todas las requ-
laridades que el andlisis econémi-
co presupone de cambio en los ni-
veles de vida y en la estructura
econdmica (11).

En Espafia, en los ultimos anos,
contamos con brillantes ejemplos
de estudios historicos sobre el cre-
cimiento econémico. Es muy re-
ciente la publicacién del libro de
Leandro Prados de la Escosura E/
progreso economico de Espana
(1850-2000), resultado de un es-
fuerzo que literalmente cabe ca-
lificar de extraordinario, y en el
cual se reconstruye el producto
interior de nuestro pals, a lo largo
de un siglo y medio, mediante el
calculo de la aportacion a dicha
macromagnitud de los diferentes
sectores de la economia espafio-
la, en términos de valor afadido,
asi como mediante la estimacién
del gasto de los grandes prota-
gonistas sociales —sector publi-
co, empresas, familias y sector ex-
terior— segun el enfoque de
flujos de mercancias (12). El au-
tor efectlia una revisiéon previa de
anteriores intentos de estimacién
de la renta nacional y del produc-
to interior de Espafa, a partir de
la primera que llevd a cabo el
Consejo Nacional de Economia, y
continuadas por las aportaciones
y reajustes de Julio Alcaide, José
Manuel Naredo, Pedro Schwartz y
Albert Carreras, y del propio Lean-
dro Prados de la Escosura. La ul-
tima parte del texto principal esta
dedicada a la interpretacion del
crecimiento econémico contem-
poraneo de nuestro pais, y al ana-
lisis de las tendencias observadas,
segln se deducen de las series de
producto interior y de los com-
ponentes que estiman.

Leandro Prados es autor tam-
bién de uno de los mas intere-
santes ensayos interpretativos del
crecimiento a largo plazo de la
economia espafnola desde el siglo
XVIII al XIX. Este libro, De imperio
a nacion es su titulo, aparecié a
finales de los afos ochenta con
un cierto aire provocativo en el re-
ducido circulo de la historia eco-
némica, tanto por su adscripcién
explicita a la corriente de los eco-

nomistas histéricos como por el
caracter polémico de sus dos ar-
gumentos fundamentales (13). Por
un lado, venia a decir el autor, las
interpretaciones en boga del atra-
so econdmico de Espafa respecto
a la Europa del Norte insistian en
los factores de caracter enddge-
no, como la reducida capacidad
de la demanda interior de pro-
ductos industriales a lo largo del si-
glo XIX'y durante la primera mitad
del XX, debido la limitada pro-
ductividad del sector agrario, por
circunstancias naturales y por ra-
zones de caracter institucional.
Segun Prados, estas interpreta-
ciones no tenian en cuenta debi-
damente otras circunstancias ex-
plicativas del grado de crecimiento
econémico, o de su insuficiencia
en una escala comparativa, como
la incorporacién de los productos
y servicios de origen espanol al
mercado internacional o la posi-
ble correlacion existente entre in-
versiones extranjeras y apertura
comercial.

Partia Leandro Prados de una
hipdtesis que ya habia sido avan-
zada, unos aflos antes, por su di-
rector de tesis doctoral, Gabriel
Tortella, y que ha vuelto a recor-
dar en un libro reciente: la desco-
nexion progresiva de la economia
espafiola de los mercados inter-
nacionales fue causa de que los
empresarios dejaran de adaptarse
a la norma de los precios, fijada
mas alld de nuestra fronteras, y
con ello se degradaba una senda
de crecimiento iniciada con la
apertura normativa llevada a cabo
por los liberales en las décadas
centrales del siglo XIX (14). Por
otro lado, el factor considerado
por la opiniébn mayoritaria como
responsable de la imperfecta mo-
dernizacién econdmica —el sector
agrario— era reivindicado por
Prados de la Escosura, sobre todo
gracias al esfuerzo exportador de
ciertos cultivadores en regiones
periféricas como Andalucia y el li-
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toral mediterrédneo. Por el contra-
rio, este autor dirigia los focos
acusatorios contra los empresa-
rios industriales de los siglos XIX'y
XX, que habian reclamado pro-
teccién arancelaria y se confor-
maron con las estrecheces del
mercado nacional.

El anterior argumento se fun-
damenta en el hecho, verificable
en la historia de todos los paises
europeos, de que es el sector in-
dustrial el causante de la ruptura
de los equilibrios de productividad
y salarios en el sector agrario, cuan-
do aquél comienza a atraer em-
pleo. Este comportamiento acaba-
ria manifestandose en las décadas
centrales del siglo XX, aunque la
industria espafiola compartiera, en
esta ocasion, su protagonismo en
la creciente demanda de factor tra-
bajo procedente de la economia
agraria con la industria de los pai-
ses mas avanzados de Europa oc-
cidental.

En la misma linea, otros eco-
nomistas histéricos, como Pedro
Fraile y Antonio Tena, subrayaron
el argumento smithiano de la pér-
dida de productividad derivada de
la falta de especializacion en los
mercados protegidos de manu-
facturas, y explicitaron la tesis de las
consecuencias negativas de la pro-
teccién sobre los sectores expor-
tadores (15). A partir de este pun-
to, se abrié una polémica sobre los
referidos argumentos y sobre otras
cuestiones, como la generalidad
de la reaccion proteccionista en
casi todas las naciones del hemis-
ferio occidental a finales del siglo
XIX, sobre el grado de proteccion
real de la economia espafnola en
esa época, y sobre el recrudeci-
miento de las practicas proteccio-
nistas e intervencionistas a medida
que avanzaba el siglo XX (16).

De forma casi simultédnea al re-
ciente de Leandro Prados, ha apa-
recido otro libro, debido éste a dos

historiadores, Albert Carreras y
Xavier Tafunell, discipulos de Jordi
Nadal y continuadores, por tanto,
de la escuela de historia econdmi-
ca de Barcelona, de bien ganado
prestigio, cuyo primer maestro es
Jaume Vicens Vives (17). Precisa-
mente, este libro de Carreras y
Tafunell parece haber recogido la
preocupacion interpretativa e in-
tegradora del fundador de la men-
cionada escuela. Lleva por titulo
Historia economica de la Espaha
contemporanea, lo que indica su
caracter de sintesis explicativa del
proceso de modernizacion de la
sociedad espafola (18). Dirigido
hacia un publico amplio, pero con
un trasfondo tedrico riguroso y con
un estilo literario atrayente para
lectores no especializados, puede
entenderse como una interpreta-
cion general del las transforma-
ciones econémicas ocurridas en
Espafa, desde la crisis del Antiguo
Régimen y la revolucion liberal, en
los primeros decenios del XIX, has-
ta la integracién plena en la Unién
Europea, desde 1986 a 1998, ul-
timo periodo considerado.

El sequndo capitulo del libro,
titulado «El crecimiento econé-
mico moderno en Espafa: una
perspectiva cuantitativa» presen-
ta un esquema de la explicacion
ofrecida a partir de los datos exis-
tentes sobre la evolucién demo-
gréfica, el aumento del producto
y el ingreso por habitante, los pre-
cios y el dinero, y la renta dispo-
nible por territorios. Un punto en
gue coinciden tanto el libro de
Carreras y Tafunell como el re-
ciente de Prados es la atencion
particular que se le concede al
mercado exterior, a los precios y
costes internacionales, a los flu-
jos de mercancias, servicios y ren-
tas, y a los movimientos interna-
cionales de capital, como variables
explicativas de primer orden, aun-
gue no las Unicas, del crecimien-
to econdmico contemporaneo,
proceso que abarca, en su desa-

rrollo, algo mas de dos siglos.
Carreras y Tafunell se refieren a la
apertura de la economia espafio-
la a medidos del siglo XIX, que
permitié comenzar la formacién
de capital bruto en nuevos secto-
res y elevar el nivel de consumo
de la poblacion espafiola, me-
diante las salidas de productos ob-
tenidos para la exportacion y me-
diante la inversién exterior. Los
autores, en este punto, realizan
observaciones sugerentes, como
la localizacién en 1890 del maxi-
mo grado de la apertura comercial
de Espafna, que no se recuperaria
de nuevo hasta 1970.

La amplitud del periodo mo-
dernizador es una de las cuestio-
nes mas interesantes en las Ulti-
mas aproximaciones que se han
realizado al problema histérico del
crecimiento econémico en Espana.
Recordemos que el libro pionero
de Jordi Nadal trataba del fraca-
so de la revolucion industrial en
Espana antes de la Primera Guerra
Mundial. Sobre todo si se compa-
raba el caso espafiol con el ita-
liano, se observaba una pérdida
comparativa de ritmo en el au-
mento del producto interior bru-
to respecto a la economia trans-
alpina en las primeras décadas
del siglo XX (19). Posteriormente,
el propio profesor Nadal, en tra-
bajos realizados de manera con-
junta con varios discipulos y cola-
boradores, puso de manifiesto que
la situacion espafola mejoraba
después de 1920 (20). Aungue los
afnos del conflicto bélico interna-
cional, en el cual Espafa perma-
necié neutral, no habian repor-
tado beneficios apreciables, la
produccién industrial se diversifi-
caba después de 1919, y el pro-
ducto interior crecia a un ritmo
apreciable durante la década pos-
terior (21). Por otra parte, obser-
va Jordi Nadal, la modernizacién
econémica de Espafia antes de la
Guerra Civil no sélo tuvo como
protagonistas a las industrias tex-
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til y siderurgica, sino que se pro-
dujo, a la vez, en otros subsectores
manufactureros menos llamativos
(22). Este argumento ha quedado
ampliamente expuesto en la re-
ciente y magnifica contribucion de
este historiador al conocimiento
del fenémeno industrializador en
Espafa (23). Gabriel Tortella, por
su parte, observé que las bases del
crecimiento industrial moderno es-
taban presentes en Espafa ya du-
rante el primer tercio del siglo XX,
de manera que la gran transfor-
macién operada a partir de los
anos sesenta tenia un preludio en
aquellos decenios, calificados de
edad de plata para la economia
espanola.

No me parece exagerado afir-
mar que, a partir de la década de
1980, se produce entre los histo-
riadores de la economia espafnola
lo que podria denominarse «el re-
descubrimiento del siglo XX» (24).
En realidad, se trataria del hallaz-
go, tanto desde el punto de vista
institucional como tecnolégico y
empresarial, de un pasado mucho
mas rico y complejo de lo ante-
riormente imaginado, y que com-
prenderia el periodo abierto con
las reformas de Fernandez Villa-
verde y cerrado con la imbricacion
del cambio politico de la Segunda
Republica y la depresién interna-
cional de los anos treinta (25).
Conscientes del rapido crecimien-
to econémico, con las consiguien-
tes transformaciones sociales, que
tuvo lugar en Espafa a partir de
1960, o en todo caso de 1950,
parecia, hace no mas de veinte
anos, que todo lo ocurrido den-
tro del dmbito econémico duran-
te la primera mitad del siglo XX
s6lo merecia atencion desde el
punto de vista de la historia poli-
tica y social. En buena medida,
esta injusta apreciacion partia del
supuesto, alentado por el propio
régimen franquista, de que la in-
dustrializacion emprendida a par-
tir de 1940 fue un fenémeno ex

novo. Antes de la Guerra Civil, se-
gun dicha hipotesis, la industria
espafola adolecia de falta de ini-
ciativa empresarial y de dinamis-
mo, sélo animada por el estimulo
de la proteccion estatal y del cor-
porativismo. Posiblemente, tam-
bién influian en esta interpreta-
cion los prejuicios, en buena media
aun subsistentes, que se alzaban
contra la economia capitalista y la
politica financiera ortodoxa.

Una muestra suficientemente
representativa de que esta vision
ha cambiado considerablemente
en los Ultimos decenios es la obra
colectiva, auspiciada por la Real
Academia de la Historia y dirigida
por Gonzalo Anes, Historia eco-
nomica de Espana. Siglos XIX y
XX, en cuya elaboracion han par-
ticipado, con dieciséis capitulos,
economistas e historiadores de
distintas generaciones, desde Mi-
guel Artola a Leandro Prados de
la Escosura, desde Juan Velarde a
Antonio Gémez Mendoza, desde
Enrigue Fuentes Quintana a Rafael
Anes y Francisco Comin, entre
otros (26). Tres son las principales
conclusiones generales que puede
extraer el lector de esta obra. En
primer lugar, que el impulso trans-
formador y renovador de la eco-
nomia espafola, de acuerdo con
la voluntad social de convertirla
en una economia de mercado si-
milar a las existentes en otros pai-
ses de Europa occidental, es con-
tinuo desde el siglo XIX al XX, mas
alla, incluso, del régimen politico
o de la orientacion ideoldgica de
los gobiernos. La segunda con-
clusion, complementaria de la an-
terior, se centra en la evidencia de
que la voluntad de transformar la
economia tradicional espafiola en
otra similar a las avanzadas eu-
ropeas no puede atribuirse en ex-
clusiva a un grupo politico ni a
una clase social ni a una minoria
poderosa, desde el punto de vis-
ta econoémico o financiero, na-
cional o internacional. La eleccion

de la sociedad espafnola por el li-
beralismo econémico, en sus di-
versas variantes, desde el radical
del sexenio revolucionario de
1868 al actual del Estado bene-
factor, ha sido impersonal. Fueron
muchos, y cada vez mas nume-
rosos, los espafnoles que se su-
maron, a lo largo de dos siglos,
al esfuerzo de modernizar la eco-
nomia espafola de acuerdo con
las reglas del mercado. En tercer
lugar, es cierto que dicho impul-
so no dejo de generar disenso y
conflictos, a veces muy graves,
pero ello sélo representd un des-
vio de la voluntad social durante
periodos limitados de tiempo.

A medida que avanzaba el si-
glo XX, no solo ha progresado la
perspectiva temporal del historia-
dor, sino también la calidad y ri-
queza de la informacién docu-
mental y de los instrumentos de
interpretacion analitica, de modo
que su juicio valorativo sobre la
evolucion de la economia espa-
fiola contemporanea se ha vuelto
mas favorable. En este sentido,
debe advertirse la existencia de es-
tudios a largo plazo que, a partir
de planteamientos econométricos,
afirman la esencial continuidad del
proceso modernizador desde me-
diados del siglo XIX hasta la Gue-
rra Civil. No obstante, los histo-
riadores evitan las explicaciones
mecanicistas, entre las que entra-
ria la admision de una tendencia
ineluctable hacia el crecimiento
econdmico, en virtud de condi-
cionantes radicales culturales o ge-
ograficos. La percepciéon ex post
de una tendencia, a largo plazo,
en el aumento secular de la ri-
queza y el bienestar resulta com-
patible con el apartamiento even-
tual de esa propension. El caso
mas evidente, pero no el Unico,
en la historia contemporanea de
Espafa seria el de los anteceden-
tes, desenvolvimiento y desenla-
ce de la Guerra Civil de 1936, con
un periodo de influencia desvir-
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tuadora de varios decenios (27).
La circunstancia que, seguramen-
te, més debe Ilamar la atencion
de los historiadores es el hecho de
gue, una vez superada aquella in-
fluencia, y corregido de modo po-
sitivo el rumbo del crecimiento
econdmico, la evolucion se aco-
modo a dicha tendencia secular.

Por otra parte, en su Historia
econdmica de la Espaha contem-
poranea, Carreras y Tafunell ha-
blan de crecimiento indiscutible
—es decir, se ha crecido y se ha
crecido mucho—, pero en absolu-
to, afirman, Espafia ha convergi-
do econémicamente con la Europa
mas avanzada. En otras palabras,
segln estos autores, el producto
o renta por habitante, ha aumen-
tado en Espafia de modo espec-
tacular desde mediados del siglo
XX, hasta situarse en niveles de
bienestar indiscutible, pero el ni-
vel relativo de ingreso o riqueza
entre nuestro pais y el resto de
Europa occidental no ha variado
desde hace mas de un siglo (28).
Coinciden en este punto con Lean-
dro Prados, quien en E/ progreso
economico sefiala que la tenden-
cia de la economia espafiola, con
un crecimiento mas acusado entre
1850y 1883 que el experimenta-
do por los paises europeos avan-
zados, se distancié de éstos desde
el ultimo tercio del siglo XIX, para
converger de nuevo a partir de
1958. El aumento del PiB por ha-
bitante de Espafa entre 1958 y
1974 fue del 5,86 por 100, frente
al 3,74 por 100 de la Europa mas
rica. Y aunque entre 1974y 1986
se modero dicho ritmo, volvid a
acelerarse después de esta ulti-
ma fecha, de manera que el PB
por habitante de Espafia ha creci-
do, entre 1986y 1998, a una tasa
anual del 3,31 por 100 frente al
0,75 por 100 del resto de los pai-
ses europeos mas adelantados.
Este esfuerzo ha permitido que
Espafa, en 1999, alcance un PiB
per capita equivalente al 73,7 por

100 de las ocho economias euro-
peas mas avanzadas, nivel relativo
ligeramente inferior al que le co-
rrespondia en 1870. En la ultima
década del siglo XX, el PIB por ha-
bitante de Espana representé el 55
por 100 del correspondiente a
Estados Unidos, algo por debajo
de lo que muestra la misma com-
paracion durante la ultima déca-
da del siglo XIX. La cuestion que
cabe plantearse, en este punto, es
la identificacion de los limites que
impedirian el acceso de la socie-
dad espafiola a niveles relativa-
mente superiores de riqueza y
bienestar.

lll. NUEVAS Y ANTIGUAS
CUESTIONES

Son numerosos y amplios los
espacios avistados y explorados
por los historiadores de la econo-
mia espafnola en los ultimos vein-
te anos. Pero también son nuevas
las perspectivas con que se con-
templan problemas que se creia
exhaustivamente tratados y, por
supuesto, son nuevos muchos de
los instrumentos que se utilizan
en la investigacion histérica. Las
siguientes paginas, al igual que las
anteriores, no tratan de recoger
la generalidad, ni tan siquiera una
muestra significativa, de las nue-
vas aportaciones a nuestra espe-
cialidad. Sélo se aspira en el pre-
sente apartado a apuntar algunas
de las lineas nuevas que, con ma-
yor asiduidad, parecen seguir los
estudiosos de la historia econo-
mica en el presente.

En primer lugar, parece obli-
gado recordar, si es que ello es ne-
cesario, que la época contempo-
ranea no agota los esfuerzos de
los investigadores. Aunque es muy
de lamentar que las épocas anti-
gua y medieval continlen pare-
ciendo terrenos vedados a los es-
pecialistas en historia economica,
por el contrario, la historia mo-

derna esta propiciando interpre-
taciones econémicas de induda-
ble importancia. Los trabajos de
Ramon Carande y de Felipe Ruiz
Martin abrieron algunas perspec-
tivas sobre la economia espafiola
de los siglos XVI'y XVII que re-
quieren nuevas consideraciones y
nuevos esfuerzos de otros histo-
riadores. Uno de los panoramas
mas sugerentes de aquella vision
fue la conexién que tuvo la eco-
nomia espafnola con las del resto
de Europa en dichos siglos, tanto
en lo concerniente a movimientos
de mercancias y de medios de
pago como a las relaciones finan-
cieras (29). Otras cuestiones de no
menor trascendencia son la esti-
macion, lo mas precisa posible, de
los efectos que tuvo la hegemonia
hispanica sobre el bienestar de los
subditos peninsulares de la Monar-
quia, y la soluciones monetarias y
fiscales que se arbitraron en aque-
lla sociedad (30). La interpretacion
de la crisis del siglo XVII, empe-
zando por la pregunta de si efec-
tivamente la hubo, y el andlisis de
la racionalidad de los diferentes
comportamientos sociales en di-
cha coyuntura son problemas de-
rivados del anterior.

Por otro lado, las contribucio-
nes cientificas de Earl J. Hamilton
y, mas tarde, de Michel Morineau
a la cuantificaciéon de las llegadas
de metales americanos y sus con-
secuencias sobre la economia eu-
ropea de la Edad Moderna siguen
propiciando reflexiones. Con oca-
sion del Quinto Centenario del
Descubrimiento de América, fue-
ron numerosas las aportaciones al
conocimiento histérico de las re-
laciones econémicas entre Espa-
fiay el Nuevo Mundo, o sobre las
transformaciones operadas en
Espafia a raiz de aquel hecho y
presentes en la evolucion econo-
mica de los siglos XVI a XIX (31).

El analisis de las relaciones eco-
némicas entre Espafia y la América
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hispana no se ha circunscrito a los
siglos XVI'y XVII, sino que se ha
prolongado al Setecientos. En este
campo, se han tomado en consi-
deracion las tendencias y la cuan-
tia de los flujos monetarios y mer-
cantiles trasatlanticos, y también
los fundamentos tedricos y los re-
sultados de la politica colonial ilus-
trada en los reinados de Carlos Il
y Carlos IV. Estos estudios com-
prenden también las circunstan-
cias que antecedieron al final del
monopolio mercantil transoceani-
co. Es éste un problema de trata-
miento plural, donde confluyen
aportaciones de historia politica,
del pensamiento econémico y
también de historia econémica,
tanto de Espafa como de Amé-
rica. La accion de los llustrados en
el gobierno econdmico de Espa-
fia merece juicios contradictorios
por parte de los especialistas. En
el caso del fin del monopolio co-
mercial, antecedente inmediato
de la independencia americana,
hay una opinién unanime acerca
de su inviabilidad, y de manera
unanime se vincula este hecho
histérico con la llegada del libera-
lismo a ambos lados del Atlanti-
co (32).

Algunas de las preguntas que
hoy se plantean los historiadores
de la economia especializados en
la Edad Moderna son las siguien-
tes: ¢hasta qué punto el pasado,
el que va del siglo XVI, o incluso
desde épocas anteriores, hasta el
siglo XIX, condiciona la sociedad
espafola contemporanea? Y, de
ser asf, como efectivamente creen
muchos especialistas, icuales y
cuan importantes son dichos con-
dicionantes? (33). Los limites fisi-
cos y la viabilidad de las explota-
ciones agrarias, el proceso de
arraigo de las instituciones propias
de la economia de mercado o las
tendencias sequidas por la pobla-
cién podrian ser algunos de dichos
condicionantes. En la actualidad,
los historiadores analizan, entre

otros problemas, los niveles de
vida en los siglos XVI al XVIII, es-
pecialmente en el mundo rural.
También puede extenderse la mis-
ma cuestion a la época contem-
poranea, sobre todo en el siglo
XIX, cuando tuvo lugar la dificil
adaptacién de las economias tra-
dicionales a la moderna econo-
mia de mercado (34). Es preciso
apuntar, en este sentido, que la
respuesta del sector agrario al reto
de la modernizacion econémica,
a partir del siglo XIX, merece, por
algunos especialistas, antes un jui-
Cio positivo que negativo, tenien-
do en consideracién las dificiles
circunstancias en que se encon-
traba la economia y, en general, la
sociedad espafnola durante la pri-
mera mitad del siglo XIX (35).

Esta ultima y dificil pregunta
lleva al observador a los proble-
mas de la economia agraria en las
primeras etapas del proceso de in-
dustrializacion. Es éste un aparta-
do de la historia econémica que
atrae en Espafia a muchos inves-
tigadores, algunos de ellos reuni-
dos en equipos de trabajo (ése es
el caso del Grupo de Estudios de
Historia Rural), hasta el punto de
crear un 6rgano propio de publi-
caciéon de sus planteamientos y
discusiones, la Revista de Historia
Agraria. Hace anos que existe
también, radicada en Barcelona,
la Revista de Historia Industrial,
manteniéndose, como publicacion
de la especialidad, abierta a la ge-
neralidad de los historiadores de
la economia, la Revista de Historia
Economica, que cuenta con mas
de veinte afos de antigliedad. En
nuestro examen general de las ac-
tuales tendencias de la historia
econémica agraria, sélo podemos
referirnos a unos cuantos titulos
significativos, sobre esta materia,
de los muchos editados en los ul-
timos anos. En primer lugar, debe
prestarse atencién a aquellos li-
bros que se ocupan de los cam-
bios a largo plazo que acontecie-

ron en el sector primario, al adap-
tarse éste al régimen juridico li-
beral y a la economia de mercado
(36). Hay también otros estudios,
de contenido mas especificamen-
te econémico, que tratan de re-
lacionar la evolucion de la agri-
cultura con el crecimiento general
en términos de productividad y
dotacién de recursos (37).

En los estudios generales so-
bre largas etapas econdémicas, una
variable que ocupa un lugar es-
tratégico es la poblacién, cuya na-
turaleza endégena o exégena res-
pecto del crecimiento, segun los
modelos explicativos utilizados,
tiene diferentes manifestaciones,
como la esperanza de vida, el gra-
do de urbanizacion, la distribucion
espacial, la composicion de la fuer-
za de trabajo o los movimientos
migratorios. Los historiadores de la
poblacién, o los demdégrafos his-
toricos, desarrollan lineas distin-
tas de investigacion, progresiva-
mente integrados en proyectos
cientificos plurinacionales (38).
Relacionado con la variable po-
blacional, aunque de naturaleza
obviamente diversa, esta el capital
humano, uno de los factores con-
siderados estratégicos, junto con
las instituciones, para el creci-
miento econémico y para la con-
vergencia de las sociedades a me-
dio plazo. En el caso espafol, el
juicio histérico sobre la incidencia
de esta variable es claramente ne-
gativo (39).

i Forma parte del capital huma-
no el conjunto de predisposiciones
culturales que se atribuyen al em-
presario como sujeto abstracto? La
voluntad de crear e innovar, el gus-
to por el riesgo, la busqueda del
beneficio material y del aprecio so-
cial, el afdn de conocimiento, la
tendencia al intercambio, conjun-
tados en el mismo sujeto, son im-
pulsos basicos de los empresarios
en las economias abiertas y estan
presentes en las sociedades eu-
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ropeas al menos desde la época
del mercantilismo. También se ha
dicho —por ejemplo, Gabriel Tor-
tella ha llamado la atencion sobre
este punto— que una de las ca-
rencias histéricas de Espafa ha sido
la de grandes empresarios, com-
parables a los que hubo en Estados
Unidos, Europa occidental o Japon,
en cuanto a logros y ambiciones
internacionales. A este argumen-
to se le ha opuesto el protagonis-
mo histérico, en el caso espafnol,
de la pequefia y mediana empre-
sa dentro del sector privado de la
economia, mientras que, hasta
hace poco tiempo, la gran empre-
sa frecuentemente —salvo excep-
ciones como la banca, la energia o
los transportes— ha tenido titula-
ridad publica o ha estado relacio-
nada con el Estado por vinculos
excepcionales.

Al margen de la polémica, es
preciso destacar que uno de los
rasgos nuevos de la historia eco-
nomica, desarrollados con indu-
dable vitalidad editorial durante
los Ultimos veinte afnos, ha sido la
historia de empresarios, la histo-
ria de empresas y la metodologia
de la historia empresarial propia-
mente dicha, una especialidad que
cuenta, en muchos paises, con
asociaciones, revistas y centros de
investigacion y ensefianza propios
(40). Creo que puede decirse, a
favor de la mayor parte de la his-
toria empresarial que se hace en
Espafa, que trata de imprimir un
caracter cientifico a sus investiga-
ciones, procurando conectar el de-
sarrollo empresarial con el cambio
general econdmico y con otras va-
riables como el acceso a la tecno-
logia o la inversion industrial (41).
Se intenta rehuir, de este modo,
el relato meramente descriptivo o
la consideracion aislada de las em-
presas sin su adecuado encuadre
en un sector que agrupa otras en-
tidades e implica la existencia de
relaciones complejas con otras
economias.

Las empresas publicas de ca-
racter industrial, energético y de
transportes, aunque parece mas
apropiado referirse a grupos o
conglomerados de empresas, tam-
bién han sido objeto de estudios
histéricos. Un caso que ha recibi-
do particular atencion, explicable
por el elevado peso especifico que
tuvo en el sector industrial y ener-
gético a lo largo de mas de me-
dio siglo de existencia, y por las
implicaciones de politica econo-
mica y también ideoldgicas que
tuvo en su nacimiento, es el del
Instituto Nacional de Industria (42).
La pluralidad de estudios dedica-
dos al INI seguramente soélo es
comparable a la diversidad de mo-
nografias existentes sobre el fe-
rrocarril (43). Otras industrias y
sectores, incluidas tradicional-
mente en Espafa en el sector pu-
blico, son refino y distribucion de
hidrocarburos, astilleros y tabaco;
todos ellos han sido también es-
tudiadas por diferentes historia-
dores (44).

En cuanto a lo que ciertamen-
te constituye el nucleo del sec-
tor publico de una economia, las
politicas que, en este campo, de-
sarrolla el Estado, hay que hacer
referencia, en primer lugar, a la
politica fiscal. En este campo, Es-
pafa cuenta con un conjunto bi-
bliografico de indudable riqueza.
Limitdndome, como en las pagi-
nas que anteceden a ésta, a las
publicaciones editadas durante
los Ultimos veinte afos, es preci-
SO mencionar, en primer lugar, un
libro de Miguel Artola que abar-
ca los proyectos y reformas tri-
butarias emprendidas desde la
guerra de Independencia hasta la
Restauracion (45). También a es-
tos afos corresponde la espera-
da recopilacion, realizada por
Francisco Comin, de los articulos
de Enrique Fuentes Quintana so-
bre las reformas fiscales mas im-
portantes llevadas a cabo en los
siglos XIX y XX (46). Un periodo

asimismo amplio es el que com-
prenden los diferentes libros de
Francisco Comin, en los cuales se
efectla una reconstruccion mi-
nuciosa y ordenada de las cuen-
tas del Estado espafiol, interpre-
tando con claridad conceptual y
expositiva tanto el lado de los in-
gresos como el del gasto publi-
co, la relaciéon entre la politica fis-
cal y la monetaria, la deuda del
Estado y del Tesoro, el fraude, la
empresa publica y la politica de
bienestar social, entre otros as-
pectos (47). Han aparecido, asi-
mismo, monografias dedicadas a
reformas tributarias en periodos
mas limitados, o referidas a re-
formadores y figuras impositivas
concretas (48).

En cuanto a la politica mone-
taria, son varias las lineas de in-
vestigacion que se han emprendi-
do y continuado en los dos ultimos
decenios. Por una parte, se han
publicado varios estudios sobre el
Banco de Espafia y sus antece-
dentes, y también sobre el siste-
ma emisor de Cuba en el siglo XIX
(49). Por otra parte, se han lleva-
do a cabo varios trabajos sobre la
politica monetaria seguida en
Espana en los siglos XIX y XX. Una
de las cuestiones tratadas es la pe-
culiar situaciéon de la peseta des-
pués de 1883, cuando quedd des-
vinculada del oro. Las ventajas e
inconvenientes de este comporta-
miento monetario singular, en una
época en que el patron oro era el
sistema comUnmente aceptado,
tema que ya suscitara don Juan
Sarda en 1948, no ha dejado de
estimular la aparicion de nuevos
trabajos de investigacion (50). Para
este Ultimo autor, con quien fun-
damentalmente esta de acuerdo
Gabriel Tortella, la mayor flexibili-
dad del sistema fiduciario a fines
del siglo XIX'y primer tercio del XX,
unida al comportamiento pruden-
te del banco emisor, permitieron
una mejor provision de medios de
pago a la economia espafola que
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la que hubiese permitido el patron
oro, teniendo en cuenta la croni-
ca posicion deficitaria de la balan-
za por cuenta corriente. Por el con-
trario, para Pablo Martin Acefa,
el apartamiento del patréon oro fue
perjudicial, pues contribuyé al ma-
yor aislamiento de la economia es-
pafnola respecto al exterior y re-
forzé las tendencias proteccionistas
gue comenzaron a manifestarse
de modo decidido en la Restau-
racion (51). A las reservas de oro
del Banco de Espafia, y al uso que
de ellas se hizo en la Guerra Civil
de 1936, ha dedicado este autor
un libro reciente (52).

Los estudios sobre el sistema
crediticio tienen en el siglo XX un
campo de trabajo sumamente
fructifero. En lo que se refiere a la
banca privada, son varios los tra-
bajos dirigidos a analizar, median-
te diferentes contrastes de carac-
ter estadistico y econométrico, la
hipotética interrelaciéon entre Go-
bierno y gran banca, las politicas
mas 0 menos intervencionistas se-
guidas en ese tiempo, el grado de
concentracién monopolista du-
rante las diferentes etapas politicas
del Novecientos y la rentabilidad
como criterio de eficacia empre-
sarial (53). Las cajas de ahorros
han sido objeto también de nu-
merosos estudios institucionales.
Desde un punto de vista general,
ademas de los trabajos de carac-
ter histérico contenidos en los nu-
meros de PAPELES DE Economia
EspaNoLA citados al comienzo de
las presentes paginas, hay algu-
nos estudios monogréficos del sec-
tor, como el dedicado por Ma-
nuel Titos y Javier Pifal a las cajas
de ahorros durante el franquismo
(54). Sobre los restantes interme-
diarios financieros, debe recordarse
la existencia de monografias de
caracter institucional sobre las bol-
sas, pero no hay aun estudios en
forma de libro, aunque si exce-
lentes articulos y documentos de
trabajo, que respondan a las ca-

racteristicas de la moderna histo-
ria econdmica, tal y como queda
reflejada en las anteriores paginas.

Tampoco contamos por el mo-
mento con publicaciones mono-
graficas extensas sobre inversio-
nes y captacion de tecnologia
extranjeras similares a la obra cla-
sica del profesor Albert Broder,
aunque hay, por fortuna, jévenes
investigadores que han publica-
do en revistas articulos de singu-
lar calidad sobre esta cuestion. Si
contamos, en cambio, con estu-
dios que relacionan la politica
econémica del franquismo y las
tendencias de las principales ma-
cromagnitudes del periodo con la
mayor o menor apertura al exte-
rior del sistemay la coyuntura in-
ternacional (55). A partir del li-
bro, ya clasico de Manuel Jesus
Gonzélez, La economia politica
del franquismo (Madrid, Tecnos,
1980), la historiografia economi-
ca sobre el franquismo —Ia era
de Franco, segun el término de
Ramén Tamames— ha experi-
mentado una progresion indiscu-
tible. Parece que, hoy por hoy,
son los primeros veinte afos de
aquel régimen, ciertamente los
mas exoticos desde el punto de
vista del canon de la economia
neoclasica, los que atraen con
mayor intensidad la atencion de
los especialistas (56).

Resulta dificil prever cuales se-
ran los futuros senderos que abran,
0 que prosigan, los historiadores
de la economia espafola. La cau-
tela de quien expresa esta opinion
viene avalada por el contraste en-
tre las profecias que se hicieron
sobre el futuro de un campo cien-
tifico concreto y la realidad. Pero
NO Creo que sea en exceso aven-
turado afirmar que algunas de las
realidades histéricas exploradas,
en la Baja Edad Media, en el si-
glo XVIl o a mediados del XX, to-
davia deparan muchas sorpresas
y, por fortuna, vivaces polémicas.

NOTAS

(1) Debe también ponerse de relieve, en
este punto, la meritoria labor de edicion que la
Fundacion de la Confederacion Espafiola de
Cajas de Ahorro ha llevado a cabo de escritos
histéricos de economistas espanoles de los si-
glos XIX y XX, como Ramoén SANTILLAN, Francisco
Bernis, Valentin ANDREs Avarez, José Maria
ZUMALACARREGUI, Ramon CARANDE, Roman PERPINA
GRrAU, Manuel de ToRrres y José CASTAREDA, en-
tre otros.

(2) Las presentes paginas no tienen por ob-
jeto ofrecer al lector un balance bibliogréafico
de la copiosa literatura que ha aparecido, en
los ultimos decenios, sobre historia econémica
en Espana. Sélo pretende esbozar unos rasgos
generales de los nuevos planteamientos que se
hacen en la especialidad, con referencias que
apoyen los argumentos contenidos en el texto
principal. En este sentido, se han omitido las ci-
tas y llamadas de articulos, documentos de tra-
bajo y libros de historia regional y sectorial. Por
otra parte, debo remitirme, para un conoci-
miento cabal de las diversas actividades de los
historiadores de la economia espaiiola, al Boletin
de la Asociacion Espanola de Historia Econdmica,
cuya pagina web es:www.aehe.net.

(3) He desarrollado esta cuestion en Pedro
Tepbe DE LORCA, «La incorporacién de la Historia
Economica a los estudios universitarios en
Espafa», en Enrique FUENTES QUINTANA (dir.),
Economia y economistas espanoles, 8 vols., 7,
La consolidacion académica de la Economia:
619-660, Galaxia Gutenberg y FUNCAS, Barce-
lona, 2002.

(4) La contribucién histérica mas decisiva
de estos economistas puede ejemplificarse en
los siguientes titulos: Fabian Estapt y RODRIGUEZ,
La reforma tributaria de 1845, Instituto de
Estudios Fiscales, Madrid, 1971; Enrique FUENTES
QUINTANA, Las reformas tributarias en Espana.
Teoria, historia, propuestas, Critica, Barcelona,
1990; Gabriel SoLE VILLALONGA, La reforma fis-
cal de Villaverde, 1899-1900, Editorial de
Derecho Financiero, Madrid, 1967; Juan VELARDE
FUERTES (ed.), 71900-2000: Historia de un es-
fuerzo colectivo. Cémo Espana superd el pesi-
mismo y la pobreza, 2 vols., Planeta-Fundacion
BCH, Barcelona, 2000.

(5) Un buen ejemplo es el de José Luis
GARCIA DELGADO (dir.), Espana. Economia, Espasa
Calpe, Madrid, 1993, y Espana, Economia: ante
el siglo XXI, Espasa Calpe, Madrid, 1999.

(6) Detras de estos nombres se encuen-
tran los de dos pioneros, curiosamente espe-
cializados ambos en Historia Medieval: Luis
Garcia de Valdeavellano en Madrid y Jaume
Vicens Vives en Barcelona.

(7) Las referencias a la historia econémica
de Espafia estuvieron muy presentes en los sie-
te volumenes de la Historia de Espana Alfa-
quara (Alianza, Madrid, 1973-1975), dirigida
por Miguel ArToLA, de la que eran autores, res-
pectivamente, A. Cago y M. ViGlL, J. A. GARCia
DE CORTAZAR, A. DOMINGUEZ ORTIZ, G. ANES, M.
ARTOLA, M. MARTINEZ CUADRADO Y R. TAMAMES.
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(8) Al mencionado nimero 20 de PAPELES DE
Economia EspaNoLA hay que anadir las siguien-
tes visiones de conjunto: Nicolds SANCHEz-
ALBORNOZ (comp.), La modernizacion economi-
ca de Espana (1830-1930), Alianza, Madrid,
1985; Jordi NapaL y Albert Carreras (dirs.), Pautas
regionales de la industrializacion espanola, Ariel,
Barcelona, 1990; Rafael DomiNGUEZ MARTIN, La
riqueza de las regiones. Las desigualdades eco-
nomicas regionales de Espafia, 1700-2000,
Alianza, Madrid, 2000; Luis GERMAN, Enrique
Lioris, Jordi MaLuquer DE MoTES y Santiago
ZAPATA, Historia econdmica regional de Espana.
Siglos XIX y XX, Critica, Barcelona, 2001.

(9) Un buen ejemplo de los primeros re-
sultados de la nueva tendencia en Espana es el
libro colectivo, de Pablo MarTiN ACERA y Leandro
PRADOS DE LA ESCOSURA (eds.), La nueva historia
econdmica en Espana, Tecnos, Madrid, 1985.
Antes de la aparicién de este libro, hubo va-
liosas aportaciones en esta linea, como el es-
tudio de Antonio Gémez Mendoza sobre
Ferrocarriles y cambio econémico en Espana,
1855-1913. Un enfoque de nueva historia eco-
ndmica en Espana, Alianza, Madrid, 1982, o la
estimacién retrospectiva de una serie histori-
ca de magnitudes monetarias realizada por
Rafael ANEs, en el libro colectivo La banca es-
panola en la Restauracion, dirigida por Gabriel
TORTELLA y aparecida en 1974.

(10) Puede contrastarse esta afirmacion
con un examen de las tesis de historia econo-
mica defendidas en los Ultimos anos en Espana,
parte de las cuales se han incorporado a di-
versas publicaciones especializadas en este tipo
de investigaciones. Asi, el niUmero extraordi-
nario de la Revista de Historia Econémica, pu-
blicado en 2001 con el titulo Los novisimos en
la historia econdmica de Espafia, o algunos de
los mas recientes volimenes de la coleccion
Estudios de Historia Econdmica, editada por el
Servicio de Estudios del Banco de Espafa.

(11) Un excelente ejemplo de vision con-
junta, desde la historia politica y la historia eco-
némica, de la transformacion contemporénea
de la sociedad esparola es: Juan Pablo Fusiy
Jordi PaLaFox, Espana: 1808-1996. El desafio
de la modernidad, Espasa, Madrid, 1997.

(12) Leandro PRADOS DE LA ESCOSURA, El pro-
greso econémico de Espana (1850-2000),
Fundacion BBVA, Bilbao, 2003.

(13) Leandro PrADOS DE LA ESCOsURA, De
imperio a nacién. Crecimiento y atraso eco-
némico en Espana (1780-1930), Alianza,
Madrid, 1988. Complementario del anterior es
su texto interpretativo de las consecuencias, a
medio plazo, de la emancipacién americana
sobre la economia espafola, contenido en
Leandro PRADOS DE LA ESCOSURA y Samuel
AMARAL (eds.), La independencia americana.
Consecuencias econémicas, Alianza, Madrid,
1993. En dicho trabajo, PraDOS subraya las
consecuencias positivas que se derivaron, para
Espafa, de su integracién comercial con el
Norte de Europa, cuando éste llevo a cabo su
revolucién industrial, de manera que tal apro-
ximacién vino a compensar, en buena medi-

da, los efectos negativos de la pérdida del mo-
nopolio comercial sobre América, tras la eman-
cipacion de los antiguos virreinatos a co-
mienzos del siglo XIX.

(14) Gabriel TorTeLLA, El desarrollo con-
temporaneo de Espafia. Historia econdmica de
los siglos XIX y XX, Alianza, Madrid, 1994.

(15) Pedro FraiLE BALBIN, Industrializacion
y grupos de presién. La economia politica de
la proteccién en Espaha, 1900-1950, Alianza,
Madrid, 1991, y La retdrica contra la compe-
tencia en Espafia, 1875-1895, Fundacion Ar-
gentaria-Visor, Madrid, 1998; Antonio TENA
JunauiTo, Las estadisticas historicas del comer-
cio exterior: fiabilidad y comparabilidad, Estu-
dios de Historia Econdmica, 24, Servicio de
Estudios del Banco de Espafia, Madrid, 1992,
y «The Spanish Foreing Sector, 1885-1985»,
en P. MARTIN ACENA y J. SIMPSON, The economic
development of Spain since 1870, Edward
Elgar, Algershot,1997: 402-418.

(16) José Maria SERRANO SANZ, El viraje
proteccionista de la Restauracion. La politica
comercial espafnola, 1875-1895, Siglo XXI,
Madrid, 1987; Marcela SABATE SorT, E/ protec-
cionismo legitimado. Politica comercial al co-
mienzos del siglo XX, Civitas, Madrid, 1996;
Eva PARDOS MARTINEZ, La incidencia de la pro-
teccion arancelaria en los mercados espafioles
(1870-1913), Estudios de Historia Econémica,
37, Servicio de Estudios del Banco de Espana,
Madrid, 1998.Se recoge una visién conjunta
de este intenso debate en Carles SupriA y Daniel
A. TIRADO (eds.), Peseta y proteccion. Comercio
exterior, moneda y crecimiento econdmico en
la Espana de la Restauracion, Edicions de la
Universitat de Barcelona, Barcelona, 2001.

(17) Jaume Vicens VIVes es el autor del ya
clasico Manual de Historia Econdémica de
Espana, Teide, Barcelona, 1959.

(18) Albert CARRERAS y Xavier TAFUNELL,
Historia econémica de la Espana contempora-
nea, Critica, Barcelona, 2004. Estos mismos
autores han preparado la segunda ediciéon de
Estadlsticas historicas de Espana. Siglos XIX y
XX, Fundacién BBVA (en prensa); la primera edi-
cién de esta obra, supervisada por Albert
CARREeRras, fue editada por la Fundacion Banco
Exterior, Madrid, 1989.

(19) Esta apreciacién ha sido refrendada
recientemente por otros autores, que han ex-
tendido la comparacion a otros paises de in-
dustrializacion tardfa, con resultados desfavo-
rables para Espana: Jordi MALUQUER DE MOTES,
en Francisco ComiN, Mauro HERNANDEZ y Enrique
LLopis (eds.), Historia economica de Espana.
Siglos X-XX, Critica, Barcelona, 2002: 243-284.

(20) Jordi NaDAL, Albert CARRERAS y Carles
SUDRIA (comps.), La economia espanola en el
siglo XX. Una perspectiva histdrica, Ariel,
Barcelona, 1987.

(21) A esta cuestion se han referido.
Francisco ComiN, en Francisco ComiN, Mauro
HERNANDEZ y Enrique LLoPIS (eds.), Historia eco-
némica de Espafna. Siglos X-XX: 285-329.

Leandro PRADOS DE LA ESCOSURA confirma esta in-
terpretacion escéptica sobre las consecuencias
beneficiosas de la Gran Guerra para la eco-
nomia espafnola en £/ progreso econémico de
Espana: 157-158.

(22) Jordi NADAL (dir.), Atlas de la indus-
trializacion de Espafia, 1750-2000, Critica-
Fundacién BBVA, Barcelona, 2003.

(23) Jordi NADAL y Jordi CATALAN (eds.), La
cara oculta de la industrializacion espafiola. La
modernizacion de los sectores no lideres (si-
glos XIX y XX), Alianza, Madrid, 1994.

(24) Un libro reciente que trata esta cues-
tion es el de José Luis GaArcia DELGADO, La mo-
dernizaciéon econémica en la Espana de Alfonso
XIll, Espasa Calpe, Madrid, 2002. También, el
de José Luis GARciA DeLgapo y Juan Carlos
JIMENEZ, Un siglo de Espana. La economia,
Marcial Pons, Madrid, 1999.

(25) Entre las monografias dedicadas a la
historia econémica del primer tercio del siglo
XX'y, més especificamente, a la incidencia de
la crisis econémica de 1929 en Espafa: Juan
HERNANDEZ ANDREU, Espafia y la crisis de 1929,
Espasa Calpe, Madrid, 1986, y Jordi PaLaFox,
Atraso economico y democracia, La Segunda
Republica y la economia espariola, 1892-1936,
Critica, Barcelona, 1991.

(26) Gonzalo ANEs (ed.), Historia econémi-
ca de Espana. Siglos XIX y XX, Galaxia Guten-
berg-Circulo de Lectores, Barcelona, 1999.

(27) Sobre este punto, puede consultar-
se L. PrRADOS DE LA Escosura, El progreso eco-
némico de Espafia: 146-165.

(28) Albert CARRERAS y Xavier TAFUNELL,
Historia econémica de la Espaha contempora-
nea: 435-467.

(29) Es obligada, en este punto, la men-
cion a la publicacion de la version definitiva
del libro de Felipe Ruiz MARTIN, Gran capitalis-
mo y pequeno capitalismo. Simén Ruiz y sus
negocios en Florencia, Critica, Barcelona, 1990.
Casi simultdneamente aparecié Las finanzas
de la Monarquia Hispanica en tiempos de
Felipe IV, Real Academia de la Historia, Madrid,
1990. Contamos con una valiosa y reciente
recopilacién de estudios sobre la economia
monetaria y financiera de la época: Antonio
MIGUEL BERNAL (ed.), Dinero y crédito en la
Monarquia Hispanica, Fundacion 1CO-Marcial
Pons, Madrid, 2000. Debe subrayarse la ex-
tension del periodo estudiado por los histo-
riadores de la economia de los Austrias hasta
el reinado de Carlos Il: Carmen Sanz AYAN, Los
banqueros de Carlos Il, 2 vols., Universidad de
Valladolid, Valladolid, 1988.

(30) El profesor Ruiz MARTIN subrayé la im-
portancia de los representantes de las oligar-
quias urbanas en los debates de contenido fis-
cal durante los siglos XVI y XVII. Sobre esta
materia puede verse: Monarquia y Cortes en la
Corona de Castilla. Las ciudades ante la politi-
ca fiscal de Felipe Il, Cortes de Castilla y Ledn,
Salamanca, 1990; Beatriz CARCELES DE GEA,
Fraude y administracion fiscal en Castilla (1632-
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1658), Estudios de Historia Econémica, 28, Ser-
vicio de Estudios del Banco de Espafia, Madrid,
1994; Elena GARCIA GUERRA, Las acuiaciones
de velldn durante el reinado de Felipe Ill, Estu-
dios de Historia Econdmica, 38, Servicio de
Estudios del Banco de Espafia, Madrid, 1999.

(31) Entre el elevado numero de publica-
ciones aparecidas en los Ultimos quince afos so-
bre esta cuestiéon, deben ser destacados por
su enfoque general: Antonio MIGUEL BERNAL, La
financiacion de la carrera de Indias (1492-
1824). Dinero y crédito en el comercio colo-
nial espafiol con América, Fundacién El Monte,
Sevilla, 1993; Fernando SERRANO MANGAS, Vellon
y metales preciosos en la Corte del Rey de
Espafa (1618-1668), Estudios de Historia
Econdmica, 33, Servicio de Estudios del Banco
de Espafia, Madrid, 1996; Carlos Awvarez NoGaL,
Los banqueros de Felipe 1V y los metales ame-
ricanos (1621-1665), Estudios de Historia
Econdmica, 36, Servicio de Estudios del Banco
de Espafa, Madrid, 1997.

(32) La polémica acerca de la politica co-
lonial ilustrada, vista desde el lado de la me-
tropoli, esta recogida en algunos de los capi-
tulos del libro de Tomas MARTINEZ VARA (ed.),
Mercado y desarrollo econémico en la Espaha
contemporanea, Siglo XXl y Junta de Obras
del Puerto de Santander, Madrid, 1987, y tam-
bién en Antonio Miguel BErnAL (ed.), E/ co-
mercio libre entre Espafia y América Latina,
1765-1824, Fundacién Banco Exterior, Madrid,
1987. Algunas interpretaciones de dicha poli-
tica se encuentran en: Varios Autores, Actas
del Congreso Internacional sobre Carlos Ill y la
llustracion, 3 vols., Siglo XXI, Madrid, 1990. El
capitulo final del control de Espafia sobre el
tréfico trasatldntico estd estudiado en: Heraclio
BoNILLA (ed.), El sistema colonial en la América
espafiola, Critica, Barcelona, 1991; John RoBerT
FisHER, EI comercio entre Espafa e Hispano-
américa (1797-1824), Estudios de Historia
Econdmica, n.° 27, Servicio de Estudios del
Banco de Espafa, 1993; Carlos MARICHAL, La
bancarrota del Virreinato. Nueva Espafia y las
finanzas del Imperio espafol, 1780-1810, El
Colegio de México y Fondo de Cultura Eco-
noémica, México,1999.

(33) Sobre este punto, hay algunas expli-
caciones recientes de caracter general: Bar-
tolomé Yun CasalLiLLA, «Las raices del atraso
econémico espafol: crisis y decadencia (1590-
1714)» en Francisco ComiN, Mauro HERNANDEZ
y Enrique Liopis (eds.), Historia econdmica de
Espafia: 85-119 y Enrique Liopis (ed.), El lega-
do econémico del Antiguo Régimen en Espana,
Critica, Barcelona, 2004.

(34) Josep PuioL, Manuel GonzALEz DE Mo-
LINA, Lourenzo FERNANDEZ PRIETO, Domingo GALLE-
GO y Ramén Garrasou, El pozo de todos los ma-
les. Sobre el atraso en la agricultura espanola
contemporanea, Critica, Barcelona, 2001.

(35) Jaume Torras y Bartolomé Yun (eds.),
Consumo, condiciones de vida y comercializa-
cion. Catalufa y Castilla, siglos XVII-XIX, Junta
de Castilla y Ledn, Valladolid, 1999, y José M.
MARTINEZ CARRION (ed.), El nivel de vida en la

Espana rural, siglos XVIIl-XX, Universidad de
Alicante, Alicante, 2002.

(36) Angel GARcia SANZ y Ramodn GARRABOU,
y este Ultimo autor junto a Jesus Sanz, en un
caso, y junto a Carlos BARCIELA e Ignacio JIMENEZ
BLanco, en otro, son los coeditores de los tres
volimenes de Historia agraria de la Espafa con-
temporanea, Critica, Barcelona, 1985-1986.
GARRABOU es también el editor de La crisis agra-
ria de fines del siglo XIX, Critica, Barcelona,
1988. Y Angel GARcIA Sanz y Jests SANZ son los
editores de Reformas y politicas agrarias en la
Espana contemporénea, Ministerio de Agricul-
tura, Pesca y Alimentacion, Madrid, 1996.

(37) James SimpsoN, La agricultura espano-
la, 1765-1965. La larga siesta, Alianza, Madrid,
1997; Miguel Angel BRINGAS GUTIERREZ, La pro-
ductividad de los factores en la agricultura es-
panola, 1752-1935, Estudios de Historia Econo-
mica, 39, Servicio de Estudios del Banco de
Espana, 2000.

(38) Como visiones amplias, pueden exa-
minarse: Vicente PErez MoOREDA, «Poblacion y
economia en los siglos XIX y XX», en GONzALO
ANEs (ed.), Historia econdmica de Espana. Siglos
XIX y XX: 7-62; David S. Rener, «Ciudades, pro-
cesos de urbanizacion y sistemas urbanos en la
Peninsula Ibérica, 1550-1991», en M. GUARDIA,
F. J. MoncLus y J. L. OYon (dirs.), Atlas histori-
cos de ciudades europeas. La Peninsula Ibérica,
Salvat-Centre de Cultura Contemporania de
Barcelona, Barcelona, 1993; Blanca SANCHEz
ALONSO, Las causas de la emigracion espanola,
1880-1930, Alianza, Madrid, 1995.

(39) La obra de referencia obligada en este
campo es Clara Eugenia NUKEz, La fuente de la
riqueza. Educacion y desarrollo econémico en la
Espaha contemporanea, Alianza, Madrid, 1992.

(40) Resulta imposible, también en este
sector de la historiografia econémica, aportar
una vision aproximadamente completa de su
produccién. Baste destacar aqui la mencién de
algunas biografias de empresarios —un géne-
ro infrecuente, hasta hace poco, en Espafna—
como las de Eugenio Torres, Ramon de la Sota,
1857-1936, Lid, Madrid, 1998, y Los 100 em-
presarios espanoles del siglo XX, Lid, Madrid,
2000; Pablo Diaz MorLAN, Horacio Echevarrieta,
1870-1963. El capitalista republicano, Lid,
1999, y Los Ybarra. Una dinastia de empresa-
rios, 1801-2001, Marcial Pons, 2002.

(41) Debe mencionarse, a este proposito,
un libro colectivo que reune brillantes aporta-
ciones de jovenes investigadores: Santiago Lopez
GARCIA y Jesus Marfa VALDALISO (eds.), ¢ Qué in-
venten ellos? Tecnologia, empresa y cambio
econdmico en la Espafia contemporanea,
Alianza, Madrid, 1997. Un libro de historia em-
presarial en que se aborda, con caracter sec-
torial, la entrada de tecnologfa extranjera es
Nuria PuiG, Bayer, Cepsa, Repsol, Puig, Schering
y La Seda. Constructores de la quimica espa-
fola, Lid, Madrid, 2003.

(42) ElInstituto Nacional de Industria —ob-
jeto de un excelente estudio histérico de Pedro
SCHWARTZ y Manuel Jests GonzALez, en 1978,

precisamente titulado Una historia del Instituto
Nacional de Industria— ha sido analizado, en
pocos anos, desde distintos puntos de vista.
En primer lugar, debe destacarse la extensa
monografia de Pablo MARTIN ACENA y Francisco
CoMiN, INI: 50 afios de industrializacion en
Espana, Espasa Calpe, Madrid, 1991. La apa-
ricién de esta obra estuvo precedida por dos li-
bros, resultado de la colaboracién de muchos
historiadores, que contribuyeron a enriquecer
el panorama de la historia empresarial en
Espafia. Estos dos libros, ambos coeditados por
Francisco ComiN y Pablo MARTIN ACERA, son: La
empresa en la Historia de Espafa, Civitas,
Madrid, 1996, e Historia de la empresa publi-
ca en Espana, Espasa Calpe, Madrid, 1991.
También hay una biografia del principal im-
pulsor del INI: Alfonso BALLESTERO, Juan Antonio
Suanzes, 1891-1977. La politica industrial de
la posguerra, Lid, Madrid, 1993. Sobre la in-
fluencia militar en la creacion del complejo in-
dustrial, Elena SAN RomAN, Ejército e industria.
El nacimiento del N, Critica, Barcelona, 1999.
Una aproximacién critica es la de Antonio
Gomez MeNDOzA, De mitos y milagros. El Insti-
tuto Nacional de la Autarquia, 1941-1963,
Fundacién Duques de Soria-Universitat de
Barcelona, Barcelona, 2000.

(43) Sin duda, el sector de los transportes
es uno de los que mas atraccion ha suscitado
entre los especialistas. Cabe destacar, por su
caracter general: Antonio GOMEz MENDOZA,
Ferrocarril, industria y mercado en la moder-
nizacion de Espana, Espasa Calpe, Madrid,
1989, y Francisco ComiN, Pablo MARTIN ACENA,
Miguel MuRoz y Javier VipaL, 150 afos de his-
toria de los ferrocarriles en Espana, 2 vols.,
Fundacién RENFE-Anaya, Madrid, 1998.

(44) Stefan Hourt y José Maria ORTiz VILLAIOS,
Astilleros Espafioles, 1872-1898. La construc-
cion naval en Espanfa, Lid, 1998; Lina Galvez,
Compaiia arrendataria de tabacos, 1897-1945.
Cambio tecnoldgico y empleo femenino, Lid,
Madrid, 2001; Gabriel TorTELLA, Alfonso BALLEs-
TERO Yy José Luis Diaz FERNANDEZ; Del monopolio
al libre mercado. La historia de la industria pe-
trolera espafiola, Lid, Madrid, 2003.

(45) Miguel ArToLA, La Hacienda del siglo
XIX, Progresistas y moderados, Alianza, Madrid,
1986.

(46) Enrique FUENTES QUINTANA, Las refor-
mas tributarias en Espana. Teoria, historia y
propuestas, Critica, Barcelona, 1991.

(47) De la considerable obra del profesor
Comin sobre historia de la Hacienda espanola
contemporanea, se escogen algunos libros con
un contenido mas general: Fuentes cuantitati-
vas para el estudio del sector publico en Espana,
1801-1985, Instituto de Estudios Fiscales, Ma-
drid, 1985; Hacienda y economia en la Espana
contemporanea, 2 vols., Instituto de Estudios
Fiscales, Madrid, 1989; Las cuentas de la
Hacienda preliberal en Espafia (1800-1855),
Estudios de Historia Econémica, 19, Servicio
de Estudios del Banco de Espana, Madrid,
1990; Historia de la Hacienda Publica, 2 vols.,
Critica, Barcelona, 1996.
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(48) Anton Costas CoMEsANA, Apogeo del
liberalismo en «La Gloriosa». La reforma eco-
ndmica en el sexenio liberal, Siglo XXI|, Madrid,
1988; Miguel MARTORELL, £/ santo temor al dé-
ficit. Politica y Hacienda en la Restauracion,
Alianza, Madrid, 2000; Rafael VALLEIO POUSADA,
Reforma tributaria y fiscalidad sobre la agri-
cultura en la Espana liberal, 1845-1900, Prensas
Universitarias de Zaragoza, 2001; Francisco
Comin ComiN y Rafael VALLEIO PousADA, Alejan-
dro Mon y Menéndez (1801-1882). Pensamien-
to y reforma de la Hacienda, Instituto de Estu-
dios Fiscales, Madrid, 2002.

(49) Pedro TepDE, £/ Banco de San Carlos,
Alianza-Banco de Espafia, Madrid, 1988, y E/
Banco de San Fernando, Alianza-Banco de
Espana, Madrid, 1999; Pedro Tebpe y Carlos
MARICHAL (eds.), La formacion de los bancos
centrales en Espana y América Latina, 2 vols.,
Estudios de Historia Econémica, 29 y 30,
Servicio de Estudios del Banco de Espana,
1994; Lluis CASTANEDA, El Banco de Espana
(1874-1900). Redes de sucursales y nuevos
servicios financieros, Estudios de Historia
Econdmica, 41, Servicio de Estudios del Banco
de Espana, Madrid, 2001; Pablo MARTIN ACENA,
El Servicio de Estudios del Banco de Espana,
1930-2000, Servicio de Estudios del Banco
de Espafna, Madrid, 2000; Inés ROLDAN DE
MONTAUD, La banca de emision en Cuba (1855-
1898), Estudios de Historia Econdmica, 43,
Servicio de Estudios del Banco de Espafa,
2004; Teresa ToRTELLA (ed.), £/ camino hacia
el euro. El real, el escudo y la peseta, Banco
de Espafna, Madrid, 2002.

(50) En el mencionado libro de Carles
SupriA y Daniel A. TIRADO, Peseta y proteccion,
que se editd como homenaje a don Juan SARDA,

con motivo del cincuentenario de La politica
monetaria y las fluctuaciones de la economia
espanola del siglo XIX, se resumen los términos
de este debate.

(51) Gabriel TorTeLLA, «The role of banks
and government in Spanish economic deve-
lopment», en Richard SviiA, Robert TiLy y
Gabriel TorTELLA (eds.), The State, the Finan-
cial System and Economic Modernization,
Cambridge University Press, Cambridge, 1999;
Pablo MarTiN ACENA, «Spain during the classical
Gold Standard years, 1880-1914», en Michael
Borpo y Forrest CAPIE (eds.), Monetary regimes
in transition, Cambridge University Press,
Cambridge, 1994, y «The Spanish monetary
experience, 1848-1914», en Pablo MARTIN ACERA
y Jaime Reis, Monetary Standards in the
Periphery. Paper, Silver and Gold, 1854-1933,
Macmillan, Oxford, 2000. Una contribucién re-
ciente a este debate es José Maria SERRANO SANZ,
El oro de la Restauracion, Real Academia de
Ciencias Morales y Politicas, Madrid, 2004.

(52) Pablo MARTIN ACENA, E/l oro de Moscti
y el oro de Berlin, Taurus, Madrid, 2001.

(53) Como sintesis histérica del sector cre-
diticio contemporaneo en Espana: Pablo MarTin
ACENA y Manuel Titos (eds.), El sistema finan-
ciero en Espafa. Una sintesis historica, Univer-
sidad de Granada, Granada, 1999. José Luis
GARCia Ruiz es autor de numerosos trabajos de
historia bancaria, especialmente sobre los gran-
des bancos creados en Madrid a comienzos
del siglo XX. Puede destacarse, entre dichos
trabajos: «La nueva banca mixta en el Madrid
de comienzos de siglo», en Pedro TeppE (ed.),
Economia y colonias en la Espana del 98,
Sintesis, Madrid, 1999: 261-297. Para un ana-

lisis de la competencia y la eficiencia de la ban-
ca privada espafola, Oscar FanjuL y Fernando
MARAVALL, La eficiencia del sistema bancario
espanol, Alianza, Madrid, 1985. La interrelaciéon
entre poder politico y banca, en Soffa Ptrez,
Banking on privilege: the politics of Spanish fi-
nancial reform, Cornell University Press, Ithaca,
1997. Sobre la regulacién de la banca, como
factor afadido a los anteriores, E. M. Faus
MowmPpaRrT, Regulacion y desregulacion. Notas
para el estudio de la banca espanola, Peninsula,
Barcelona, 2001; Maria Angeles Pons, Regu-
lating Spanish Banking 1939-1975, Ashgate,
Aldershot, 2002.
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Resumen

El articulo hace un balance de lo que ha su-
puesto para la economia espafiola su integra-
cion en la Union Europea a la luz de los cam-
bios estructurales que dicha integracién ha
traido consigo, y que se han acentuado con el
establecimiento del Mercado Unico en 1993y
la creacién de la Union Monetaria en 1999.
Del andlisis de la evolucién de la economia es-
pafola durante este dilatado periodo se des-
prende que el formidable incremento del gra-
do de apertura econémica y financiera al
exterior que ha tenido lugar ha desencadena-
do transformaciones de gran calado en la es-
tructura de nuestra economia e incidido pro-
fundamente en su evolucién. Tras identificar
las principales luces —y también algunas som-
bras— de nuestra andadura europea, el ar-
ticulo concluye examinando los retos princi-
pales que la economia espafiola debe superar
para aprovechar al maximo las ventajas po-
tenciales que le reporta su pertenencia al area
monetaria comun.

Palabras clave: Mercado Unico, Unién Mo-
netaria, apertura econdémica, apertura finan-
ciera, transformacion estructural.

Abstract

The article makes an appraisal of what
accession to the European Union has meant
for the Spanish economy in the light of the
structural changes that this integration has
brought with it and which have been accen-
tuated with the establishment of the Single
Market 1993 and the creation of the Monetary
Union in 1999. From the analysis of the evo-
lution of the Spanish economy over this lengthy
period it may be concluded that the formida-
ble increase in the degree of economic and
financial openness that has taken place has
sparked off sweeping changes in the structure
of our economy and has had a profound effect
on its evolution. After pinpointing the high
spots —and some low spots as well— of our
European experience, the article concludes by
examining the main challenges that the
Spanish economy has to overcome in order to
fully realise the potential advantages stemming
from belonging to the common monetary area.

Key words: Single Market, Monetary Union,
economic openness, financial openness, struc-

tural transformation.

JEL classification: F15, F36, 052.

LA ECONOMIA ESPANOLA
EN LA UNION EUROPEA

José VINALS (*)

Banco de Espana

I. INTRODUCCION

ESDE su ingreso en la Union
D Europea en 1986, la eco-

nomia espafnola ha experi-
mentado cambios estructurales de
gran calado al hilo de la profundi-
zacion del proceso de integracion
europeo, que ha llevado al esta-
blecimiento del Mercado Unico en
1993 y la creacién de la Union
Monetaria en 1999. La progresiva
incorporacion de nuestro pais a los
estadios mas avanzados del pro-
ceso de integracién ha supuesto
la introduccion de grados cada vez
mayores de apertura comercial y
financiera, que han redundado
muy favorablemente en la marcha
de la economia espafola.

Ahora bien, con ser innegable
la importancia de las modificacio-
nes de naturaleza estructural que
han tenido lugar en nuestro sis-
tema econdmico durante todos
estos afos, no obstante, la per-
manencia de ciertas rigideces e in-
eficiencias en el funcionamiento
de la economia espafiola hace que
todavia no pueda darse por con-
cluido el proceso de transicion ha-
cia un sistema econémico mo-
derno, competitivo y eficiente,
como el que exige nuestra plena
integracion en el contexto inter-
nacional. Por todo lo anterior, re-
sulta evidente que Espana debe
aprovechar los préximos afos para
completar el proceso de moder-
nizacion del sistema econémico'y,
de este modo, estar en condicio-
nes de responder a los retos que
nuestra economia tiene plantea-
dos y que tienen una vertiente
tanto interna como externa. Inter-
na, porque debe asegurarse la

consolidaciéon de un proceso de
crecimiento econémico sostenido
gue permita seguir mejorando los
niveles de vida y bienestar de la
poblacion y favorecer la creacion
de puestos de trabajo estables; y
externa, porque Espafia debe res-
ponder al desafio de la compe-
tencia exterior para aprovechar al
maximo las ventajas potenciales
que entrafa su pertenencia a la
Unién Monetaria Europea.

Con el fin de abordar todas es-
tas cuestiones, el presente traba-
jo se estructura de la siguiente for-
ma. En la seccién Il se hace un
balance de lo que ha significado
para la economia espafola su en-
trada en la Unién Europea en tér-
minos de los principales cambios
estructurales habidos. Para evaluar
la trayectoria seguida por la eco-
nomia espafola dentro de la Union
Europea, en la seccion Il se anali-
za su evolucién en el periodo
1986-1993, que vino caracteriza-
da por un patrén de crecimiento
gue se revel6 como insostenible,
al venir basado principalmente en
la expansion de la demanda agre-
gada en un contexto en el que no
se dio solucion a los principales
problemas de fondo que nuestra
economia ha exhibido tradicio-
nalmente. La seccion IV analiza la
evolucién econdmica en el perio-
do 1994-1998, que vino presidi-
do por la aproximacién hacia la
Unién Monetaria, e identifica las
razones que hicieron posibles los
avances logrados en los ambitos
de la estabilidad y la convergen-
Cia macroeconémicas. La seccion
V explora la naturaleza de los re-
tos planteados a nuestro pais por
su pertenencia a la Unién Mone-
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taria, establece que la superacion
de dichos retos depende de la
solucion definitiva de los proble-
mas de fondo de la economia y
formula algunas sugerencias para
garantizar que Espafa esté en
condiciones de aprovechar al ma-
ximo las ventajas que se derivan
de su plena participacién en una
Europa econdmica y monetaria-
mente integrada. Por ultimo, la
seccion VI resume las principales
conclusiones obtenidas en el ar-
ticulo.

Il. ESPANA EN EUROPA:
LAS TRANSFORMACIONES
ESTRUCTURALES

El ingreso de Espafa en la Unién
Europea significod, en lo politico,
un aval sumamente importante
para la entonces joven democra-
cia espafnola y, en lo econémico,
el relanzamiento del proceso de
apertura al exterior que se habia
iniciado en 1959 con las medidas
liberalizadoras que acompanaron
la entrada en vigor del Plan de
Estabilizacion (Requeijo, 2000).

La principal transformacion es-
tructural que en el ambito econo-
mico trajo consigo el acceso de
Espafia a la UE es un formidable
incremento del grado de apertu-
ra al exterior como consecuencia,
primero, de la eliminacion de las
barreras al libre intercambio de
bienes, servicios y capitales con el
resto del mundo (Vifals, 1992)y,
mas recientemente, de la integra-
cion de Espafa en la Uniéon Mone-
taria, que, al permitirnos formar
parte de la moneda Unica, ha eli-
minado cualesquiera obstaculos
restantes a las relaciones comer-
ciales y financieras con los paises
del area del euro derivados de la
incertidumbre cambiaria. En efec-
to, en virtud de las disposiciones
contenidas en el Tratado de Adhe-
sion a las Comunidades Europeas,
las autoridades espafiolas proce-

dieron a reducir gradualmente,
entre 1986y 1992, las trabas exis-
tentes al comercio exterior hasta
alcanzar, tras la creacion del
Mercado Unico Europeo en 1993,
la total liberalizacion de los inter-
cambios con el resto de paises
miembros de la UE. Por su parte, si
bien el Tratado de Adhesién no
obligaba a seguir un calendario
preciso de liberalizacion de los flu-
jos internacionales de capitales,
las autoridades espafiolas deci-
dieron establecer, en febrero de
1992, la libre circulacién de capi-
tales entre Espana y el resto del
mundo con cierta anticipacion a
la entrada en vigor del Mercado
Unico Europeo. Finalmente, a raiz
de la creacion de la Unién Mone-
taria, en 1999, nuestro pais ha
pasado a compartir plenamente
con otros paises del area del euro
la moneda Unicay la politica mo-
netaria Unica, lo que ha redun-
dado, por una parte, en la plena
integracion de los mercados mo-
netarios nacionales y en el muy
estrecho acercamiento de las con-
diciones prevalecientes en los mer-
cados de deuda vy, por otra, en la
profundizacién de las relaciones
comerciales con las economias del
resto de estados miembros.

Las medidas liberalizadoras
descritas han incrementado no-
tablemente el grado de integra-
cion de la economia espafnola
con el resto del mundo y han au-
mentado de manera significativa
la influencia que los factores in-
ternacionales, y especialmente los
europeos, tienen sobre la evolu-
ciéon econémica de nuestro pais.
Asi, en el ambito comercial, la eli-
minacion de las barreras arance-
larias y no arancelarias previa-
mente existentes se ha reflejado
en un incremento del peso del co-
mercio exterior (aproximado por
la suma de exportaciones e im-
portaciones, en términos reales,
en relacion con el PIB) desde el 27
por 100 en 1985 hasta el 63 por

100 en el momento actual. En el
ambito financiero, el estableci-
miento de la libre circulacién de
capitales se ha traducido en un
incremento extraordinario de los
flujos de capitales con el exterior
(aproximados por la suma de co-
bros y pagos ligados a operacio-
nes financieras con el exterior en
relacion con el PIB) desde cerca
del 15 por 100 en 1985 hasta el
1.300 por 100 en la actualidad,
gue ha propiciado que los activos
y pasivos financieros de los sec-
tores residentes frente al resto del
mundo hayan pasado, respecti-
vamente, desde el 23y 31 por
100 del PiB en 1985, al 107y 130
por 100 del PIB actualmente. De
ahi que pueda afirmarse que el
proceso de apertura econémica
al exterior llevado a cabo a partir
de la entrada en la UE constituye
el cambio estructural de mas en-
vergadura que ha tenido lugar en
la economia espafiola en muchos
anos.

Si bien es cierto, segun se ha
indicado, que Espanfa liberalizé
de forma muy importante sus re-
laciones comerciales y financie-
ras con el exterior en el periodo
considerado, no obstante, debe
significarse que los ritmos de i-
beralizacion fueron relativamente
distintos en uno y otro caso. En
particular, mientras que la libera-
lizacion del comercio exterior se
realizé6 de manera gradual en el
periodo 1986-1992 siguiendo
el calendario establecido en el
Tratado de Adhesion, el ritmo de
liberalizacion de los movimientos
internacionales de capitales fue
mucho mas erratico —al menos
por lo que respecta a los movi-
mientos a corto plazo—, al verse
abocadas las autoridades espa-
fiolas a endurecer los controles de
cambios en el periodo 1987-1991
con objeto de paliar el impacto in-
flacionista asociado con las fuertes
entradas de capitales registradas
en nuestro pais. De este modo, si
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bien es verdad que, tras el ingre-
so de Espafa en la UE, los flujos
de capitales respondieron inicial-
mente a las favorables perspecti-
vas econémicas derivadas preci-
samente de nuestra integracion
en un area de mayor estabilidad
macroecondémica, con el trans-
curso del tiempo las entradas de
divisas tendieron a depender cre-
cientemente del mantenimiento
de unos tipos de interés relativa-
mente mas elevados en nuestro
pais; tipos de interés que eran el
fruto, indeseado pero inevitable,
de unas politicas macroeconémi-
cas descompensadas.

En efecto, una de las constan-
tes que han presidido, hasta me-
diados de los anos noventa, la evo-
lucion econémica espafiola dentro
de la UE ha sido la tension exis-
tente entre una politica presu-
puestaria de corte generalmente
expansivo y una politica moneta-
ria relativamente estricta que ha
tratado de avanzar en la lucha con-
tra la inflacién en un entorno cla-
ramente adverso. Esta tension ha
estado en la base de los persis-
tentes desequilibrios presupuesta-
rios y de las cuentas exteriores que
se han registrado durante buena
parte de estos afios.

Otro rasgo de caracter estruc-
tural asociado con las transfor-
maciones que han tenido lugar en
la economia espafnola durante su
estancia en la Unién Europea es
que los vientos liberalizadores lle-
garon con diferente intensidad a
los distintos mercados. En par-
ticular, si bien es cierto que el pro-
ceso de apertura econémica al ex-
terior tuvo una incidencia muy
importante sobre los mercados de
bienes y sobre los mercados fi-
nancieros, como consecuencia del
cumplimiento por parte de las au-
toridades espafolas de los com-
promisos de liberalizacion previa-
mente adquiridos en el marco de
los acuerdos internacionales sus-

critos, en aquellos otros merca-
dos, como el de servicios y el de
trabajo, en los que la liberaliza-
cion requeria la introduccion de
medidas internas por parte de las
autoridades nacionales, los avan-
ces fueron mucho mas lentos y es-
casos. Esto explica que durante la
mayor parte de la estancia de
Espafa en la Unidn Europea se
acentuase el caracter dual de
nuestra estructura econémica, al
coexistir sectores crecientemente
expuestos a la competencia y sec-
tores regulados e intervenidos.
Segun se explica mas adelante,
esta falta de sincronia entre las
medidas liberalizadoras llevadas a
cabo en los diversos mercados in-
cidi6 poderosa y desfavorable-
mente sobre la evolucién de la
economia espafiola durante bas-
tantes anos.

En fin, el balance de las princi-
pales modificaciones estructura-
les registradas en la economia es-
pafiola a raiz de su entrada en la
Unién Europea es que, si bien tuvo
lugar un formidable proceso de li-
beralizacién como consecuencia
de la apertura al exterior puesta
en marcha en 1986, dicho proce-
S0 no se hizo plenamente exten-
sivo al conjunto del sistema eco-
némico con la rapidez deseable y
se vio condicionado por la exis-
tencia de ciertos problemas de
fondo —politicas macroeconémi-
cas descompensadas y mercados
rigidos— que no empezaron a re-
solverse hasta mediados de los
afos noventa, cuando, con obje-
to de permitir que Espafa acce-
diese sin retrasos y en las mejores
condiciones posibles a la Union
Monetaria, se instrumentaron po-
liticas econémicas orientadas ha-
cia la estabilidad y la convergen-
cia. De ahi que, aunque el saldo
de la estancia de Espafa en la UE
sea, sin lugar a dudas, global-
mente favorable —como se re-
fleja en el hecho de que nuestra
renta per capita sea actualmente

un 64 por 100 superior a la de
1985—, haya que lamentar que
la politica econémica no se haya
orientado con mayor prontitud y
decision hacia la estabilidad, y que
la adaptacion del comportamien-
to de los agentes privados a las
exigencias de una economia cre-
cientemente abierta e integrada
internacionalmente haya sido ex-
cesivamente lenta.

Tras haber examinado cuales
han sido las principales transfor-
maciones de la estructura econé-
mica espafnola derivadas del in-
greso en la Union Europea, a
continuacion se describe breve-
mente cual ha sido la evolucion
macroeconémica global de nues-
tro pais en estos afos de crecien-
te apertura al exterior y cémo ha
venido condicionada dicha evolu-
cién por los cambios estructura-
les mencionados.

Con objeto de evaluar ade-
cuadamente la trayectoria sequi-
da por la economia espafnola tras
el ingreso en la Unién Europea, se
distinguen varios periodos. El pri-
mero de ellos (1986-1993), que
abarca la fase de expansién eco-
némica que siguid a la entrada de
Espafia en la UE (1986-1991) y la
crisis posterior (1992-1993), se ca-
racterizé por la incapacidad de la
economia espafiola para crecer sin
que, simultdneamente, se fueran
reabriendo los desequilibrios ma-
croecondmicos basicos. El sequn-
do periodo (1994-1998) corres-
ponde a los afos de recuperacion
y expansion econémica, en los
gue nuestro pais instrumento,
cada vez con mayor decisién, po-
liticas encaminadas hacia la esta-
bilidad macroeconémica, lo que
permitié romper con los circulos
viciosos tradicionales y alcanzar
cotas elevadas de convergencia
nominal en relacién con nuestros
s0cios comunitarios, haciendo po-
sible el acceso de Espafia a la
Unién Monetaria en enero de
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1999. El tercer periodo (1999-
2003) abarca la estancia de Espana
en el area del euro, que si bien se
ha caracterizado por el manteni-
miento de tasas de crecimiento
mas vigorosas que las de otros pai-
ses del area, nuevos descensos en
las tasas de paro y el logro del
equilibrio presupuestario, también
ha contemplado un rebrote de la
inflacion que, de consolidarse, po-
dria dafar sensiblemente la com-
petitividad y amenazar el creci-
miento econémico de nuestro pais
en una Europa ampliada.

ll. EXPANSION Y CRISIS
(1986-1993)

Aunque no resulta facil precisar
gué impacto ha tenido la entrada
en la Union Europea sobre la evo-
lucion macroecondémica espafno-
la, la perspectiva que proporcio-
na el tiempo transcurrido indica
gue la pertenencia de nuestro pais
a un area de mayor estabilidad ha
contribuido de manera significa-
tiva a mejorar las perspectivas eco-
némicas y a atraer capitales exte-
riores —privados y publicos— que,
en otro caso, hubieran encontra-
do su destino fuera de nuestras
fronteras. Sin embargo, seria en-
gafoso ignorar que los beneficios

de la integracion habrian sido ma-
yores y mas visibles si las medidas
de liberalizacion del sector exte-
rior emprendidas desde 1986 hu-
biesen venido acompafadas, des-
de el primer momento, de unas
politicas mas firmemente orienta-
das hacia la consecucién de la es-
tabilidad macroeconémica y ha-
cia una asignacion mas eficiente
de los recursos.

1. Evolucion macroeconémica

Cuando accedio a la Unién
Europea, la economia espafola se
encontraba en los compases ini-
ciales del proceso de recuperacion
gue siguid a la fuerte crisis sufrida
en anos precedentes, con el tras-
fondo de un contexto internacio-
nal netamente expansivo. En es-
tas circunstancias, las expectativas
favorables desencadenadas por la
integracién en la Union y las me-
didas de liberalizacion del sector
exterior que ésta trajo consigo vi-
nieron a reforzar el dinamismo de
la economia y contribuyeron al vi-
goroso crecimiento de la produc-
cion, la inversion y el empleo (véa-
se cuadro n.° 1).

Sin embargo, la experiencia
muestra gue un proceso de creci-

miento como el que tuvo lugar en
Espafa en esos anos, basado en
una expansiéon de la demanda
agregada a ritmos superiores a los
del potencial productivo, termina
conduciendo irremisiblemente a
desequilibrios internos y externos
gue hacen inviable su continui-
dad. Asi, durante la segunda mi-
tad de la década de los ochenta,
la falta de medidas decididas de
politica presupuestaria encamina-
das a limitar el excesivo ritmo de
expansion de la demanda'y la au-
sencia de reformas estructurales
tendentes a incrementar el po-
tencial productivo de la economia
hicieron inevitable la aparicion de
fuertes tensiones inflacionistas, la
elevacion de los tipos de interés
reales, la erosion continuada de la
competitividad exterior y el en-
sanchamiento del déficit exterior
hasta niveles cada vez menos sos-
tenibles. Todo lo cual hizo, a su
vez, que recayera enteramente so-
bre la politica monetaria el peso
de la lucha contra la inflacion.

Confrontadas las autoridades
con la evidencia de la progresiva
apertura de los desequilibrios ma-
croeconémicos en un contexto so-
cial y politico complejo, que dio
origen a una huelga general en
diciembre de 1988, aquéllas deci-

CUADRON.° 1

EVOLUCION MACROECONOMICA

(Porcentaje de variacion, salvo indicacion contraria)

139 136 66
39 36
19.2 17,2
48 68

34 37

1985 1986 1987
23 33 55
.61 99 140
-1,0 19 48
Tasa de paro (porcentaje).............. 21,5 21,0 20,2
Tasa de inflacion (media) .............. 88 88 52
Déficit (+) o superavit (-)
de las aa.pp. (porcentaje PiB)..... 58 63 38
Saldo por cuenta corriente
(porcentaje PIB)..........ccoorvvvvverns 16 1,7 00 -1,

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

48 38 25 09 -10 24 28 24 40 43
1.7 -41 89 19 77 21 50 100
25 08 -18 41 07 25 26 33 41
16,2 16,3 184 22,6 24,1 22,9 22,2 20,8 18,7
67 59 59 46 47 47 36 20 18

43 45 41 70 64 66 49 32 30

29 -37 -38 37 -12 -14 10 12

16 05 -1,

Media Media Media Media

1999 2000 2001 86-91 9293 94-98 99-03

2002 2003

42 01 32 31
100 65 53 43
29 30 24 39
184 20,5 21,7 12,6
64 52 34 31

20 27
114 113
23 34 36 31 30
12 08 03 -01 -03 43 56 48 04

-13 <18 -16 24 06 -17

Fuente: INE (Instituto Nacional de Estadisticas), Ministerio de Hacienda y Banco de Espana.
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dieron reforzar la disciplina del con-
junto de la politica econdmica me-
diante la entrada de la peseta en el
mecanismo de cambios del Sistema
Monetario Europeo (SME) a me-
diados de 1989. No obstante, ni
las autoridades ni los agentes eco-
némicos Yy sociales parecieron dar-
se cuenta plenamente, en aquel
momento, de que los beneficios
en términos de estabilidad resul-
tantes de la asuncién del compro-
miso cambiario solamente podian
hacerse efectivos si éste venia
acompanado de unas politicas pre-
supuestarias considerablemente
mas austeras y de una evolucion
salarial coherente con el tipo de
cambio escogido en el contexto de
unos mercados mas flexibles y
competitivos. Por consiguiente, no
debe resultar extrafio que, al no
darse ninguna de las condiciones
anteriores, los desequilibrios inter-
nos y externos tendieran a perpe-
tuarse tras la entrada de la peseta
en el mecanismo de cambios del
Sistema Monetario Europeo.

La persistencia de unos des-
equilibrios macroeconémicos cada
vez mas acentuados contribuyé a
erosionar progresivamente el cre-
cimiento econdémico espafol en
un contexto internacional cada vez
mas desfavorable y a dar paso,
desde mediados de 1992, a una
profunda recesién que, ademas,
se vio agravada a raiz de las crisis
cambiarias que se desencadena-
ron en el SME a partir del verano de
dicho afo. De este modo, duran-
te el bienio 1992-1993 tuvo lugar
uno de los descensos de la pro-
duccion mas fuertes de las Ultimas
décadas, una pronunciada caida
de la inversiéon y un intenso pro-
ceso de destruccion de puestos de
trabajo, que contribuyeron, ade-
mas, a elevar significativamente
el déficit publico.

Segun se ha mencionado an-
teriormente, la crisis econémica
sufrida por la economia espafola

en 1992y 1993 no fue, evidente-
mente, flor de un dia, sino que,
por el contrario, reflejo las con-
tradicciones y problemas deriva-
dos del relajamiento de la discipli-
na economica que tuvo lugar a
finales de los afos ochenta. En
particular, lejos de aprovechar la
bonanza econdmica experimen-
tada a raiz de la entrada de Espana
en la UE para erradicar los des-
equilibrios basicos, mediante la ins-
trumentacion de unas politicas
macroecondmicas de estabilidad
y de las reformas estructurales ade-
cuadas para mejorar el funciona-
miento de los mercados de bie-
nes y servicios y del mercado de
trabajo, el rigor presupuestario y la
moderacién salarial fueron dilu-
yéndose a partir de 1989. Ello pro-
voco que el patrén de crecimien-
to espanol viniese crecientemente
basado en el consumo, en detri-
mento de la inversién, en un con-
texto general en el que los sala-
rios crecian a tasas mas elevadas y
en el que el gasto y el déficit pu-
blicos mantenfan un perfil ascen-
dente. La insostenibilidad estaba,
en consecuencia, asegurada.

En fin, del repaso llevado a
cabo de los rasgos que han ca-
racterizado la evolucién de la eco-
nomia espafola en los primeros
diez anos desde el ingreso en la
Unién Europea, se desprende que,
si bien dicho ingreso fue vital para
incrementar el grado de compe-
tencia en nuestro sistema econo-
mico y para mejorar las perspecti-
vas de crecimiento a medio plazo,
sin embargo, como cabia esperar,
la apertura al exterior no pudo re-
solver, por si sola, los problemas
de fondo de la economia espafio-
la. En efecto, seguin se ha explica-
do, la no resoluciéon de estos pro-
blemas a su debido tiempo hizo
gue el proceso de crecimiento que
siguio al ingreso de nuestro pais
en la UE se agotara prematura-
mente y que las repercusiones des-
favorables de la crisis econdmica y

cambiaria internacional que tuvo
lugar a comienzos de los afios no-
venta fueran particularmente in-
tensas en el caso de Espana.

2. Los desequilibrios
basicos tradicionales

Una forma de enfocar el ana-
lisis de los principales desequili-
brios econémicos que padecio la
economia espafola en el periodo
1986-1993 consiste en examinar,
desde una perspectiva temporal
de largo plazo, cual ha sido el rit-
mo al que la economia espafola
ha progresado en el pasado en la
consecucion de la estabilidad y la
convergencia, tanto en términos
nominales como en términos rea-
les (véanse Instituto de Anélisis
Econémico, 1994; Vinals, 1996;
Marimon, 1996, y Martin, 1997).
La adopcién de un horizonte tem-
poral mas dilatado permite eva-
luar, asimismo, si se han produci-
do cambios significativos en los
procesos de convergencia a raiz
del ingreso de Espafa en la Unién
Europea.

Dado que la consecucién de un
elevado grado de estabilidad no-
minal constituye un requisito pre-
vio para alcanzar un crecimiento
econémico sano y equilibrado, no
es de extrafar que la misma cons-
tituya uno de los principales obje-
tivos de la politica econémica es-
pafnola. La variable que mejor y
mas claramente sintetiza la tra-
yectoria de un pais en términos de
la estabilidad y la convergencia no-
minales es la inflaciéon; esto es, el
ritmo al que aumenta el nivel ge-
neral de precios de la economia.
Segun se aprecia en el gréafico 1,
desde finales de los afos setenta
la tasa de inflacion siguié un cur-
so descendente, lo que es, evi-
dentemente, un hecho favorable.
No obstante, resulta interesan-
te comprobar que el proceso in-
flacionista espafol parece haber
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GRAFICO 1
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tenido hasta 1994 un «suelo» del
4 por 100 (en términos de la tasa
media anual) que revela la exis-
tencia de un nucleo duro de re-
sistencia a la inflacion. La presen-
cia, hasta muy recientemente, de
este suelo al proceso inflacionista
es responsable de que, a pesar de
los notables progresos realizados
en el conjunto del periodo, nues-
tro diferencial de inflacion res-
pecto de la Unién Europea no se
redujese suficientemente (véase
gréafico 2).

Los problemas que encontré
nuestro pais para avanzar mas efi-
caz y rapidamente en el ambito
de la estabilidad y la convergencia
nominales tuvieron asimismo su
reflejo en el comportamiento de
otras variables econémicas de ca-
racter nominal, como el tipo de
cambio y el tipo de interés. Como
es sabido, la existencia de un dife-
rencial de inflacién desfavorable se
traduce, en el medio plazo, en una

tendencia a la depreciacion de la
moneda en los mercados cambia-
rios internacionales y en unos ti-
pos de interés relativamente ele-
vados que incorporan expectativas
de inflacion también relativamen-
te mayores. El gréfico 3 recoge la
evolucion del tipo de cambio no-
minal de la peseta en términos
efectivos y el diferencial de intere-
ses de la peseta frente a otras mo-
nedas europeas en el periodo con-
siderado, y confirma visualmente
las dificultades encontradas por
nuestro pais para conseguir la con-
vergencia nominal.

Por lo que se refiere a /a esta-
bilidad y la convergencia en tér-
minos reales, aunque estos con-
ceptos abarcan aspectos muy
diversos del funcionamiento de la
economia, que harian apropiado
considerar un rango amplio de va-
riables e indicadores diversos (véa-
se Martin, 1997, para un analisis
mas extenso de estas cuestiones)

con objeto de simplificar y cen-
trarse en los aspectos mas esen-
ciales, resulta aconsejable analizar
la trayectoria sequida por la renta
per capita y el paro.

Es un hecho constatado que la
renta per capita espafiola ha ten-
dido a crecer, en conjunto, du-
rante las Ultimas décadas, lo que
se ha reflejado en la mejora ge-
neralizada de los niveles de vida
de la poblacién. Asi, por ejemplo,
en 1993 la renta per capita, en
términos reales, era un 44 por 100
superior a la existente en 1974 y
un 33 por 100 superior a la exis-
tente en 1985. No obstante, cuan-
do se compara la evolucién de
nuestra renta per capita con la de
los paises de nuestro entorno la
situacion queda matizada signifi-
cativamente.

El grafico 4 recoge la evolu-
cion del nivel del PiB per capita
en Espafia en relacién con el piB
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GRAFICO 2
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medio de la UE. Segun se observa,
en el conjunto del periodo 1974-
1993, Espana no progresé en su
convergencia real con la UE, lo que
constituye un hecho inquietante
si se tiene en cuenta que nuestro
pais partia inicialmente de una po-
sicion considerablemente mas re-
zagada. Asi, aunque es verdad que
se registraron avances importan-
tes en la segunda mitad de los
afnos ochenta, en el marco del pro-
ceso de fuerte crecimiento econé-
mico que acompano el ingreso de
Espafia en la UE, estos avances vi-
nieron a compensar, basicamente,
el fuerte retroceso experimentado
entre 1974 y 1985, como conse-
cuencia de la grave y profunda cri-
sis econdmica que tuvo lugar en
nuestro palis en esos anhos. Por ul-
timo, debe mencionarse que el
proceso de convergencia real,
asentado en unas bases escasa-
mente consistentes en aquellos
anos, retrocedid a raiz de la fuer-

te recesion que nuestra economia
padeci6 en 1992 y 1993, y que
s6lo posteriormente volvio a reini-
ciarse la aproximacion hacia los ni-
veles medios de la Unién Europea.

En consecuencia, a la luz de
cual ha sido la evolucién a largo
plazo de la produccion per capita
en Espafa y en la UE en el perio-
do considerado, que abarca has-
ta 1993, puede afirmarse que el
proceso de convergencia real de
la economia espafola mostrd una
dependencia excesiva de las con-
diciones ciclicas y tuvo un «techo»
gue puede cifrarse en un PIB per
capita espafnol ligeramente por
debajo del 80 por 100 del PiB per
capita europeo.

Un segundo indicador del gra-
do de convergencia real es la tasa
de paro. Segun ilustra el grafico 5,
la tasa de paro se incrementd des-
de el 2,5 por 100 en 1974 hasta

cerca del 23 por 100 en 1993,
aunque los aumentos tendieron a
ser relativamente menores desde el
ingreso de Espafa en la UE. De este
modo, el comportamiento de la
tasa de paro en el periodo 1986-
1993 fue claramente mas desfa-
vorable que el registrado, por tér-
mino medio, en los paises de la
Unioén, ya que en esta ultima el
paro paso del 2,5 por 100 en 1974
al 10 por 100 en 1993. Finalmen-
te, es de destacar que la tasa de
paro espafiola no bajase del 16
por 100, ni siquiera durante los
momentos de mayor expansion
econémica en la segunda mitad
de los afios ochenta.

La razén inmediata del desfa-
vorable comportamiento del paro
en nuestro pais a lo largo de to-
dos estos afos fue la manifies-
ta incapacidad de la economia
espafola para generar puestos
de trabajo al ritmo que exigia el
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GRAFICO 3
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GRAFICO 4
PIB PER CAPITA REAL: ESPANA FRENTE A LA UNION EUROPEA
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GRAFICO 5
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incremento de la poblacion acti-
va. Asi, mientras que la poblacion
activa aumenté en torno a los dos
millones y medio de personas, el
empleo apenas si crecio. VY, lo que
reviste aun mayor gravedad, este
proceso de relativo estancamien-
to del empleo vino acompafiado
en el sector privado por la des-
truccién de cerca de dos millones
y medio de puestos de trabajo en
el periodo 1974-1993.

En definitiva, los datos revelan
claramente que durante los pri-
meros afos de estancia de Espana
en la UE, entre 1986 y 1993, la
economia espafiola no logré pro-
gresar en algunos ambitos del pro-
ceso de convergencia real y retro-
cedio6 en otros. Asi, el PIB espanol
per capita no pudo rebasar el «te-
cho» del 80 por 100 respecto al PB
de la UE, y la tasa de paro espa-
fiola aumenté con mayor rapidez
gue la del conjunto de paises de la
Unién a causa de la entonces muy
escasa capacidad de nuestra eco-
nomia para generar puestos de
trabajo. No obstante, debe rese-
fiarse que hubo una mejora de los
procesos de convergencia real tras
la entrada de Espafia en la Unién
Europea, al menos por lo que se
refiere al PIB per capita.

3. Los obstaculos
a la estabilidad
y la convergencia

Una vez examinadas las difi-
cultades que encontré la econo-
mia espafola en todos esos afos
para progresar con mayor rapidez,
tanto en el ambito de la estabili-
dad y la convergencia nominales
como en el ambito de la estabili-
dad y la convergencia reales, el
paso siguiente es explorar las cau-
sas Ultimas de dichas dificultades.

Una forma de aproximarse a
esta cuestion consiste en pregun-
tarse si las razones que impidie-

ron avanzar mas rapidamente en
el ambito de la convergencia no-
minal son o no diferentes de las
que obstaculizan la convergencia
real. En consecuencia, parece 16-
gico examinar qué relaciones li-
gan a ambos tipos de convergen-
cia en el largo plazo.

Aunque la teoria econdmica
admite que, en el corto plazo,
pueda darse cualquier tipo de re-
lacion entre la evolucién de la con-
vergencia nominal y la real, aqué-
lla es, sin embargo, mucho mas
concluyente respecto a los nexos
gue unen a ambos tipos de con-
vergencia en el largo plazo. En
efecto, seguin postulan los princi-
pios econémicos y confirma am-
pliamente la experiencia interna-
cional, solamente resulta posible
progresar simultaneamente y de
forma duradera en la convergen-
cia nominal y real cuando se ins-
trumentan politicas de demanda
orientadas a mantener una senda
de crecimiento no inflacionista de
la demanda agregada; cuando se
establece una combinacién equi-
librada de las politicas monetarias
y presupuestarias que favorezca
la inversién; y cuando se llevan a
cabo las politicas estructurales de
oferta que se precisan para ga-
rantizar la asignacion eficiente de
los recursos y la expansion del po-
tencial productivo.

En consecuencia, las mayores
o menores dificultades encontra-
das a la hora de progresar en el
largo plazo tanto en el ambito de
la convergencia nominal como en
el ambito de la convergencia real,
necesariamente vienen unidas, en
Espafa y en cualquier otro pals,
al grado de cumplimiento de las
tres condiciones mencionadas.

Ahora bien, isabemos algo
acerca de si estas condiciones se
satisficieron o no en nuestro pals
en el periodo considerado? Cier-
tamente que si. Seguin se ha men-

cionado con anterioridad, la eco-
nomia espafiola mantuvo hasta
comienzos de los afos noventa
unas politicas macroeconémicas
descompensadas que desalenta-
ron la inversion e introdujeron un
poderoso elemento de inercia in-
flacionista, mientras que el fun-
cionamiento de los mercados de
bienes y factores se vio lastrado
por la existencia de numerosas ri-
gideces e inflexibilidades. Todo
ello contribuyé a ralentizar du-
rante todos esos anos el ritmo de
crecimiento econémico y a difi-
cultar la reduccion de la inflacion.

A continuacién se examina,
con algo mas de detalle, la natu-
raleza de los principales proble-
mas de fondo que la economia
espafola padecié en el periodo
1986-1993 y la forma en la que
éstos obstaculizaron los deseables
avances en la consecucion de la
estabilidad y la convergencia.

El primer problema de fondo
qgue padecio la economia espa-
fiola dentro de la UE fue el man-
tenimiento, durante muchos afos,
de unas politicas macroeconémi-
cas descompensadas a causa de
la tendencia estructuralmente
expansiva de la politica presu-
puestaria que, segun revelan los
graficos 6, 7 y 8, se reflejo en el
crecimiento del gasto publico des-
de algo menos del 25 por 100 del
PIB en 1973 hasta algo mas del 40
por 100 en 1986 y cerca del 46
por 100 en 1993; en la persis-
tencia de un déficit publico que,
por término medio, estuvo en tor-
no al 4,5 por 100, y en el notable
incremento que experimenté el
grado de endeudamiento publi-
co, desde el 12 por 100 del PiB en
1974 hasta el 40 por 100 en 1986
y a cifras superiores al 60 por 100
en 1993. El tradicional caracter
estructuralmente expansivo de la
politica presupuestaria fue debido,
en gran parte, a la progresiva ex-
tension de las redes de cobertura
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GRAFICO 6
GASTOS DE LAS ADMINISTRACIONES PUBLICAS
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GRAFICO 8
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del Estado del bienestar tras el ad-
venimiento de la democracia y al
desarrollo del Estado de las auto-
nomias (Fuentes Quintana, 1991).
No obstante, cualesquiera que
sean sus origenes, dado que el
mantenimiento de déficit publi-
cos elevados no sélo alienta las
presiones inflacionistas, sino que
también perjudica a la inversion
privada a través de altos tipos de
interés reales, es evidente que
aquéllos constituyeron un obs-
taculo importante al logro de la
estabilidad y la convergencia, tan-
to nominal como real, en nuestro
pais durante todos estos afos.

Por lo que respecta al inade-
cuado funcionamiento de nues-
tros mercados de bienes y servi-
cios y del mercado de trabajo, éste
se reflejé en la resistencia a la baja
del crecimiento de los precios y
los salarios ante situaciones eco-

némicas adversas y en la rapidez
con que su crecimiento se acele-
raba en las fases expansivas, lo
que confirié un sesgo inflacionis-
ta a la economia. Este caracter
asimétrico del comportamiento
de precios y salarios fue, a su vez,
el principal responsable de que la
creacion de empleo fuese limita-
da en las épocas de bonanzay de
que, en cambio, la destruccion de
empleo fuera particularmente in-
tensa durante las recesiones, lo
cual incidié desfavorablemente en
la tasa de paro.

Considerando, en primer lugar,
el mercado de trabajo, su mal fun-
cionamiento no soélo se tradujo en
la incapacidad para crear, en el
conjunto del periodo considera-
do, puestos de trabajo, sino ade-
mas en las dificultades encontra-
das para generar empleos estables
en las fases de expansion econoé-

mica. Respecto de las razones que
explican el deficiente funciona-
miento del mercado de trabajo,
numerosos estudios (véanse, por
ejemplo, Andrés y Garcia, 1992;
Bentolila y Dolado, 1994, y Mari-
moén, 1996) tienden a coincidir,
generalmente, en la existencia de
una serie de instituciones y facto-
res condicionantes que conferian
un sesgo alcista a la evolucion sa-
larial y que contribuyeron a la per-
sistencia de tasas de paro eleva-
das (véanse los graficos 5y 9).
Entre estos factores, los que pare-
cieron desempefar un papel mas
destacado fueron la llamada «cuna
fiscal» y una legislacién que limi-
taba la movilidad laboral, la flexi-
bilidad de la estructura salarial y
la capacidad de las empresas para
ajustar sus plantillas.

Junto a los problemas ya men-
cionados del mercado de trabajo,
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GRAFICO 9
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hubo también serios problemas en
los mercados de bienes y servicios.
En particular, ciertos ambitos de
los mercados de bienes y, espe-
cialmente, de los mercados de ser-
vicios se mantuvieron al abrigo de
la competencia, ya fuese debido
a la naturaleza no comerciable in-
ternacionalmente de muchos de
estos bienes y servicios, ya fuese
como resultado de la pervivencia
de regulaciones o intervenciones
limitativas de la concurrencia en
dichos mercados. La ausencia de
un grado suficiente de compe-
tencia favorecié que las empresas
de estos sectores gozasen de un
considerable poder de mercado
en la fijacion de precios y, por con-
siguiente, que tendieran a trasla-
dar via precios cualquier incre-
mento de costes, salariales o no
salariales, a fin de salvaguardar sus
margenes de beneficio (Raymond
Bara, 1992, y Alberolay Tyrvadinen,
1999). A su vez, ello hizo que di-
chas empresas fuesen mas procli-
ves a acceder a las exigencias sa-
lariales de los trabajadores, incluso
en condiciones econémicas ad-
versas, contribuyendo de este
modo a reforzar la inercia infla-
cionista.

En resumen, el andlisis conte-
nido en esta seccion ha tratado de
mostrar que el origen de las difi-
cultades que encontré nuestro
pais para alcanzar mayores cotas
de estabilidad y de convergencia
macroeconémicas en el periodo
1986-1993 residieron en la ins-
trumentacion de unas politicas ma-
croeconémicas insuficientemente
equilibradas y en la existencia de
notables rigideces e inflexibilida-
des en nuestros mercados, cada
vez mas expuestos a la concu-
rrencia exterior. Sin duda, el no ha-
ber resuelto a tiempo estos pro-
blemas de fondo limit6, durante
bastantes afos, el aprovecha-
miento de los beneficios poten-
ciales derivados de la integracion
de Espafa en la Uniéon Europea.

IV. LOS AVANCES
EN LA ESTABILIDAD
Y LA CONVERGENCIA
EN LA APROXIMACION A
LA UNION MONETARIA
EUROPEA (1994-1998)

Una vez examinadas las pautas
de medio plazo que caracteriza-
ron la evolucion econdmica es-
pafola desde su acceso a la Unién
Europea hasta 1993, y tras haber
puesto de relieve la pervivencia
de una serie de problemas de fon-
do, causantes de los principales
desequilibrios basicos, resulta im-
prescindible centrar la atencion
en el comportamiento econémi-
co durante el periodo 1994-1998.
Esto es asi porque en este perio-
do se ha avanzado en la direc-
cion de resolver los problemas de
fondo de nuestra economia —si
bien en unos casos mas que en
otros—, lo que se reflejé en una
mejora sustancial de la situacion
econdmica y en los progresos
habidos en el ambito de la esta-
bilidad y la convergencia que, fi-
nalmente, hicieron posible la in-
tegracion de Espafia en la Unién
Monetaria sin retrasos y en con-
diciones favorables.

1. Evolucion econdmica

El rasgo mas destacable de la
evolucion econdmica espafola en
el periodo 1994-1998 es la rup-
tura que tuvo lugar con la ténica
de las Ultimas décadas, que se ca-
racterizaba por que los periodos
de expansién econdémica traifan
consigo la progresiva apertura de
los desequilibrios internos y exter-
nos, que terminaban estrangu-
lando el proceso de crecimiento a
través de fuertes incrementos de la
inflacion y del déficit exterior.

Resulta dificil discutir que la
causa principal que esta detras de
esta mejor evolucién econdmica
reside en la creciente firmeza y de-

cision con que se instrumentaron
las politicas orientadas hacia la es-
tabilidad y la convergencia ma-
croecondmicas una vez que, tras
la entrada en vigor del Tratado de
Maastricht, las autoridades otor-
garon la maxima prioridad a con-
seguir la entrada de Espafia en la
Unién Monetaria en las mejores
condiciones posibles.

Como es sabido, tras la entrada
en vigor del Tratado de Maastricht
a finales de 1993, quedd estable-
cido que los paises aspirantes a en-
trar en la Unidon Monetaria debe-
rian cumplir ciertos criterios que
asegurasen un grado de conver-
gencia duradero en los ambitos de
la inflacion, las finanzas publicas,
los tipos de interés nominales a lar-
go plazoy el tipo de cambio.

Dadas las dificultades que tra-
dicionalmente habia tenido la eco-
nomia espafola para reducir la in-
flacion, controlar el déficit publico
y evitar la depreciacion continua-
da de la peseta frente a las mo-
nedas de los paises mas estables
de la UE, pocos eran los que en-
tonces confiaban en que Espafa
alcanzase el grado de conver-
gencia requerido para estar, des-
de el primer momento, en la Unién
Monetaria Europea. En efecto, al
cierre de 1993, la inflacidn esta-
ba cercana al 5 por 100y el défi-
cit publico al 7 por 100, los tipos
de interés a largo plazo supera-
ban el 11 por 100y la peseta ve-
nia de sufrir cuatro devaluacio-
nes desde el verano de 1992, en
el marco de una profunda crisis
economica.

Sin embargo, tal y como pue-
de verse en los graficos 10y 11,
la evolucion econdmica de nues-
tro pais desde entonces permitid
realizar avances muy sustanciales
en el proceso de convergencia que
hicieron posible que Espafia estu-
viese entre los paises fundadores
de la Unién Monetaria en enero
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GRAFICO 10
CONVERGENCIA DE ESPANA CON LOS PAISES DE LA UNION EUROPEA DE ACUERDO
CON LOS CRITERIOS DEL TRATADO DE MAASTRICHT
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(a) Media anual de los tipos de interés a largo plazo.

(b) Media de las tres economias menos inflacionistas + 1,5 puntos.
En diciembre de 1998: Alemania, Francia y Luxemburgo.

Fuente: Banco de Espana.

(a) Tasas medias anuales de variacion del indice de precios de consumo.
(b) Media de las tres economias menos inflacionistas + 1,5 puntos.

En diciembre de 1998: Alemania, Francia y Luxemburgo.

Fuente: Banco de Espafa.
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8 80

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 70 s

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 60 — -

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 50 I S

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 40 -

30 -

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 20 I S

1994 1995 1996 1997 1998 1994 1995 1996 1997 1998
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Fuente: Banco de Espana.

(a) En porcentaje del PIB. El criterio se situa en el 3 por 100.
Fuente: Banco de Espana.

En consecuencia, el hecho més

de 1999. En efecto, en el mo-
mento de evaluarse por parte del
Consejo Europeo las condiciones
de convergencia, nuestro pais sa-
tisfizo cumplidamente los requi-
sitos establecidos por el Tratado
para el acceso: la inflacion se situd
0,6 puntos porcentuales por en-
cima de los tres paises mas esta-
bles de la Union y, por tanto, cla-
ramente dentro del margen de 1,5
puntos permitido; los tipos de in-

terés a largo plazo superaron a los
de los tres paises mas estables en
0,5 puntos porcentuales, sin lle-
gar al margen permitido de 2,0
puntos; el déficit publico se situd
confortablemente por debajo del
umbral de referencia del 3 por
100 del PiB, y la peseta se mantu-
vo, desde abril de 1995, sélida-
mente estable dentro del meca-
nismo de cambios del Sistema
Monetario Europeo.

destacable de la evolucion eco-
némica espafola en el periodo
1994-1998 es que el vigor del cre-
cimiento econémico y el proceso
de creacion de empleo (véase gra-
fico 12) vinieron acompafados
de progresos muy notables en
los ambitos de la reduccion de la
inflacion y del déficit publico, al
tiempo que se mantuvo una si-
tuacion equilibrada en las cuentas
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GRAFICO 11
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exteriores, constatando, como se
mencionaba anteriormente, que
la convergencia nominal y la con-
vergencia real son procesos ple-
namente compatibles si se instru-
mentan las politicas econémicas
adecuadas. Asi (véanse los gréficos
1,4a8,12y 13, yel cuadron.°
1), la economia espafiola mantu-
vo un ritmo promedio de creci-
miento del 3,2 por 100 entre 1994
y 1998, superando ligeramente al
3,1 por 100 del periodo 1986-
1993; la tasa de creacién de em-
pleo fue el 2,4 por 100, en con-
traste con el 1,4 por 100 del
periodo precedente, lo que fue
determinante para conseguir un
descenso de la tasa de paro des-
de el 23 por 100 en 1993 al 18,8
por 100 en 1998; la inflacion paso,
en media, del 4,6 por 100 en
1993 al 1,8 por 100 en 1998; el
déficit publico en relacién con el
PIB se redujo desde el 7 por 100
en 1993 al 2,7 por 100 en 1998,
y finalmente, el saldo de la balan-

za de pagos por cuenta corriente
mostrd, por término medio, un
superavit del 0,6 por 100 del PIB en
el periodo 1994-1998, en com-
paracion con el 1,8 por 100 de
déficit registrado, por término me-
dio, en el periodo 1986-1993.
Como fruto de esta evolucién fa-
vorable, la economia espafola
consiguié romper el «suelo» de la
inflacion del 4 por 100, el «sue-
lo» del 16 por 100 de la tasa de
paro, y el «techo» del 80 por 100
del PIB medio de la Unién Europea
en la evolucién de la renta per ca-
pita; cifras estas que, segun se ex-
puso en la seccion lll, venian a
constatar los limites de las posibi-
lidades de convergencia nominal
y real hasta 1994.

2. Las politicas orientadas
hacia la estabilidad

Ahora bien, ; cuales fueron las
condiciones y politicas econémi-

cas que hicieron posible los avan-
ces en los ambitos de la estabilidad
y la convergencia?

Indudablemente, el entorno in-
ternacional prevaleciente en esos
anos contribuyé muy favorable-
mente a la consecucion de mayo-
res grados de estabilidad y con-
vergencia en nuestra economia,
al darse una situacion de creci-
miento econdmico moderado sin
presiones inflacionistas en un cli-
ma de estabilidad en los merca-
dos financieros y cambiarios in-
ternacionales, que sélo se vio
quebrado en circunstancias pun-
tuales. Sin embargo, es primor-
dialmente en el &mbito doméstico
donde hay que buscar las razones
de la reciente mejora de la situa-
ciéon econdmica espafola. En este
sentido, seguin se ha mencionado
previamente, resultd crucial que
las autoridades concediesen prio-
ridad a la consecucién de la esta-
bilidad y la convergencia macro-
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GRAFICO 12
CRECIMIENTO DEL PIB EN TERMINOS REALES
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Fuente: Banco de Espafa.
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GRAFICO 13
INFLACION

55

5,0

4,5

4,0

3,5

Porcentaje

3,0

2,5

2,0

1994 1995

Fuente: Banco de Espaiia.

Limite
superior
objetivo

para1997

Objetivo
para 1998

1996 1997 1998 1999 2000

Entrada en el

2001 2002 2003

euro

econdmicas, como resultado de la
conviccién de que ello no sélo re-
sultaba necesario para hacer po-
sible el acceso de nuestro pais a
la Unibn Monetaria, sino también
para sentar las bases de un creci-
miento econémico sostenido una
vez dentro de ella. Fruto de esta
orientacion fue el cambio que tuvo
lugar en el régimen general de po-
litica econdmica, que se manifes-
t6 en los ambitos monetario y pre-
supuestario y en la realizacion de
ciertas reformas estructurales.

En lo que concierne a la poli-
tica monetaria, la entrada en vigor
de la Ley de Autonomia del Banco
de Espafna, en julio de 1994, re-
forzé considerablemente la orien-
taciéon anti-inflacionista del banco
emisor, al establecer inequivoca-
mente que la estabilidad de pre-
cios constituye la finalidad pri-
mordial de la politica monetaria
y al dotarle de un amplio grado
de autonomia para conseguir di-
cho objetivo. A su vez, la adop-

cion por el Banco de Espana, des-
de 1995 hasta la creacién de la
Unién Monetaria en 1999, de una
estrategia de politica monetaria
basada en el establecimiento de
objetivos de inflacion explicitos
contribuy6 favorablemente a la
reduccién de la inflacion al hacer
mas visible y efectivo el compro-
miso con la estabilidad de precios
(véase grafico 13).

Junto al reforzamiento de la
orientaciéon de la politica mone-
taria hacia la estabilidad, en esos
anos se hizo patente una actitud
notablemente mas estricta de las
autoridades en materia presu-
puestaria, que se reflejé en una
mayor austeridad en el proceso
de elaboracion de las cuentas pu-
blicas y en una vigilancia mas es-
trecha de la ejecucién del gasto,
con objeto de evitar desviaciones
significativas respecto de las can-
tidades inicialmente presupues-
tadas. Fruto de estas actitudes
fueron la reduccion del déficit pu-

blico y la reversiéon de la tenden-
cia alcista previa del gasto publi-
CO en esos anos, que sirvieron
para restablecer la credibilidad
del Presupuesto ante el publico
(véanse el cuadro n.° 1y los gra-
ficos 6 a 8).

El mayor rigor de la politica fis-
cal, no sélo facilité notablemente
la consecucion de la estabilidad,
sino que también hizo posible que
la politica monetaria suavizara gra-
dualmente su tono, configurando
asi un entorno mas equilibrado
para la politica macroeconémica
(véase grafico 14). Ello, a su vez,
hizo posible reducir el ritmo de ex-
pansion de la demanda agregada
hacia tasas compatibles con la
consecucion de un crecimiento
econémico equilibrado de carac-
ter no inflacionista.

Sin embargo, esta moderacion
del ritmo de incremento de la de-
manda agregada no habria resul-
tado compatible con la desacele-
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GRAFICO 14
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racion de la inflaciéon en un mar-
co de creciente pujanza de la ac-
tividad econémica sin la favora-
ble evolucién de las condiciones
de oferta, evidenciada en la mo-
deracion salarial (véase grafico 9)
y de los margenes empresariales
que se experimentaron en ciertos
sectores. En este sentido, puede
aventurarse que las medidas de
reforma del mercado de trabajo,
en 1994 y 1997, contribuyeron
favorablemente a la moderacién
salarial y a la creacion de empleo,
y que las politicas de desregula-
cion y privatizaciones llevadas a
cabo en esos anos introdujeron
una mayor competencia en ciertos
sectores de bienes y, especial-
mente, de servicios, que tradicio-
nalmente venian manteniéndose
al abrigo de las fuerzas de la con-
currencia (véase el recuadro 1.3 del
Informe Anual del Banco de
Espana de 1999).

Por todo ello, puede concluirse
gue la evolucion econémica espa-

fiola en estos afos, caracterizada
por la consecucion de progresos
notables hacia la estabilidad no-
minal en un marco de relanza-
miento del crecimiento, consoli-
dacion fiscal y equilibrio de nuestra
posicion exterior, no fue fruto del
azar o de circunstancias especial-
mente propicias en el ambito in-
ternacional, sino que, principal-
mente, se debid a la aplicacion
decidida de las politicas que re-
sultan adecuadas para resolver los
problemas de fondo de la econo-
mia espafnola.

V. LA ECONOMIA ESPANOLA
EN LA UNION MONETARIA
EUROPEA (1999-2003)

La culminacién del proceso de
integracion monetaria, al com-
plementar el mercado Unico con la
moneda Unica, supone un cam-
bio de profunda trascendencia en
el entorno econdémico y financie-
ro en que transcurre la actividad

econdmica espafola (Alberola,
1998). En particular, dicho entor-
no se torna mas exigente por va-
rias razones.

Por una parte, el paso a la mo-
neda Unica elimina la ultima ba-
rrera existente al libre comercio
dentro del area, la incertidumbre
cambiaria, propiciando la plena
integracion de los mercados na-
cionales. De ahi que las empre-
sas espafolas se vean expuestas
a una mayor competencia con el
exterior.

Por otra parte, al tiempo que
se ve incrementada la competen-
Cia exterior, la aplicacion de una
politica monetaria Unica entrafa
la desaparicion de cualesquiera
margenes de flexibilidad moneta-
ria o cambiaria para paliar los pro-
blemas de competitividad deriva-
dos de un crecimiento de los costes
y los precios interiores superior al
de nuestros competidores, o para
adaptar las condiciones moneta-
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rias en funcion de los intereses de
la economia nacional, especial-
mente cuando ésta evolucione de
forma diferenciada en relacion con
el conjunto del area del euro.

Sin embargo, el formidable
reto que para la economia espa-
fiola entrafa su adaptacion al en-
torno mas exigente que se ha des-
crito, también supone una no
menos formidable oportunidad
de aprovechar nuestra pertenen-
Cia al area monetaria comun para
avanzar en el proceso de conver-
gencia real, propiciando la apro-
ximacion de los niveles de vida y
de bienestar de nuestro pais ha-
cia los existentes en las econo-
mias mas prosperas del area.

Estas cuestiones cobran con-
siderable relevancia en el mo-
mento actual, puesto que, si bien
es cierto que la economia espa-
Aola viene manteniendo dentro
de la Unién Monetaria unos rit-
mos de crecimiento relativamen-
te vigorosos en comparacion con
el conjunto del area —el 4,2 por
100 en 1999 y 2000, el 2,8 por
100 en 2001, el 2 por 100 en
2002 y el 2,4 por 100 en 2003—
, hay que observar que el patréon
de crecimiento seguido en estos
Ultimos afos ha descansado en
exceso sobre el consumo priva-
doy la inversion en construccion,
en detrimento de la inversion en
bienes de equipo y las exporta-
ciones netas. A su vez, aunque
en el Ultimo afo se ha reducido
considerablemente el diferencial
de inflacién en relacién con el
area del euro, éste ha vuelto a
reputar con fuerza en la primera
mitad de 2004. En consecuencia,
no estd ni mucho menos garan-
tizado que la evolucion futura de
costes y precios sea compatible
con una evoluciéon favorable de
la competitividad, lo que podria
incidir negativamente sobre el
crecimiento futuro de la econo-
mia.

Indudablemente, el mas ele-
vado ritmo del crecimiento eco-
némico espafol actual respecto a
otros paises del area refleja los
frutos de los esfuerzos llevados a
cabo en los ultimos afos en la
aplicacion de unas politicas eco-
némicas orientadas hacia la esta-
bilidad, pero también se ha visto
impulsado por la relativa holgura
de las condiciones monetarias y
financieras una vez ya dentro el
area del euro. En consecuencia,
resulta indispensable mantener
una orientacion de las politicas
econdémicas que permanecen bajo
la soberania de nuestras autori-
dades nacionales (politica fiscal y
politicas de oferta) para garantizar
que el ritmo de expansion de la
demanda resulta compatible con
el potencial productivo de la eco-
nomia y para impulsar este ulti-
mo. Solo asi serad posible mante-
ner un patrén de crecimiento mas
equilibrado, apoyado en mayor
medida por la inversion en bien-
es de equipo y las exportaciones,
y una evolucion de costes y pre-
cios y, en ultimo término, de la
competitividad que se adecue a
los requisitos de estabilidad que
lleva consigo la pertenencia al area
del euro.

Por lo que a la politica fiscal se
refiere, es evidente que ésta debe
seqguir firmemente encaminada
hacia el cumplimiento de las nor-
mas de rigor presupuestario es-
tablecidas en el Pacto de Estabili-
dad y Crecimiento, que establecen
que el déficit publico no puede
exceder del 3 por 100 del PiB sal-
VO en circunstancias excepciona-
les, y que, por término medio, se
debe mantener una posicion pre-
supuestaria equilibrada. En este
sentido, constituye un hecho muy
destacable que en los ultimos
afos la politica fiscal espafiola se
haya encaminado con rapidez ha-
cia el equilibrio presupuestario, lo
gue ha contribuido a moderar el
ritmo de expansién de la deman-

da agregada. Asi, se ha pasado
de un déficit publico del 3 por 100
del PiB en 1998, a un ligero supe-
ravit en 2002 y 2003. Si bien la
entrada en vigor de la Ley de Esta-
bilidad Presupuestaria en 2003
supuso un importante reforza-
miento institucional de la disci-
plina presupuestaria, reflejado en
los superavit ya mencionados, Es-
pafa necesita continuar profun-
dizando en el saneamiento de las
finanzas publicas durante los proé-
ximos aflos con objeto de alcan-
zar mayores margenes de holgu-
ra que, en su momento, puedan
dotarle de una mayor capacidad
contraciclica.

No obstante, resulta también
imprescindible profundizar en la
instrumentacion de las politicas
de oferta que permitan mejorar el
funcionamiento de los mercados
de bienes y servicios, y del merca-
do de trabajo. En lo que al mer-
cado de trabajo se refiere, si bien
las recientes reformas llevadas a
cabo han incidido muy favorable-
mente sobre el empleo y contri-
buido a reducir sustancialmente
la tasa de paro hasta cerca del 11
por 100 en 2003, resulta necesa-
rio dar nuevos pasos en el futuro
con objeto de ampliar la capaci-
dad de creacion de empleo esta-
ble de la economia. Por lo que res-
pecta al sector servicios, aunque
en los uUltimos afos se han dado
pasos importantes en el ambito
de la desregulacion y privatizacion
de ciertos mercados, todavia hay
algunas areas de considerable im-
portancia econdmica que aun dis-
tan de tener un grado de compe-
tencia apropiado (por ejemplo, el
mercado del suelo). De ahi la im-
portancia que tiene proseguir con
firmeza las reformas que permi-
tan mejorar el grado de compe-
tencia en parcelas aun significati-
vas de nuestro sistema econémico.
Junto a estas iniciativas, resulta
imprescindible mejorar la dotacion
y calidad de las infraestructuras y
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prestar especial atencién a la ca-
lidad de la educacion y la investi-
gacion con objeto de favorecer la
formacion del capital humano, fi-
sico y tecnolégico e impulsar la
productividad total de los facto-
res, que resulta fundamental para
el crecimiento econémico (Rojo,
2002).

En fin, aunque en estos afios
se han dado pasos importantes
en la mejora de las politicas eco-
némicas basicas, todavia debe se-
guirse profundizando en este sen-
tido habida cuenta, ademas, del
reto que para la economia espa-
fiola supone la ampliacién de la
Union Europea a los paises de
Europa Central y del Este (Mar-
tin y otros, 2002). De la firme y
decidida instrumentacion de las
politicas de estabilidad y de
reforma estructural y del man-
tenimiento de las actitudes y
comportamientos de los agentes
privados en linea con las exigen-
cias de una economia moderna
e integrada, depende que nues-
tro palis consiga erradicar defini-
tivamente los problemas de fon-
do que tradicionalmente le han
impedido converger hacia los ni-
veles de vida de los paises mas
avanzados de nuestro entornoy
que, en el futuro, podrian limitar
los beneficios derivables de nues-
tra pertenencia a la Unién Mone-
taria Europea.

VI. CONCLUSIONES

En este articulo se ha hecho
un apretado balance de lo que ha
supuesto para la economia espa-
fiola su integracién en la Unién
Europea y se han examinado cua-
les son los principales retos y opor-
tunidades que para nuestro pais
trae consigo su participacion en
la Union Monetaria a partir de
enero de 1999. Entre las conclu-
siones obtenidas, destacan las si-
guientes.

1. La principal transformacion
gue, en el ambito estructural, tra-
jo consigo el acceso de Espana a la
UE fue un formidable incremento
del grado de apertura al exterior
como consecuencia de la elimina-
cion de las barreras al libre inter-
cambio de bienes, servicios y capi-
tales con el resto del mundo. En el
ambito comercial, esto se reflejé
en un incremento del peso del co-
mercio exterior desde el 27 por 100
del PiB en 1985 al 63 por 100 ac-
tualmente, mientras que, en el am-
bito financiero, los cobros y pagos
ligados a operaciones financieras
con el exterior pasaron del 15 al
1.300 por 100 del PiB en dicho pe-
riodo, y los activos y pasivos de los
sectores residentes pasaron, res-
pectivamente, desde el 23y 31 por
100 del PB en 1985, al 107 y 130
por 100 del PIB en la actualidad.

2. Mientras que Espafia libe-
raliz6 de forma muy importante
sus relaciones comerciales y fi-
nancieras con el exterior, en vir-
tud de los compromisos adquiri-
dos en el marco de los acuerdos
internacionales suscritos, en aque-
llos otros mercados como el de
servicios y el de trabajo en los que
la liberalizacion requeria la intro-
duccién de medidas internas por
parte de nuestras autoridades, los
avances fueron mucho mas len-
tos y escasos. Esto, a su vez, ex-
plica que durante buena parte de
la estancia de Espafa en la Union
Europea se haya puesto de relie-
ve con notable intensidad el ca-
racter dual de nuestra estructura
econdémica, al coexistir sectores
crecientemente expuestos a la
competencia y sectores fuerte-
mente regulados e intervenidos.

3. Aunque el balance de la en-
trada de Espafa en la UE arroja,
de forma inequivoca, un saldo
globalmente favorable —como lo
atestigua el que nuestra renta
per capita sea hoy en torno a un
64 por 100 mas elevada que en

1985—, hay que lamentar que el
conjunto de la politica econémica
no se haya orientado sino tardia-
mente hacia la estabilidad y que
la adaptacion del comportamien-
to de los agentes privados a las
exigencias de una economia cre-
cientemente abierta e integrada
internacionalmente haya sido ex-
cesivamente lenta. Esto ha impe-
dido un mayor aprovechamiento
de las ventajas potenciales deri-
vadas de nuestra estancia en la UE
durante un numero considerable
de afos.

4. Las dificultades con las que
Espafia se encontrd dentro de la
UE para avanzar con mayor rapi-
dez en los procesos de conver-
gencia nominal y real con los pai-
ses mas estables se explican por
la pervivencia de ciertos proble-
mas de fondo, que solo han co-
menzado a resolverse reciente-
mente, ligados fundamentalmente
a la aplicacion de unas politicas
macroeconémicas descompensa-
dasy a la existencia de unos mer-
cados de bienes y factores cuyo
funcionamiento se ha visto lastra-
do por numerosas rigideces e in-
flexibilidades.

5. Cuando se han instrumen-
tado decididamente las medidas
capaces de comenzar a resolver los
problemas de fondo, la economia
ha reaccionado muy favorable-
mente, consiguiéndose avances
significativos hacia la estabilidad y
la convergencia, tanto nominal
como real. En consecuencia, la ex-
periencia pone de manifiesto que
es posible crecer vigorosamente
con tasas de inflaciéon reducidas y
con unas finanzas publicas mas
austeras si el conjunto de la poli-
tica macroecondémica se orienta
hacia la consecucion de un ritmo
de expansion de la demanda en
linea con el potencial productivo,
y si las politicas de reforma es-
tructural avanzan en la mejora del
funcionamiento de los mercados.
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6. Si bien la situacion actual
de la economia espafola dentro
de la Union Monetaria es rela-
tivamente favorable por lo que
respecta al crecimiento, hay que
observar que el patrén de creci-
miento seguido en estos ultimos
afos ha descansado en exceso
sobre el consumo privado y la in-
versién en construccién, en de-
trimento de la inversion en bien-
es de equipo y las exportaciones
netas. A su vez, el persistente di-
ferencial de inflacion en relacion
con el area del euro indica que
no esta ni mucho menos garanti-
zado que la evolucién futura de
costes y precios sea compatible
con una evolucion favorable de
la competitividad, lo que podria
incidir sobre el crecimiento futu-
ro de la economia. De ahi que
deba profundizarse en la aplica-
cién de las politicas econémicas
apropiadas que permitan corre-
gir los desequilibrios existentes y
que, en ultimo término, nuestro
pais haga plenamente efectivas
las ventajas potenciales que se
derivan de su pertenencia al area
monetaria comun en un entorno
de rapidos cambios tecnolégicos.
Estas politicas, que se hacen aun
mas necesarias a la luz de la ma-
yor competencia exterior que trae
consigo la ampliacion de la UE a
los paises del Centro y Este de
Europa, requieren mantener una
situacion estructuralmente equi-
librada en las finanzas publicas,
incrementar la eficiencia en los
mercados de bienes y servicios y
en el mercado de trabajo e im-
pulsar la formacion de capital hu-
mano, fisico y tecnolégico.

7. Finalmente, la superacion
del reto de la Unién Monetaria no

s6lo requiere seguir instrumen-
tando unas politicas econdmicas
firmemente orientadas hacia la
estabilidad y la eficiencia, sino
también que los agentes que par-
ticipan en los procesos de deter-
minacién de los precios y los sa-
larios mantengan unas pautas de
comportamiento coherentes con
las exigencias de pertenecer al
area monetaria comun. De la per-
severancia de las autoridades y
de la conducta de los agentes
econdmicos y sociales depende-
ra, en Ultima instancia, que la par-
ticipacion de Espafa en una Europa
econémica y monetariamente in-
tegrada permita al conjunto de
la sociedad aproximar, con ca-
racter definitivo, sus niveles de
vida y bienestar a los prevale-
cientes en los paises mas pros-
peros del area.

NOTAS

(*) El autor es Director General del Banco
de Espafia. Los juicios y opiniones conteni-
dos en el articulo son estrictamente perso-
nales.

Este trabajo es una versién actualizada y
algo abreviada del trabajo del autor «La in-
tegracion econdémica de Espafa en la Union
Europea», de préxima aparicion en el volu-
men n.° 8 de Economia y Economistas Es-
panoles, E. FUENTES QUINTANA (dir.), Galaxia-
Gutenberg y FUNCAS, 2004.
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LA AMPLIACION DE LA UNION EUROPEA HACIA EL ESTE
ALGUNAS CONSECUENCIAS PARA LA ECONOMIA ESPANOLA
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Resumen

El presente articulo repasa el proceso de ampliacion y analiza la si-
tuacién econémica de los nuevos socios de la UE. Ademas, se centra
en los efectos que esta quinta ampliacion de la UE traerd a las econo-
mias europeas, y en especial a la espafola. Frente a la creencia gene-
ralizada de que el mayor impacto sobre las economias menos desa-
rrolladas de la UE-15 emanaré de la reduccion de fondos comunitarios
percibidos, aqui se analiza, ademas, el impacto sobre dos variables
reales: comercio e inversion extranjera directa, y se ofrece evidencia de
la reestructuracion de la actividad econémica en la Europa ampliada
y sus efectos sobre la economia espafiola. Entre los resultados desta-
ca que la competencia de los nuevos socios en el mercado europeo se
estd intensificando, al presentar una estructura comercial cada vez
mas semejante a la espanola y con mayor contenido tecnoldgico.
Parece que este fenémeno es fruto de la actividad de las multinacio-
nales, que estan reestructurando su actividad, desplazando a Centro-
Europa una parte de la actividad productiva aprovechando las venta-
jas en costes de los nuevos socios y la mejor situacion geogréfica.
Ademas, se aporta evidencia de que, de no modificarse los criterios de
elegibilidad de los fondos estructurales y de cohesion, Espana sera
uno de los paises que mas empeorard su situacion presupuestaria con
la UE tras la ampliacién.

Palabras clave: nuevos socios comunitarios, paises del Este, comer-
cio, inversion extranjera directa, presupuesto comunitario, Espafa.

Abstract

This article reviews the enlargement process and examines the
economic situation of the new EU members. In addition, it focuses on
the effects that this fifth enlargement of the EU will have on the European
economies and, in particular, on the Spanish economy. As opposed to
the widespread belief that the biggest impact on the less-developed
economies of the EU-15 will come from the reduction in Community
funds received, we also examine here the impact on two real variables:
trade and foreign direct investment, and evidence is offered on the
restructuring of economic activity in the enlarged Europe and its effects
on the Spanish economy. A notable feature of the results is that the
competition of the new members in the European market is intensifying
through their presenting a commercial structure more and more like
Spain's and with a higher technological content. This phenomenon is
apparently a result of the activity of the multinationals, which are
restructuring their activity by shifting part of their production activity to
Central Europe to capitalise on the advantageous costs of the new
members and their better geographical location. Furthermore, evidence
is put forward that unless the criteria of eligibility for structural and
cohesion funds are modified, Spain will be one of the countries whose
budgetary situation will be worst affected by EU enlargement.

Key words: new Community members, Eastern countries, trade,
foreign direct investment, Community budget, Spain.

JEL classification: FO2, F10, F15, F23.

I. INTRODUCCION

L primero de mayo de 2004 ha culminado la

primera parte de la ampliacion de la Unién

Europea hacia el Este de Europa. Sin lugar a
dudas, esta ampliacién, la quinta, es la mas impor-
tante de las que se han producido desde la consti-
tucion de la Unién Europea (UE). En concreto, la su-
perficie de la UE se ampliara, considerando las
incorporaciones de Bulgaria y Rumania, en un 33,5
por 100, la poblacién lo hara en mas de 105 millo-
nes de habitantes (un 27,6 por 100). Por su parte,
el PIB se incrementara en tan sélo un 5,4 por 100y,
por tanto, la renta per capita caera en torno al 17
por 100. Ademas, por primera vez en su historia,
la UE roza la escala continental, y todos estos cam-
bios suponen importantes consecuencias de todo
tipo.

Como ha sucedido en el caso de las anteriores am-
pliaciones —y en concreto, con la que incorpor6 a la
economia espanola—, todos los paises han de pre-
parar con sumo detalle su incorporacion, al igual que
los nuevos socios. Ello ha supuesto un proceso de ne-
gociaciones en mas de treinta capitulos. Muchos de
los procesos de negociacién con algunos de estos pai-
ses comenzaron a ponerse en marcha apenas unos
anos después de la caida del muro de Berlin. En sélo
una década, las negociaciones han avanzado a buen
ritmo y concluido para el caso de diez de los doce
paises que fueron considerados como candidatos.
Ademas, estos paises han realizado importantes pro-
cesos de estabilizacion macroecondémica y de trans-
formacién hacia economias de mercado, que, a pesar
de haber supuesto importantes problemas para al-
gunos de ellos, les han conducido a presentar, en pro-
medio, tasas de crecimiento muy elevadas que han
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supuesto su acercamiento a los niveles de renta per ca-
pita europeos, a pesar de que todavia hoy se en-
cuentran bastante alejados de la media comunitaria.

Evidentemente, un proceso como el descrito im-
plica un conjunto importante de consecuencias y de
retos tanto para los antiguos socios comunitarios
como para los nuevos. En consecuencia, conviene
hacer un repaso de todos ellos, centrandonos en el
caso de la economia espafola, que, a priori, es una
de las que se veran mas afectadas tanto por su ca-
racter periférico como por su desnivel de renta per
capita en relacion con la media europea, lo que la
hace beneficiaria de algunos de los fondos deriva-
dos de la politica de acciones estructurales de la UE.
Para ello, en el siguiente apartado se realiza un ra-
pido repaso cronoldgico del dltimo proceso de am-
pliacion de la UE. A continuacion, se ofrece una des-
cripcion de los principales rasgos econdmicos de los
nuevos socios. En el siguiente apartado, el mas ex-
tenso, se analizan los principales efectos que tendra
la ampliacién sobre el patrén geografico y sectorial
de los flujos comerciales y de inversion extranjera di-
recta, con especial atencion a los efectos sobre la
economia espafola. A continuacién, en el siguiente
apartado, se analizaran las consecuencias sobre el
presupuesto comunitario. Finaliza el articulo con un
resumen y las principales conclusiones obtenidas.

Il. CRONOLOGIA DEL PROCESO
DE AMPLIACION DE LA UNION EUROPEA

Tras la quiebra del régimen comunista, y con el ob-
jetivo de desvincularse de la Unidn Soviética y la
Republica de Yugoslavia, diez paises de la Europa
Central y Oriental (PECO) comenzaron un proceso de
acercamiento a la Unién Europea (1), a la vez que
comenzaban, no sin problemas de todo tipo, una
transicion politica y econdmica hacia regimenes de-
mocréaticos y economias de mercado respectivamente.

Pero no solo estaban interesados en esta transi-
cion los PECO, sino que desde la UE se veia como in-
teresante la ampliacion, ya que de ella se podian de-
rivar importantes beneficios politicos y econémicos.
Por tanto, y como consecuencia de este interés mu-
tuo, se firmaron unos acuerdos europeos a lo largo
de la primera mitad de los noventa. En ellos se tra-
t6 de estimular las relaciones econémicas entre la UE
y los PECO, asi como la asuncién gradual, por parte
de estos Ultimos, del acervo comunitario. Ademas,
para potenciar estos cambios, en los propios acuer-
dos se establecia un programa de ayudas financieras:
el programa PHARE.

En el Consejo Europeo de Copenhague de 1993,
se establecieron los criterios que deben cumplir los
paises que quieran integrarse en la UE. Ello supuso el
reconocimiento implicito del interés de la UE por in-
corporar a estas economias. Ahora bien, la adhesion
estaba supeditada al cumplimiento de una serie de
condicionantes econdmicos y politicos que se resumen
en tres: a) criterio politico: garantia democratica, de
Estado de derecho, respeto de los derechos huma-
nos y proteccion a las minorias; b) criterio econdmi-
co: economia de mercado en funcionamiento; c) cri-
terio de asimilacion del acervo comunitario.

Otro paso importante se produjo en el Consejo
Europeo de Madrid de 1995, en el cual se invit6 a la
Comision a preparar dictdamenes sobre las candida-
turas de adhesion, la evaluaciéon de los efectos de la
ampliacién sobre las politicas comunitarias y la pre-
sentacion del futuro marco financiero de la UE para
el periodo presupuestario 2000-2006. En respuesta
a estas peticiones, la UE presentd en 1997 la Agenda
2000. En ella se refuerza la estrategia de preadhesion
a través de dos nuevos instrumentos: las asociacio-
nes para la adhesion, reagrupacion de todas las ini-
ciativas de asistencia a los PECO, y la participacion en
los programas comunitarios.

En el Consejo Europeo de Luxemburgo de 1997 se
decidi6 iniciar las negociaciones con un primer gru-
po de seis paises (Polonia, Republica Checa, Hungria,
Eslovenia, Estonia y Chipre), estableciendo, de forma
implicita una segmentacion de los candidatos en dos
grupos. Ante las numerosas y fuertes criticas recibi-
das como consecuencia de esta decision, el Consejo
Europeo de Helsinki de 1999 acordé comenzar un
ano después las negociaciones con el segundo gru-
po de paises, formado por Rumania, Eslovaquia,
Letonia, Lituania, Bulgaria y Malta. De este modo, las
negociaciones quedaban determinas por los progre-
sos alcanzados por cada uno de los doce candidatos
respecto a su capacidad para aplicar y asimilar el acer-
VO comunitario, ya que se juzgaba a cada Estado se-
gun sus propios méritos individuales, siguiendo el
principio de diferenciacién. Las negociaciones se han
desarrollado sobre la base de 31 capitulos que cu-
bren todos los ambitos del acervo comunitario.

En el Consejo Europeo de Gotemburgo de 2001
se fijo la fecha de finales de 2002 como objetivo para
concluir las negociaciones con aquellos paises que
estuvieran preparados para la adhesién, de forma
que a lo largo del 2003 y principios de 2004 se pu-
diera aprobar en los respectivos paises su adhesion
y participaran en las elecciones al Parlamento Europeo
de 2004. En el Consejo Europeo de Copenhague de
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diciembre de 2002 se acordd la ampliacion de la UE
a diez nuevos miembros (todos los que en ese mo-
mento eran candidatos menos Bulgaria y Rumania).
El Tratado de Adhesién se firmé en Atenas el 16 de
abril de 2003, comenzandose en ese momento un
proceso de ratificacion tanto en los antiguos socios
como en los nuevos. El Tratado se ratifica en los quin-
ce paises de la UE y en los parlamentos de todos los
nuevos socios; no obstante, en nueve de ellos (todos
menos Chipre) se tuvo que ratificar en referendos
populares que tuvieron lugar entre marzo y sep-
tiembre de 2003. Finalmente, el proceso se ha con-
cluido con la incorporacién formal de estos paises el
1 de mayo de 2004.

Simultdneamente, en el seno de la UE se ha em-
prendido el proceso de reforma institucional necesario
para superar algunos de los problemas instituciona-
les y politicos que plantea la ampliacion. Esta refor-
ma institucional se acomete en el Consejo Europeo
de Niza de 2000, que modifica, entre otras, la com-
posicion de las principales instituciones europeas:
Consejo, Comisién y Parlamento Europeos. En el
Consejo Europeo se fija un nuevo sistema de repar-
to de votos para los antiguos y nuevos socios, una vez
pasen a formar parte de la UE (hasta de 27 socios).
Ademas, las decisiones pasan a tomarse por mayo-
ria cualificada y no por unanimidad. Por otro lado, se
instrumenta un sistema de ponderacién de los vo-
tos vinculado al numero de habitantes de los paises.
En el Parlamento Europeo se amplian los escafos
hasta un maximo de 732 y se cambia la distribucion
del numero de parlamentarios entre los antiguos
miembros, dando cabida a los nuevos. En cuanto a
la Comision Europea, se limita a uno el nimero de
comisarios por pais miembro. Ademas, en este Con-
sejo, se establece un acuerdo para la revision de los
tratados en tres etapas: una primera de debate abier-
to, una segunda mas estructurada, que determina-
ria el Consejo Europeo de Laeken de 2001, y una
nueva Conferencia Intergubernamental, que debe-
ria convocarse en 2004 con el objeto de decidir las
necesarias modificaciones de los tratados.

Un ano después, el consejo de Laeken de 2001
decide convocar una Convencion gue analice las cues-
tiones esenciales que plantea el futuro desarrollo de
la UE y proponer posibles respuestas. La Convencién
ha formulado un proyecto de Tratado Constitucional.
La Conferencia Intergubernamental, que se inicia en
octubre de 2003 bajo la Presidencia Italiana de la
Unidén, no permitié alcanzar un acuerdo, por lo que
sus trabajos contintian hasta conseguirlo. En princi-
pio, esta nueva Constitucion Europea establece un
nuevo reparto del «poder» entre los distintos paises,

incluyendo viejos y nuevos socios, y altera, en parte,
algunos de los compromisos alcanzados en Niza.

lll. LA SITUACION ECONOMICA
DE LOS NUEVOS SOCIOS
Y DE LA NUEVA UNION EUROPEA

Antes de comenzar con el analisis de los princi-
pales efectos que esta teniendo y seguira produ-
ciendo la ampliacién al Este de la UE en la configu-
racion de los patrones geogréficos y sectoriales tanto
del comercio como de la inversidn directa, conviene
repasar, aunque sea de forma breve, cual es la si-
tuacién econémica actual de los nuevos socios y dar
algunas pinceladas sobre lo que ha sido su evolucion
reciente.

Evidentemente, parece necesario que todo ana-
lisis de este tipo comience con la descripcién de la va-
riable macroeconémica clave: la renta per capita.
Pues bien, como se comprueba en el grafico 1, es-
tos paises exhibian en 2002, en media, una renta
per capita de alrededor del 47 por 100 de la comu-
nitaria. Ahora bien, la situacion difiere ampliamen-
te entre ellos. Asi, tres de estos paises, Chipre, Malta
y Eslovenia tienen una situacion de renta per capita
muy pareja a la de Grecia, en torno al 70 por 100 de
la media, mientras que Estonia, Letonia, Lituania y
Polonia se encuentran en torno al 40 por 100.
Mencion aparte merecen Bulgaria y Rumania que se
encuentran en torno al 25 por 100 de la media co-
munitaria. Por tanto, la UE-25 partird con un nivel de
renta per capita menor en un 9 por 100 que el que
tenia la UE-15.

Ahora bien, la contrapartida a esta situacion se
da en las cifras de crecimiento real. En efecto, aqui
se muestra un proceso de convergencia muy nota-
ble en la Ultima década, a pesar de que muchos de
estos paises mostraron tasas de crecimiento nega-
tivas en los primeros afos de su transformacion a
economias de mercado. Asf, en la década 1993-
2003 el conjunto de nuevos socios ha mostrado un
comportamiento excelente en crecimiento, alcan-
zando el 3,8 por 100 de media anual, frente al 2,4
por 100 que obtuvo la UE-15, incluso por encima
de Espafia, que en todo el periodo alcanzé el 3,2
por 100. Ademas, al menos cinco paises superaron
la barrera del 4 por 100. De nuevo, los dos paises que
contintian siendo candidatos, Bulgaria y Rumania,
obtuvieron un crecimiento mediocre, al situarse res-
pectivamente en el 1,2 y 2,1 por 100, muy proxi-
mo al de la Republica Checa, que se situ6 en el 2,2
por 100.
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GRAFICO 1
INDICADORES REALES DE LOS PAISES CANDIDATOS
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Fuentes: EUROSTAT, Comisién Europea.
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En general, estos datos invitan al optimismo, ya
que, de seguirse en este ritmo de crecimiento —algo
gue, de acuerdo con las tasas mas recientes no
puede descartarse, dado que en 2003, en prome-
dio, todos los nuevos socios crecian a una tasa del 4,2
por 100—, estos paises alcanzarian la media comu-
nitaria en el afo 2058.

El bajo nivel de renta per capita de estos paises
esta relacionado con su menor productividad del tra-
bajo ya que su tasa de empleo es semejante a la es-
pafola, y algo menor que la comunitaria. En conse-
cuencia, parece razonable estudiar los factores que
pueden estar detras de estos desniveles. En concre-
to, aqui se analizan los que muestran algunos de los
denominados indicadores de convergencia real
(Martin y Velazquez, 2001 y 2003), en concreto: ca-
pital fisico privado productivo por ocupado, capital
tecnoloégico por ocupado, capital humano y capital
publico por habitante (2).

En cuanto al capital fisico privado productivo por
empleado, estos paises muestran una clara carencia
de éste en relacion con la media comunitaria. De
hecho, soélo representa el 30,4 por 100, frente al
97,8 por 100 que posee Espafa, lo que ha supues-
to que la nueva UE-25 reduzca en diez puntos por-
centuales su capital fisico. Aun asi, las diferencias
entre paises son muy acusadas, y algunos, como
Estonia, Malta y Eslovenia, estan en torno al 80 por
100 de la media de la UE-15, mientras que otros,
como la Republica Checa, Letonia y Polonia, estan
alrededor del 23 por 100.

En relacion con el capital tecnolégico medido por
ocupado, se encuentra una diferencia todavia mas
notable. En concreto, el conjunto de nuevos socios
tienen el 11 por 100 del capital tecnolégico de la me-
dia europea, algo menos de un tercio del que posee
Espafia, que también padece un retraso importantisi-
mo. Es cierto que siempre se comenta que este indi-
cador muestra un desnivel que puede compensarse por
otras vias de adquisicion u obtenciéon de la tecnologia,
como puede ser su compra directa al exterior, sin ge-
neracion autéctona, o que no considera la tecnolo-
gia que, a través de las inversiones directas extranje-
ras, se incorpora al sistema productivo del pais. Ahora
bien, el desnivel indica la falta de autonomia del pais
para crecer en el futuro y su dependencia, en todo
caso, de las estrategias de las multinacionales.

Donde quizas estos paises muestren unos resul-
tados muy notables es en el capital humano. Medido
como el numero medio de anos que presenta en
promedio la poblacion en edad de trabajar, el nivel

medio que se presenta es muy elevado (11,6 anos),
ligeramente por encima de la media comunitaria
(11,2 afos), y muy por encima del que presentan al-
gunos de los antiguos socios mas atrasados de la UE,
como es el caso de Espafia (9,5 afos). Por tanto, éste
es uno de los principales factores de atracciéon de in-
versiones extranjeras. Estos datos ponen de mani-
fiesto que el importante esfuerzo que ha hecho la
economia espafola debe mantenerse, puesto que
existen todavia algunas carencias de formaciéon en
los segmentos de mayor edad de nuestra poblacion
en edad de trabajar. Cuando este indicador se corri-
ge por la calidad educativa, medida a partir del gas-
tos por alumno, los resultados cambian drastica-
mente, aunque no esta claro si esta correccion es
pertinente (véase a este respecto Martin y Velazquez,
2001 y Martin, Herce, Sosvilla y Veldzquez, 2002).

Por ultimo, el capital publico por habitante, al
igual que el capital fisico privado, muestra una notable
insuficiencia en los nuevos socios, al situarse en el
32,1 por 100 de la media de la UE-15. Evidentemente,
existen notables diferencias entre paises, pasando
de un 129,2 por 100 de Maltaaun 11,2 por 100 de
Polonia respecto de la UE-15. En consecuencia, los
gobiernos de estos paises y la nueva Union Europea
deberan realizar importantes esfuerzos para inten-
tar corregir estas abultadas diferencias e intentar acer-
carse a los estandares europeos.

En relacién con los indicadores de convergencia
nominal (gréfico 2), lo primero que debe senalarse
es gque estos paises han llevado a cabo un rapido
proceso de estabilizacion macroeconémica que les
hace exhibir indicadores nominales alejados de los
gue presentaban en los primeros afios de la década
de los noventa. Asi, la inflacién se sitta, en prome-
dio, para los nuevos socios en el 2,9 por 100, aun-
gue haya diferencias notables, dado que incluso exis-
ten paises donde se da deflacién —Republica Checa
(-0,1 por 100) y Lituania (-1,1 por 100)—, junto con
paises donde la inflacidon es muy elevada, como
Eslovaquia (8,8 por 100). Los dos paises mas pobres
presentan fuertes presiones inflacionistas, aunque
es Rumania la que tiene una situacion mas preocu-
pante (22,5 por 100). No obstante, la inflacién pro-
medio se sitUa en los estandares europeos.

El tipo de interés en 2002 se situaba, en media,
para estos paises en el 5,8 por 100, ocho décimas por
encima de la media europea. Ahora bien, estos da-
tos, junto con los de inflaciéon, suponen que el tipo
de interés real es ligeramente inferior en los nuevos
socios que en la UE (12 puntos basicos), lo que, de al-
guna forma, pone de manifiesto que los mayores ti-
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pos de interés nominales son sélo el resultado de las
mayores tasas de inflacion. En este sentido, destaca
el elevado tipo de interés real de cuatro paises:
Republica Checa (5 por 100), Polonia (6,6 por 100)
y Lituania (7,1 por 100), a los que hay que sumar
Rumania (4,8 por 100). Seguramente esta situacion
evidencia problemas importantes de imperfecciones
en sus mercados de capitales, que pueden estar las-
trando de alguna forma su crecimiento.

Dadas las insuficiencias de capital publico que
presentan estos paises, y atendiendo a sus necesi-
dades sociales, dada la reestructuracion econdmica
que estan llevando a cabo, los gastos publicos son
muy elevados en relacién con el tamafo de su PIB.
Fruto de ello son los elevados déficit publicos que
muestran, que, en promedio, se sittan en el 5 por
100; si bien de nuevo la situacion oscila entre los
equilibrios presupuestarios de Estonia o Bulgaria y
los abultados déficit que presentan la Republica
Checa (8 por 100) y Malta (-7,6 por 100). Ahora
bien, la cara positiva la presenta la deuda publica,
que en promedio se sitla en el 42 por 100, con tan
s6lo dos paises superando el limite de Maastricht
(Chipre y Malta). Este aparente buen comporta-
miento de la deuda publica se enturbia cuando se
comprueba que ha sido el recurso para financiar el
déficit desde fechas muy recientes y que, por tan-
to, ésta ha crecido de manera muy rapida en los ul-
timos afos, lo que podria dar lugar a indicadores
generalizados por encima del limite del 60 por 100
en apenas un lustro.

Dos indicadores mas conforman el analisis de la
situacion econémica de estos paises, y han sido es-
cogidos porque ilustran de manera fidedigna los
problemas que atraviesan algunas de estas econo-
mias. El primero es la tasa de paro, donde estos pai-
ses presentan una situacién preocupante. De he-
cho, esta variable no ha dejado de crecer en los
ultimos aflos como consecuencia de la mencionada
reestructuracion de sus economias y a pesar de sus
altas tasas de crecimiento. Asi, en promedio, en
2003 se situaba por encima del 14 por 100, aunque
algunos paises, como Polonia y Eslovaquia, rozan
el 20 por 100. El otro indicador es el saldo de la ba-
lanza por cuenta corriente donde se comprueba que
en promedio tienen un déficit del 4,5 por 100.
Aunque la situacion es alarmante en Estonia, con dé-
ficit superior al 15 por 100. Ademas, otros cinco
paises muestran valores por encima del 6 por 100.
Esta situacion de balanza por cuenta corriente es
sostenible gracias a las importantes entradas de ca-
pital extranjero que, ademas, estan propiciando la
reestructuracién econémica de estas economias.

IV. EFECTOS COMERCIALES Y SOBRE
LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
DE LA AMPLIACION

Como es previsible, la incorporacion de estos diez
nuevos socios supondra que las relaciones econé-
micas y, fundamentalmente, las comerciales y de in-
version extranjera directa (IED) se intensificaran entre
los paises pertenecientes a este amplio mercado, lo
gue probablemente generara que estos flujos crez-
can a un ritmo muy superior al que lo hacen ac-
tualmente. Pero, evidentemente, este crecimiento
no sera igual entre socios, nuevos y antiguos, ni en
la magnitud ni en la direccion. Es mas, la teoria de
integracion econémica predice que, tras un proce-
so de integracién, pueden existir dos efectos tanto
en el comercio como en la inversiéon directa.

El primero de ellos, efecto creacion, prevé que
tras la eliminacion de las barreras comerciales, se
produzca un aumento de las relaciones entre los pai-
ses que pasan a formar parte de la nueva area (en
nuestro caso, los candidatos) con los que ya perte-
necian con anterioridad (la UE-15) como consecuencia
del abaratamiento de los precios. En el caso de la
IED, el efecto creacion existe como consecuencia de
la entrada de los paises en un mercado Unico elimi-
nando, por definicién, las barreras existentes al mo-
vimiento de factores, lo que generara que los paises
pertenecientes a ese mercado reestructuren sus in-
versiones (efecto creacién interno) y los paises ex-
ternos a ese mercado inviertan ahora para abastecer
un mercado mas amplio (efecto creacion externo).
Asi, es posible que este proceso estimule las inver-
siones con origen extra-comunitario hacia todos los
paises de la UE ampliada, en especial a los paises
centrales, socios o candidatos, del nuevo espacio
econémico.

El segundo de los efectos, efecto desviacion, po-
dria subdividirse, a su vez, en dos tipologias: exter-
no e interno. El primero seria, en el caso del co-
mercio, la sustitucion de un pais tercero como
proveedor por un nuevo socio, Como consecuencia
del abaratamiento que se produce al eliminar los
aranceles. La desviacion de comercio interno se re-
fiere a la sustitucién de exportaciones de algunos
de los socios (por ejemplo, Espafia) con el resto del
mercado comunitario por exportaciones de pro-
ductos elaborados por los actuales candidatos.
Ademas, y a diferencia del efecto creacion de co-
mercio que se produce de una vez y por todas, el de
desviacion puede prolongarse en funcién de la trans-
formacién econémica de los socios, bien por el ajus-
te necesario tras su completa adhesién, bien, como
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GRAFICO 2
INDICADORES NOMINALES DE LOS PAISES CANDIDATOS (*)
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(*) ACC hace referencia a la media de los nuevos socios, sin tener en consideracion, evidentemente, a Bulgaria y Rumania.
Fuentes: EUROSTAT, Comisién Europea.
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en este caso, por las transformaciones ocasionadas
por su apertura y reestructuracion econémica. En el
caso de la IED, el efecto desviacidn viene ocasionado
por la irrupcién de estos paises en el mercado Unico,
con la consecuencia obvia de un mercado mas am-
plio, lo que generara que los paises que pertene-
cian anteriormente a ese mercado se encuentren
ahora con mayores posibilidades de inversion y sin las
trabas previas a la ampliacién, lo que supondra la
reestructuracion de su inversion hacia estos paises si
poseen mayores ventajas. Por tanto, se podria pos-
tular que la adhesién de los PECO puede traer consi-
go un desplazamiento de las inversiones que reci-
ben los socios periféricos, en especial los de la Europa
meridional, donde se situa Espafia, e incluso la mi-
gracion de multinacionales previamente instaladas.

1. Efectos sobre el comercio en Espana

Evidentemente, en el caso de los paises europe-
0s, y en concreto Espafia, el efecto creacion de co-
mercio ya se ha ido produciendo desde que los pai-
ses candidatos firmaran los acuerdos europeos de
asociacion. En concreto, las relaciones comerciales
entre Espafa y los paises candidatos han aumenta-
do considerablemente en el periodo 1992-2001, pa-
sando de una cuota de las exportaciones espafolas

en el total de importaciones de los candidatos del
0,6 por 100 en 1992 al 3,0 por 100 en 2001. Aun
asi, no parece razonable que esta cuota aumente
mucho mas, dado que Espafia se encuentra muy ale-
jada de estos paises y, ademas, presenta una espe-
cializacién muy parecida.

En cuanto al efecto desviacion de comercio, es
esencialmente el segundo efecto, el interno, el que
resultaria lesivo para el comercio espafnol con la UE,
y es precisamente en el que nos vamos a centrar en
este apartado. Para ello, basta analizar la evolucién
de las cuotas de importacion de Espafa y los candi-
datos en la UE (3) y examinar si ha existido este pro-
ceso de sustitucion de las importaciones de Espafia
procedentes de los candidatos.

Pues bien, para ello se ha elaborado el cuadro
numero 1, donde se observa que las cuotas de im-
portacion de Espafna y los candidatos han seguido
una senda dispar durante la Ultima década. Mientras
que la trayectoria seguida por los paises candidatos
ha sido ascendente a comienzos de los noventa,
cuando firmaron los acuerdos de asociacién con
la UE, pasando de un 1,9 por 100 en 1992 aun 5,0
por 100 en 2002, la de la economia espafiola pre-
sentd una cierta atonia en el crecimiento, funda-
mentalmente a partir de 1995y 1996. Es justamente

CUADRO N.° 1
CUOTA DE LOS PAISES CANDIDATOS, ESPANA Y LA UE EN EL CONJUNTO DE LAS IMPORTACIONES COMUNITARIAS
Contribucién
al crecimiento
1992 (a) 1998 (b) 2002 (c) bla c/b cla en la cuota
de los candidatos
(porcentaje)
Unioén Europea ........... 63,8 59,4 57.5 0,93 0,97 0,90
Espafa ........................ 2,9 3,7 3,4 1,28 0,92 1,18
Candidatos ................. 1,9 3,8 5,0 2,04 1,33 2,72
Republica Checa......... 0,3 0,8 1.1 2,36 1,31 3,10 21,45
Estonia 0,0 0,1 0,1 4,62 1,15 5,32 1,98
Hungria.......cccooeeene. 0,4 0,8 1,1 2,01 1,33 2,66 21,41
Letonia 0,0 0,0 0,1 2,63 1,13 2,98 1,12
Lituania 0,0 0,1 0,1 1,84 1,74 3,20 2,36
Polonia 0,5 0,9 1,3 1,87 1,37 2,55 25,33
Eslovaquia.................. 0,1 0,3 04 3,26 1,28 4,17 7,34
Eslovenia...... 0,2 0,3 0,3 1,44 0,94 1,35 5,32
Chipre....... 0,0 0,0 0,1 0,94 4,19 3,93 1,69
Malta 0,1 0,0 0,1 0,74 1,43 1,06 1,05
Bulgaria..... 0,1 0,1 0,1 1,49 1,39 2,06 2,85
Rumania........ccceenee. 0,1 0,3 0,4 2,86 1,53 4,37 8,11
Resto del mundo......... 34,4 36,8 37,5 1,07 1,02 1,09
Fuente: IMF: Direction of Trade Statistics y elaboracion propia.
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en estos afos cuando el proceso de ampliaciéon se
hizo mas creible, como consecuencia de que todos
los paises candidatos ya habian solicitado su adhe-
sion a la UE (4). En consecuencia, las perspectivas fu-
turas de un mercado europeo mucho mas amplio'y
cercano estimularon a los paises comunitarios, sobre
todo los mas cercanos, a adquirir productos proce-
dentes del centro y Este de Europa, posiblemente
ocasionado por sus menores precios derivados de
sus inferiores costes de produccion, dejando de lado
a los productos elaborados en paises mas periféricos
y cuyas estructuras comerciales eran mas semejan-
tes a las de los candidatos, como Espafa.

Por otro lado, el comercio comunitario ha tenido
una intensidad diferente entre paises. De hecho, los
nuevos socios de la UE han sido los mas dinamicos a
la hora de aumentar su presencia como proveedores
comunitarios, incrementando su cuota en un 172
por 100, mientras que el resto de paises no comuni-
tarios lo hizo sélo en un 9 por 100 durante el perio-
do 1992-2002.

Pero lo mas interesante y, en consecuencia, lla-
mativo es lo ocurrido en los ultimos afios. Si nos cen-
tramos en el periodo 1998-2002 y comparamos las
cuotas de todos los paises, se observa claramente
gue ha existido una tendencia contraria entre la pre-
sencia de los paises candidatos y Espafia, lo que po-
dria interpretarse como un efecto desviacion de co-
mercio interno. En este periodo la cuota de los paises
comunitarios disminuyd un 3 por 100, mientras que
la espafola lo hizo en un 8 por 100. Esta intensa cai-
da fue como consecuencia de la presencia de pro-
ductos extracomunitarios procedentes, casi exclusi-
vamente, de los paises candidatos, como representa
el importantisimo incremento de su cuota (un 33 por
100), mientras que el resto de paises extracomunita-
rios lo hicieron tan solo en un 2 por 100. El fuerte
avance de los productos del centro y Este de Europa
en el mercado comunitario tiene como protagonistas,
fundamentalmente, a tres paises: Polonia, Republica
Checa y Hungria. Sélo estos tres paises han sido los
causantes del crecimiento de la cuota de los candi-
datos en un 68 por 100, como se refleja en la dltima
columna del cuadron.® 1.

Aunque el analisis de los flujos comerciales agre-
gados nos da una idea de lo ocurrido entre Espafia
y los futuros socios con la UE, hay que analizarlos con
un mayor nivel de desagregacion para saber cual sera
su verdadero impacto y en qué sectores se concen-
trara éste. De hecho, en Martin y Turrién (2003c) y
Turrién y Velazquez (2004) se ha estudiado la espe-
cializaciéon de las exportaciones espafolas vis-a-vis

las de los candidatos a la UE con un sencillo indica-
dor, denominado tradicionalmente Indice de Espe-
cializacion Exportadora (IEX). Estos trabajos parecen
indicar que los futuros socios de la UE estan compi-
tiendo con Espafia en sectores con un contenido tec-
nolégico medio y, cada vez mas, estan incrementan-
do su peso en sectores con una intensidad tecnolégica
mayor, mientras que Espafia esta dirigiendo su pro-
duccion, y por tanto su exportacion, hacia productos
con una intensidad tecnoldgica menor. Todo parece
indicar que el motor de la importante transforma-
Cion acaecida en la estructura de las exportaciones de
bienes industriales a la UE, que comporta una seme-
janza mayor con la de Espafa, hay que buscarlo en
las estrategias de las empresas multinacionales, que
se han desplegado de una manera muy rapida e in-
tensa en la mayoria de los candidatos. A este res-
pecto, son numerosos los estudios que sugieren que,
junto al abastecimiento de sus mercados domésti-
cos, las multinacionales que se han instalado en bue-
na parte de los candidatos tienen como estrategia
comercial preferente la de aprovechar sus ventajas
salariales y de ubicacion geografica mediante su uti-
lizacién como centros de produccién y plataformas de
exportacion a todo el mercado europeo (Lankes y
Venables, 1997; Landesmann, 2000; EBRD, 2000 y
2001; y Martin y Turrién 2003a).

Para intentar captar este fenémeno del desplaza-
miento de los productos espafioles de mayor conte-
nido tecnoldgico por los de los candidatos, senalado
en los trabajos previos, se ha construido el indice de
Contenido Tecnoldgico (ICT), el cual esta definido como:

G/D,-,./
ICT ;e = W S,ﬂ x 100 donde:
=1
— G, /p esfuerzo tecnoldgico del sector i para

el conjunto de la UE y para el periodo 1989-1998.

Xit
— Sp=

2 X

1
ciones totales del pais j en el afio t.

: peso del sector i en las exporta-

Por definicién, este indice esta acotado entre 0 y
100, por lo que en el caso extremo de que todas las
exportaciones pertenecieran al sector mas avanza-
do tecnoldégicamente este indice seria igual a 100y,
por el contrario, si todo el comercio se realizara en
un sector con un contenido tecnolégico nulo, este in-
dice estaria en su nivel minimo, es decir, O.
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GRAFICO 3
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Pues bien, los resultados del célculo de este indi-
cador para el conjunto de los paises candidatos y
Espafa en el periodo que abarca desde 1992 a 2000
se representa en el grafico 3. De acuerdo con este
indice, el primer rasgo a destacar es que existe un
acercamiento claro del contenido tecnoldgico de los
bienes exportados por los paises candidatos y Espafa
hacia la UE, con un incremento del 4,8 por 100 fren-
te al 0,2 por 100 anuales, respectivamente. Aunque
es evidente que ha existido una aproximacion clara
entre las dos dareas analizadas, ésta no ha sido igual
en el conjunto del periodo. Més especificamente, es
a partir de 1995 cuando el contenido tecnolégico
de los productos intercambiados entre los candida-
tos y la UE comenzé a acercarse al de Espafa. En
concreto, tras una leve caida a comienzos de la dé-
cada de los noventa, el indice de contenido tecno-
l6gico de los candidatos se incrementd, entre 1995
y 2000, en un 10,5 por 100 anual, mientras que el
de Espafa lo hizo en tan sélo un 3,8 por 100. Es
mas, si estas dos areas geograficas (los PECO y Espafia)
siguieran la tendencia del conjunto del periodo, el ICT
de los candidatos alcanzaria al de Espafia en tan sélo
trece anos, es decir, en 2013 (5).

En consecuencia, los datos aportados permiten
identificar dos hechos con cierta claridad. El prime-
ro es que el incremento de la cuota de las importa-
ciones de los PECO en el mercado comunitario se ha
realizado en detrimento de algunos de los actuales

socios, entre ellos Espafa. El segundo es que esa pér-
dida de cuota por parte de Espafa se debe a la apro-
ximacién de las estructuras productivas y comercia-
les con los PECO, lo que evidentemente deteriora el
comercio espafol, dadas las inherentes ventajas de
coste de mano de obra y localizacién geografica de
que gozan los paises candidatos. Ademas, parece
intuirse que este reajuste geografico de actividad y
comercio esta siendo ocasionado por las estrategias
de las multinacionales. Por ello, conviene profundi-
zar ahora en los efectos de la ampliacién sobre los flu-
jos de IED recibidos por Espafa.

2. Efectos sobre el patron geografico
de la IED

Un hecho habitual en los procesos internaciona-
les de integracion econdmica es el incremento de los
flujos de inversion extranjera directa (IED). En el caso
concreto de la UE, tanto la incorporacion de nuevos
socios como la constitucién del Mercado Unicoy de
la Unién Monetaria han supuesto un fuerte impulso
a estos flujos (Martin y Velazquez, 1997; EUROSTAT,
2000, y UNCTAD, 2003).

Por tanto, en este contexto, es esperable que la
ampliacién de la UE hacia el Este conlleve un nuevo
empuje en la recepcion de inversion extranjera por
parte no sélo de los paises que ahora se integran, sino
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también de los antiguos socios. Ahora bien, los PECO
ya abrieron sus puertas a la entrada de multinacio-
nales durante el periodo de transicion, y han llega-
do a cuotas aparentes de penetracion del capital ex-
tranjero semejantes a las de la Europa Comunitaria,
con lo cual la entrada de nuevas empresas multina-
cionales podria verse paralizada por multinaciona-
les ya instaladas en esos mercados. Por ello, en al-
gunos trabajos se argumenta que los efectos de
desviacion de inversiones de los actuales socios, en
caso de producirse, ya habrian tenido lugar. Sin em-
bargo, como se mostrara en este trabajo, en estos
paises todavia puede incrementarse la presencia de
multinacionales de forma pareja a su crecimiento
econoémico.

En el caso de la ampliacion de la UE, se produce
el hecho peculiar, como se ha comentado en la in-
troduccion, de que la integracion tiene lugar entre dos
partes muy desiguales. Por tanto, en este contexto,
es indudable que los actuales socios de la UE tienen
ventajas de propiedad con respecto a los paises can-
didatos que les permiten llevar a cabo proyectos de
inversiéon internacional en sus mercados emergen-
tes, sin ningun tipo de competencia por parte de las
empresas locales. Ademas, estos paises disponen de
una mano de obra relativamente barata y cualifica-
da, y su localizacion geografica es bastante buena,
al estar muy préximos al centro econémico de Europa.
El conjunto de estos factores, junto con el dinamis-
mo de sus mercados, hace que las empresas multi-
nacionales vean a estos paises como posibles recep-
tores de inversiéon extranjera directa (6).

De lo anterior se infiere, por tanto, que la adhe-
sién comporta un estimulo significativo a la instala-
cion de empresas de los actuales socios de la UE en
los paises candidatos, como de hecho ha sucedido,
incluso antes de que la adhesion de los PECO se lle-
vase a cabo. En efecto, las medidas liberalizadores
contenidas en los acuerdos europeos, junto con las
distintas ventajas ya mencionadas que poseen estos
paises, han bastado para incentivar el despliegue de
filiales de multinacionales de los Quince en la mayo-
ria de los PECO. De hecho, desde comienzos de los no-
venta, los PECO incrementaron la recepcién de inver-
siones en términos absolutos. En consecuencia, y
como puede comprobarse en el cuadro n.° 2, una
parte importante de estos paises presentaban en
2000 un grado de penetracion del capital extranje-
ro, en porcentaje de su PIB, superior a los que pre-
sentan la UE y Espafia. Es el caso de Estonia (53 por
100), Hungria (43 por 100) y la Republica Checa (43
por 100). Ahora bien, cuando se compara el stock
de capital extranjero per capita, se observa cémo su
desnivel frente a la UE es muy amplio y que, en con-
tra de lo que del anterior indicador pudiera deducir-
se, todavia estos paises pueden recibir importantes in-
versiones extranjeras. En este sentido, el pais con
mayor grado de penetracion, segun este Ultimo in-
dicador, la Republica Checa, apenas tiene un stock per
capita de capital extranjero que supone un tercio del
de la UE, y en torno al 60 por 100 del espafol.

Para tratar de averiguar el efecto que la amplia-
cién tiene sobre los flujos de IED percibidos por
Espafa, se va a optar por realizar un sencillo ejerci-

CUADRO N.° 2
PENETRACION DEL CAPITAL EXTRANJERO EN LOS PECO
1990 1995 2000
PAIS

Porcentaje PIB Per capita Porcentaje PIB Per capita Porcentaje PIB Per capita
Bulgaria.....c...cccovevveinn 1 12 3 53 26 398
Eslovaquia .... 1 15 4 151 24 858
Eslovenia ...... 4 347 9 886 15 1.413
Estonia ....cccovviieniinns — — 14 454 53 1.898
Hungria ... 2 55 27 1.167 43 1.987
Letonia — — 13 245 29 860
Lituania .....ccoovveoeiiinn — — 6 95 21 632
Polonia .......cccovererennn 0 3 6 203 21 870
Republica Checa........... 4 132 14 711 43 2.107
Rumania .......cccooeevein. 2 33 3 51 18 290
Unién Europea ........... 1 2.009 13 2.992 30 6.327
Espana ........................ 13 1.677 19 2.748 26 3.621
Fuente: UNCTAD.
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cio de comparacion en la evolucion de las cuotas de
distintas areas con el objeto de inferir a partir de
ellas, y de forma muy sencilla, algin dato que nos
pueda indicar la cuantia de este fenémeno (7).

El analisis se va a realizar en tres etapas. En la pri-
mera se analizara la evolucion de las cuotas de IED re-
cibidas por la UE, PECO y UE ampliada en relacion con
el total mundial (8). En la sequnda se procedera a
evaluar la «reestructuracién» de la inversion dentro
de la UE ampliada. Finalmente, en la tercera se pro-
cederd a analizar la inversion procedente de distin-
tos paises con destino a la UE ampliada para com-
probar si se ha producido desviacion de la destinada
a Espana (9).

Pues bien, como puede comprobarse en el cua-
dro n.° 3, la UE-15 ha aumentado su participacion
en el conjunto de IED mundial en mas de un 16 por
100. Sin embargo, en el seno de la UE no sélo se esta
produciendo la ampliacién, sino que en la Gltima mi-
tad de la década de los noventa se ha producido la
constitucion de la Unién Econémica y Monetaria
(UEM). Para tratar de aislar este fendmeno, se ha
calculado la evolucién de la cuota de la UEM y, sepa-
radamente, la de los paises de la UE que no forman
parte de ella. Los resultados, como era de esperar, in-
dican que en los primeros se ha producido un incre-
mento de cuota del 20 por 100 —como consecuencia
de la constitucién de la Uniébn Monetaria y por otros
factores distintos—, mientras que en los segundos ha
sido tan sélo del 7 por 100. Por tanto, esta seqgunda
cifra seria la que podria deberse, como maximo, y
con las limitaciones de este sencillo ejercicio, al pro-
ceso de ampliaciéon hacia el Este, tanto por creacion
de IED como por desviacién. No obstante, dado que
este crecimiento de la cuota se produce en un con-
texto de aumento de la IED mundial, es mas plausi-
ble que se corresponda con el proceso de creacién
gue con el de desviacion. El resto del incremento de
la cuota, trece puntos porcentuales, se deberia a la
constitucion de la Unién Econémica y Monetaria.

Por otro lado, resulta sorprendente que los PECO
no sélo no hayan incrementando su participacion en
el conjunto de inversiones mundiales, sino que in-
cluso la hayan disminuido en un 5 por 100. Por tan-
to, pareceria que la creacion de IED, como conse-
cuencia de la ampliacién, ha beneficiado sobre todo
a los antiguos socios y no a los nuevos. En este sen-
tido, podria estarse produciendo un fenémeno de
concentraciéon de inversiones en algunos de los ac-
tuales socios de la UE, vecinos de los candidatos, de
forma que, una vez éstos Ultimos pasen a ser socios
de pleno derecho del mercado Unico, se vean abas-
tecidos desde las economias limitrofes.

En relacion con el posible efecto de desvio de in-
versiones interno, es decir, entre los futuros socios de
la UE-25, se va a proceder a un ejercicio similar al
anterior, pero ahora sobre las cuotas que presenta
cada uno de los paises que conformaran la UE am-
pliada, comparando los periodos 1990-1992 y 1999-
2001 (10).

La inspeccion de este sencillo indicador, que se
muestra en el mapa 1, revela algunos rasgos que con-
viene sefalar. En primer lugar, la conformacién, en
el centro europeo, de un nucleo de paises que han
ganado cuota en la IED recibida por la UE amplia-
da, independientemente de su fecha de adhesién a
la UE. Este nucleo estaria conformado por Bélgica,
Luxemburgo, Alemania, Austria, la Republica Checa,
Eslovaquia, Polonia, Suecia, Finlandia y las republicas
balticas. Junto con los «ganadores», situados en el
centro, se encuentra un grupo de claros «perdedores»
situados todos ellos en la periferia de Europa: Reino
Unido, Portugal, Espafa, Francia, Italia y Grecia. A
esta situacion general se unen los casos particulares
de Irlanda, con un incremento notable de la IED reci-
bida, y Rumania y Bulgaria, cuya subida puede ser
mas coyuntural, al partir de bajos indices de pene-
tracion. Junto a éstos aparecen ya dos paises candi-
datos con caidas notables en su participacion en la

CUADRON.° 3

EVOLUCION DE LAS CUOTAS DE IED RECIBIDAS POR LA UE-15, UEM, PECO Y UE-25 SOBRE LOS FLUJOS MUNDIALES DE IED

Cuota de la inversion recibida por la UE-15 en la IED mundial...............
Cuota de la inversion recibida por la UEM en la IED mundial .................
Cuota de la inversion recibida por los paises de la UE que no pertenecen a la UEM en la IED mundial .......
Cuota de la inversion recibida por los PECO en la IED mundial...............
Cuota de la inversion recibida por la UE-25 en la IED mundial...............

................................................... 37,35 43,49 1,16
................................................... 26,09 31,40 1,20

11,27 12,09 1,07
................................................... 2,17 2,06 0,95
................................................... 39,52 45,56 1,15

1990-1995 (a)  1996-2001 (b) (b)i(a)

Fuente: Elaboracion propia a partir de UNCTAD.
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MAPA 1

1990-1992 y 1999-2001.

DISTRIBUCION DE LOS PAISES GANADORES Y PERDEDORES DE CUOTA DE IED ENTRE 1990 Y 2001(*)

(*) El nimero que aparece debajo de cada pais representa la tasa de variacion de la cuota de inversion recibida de la UE ampliada entre los periodos

@ Ganadores
QO Perdedores

IED comunitaria: Hungria y Eslovenia. Estos paises com-
parten algunas caracteristicas comunes, como haber
comenzado el proceso de transformacion hacia eco-
nomias de mercado, y por tanto a la entrada de ca-
pital foraneo, muy tempranamente, tener ya unos al-
tos indices de penetracion del capital extranjeroy
haber alcanzado cierto grado de desarrollo con la pér-
dida de atractivo para las multinacionales que bus-
can mano de obra barata. A ello se une el abuso de
medidas fiscales excepcionales como mecanismo de
atraccion de multinacionales, que la incorporacion a
la UE hara inviables.

Finalmente, si se procede a un andlisis pormeno-
rizado para algunos paises inversores (cuadro n.° 4),
se comprueba que en la generalidad de ellos se pro-
duce simultdneamente una caida de la inversién con
destino a Espafa superior a la que registra en media

la UE, junto a un incremento de la que va a los pai-
ses candidatos, lo que, de alguna forma, refuerza la
idea de «sustitucion» del Sur de Europa como des-
tino de la IED por los paises candidatos. Este feno-
meno, como se ha mostrado, todavia esta inconclu-
so, dado que estos paises todavia tienen capacidad
para recibir mas inversiones extranjeras.

Una vez que hemos visto cémo ha evolucionado
tanto el comercio como la inversion extranjera di-
recta de los PECO y Espafia con la UE, parece claro
gue existe una profunda relacién entre ambas. Es
mas, en las «nuevas teorias de comercio» se sefala
gue las empresas deciden si exportar sus productos,
contratar o vender licencias a alguna empresa ex-
tranjera para que los elaboren ellas, o decide pro-
ducirlos directamente en los paises en funcién de
los costes de cada opcion y de sus estrategias. Asi,
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CUADRO N.° 4

CUOTAS DE ESPANA Y LOS PAISES DEL ESTE EN LA INVERSION DIRECTA AL EXTERIOR DE ALGUNOS PAISES AVANZADOS. 1990-2001

ESPANA PAISES DEL ESTE

1990-1992 (a) 1999-2001 (b) Porcentaje (b)/(a) 1990-1992 (a) 1999-2001 (b) Porcentaje (b)/(a)

AUStHa. .o 0,41 1,40 244,59 25,19 40,19 59,52
Bélgica.......cooeiiiiiinn. 6,71 0,96 -85,74 0,83 0,56 -32,71
Dinamarca .............c...... 3,76 0,00 -100,00 0,45 2,38 428,72
Holanda 5,08 2,12 -58,37 1,48 2,37 60,25
Suecia 0,00 0,95 — 0,25 4,37 1.630,31
Reino Unido.................. 6,43 0,19 -96,98 0,19 0,52 167,33
Finlandia 7,38 0,13 -98,30 0,33 0,71 117,29
Francia.........ccccoeeenennn. 7,87 1,44 -81,72 0,49 2,45 400,29
Alemania...................... 5,08 2,79 -45,02 2,15 5,24 143,58
ltalia ........ 3,97 3,49 -12,07 0,34 6,38 1.790,20
Corea ... 0,00 0,49 — 0,22 3,05 1.259,07
Noruega .. -11,34 0,23 -102,06 21,81 12,74 -41,57
SUIZA oo 0,00 -0,22 — 0,00 1,03 —

Estados Unidos ............. 1,79 0,84 -52,85 0,65 0,07 -89,06

Fuente: UNCTAD y elaboracion propia.

entre estas Ultimas destaca utilizar al pais receptor
como plataforma de exportaciones, aprovechando
sus ventajas en costes —por ejemplo laborales— o
para abastecer el mercado interior, 0 ambas a la vez.

Pues bien, la evidencia en este trabajo parece
apuntar a que las empresas europeas estan concen-
trando su inversion extranjera directa en los paises
centrales de Europa, ya sean antiguos o nuevos so-
cios, lo que las esta llevando a abastecer desde alli al
resto de Europa, sobre todo en sectores de bienes
de tecnologia media y alta. Es mas, esta inversion
estd aproximando las estructuras productivas y co-
merciales de los futuros socios a la de algunos pai-
ses comunitarios, como Espafa, lo que esta gene-
rando un desplazamiento de sus productos en el
actual mercado europeo hacia productos elabora-
dos en los paises candidatos (11).

Bulgaria.......ccccooviiiiiii 26,7

Chipre oo 4,9

EsIovgnia ...... 9,9

V. EL AJUSTE DEL PRESUPUESTO gy —— .
DE LA UNION EUROPEA LetONia ... oo 15.1
o ] Lituania .....ccoooeviii 16,5

La ampliacién de la UE supondra un reajuste pre- Malta ....oovvooeee 2,2

supuestario importante. En efecto, como se ha com-
probado en el tercer apartado, los futuros candida-
tos son paises mas pobres y, como se muestra en el
cuadro n.® 5, tienen una participacion mayor del sec-
tor agrario. Por término medio, estos paises tienen
una renta per capita equivalente al 47 por 100 de la
media comunitaria. Ademas, el peso del sector agra-
rio es, en media, superior al del promedio comuni-

tario y espafiol, sobre todo si se considera a los dos
paises que inicialmente no entraran en 2004, aunque
si parece que lo haran en 2007 (Bulgaria y Rumania).
Ademas, si se considera la estructura del presupuesto
comunitario, que destina en media para el periodo
2000-2006 a la politica agraria comun (PAC) y accio-
nes estructurales el 44,9 y el 36,3 por 100 respecti-
vamente, se puede concluir que el impacto de su
ampliacién sobre el presupuesto comunitario es muy
notable. Por otro lado, el incremento de PNB y, en

CUADRON.° 5

PIB PER CAPITA E IMPORTANCIA DEL EMPLEO AGRARIO
EN LOS PAISES CANDIDATOS EN 2001

Empleo agricola (Porcentaje)

Polonia.......ccoooeiiiiii 19,2
Republica Checa..........cceoee. 4,6
Eslovaquia .......ccocoovvvviiiiinnn, 6,3
Rumania.......cocceovvciicience, 44,4

Espafa...........cccocoviiiinn. 6,4
UE-15 . 4,3

Fuente: Comision Europea.
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consecuencia, de presupuesto que suponen estos
paises es muy limitado (en torno al 5 por 100).

En este contexto, conviene advertir que son po-
cas las alternativas que parecen existir para que el
presupuesto asuma la ampliaciéon; basicamente pue-
den resumirse en tres: ampliacién del presupuesto
comunitario, reducciéon de la importancia de la PAC
y reduccion de la importancia de las acciones es-
tructurales en los antiguos paises miembros (UE-15).

Pues bien, parece que la intenciéon que en oca-
siones han mostrado algunos de los actuales socios
de la UE de ampliar el presupuesto comunitario, en
especial los que mantienen amplios saldos netos po-
sitivos, debe olvidarse, puesto que cuenta entre sus
detractores a los paises centrales de la UE. Es mas,
en ocasiones, la propia Comisiéon Europea ha consi-
derado que era el momento de impulsar el surgi-
miento de un impuesto comunitario que, con un
objetivo concreto —por ejemplo, la lucha contra la
contaminacion—, aportara los fondos para hacer
frente a la ampliacion. Sin embargo, estas propues-
tas han tenido escaso eco.

Por tanto, las dos alternativas que parecerian go-
zar de mayor apoyo serian las de reformar la estruc-
tura del presupuesto, bien por la via de la reforma o
contencién de los gastos de la PAC, o bien por la de
dejar que el impacto de la ampliacién recaiga sobre
los actuales socios perceptores de fondos de accio-
nes estructurales. En este sentido, resulta de especial
interés el hecho de que los criterios de concesion de
las dos partidas mas voluminosas dentro de las ac-
ciones estructurales —el Objetivo 1 de los fondos
estructurales y el Fondo de Cohesién— se veran muy
afectadas por la entrada de los nuevos socios (12).
En este sentido, debe recordarse que el Objetivo 1
afecta a las regiones con renta per cépita inferior al
75 por 100 de la media comunitaria, mientras que
el Fondo de Cohesién se destina a los paises con PNB
per capita inferior al 90 por 100 de la media comu-
nitaria. En efecto, la incorporaciéon de los nuevos so-
cios comunitarios ha supuesto un incremento del 9
por 100 de la renta relativa de Espafa respecto a la
media de la UE-15, y un 5 por 100 adicional en el
momento en que se incorporen Bulgaria y Rumania.
Ello supone que Espafia pasaria a tener una renta
per capita superior al 90 por 100, en concreto el 96
por 100, perdiendo, asi, el Fondo de Cohesion. Es
mas, las siete regiones que en el préximo periodo
presupuestario recibirian fondos estructurales por el
Objetivo 1 se quedarian en cinco con la ampliacion
a 25 miembros, y tan sélo recibirian dos de ellas fon-
dos si se produjera la ampliacion a 27 socios (13).

En concreto, la pérdida de fondos de acciones es-
tructurales que supondria la ampliacién para Espana,
considerando que no se modificaran los criterios de
elegibilidad, podria alcanzar el 0,48 por 100 del PiB,
mientras en los otros dos paises grandes percepto-
res de fondos, Grecia y Portugal, alcanzarian el 0,76
y 0,38 por 100, respectivamente. Es decir, Espafa se
situaria como segundo damnificado dentro de los
actuales socios. Este escenario supondria que los pai-
ses mas pobres de la actual UE asumirian el mayor cos-
te de la ampliacion.

En consecuencia, si no se modificaran los crite-
rios de elegibilidad para los distintos fondos de ac-
ciones estructurales, serian los paises y regiones mas
pobres los que soportarian el coste de la ampliacion.
Por tanto, parece razonable que, dado que no se
ampliara el presupuesto comunitario, el coste recai-
ga en todos los paises actuales socios y en las poli-
ticas de menor impacto sobre el crecimiento econé-
mico y mas ineficientes.

En este sentido, la otra gran partida presupuestaria
gue esta amenazada es la PAC. La Cumbre de Bruselas
acordo contener el crecimiento nominal de esta par-
tida al 1 por 100 anual para el periodo presupuestario
2007-2013. En principio, podria pensarse que este re-
corte es poco importante, pero piénsese que, con
un crecimiento real del 2,5 por 100 y de precios del
2 por 100 anuales, supondria una caida en la parti-
cipacion de esta partida del 3,4 por 100 anual. Como
dato comparativo, en los ultimos tres periodos pre-
supuestarios la PAC ha sufrido una caida en su parti-
cipacion del 2,1 por 100 anual.

En consecuencia, de llevarse a cabo esta unica
medida supondria una liberacién de fondos que per-
mitiria el mantenimiento de la politica de cohesion
de la UE sin menoscabo para ninguno de los actua-
les socios perceptores de ayudas estructurales y que,
segun el esquema actual, y en caso de no haberse
producido la incorporacién de estos nuevos socios,
sequirian percibiendo las ayudas comunitarias (véa-
se cuadro n.° 6).

Otra de las cuestiones que esta a debate es la for-
ma en que se alterara la formulaciéon especifica de
la politica de cohesion. Para ello se barajan tres dis-
tintas opciones: a) no alterar los criterios de elegibi-
lidad (75 por 100 de la renta per capita para las
regiones Objetivo 1y 90 por 100 para los paises
perceptores del Fondo de Cohesién) e implementar
una fase transitoria de ayudas (phasing-out); b) mo-
dificar los criterios de elegibilidad de forma que com-
pensen total o parcialmente el efecto estadistico (14),
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CUADRO N.° 6

PRESUPUESTO COMUNITARIO PARA EL PERIODO 2000-2006
Y PROPUESTA DE PERSPECTIVAS FINANCIERAS
PARA EL PERIODO 2007-2013

Media

2000-2006 2006 2013
Linea directriz agricola......... 44,9 43,5 32,5
Actuales soCios.................... 43,0 39,1 271
Paises candidatos ................ 1,0 4,4 5,4
Acciones estructurales......... 36,3 37,5 44,8
Actuales soCios..........c......... 32,2 28,2 24,8
Paises candidatos ................ 4,1 9,3 20,0
Otras politicas ............cc....... 18,8 19,0 22,7

Supuestos:

— Crecimiento del PIB: 2,5 por 100 anual

— Crecimiento de los precios: 2,0 por 100 anual

— Limite maximo recursos propios: 1,27 por 100 PNB de la UE
ampliada

— Créditos de pagos: 1,06 por 100 del PNB comunitario

— Incremento de los fondos destinados a PAC: 1 por 100 nomi-
nal anual

— Limite de fondos de acciones estructurales recibido por cada
pais: 4 por 100 de su PIB

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de la Comisiéon Europea y Martin y Sanz
(2003).

y €) establecer dos criterios de elegibilidad, uno para
los paises actuales socios y otro para los candidatos;
evidentemente, esta tercera opcién parece total-
mente descartada.

En conclusion, de no alterarse los criterios de ele-
gibilidad en el conjunto de acciones estructurales y,
en concreto, en el relativo al Objetivo 1y el Fondo
de Cohesidn, los paises que soportarian un mayor
coste por la ampliacion serian los actuales perceptores
de fondos, que son a su vez los paises que exhiben
menores niveles de renta per capita. Por tanto, pa-
rece l6gico que el coste de los fondos necesarios
para conciliar las exigencias de la solidaridad con
respecto a los nuevos estados miembros y el impe-
rativo de disciplina presupuestaria reiterado por el
Consejo Europeo de Bruselas en Octubre de 2001 re-
caiga sobre la politica mas ineficiente, la PAC, de en-
tre las que soporta el presupuesto de la UE. Ademas,
ello permitiria que la carga de la financiaciéon de la
ampliacion de la UE se repartiera mas equitativa-
mente entre todos los estados miembros.

Ahora bien, el imperativo de cumplimiento de los
«objetivos de Lisboa» —conseguir que la UE sea la
economia mas competitiva del mundo— es previsi-
ble que termine alterando la estructura del presu-

puesto europeo. En concreto, el informe Sapir (2003)
propone una reestructuracion total del presupuesto
de forma que se articulen tres Unicas partidas pre-
supuestarias o fondos: fondos de crecimiento, con-
vergencia y reestructuracion. Evidentemente, en los
proximos afnos asistiremos a un debate intenso sobre
la estructura tanto del presupuesto europeo como
de la financiacion.

VI. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES
DE POLITICA ECONOMICA

El presente articulo ha revisado el proceso de am-
pliaciéon a los nuevos socios desde la caida del Muro
de Berlin hasta la actualidad, y ha analizado la si-
tuacion econémica de éstos, comparandola con la
UE-15. Todo ello ha servido para tener un marco idé-
neo para analizar las principales consecuencias que
previsiblemente traera esta quinta ampliacion de la
UE, centrandose en tres aspectos fundamentales: co-
mercio, inversion extranjera directa y ajuste del pre-
supuesto comunitario.

Respecto del analisis de la situacion econémica de
los nuevos socios, es preciso destacar que poseen un
PIB per capita muy inferior a la media de la UE-15,
aunque sus elevadas tasas de crecimiento han hecho
gue su convergencia sea muy significativa. Precisa-
mente, estos bajos niveles de renta per capita estan
en consonancia con su bajo nivel de productividad, el
cual ha sido ocasionado fundamentalmente por su
escasa dotacion de capital publico, privado y tecno-
l6gico. Aun asi, estos paises poseen altos niveles de
capital humano, dada la importancia que las anti-
guas economias planificadas daban a la educacion.

En cuanto a su situacion macroeconémica nomi-
nal, se ha destacado que los nuevos socios han reali-
zado un importante esfuerzo para conseguir econo-
mias estables y de mercado, reduciendo sus altas tasas
de inflacion, sus tasas de paro y sus tipos de interés.

Respecto al comercio, se obtiene que la compe-
tencia de los nuevos socios en el mercado europeo
se esta intensificando, sobre todo porque estos paises
presentan una estructura del comercio que cada vez
se asemeja mas a la espafiola, y ademas se estan es-
pecializando progresivamente en la producciéon de
bienes de mayor calidad y contenido tecnolégico. En
el articulo se evidencia que puede estarse producien-
do un cierto desplazamiento de Espafia en este tipo
de productos de tecnologia media y alta a favor de los
nuevos socios del Este. Parece que este fenémeno es
fruto de la actividad de las multinacionales, que estan
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reestructurando su actividad en el conjunto del mer-
cado europeo y desplazando alli una parte de la pro-
duccién gracias, sobre todo, a las ventajas en costes
que ofrecen estos paises y a que exhiben una mejor
situacion geografica.

De hecho, del analisis de los efectos que el pro-
ceso de ampliacién esta teniendo en los flujos de IED
se obtiene que las multinacionales estén concen-
trando sus actividades en el centro y Norte de Europa,
abandonando los flancos Sur y Oeste. De esta forma,
resultan claramente favorecidos en esta nueva es-
tructura de localizaciéon de las multinacionales no
solo los nuevos socios del Este, sino algunos de los
paises limitrofes actualmente socios, como es el caso
de Alemania. En este sentido, Espafia resulta una de
las economias perdedoras de IED. La importancia de
este hecho descansa sobre todo en el papel crucial
de las multinacionales en la determinacién de los flu-
jos comerciales, tanto en su cuantia como en su
orientacion y especializacion geogréfica, que segu-
ramente repercutira en una pérdida de importancia
de los paises periféricos, y en consecuencia Espafia,
en los mercados europeos.

Finalmente, en relaciéon con la reestructuracién
del presupuesto comunitario, se aporta evidencia de
gue, de no modificarse los criterios de elegibilidad
de los fondos estructurales y del Fondo de Cohesién,
Espafia sera uno de los paises que mas empeorara su
situacion presupuestaria con la UE tras la adhesion
de los diez nuevos socios, y sobre todo tras la en-
trada de Bulgaria y Rumania, lo que supondria que
los paises mas pobres de la actual UE serian los que
soportasen la necesaria solidaridad de la UE con res-
pecto a los nuevos estados miembros.

Evidentemente, este panorama sombrio no es
sino el reflejo de la necesidad de que la economia
espafola asuma esta ampliacion como un desafio, y
reaccione. Para ello, parece que serian requisitos im-
prescindibles que se implementaran politicas de me-
joras de las infraestructuras publicas que «acerquen»
a Espafa al centro de Europa, asi como mejoras en
su capital humano y, sobre todo, tecnolégico con el
propdsito de ofrecer mejoras de productividad que
compensen los desniveles salariales de los nuevos
candidatos, y que supongan nuevos incentivos para
la atraccion de IED. Por otro lado, parece sensato que,
desde una 6ptica econémica, los ajustes en el pre-
supuesto comunitario se realicen sobre todo en la
PAC, gque es la politica mas ineficiente e injusta, y se
preserve el conjunto de acciones estructurales, de
forma que la pérdida por este concepto de la eco-
nomia espafola sea la menor posible.

NOTAS

(1) Chipre y Malta comenzaron las negociaciones con la UE antes de
la quiebra del sistema comunista.

(2) En MARTIN y VELAZQUEZ (2001) puede encontrarse la metodologia
de célculo de estos indicadores.

(3) Definimos cuotas de importacién como la ratio entre las im-
portaciones que hace la UE de un pais (Espafa o candidatos) entre las
importaciones totales de la Unién Europea.

(4) En concreto, entre 1995y 1996 solicitaron su adhesiéon Rumania,
Eslovaquia, Estonia, Letonia, Lituania, Bulgaria, Eslovenia y la Republica
Checa. Antes ya lo habian hecho Hungrfa, Polonia, Chipre y Malta.

(5) Para la estimacién del nimero de afios que tardaria en alcan-
zar el ICT de los paises candidatos al de Espafa se ha regresado el in-
dice de contenido tecnolégico de cada una de las &reas geograficas
frente a una tendencia (ICT; = a; + Bt), y luego se han igualado para des-
pejar t, que es el afio en el cual se igualarfa dicho indice. Ademas, se
rechaza la hipdtesis nula de igualdad de las pendientes de las dos rec-
tas anteriores.

(6) Para ver un analisis mas detallado sobre las caracteristicas que
propician que las empresas multinacionales se ubiquen en los PECO,
véase MARTIN y VELAZQUEZ (1997); BEvaN y ESTRIN (2000); MARTIN y TURRION
(2003b); KiNosHITA y CAMPOS (2003), y MARIN, LORENTOWICZ y RAUBOLD
(2002).

(7) Se parte del supuesto de que en la segunda mitad de la déca-
da de los noventa ya se daba por cierto que se produciria la integracién
en la UE y, por tanto, es probable que el posible efecto se haya adelan-
tado a su entrada efectiva, como ha ocurrido en otros procesos de am-
pliacion. Por ello, se comparan las cuotas de participacion de las distin-
tas zonas en los flujos de IED para el periodo 1996-2001 respecto del
1990-1995.

(8) Notese que la utilizacién de la cuota sobre la IED mundial per-
mite eliminar la influencia de factores mundiales relacionados con el
proceso de globalizacién econémica y que han determinado la tenden-
cia creciente de los flujos mundiales de inversién extranjera directa.

(9) Conviene poner cautela sobre los resultados obtenidos en este
sencillo ejercicio, ya que simultaneamente se produce la apertura de es-
tos paises, su transformacion en economias de mercado y el proceso de
negociaciones para su adhesién, ademas de otros hechos de indole po-
litica 0 econémica que pueden influir sobre las decisiones de inversion.

(10) La diferencia en el analisis del periodo temporal es debido a que
el proceso de apertura de los distintos paises del Este ha sido variable en
el tiempo, por lo que es mas preciso comparar el periodo inicial, donde
la mayor parte de los paises todavia no habian comenzado su transi-
cién a economias de mercado, con un periodo mas reciente. Aun asi, los
resultados alcanzados no se alteran sustancialmente si se utilizan los pe-
riodos 1990-1995 y 1996-2001. Para un andlisis mas detallado, véase
VELAZQUEZ (2003).

(11) En MaRTIN y TURRION (2003a) ya se apuntaba hacia esta rela-
cion entre comercio e IED, y se sefalaba la importancia que tienen las es-
trategias de las multinacionales en el comercio entre la UE y los PECO.
Ademas, en ese trabajo se muestra que existe una correlacién muy alta
y positiva (61 por 100) entre los paises que invierten en los PECO y las im-
portaciones que hacen estos.

(12) En concreto, los fondos estructurales y el de Cohesion supo-
nen el 86,6y 8,5 por 100, respectivamente, de las acciones estructu-
rales. El Objetivo 1 representa, a su vez, el 74,1 por 100 de los fondos
estructurales.

(13) En el actual periodo presupuestario, diez regiones espariolas per-
ciben fondos estructurales por el Objetivo 1. Se trata de Galicia, Asturias,
Castilla y Ledn, Castilla-La Mancha, Extremadura, Valencia, Andalucia,
Murcia, Ceuta y Melilla, y Canarias. En el proximo periodo presupues-
tario, y sin producirse la ampliacién, perderian su condicion de elegibles
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Castilla y Ledn, Valencia y Canarias (aunque esta Ultima, por su carac-
ter ultraperiférico, podria seguir percibiendo fondos). En el caso de pro-
ducirse la ampliacién y no modificarse el criterio de elegibilidad, también
lo perderian Asturias y Murcia. Finalmente, al incorporarse Bulgaria y
Rumania, tan sélo percibirian los fondos Extremadura y Andalucia (para
un anélisis mas detallado véase MARTIN y Sanz, 2003).

(14) En el caso de las regiones elegibles por el Objetivo 1, se pasa-
ria del 75 por 100 de renta per capita al entorno del 82,5 por 100 en el
caso de la ampliacion a 25 miembros y del 86,5 por 100 si fuera a 27
miembros. Para el Fondo de Cohesién, se alcanzaria el 99 y 103,8 por
100 del PNB comunitario respectivamente.
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Resumen

Este articulo aborda el andlisis de coyun-
tura desde un punto de vista metodolégico,
centrandose en las bases analiticas en las que
debe sustentarse esta rama de la economia apli-
cada. El articulo se inicia con algunas reflexio-
nes sobre el papel del andlisis econémico en el
seguimiento riguroso de la coyuntura econé-
mica, para prestar luego una especial atencién
al lugar central que los ejercicios de prevision
economica desempenan en este terreno. El ana-
lisis de coyuntura no sélo tiene una proyeccion
muy importante en los diagnésticos de corto
plazo de la situacién econémica, sino que tam-
bién juega un papel importante a la hora de
identificar los rasgos especificos que caracteri-
zan a los diferentes periodos de la evolucion
de una economia. Por ello, la parte final inclu-
ye una sintesis de los rasgos mas destacados
de la trayectoria de la economia espafiola des-
de su insercién en la UEM, apuntando los nue-
vos retos que han surgido en este entorno.

Palabras clave: analisis de coyuntura, si-
tuaciéon econémica, modelos macroecono-
métricos, previsiones macroeconémicas, in-
formacion estadistica, Contabilidad Nacional,
economia espafiola, UEM.

Abstract

This article addresses conjunctural analysis
from an methodological standpoint, focusing
on the analytical bases that should underpin
this branch of applied economics. The article
first reflects on the role of economic analysis
in the rigorous monitoring of the economic
situation. It then pays particular attention to the
central role economic forecasting exercises play
in this connection. Conjunctural analysis is not
only very important for short-term diagnoses
of the economic situation but also has a key
role in identifying the specific features that
characterise an economy’s different periods
of development. Consequently, the final part
summarises the most salient features of the
Spanish economy’s trajectory since joining EMU
and sets out the new challenges that have
arisen in this environment.

Key words: conjunctural analysis, economic
situation, macroeconometric models, macroe-
conomic forecasts, statistical information,
National Accounts, Spanish economy, EMU.

JEL classification: E10, E17, O52.

LA COYUNTURA DE LA ECONOMIA
ESPANOLA EN PERSPECTIVA

José Luis MALO DE MOLINA
Pilar 'HOTELLERIE-FALLOIS

Servicio de Estudios del Banco de Espana

I. INTRODUCCION

analisis de coyuntura de la

economia espafola en la con-
memoracion del numero 100 de
PAPELES DE ECONOMIA EsPaNOLA obliga
a adoptar una perspectiva que
supere el marco de un informe de
coyuntura convencional. Este ar-
ticulo pretende hacerlo en un do-
ble terreno: por un lado, abordan-
do, aunque sea de manera somera,
algunas de las bases analiticas que
deben sustentar el seguimiento ri-
guroso de la coyunturay, por otro,
contextualizando los rasgos prin-
cipales que subyacen a la evolu-
cion de la economia espafola tras
su incorporaciéon a la UEM como
miembro fundador. Este enfoque
metodoldgico, complementado
con una sintesis de la evolucién
de la economia en los ultimos
anos, es coherente con las normas
de estilo que la revista PAPELES DE
Economia ha venido utilizando para
divulgar el conocimiento de la eco-
nomia espafola y pretende su-
brayar el alcance analitico de esta
rama de la economia aplicada.

E SCRIBIR un articulo sobre el

De acuerdo con esta orienta-
cion, el articulo se inicia con algu-
nas reflexiones sobre el papel del
analisis econémico en el sequi-
miento de la coyuntura, presta lue-
go una especial atencién al papel
central que los ejercicios de previ-
sibn econémica desempefan en
este terreno y termina con una
descripcion sintética de los princi-
pales rasgos de la evolucion de la
economia espafola dentro de la
UEM. A esta estructura responden
los tres apartados que siguen.

Il. EL PAPEL DEL ANALISIS
EN EL SEGUIMIENTO
DE LA COYUNTURA

Existe una imagen falsa, pero
muy extendida, que circunscribe el
analisis de coyuntura a la des-
cripcion de la situacion econémi-
ca en el corto plazo, en términos
de crecimiento, inflacion y otras
macromagnitudes reales, y a su
plasmacion en un cuadro macro-
econdémico con proyecciones en
horizontes temporales reducidos.
Segun esta vision simplista y es-
trecha, el andlisis de coyuntura se
circunscribiria a la aplicacion de
diversas técnicas cuantitativas de
prediccion a un conjunto de se-
ries temporales, interpretadas se-
gun el juicio de los analistas, so-
bre los que recaeria la tarea de
relacionar los acontecimientos im-
plicitos en los datos con los pos-
tulados del analisis econémico.
Contrariamente a este prejuicio,
el analisis de coyuntura constitu-
ye, en realidad, una herramienta
fundamental para el diagnostico
de los problemas econémicos y
para la fundamentacién de las de-
cisiones de politica econémica, y
por ello requiere combinar un am-
plio espectro de instrumentos ted-
ricos y empiricos, con el fin de in-
terpretar de forma rigurosa la
realidad econémica y de encon-
trar soluciones bien fundamenta-
das a algunos de sus problemas.

Aunque el andlisis de coyun-
tura tiene una orientaciéon prefe-
rentemente macroeconémica, de
corto y medio plazo, no puede ig-
norar la influencia de aquellas ten-
dencias de mas largo plazo que
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determinan la capacidad de la
economia para capitalizarse y cre-
cer, ni los fundamentos microeco-
némicos que estan detras de los
comportamientos agregados. Para
incorporar estos factores, el ana-
lisis de coyuntura debe recurrir a
modelos tedricos de enfoque di-
verso y a la utilizacién de plan-
teamientos analiticos plurales, que
han de combinarse con el maxi-
mo rigor, con la finalidad de ob-
tener resultados aplicables en la
prevision, la diagnosis y la formu-
lacién de recomendaciones de po-
litica econémica.

No es de extrafar, por tanto,
gue los analistas de coyuntura ten-
gan, en general, una relacion es-
trecha y fluida con la comunidad
académica, de manera que los re-
sultados de los investigadores
constituyen un input fundamen-
tal para el trabajo del analista, a la
par que la problematica a la que
éste se enfrenta contribuye, de di-
versas maneras, a enriquecer la
agenda de los investigadores. Se
establece asi una dinamica de es-
timulo mutuo entre el analista de
la coyunturay el investigador que
ha demostrado ser muy fructife-
ra para el analisis econémico.

De manera similar, los analis-
tas especializados en la coyuntu-
ra se ven compelidos a recurrir a
una amplia variedad de modelos
empiricos, dependiendo de la na-
turaleza de los problemas que han
de ser abordados en el sequi-
miento de la situacién econdmica,
del caracter parcial o general de
los mismos y del horizonte tem-
poral relevante en cada caso. Los
modelos empiricos constituyen
una herramienta fundamental
para captar adecuadamente las
relaciones entre las variables ma-
croeconémicas que intervienen en
el diagnoéstico coyuntural de la
economia, de manera que dichas
relaciones, una vez estimadas,
sean interpretables segun los es-

guemas tedricos disponibles y sir-
van para proyectar hacia el futu-
ro esas variables. La modelizacién
desempefna un papel crucial a la
hora de formular previsiones co-
herentes con los comportamientos
observados y con la informacién
gue suministran los indicadores
mas actualizados, y es necesaria,
asimismo, para evaluar el impac-
to de posibles medidas de politi-
ca econémica o de potenciales
perturbaciones que puedan incidir
en el devenir de la economia ob-
jeto de seguimiento, cuestiones
estas que estan muy préoximas a
la razén de ser del analisis de co-
yuntura, especialmente cuando
esta dirigido a fundamentar deci-
siones de politica econémica.

Cabe identificar, sin embargo,
algunos elementos del enfoque
coyuntural del analisis que son
mas especificos de sus sefas de
identidad. Por ejemplo, la impor-
tancia de tener en cuenta el mar-
co institucional y regulatorio en el
gue se desenvuelven los merca-
dos, los agentes y los sectores ins-
titucionales, y de valorar adecua-
damente su influencia sobre el
comportamiento de las principales
variables. El dominio de la infor-
macién estadistica, su tratamien-
to para extraer las sefales rele-
vantes y su insercion en el marco
de coherencias entre macromag-
nitudes que establece la contabi-
lidad nacional son asimismo in-
gredientes fundamentales. Por
ultimo, un rasgo propio de los
analisis de coyuntura es su eleva-
da contingencia temporal, que
obliga a una actualizaciéon practi-
camente continua, aunque por
motivos practicos se suela organi-
zar en forma de rondas sucesivas,
de manera que sus conclusiones
y recomendaciones son muy de-
pendientes de la incorporacion de
la informacién mas reciente.

El analisis de coyuntura puede
perseguir una amplia variedad de

finalidades, que dependen en
buena medida de los objetivos de
las instituciones o agentes que lo
realicen, y que determinaran los
aspectos mas concretos de los
ejercicios realizados. Por ejemplo,
no es igual el analisis que pueda
realizar el Fondo Monetario Inter-
nacional, que esta obligado a pro-
curar el mantenimiento de una
serie de equilibrios fundamentales
en la economia mundial, con el
fin primordial de evitar la apari-
ciéon de desoérdenes en los mer-
cados internacionales, que el que
pueda abordar la Comision Eu-
ropea, encargada de conducir la
supervision multilateral para ase-
gurar el cumplimiento de las pro-
visiones establecidas en los trata-
dos y el seguimiento de las grandes
orientaciones de la politica eco-
némica de la Unidn Europea (UE).
Tampoco resulta dificil imaginar
las diferencias que pueden existir
entre el tipo de trabajo que reali-
zan las instituciones que se sirven
del analisis de coyuntura para tra-
tar de anticipar el comportamien-
to de los mercados financieros y
obtener referencias para su pro-
pia actividad y el que realizan
aquellas otras, como las universi-
dades o los institutos econémi-
cos, que pretenden contribuir a
un conocimiento objetivo e inde-
pendiente de la realidad que sir-
va de soporte a su prestigio pro-
fesional. Todas estas diferencias
influyen, sin duda, en las particu-
laridades del enfoque que se
adopta e incluso en el alcance de
sus implicaciones.

Particularmente relevantes re-
sultan las diferencias entre los ana-
lisis de coyuntura conducidos por
los gestores de las diferentes areas
de la politica econémica, en los
que predominan los objetivos en-
comendados a los mismos, vy el
papel que desempefan las varia-
bles que estan bajo su influencia
directa o indirecta. Para las auto-
ridades fiscales, el uso adecuado
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de las técnicas de analisis de co-
yuntura resulta fundamental para
formular los escenarios macroeco-
némicos que sustentan el conte-
nido de la politica presupuestaria
y para evaluar el impacto de me-
didas alternativas. Las cifras del
presupuesto de las administracio-
nes publicas (AA.PP.) carecen de
significado si no se insertan en un
contexto macroeconémico que
normalmente debe incorporar un
horizonte de medio plazo. Ade-
mas, sin un dispositivo suficiente-
mente desarrollado de analisis co-
yuntural, resulta imposible evaluar
el impacto macroecondmico del
Presupuesto y su propia incidencia
sobre el saldo de la cuenta del sec-
tor y sobre la evoluciéon del stock
de deuda publica. Los requisitos
gue han de cumplir los programas
de estabilidad de los paises miem-
bros de la Union Europea, que es-
tan relativamente estandarizados
por las reglamentaciones comu-
nitarias, son un ejemplo muy elo-
cuente del lugar central que ocu-
pa el analisis de la coyuntura en
las técnicas de programacioén y
evaluacion fiscal. Obviamente, en
estos casos existe una especiali-
zacion que tiende a tratar con par-
ticular precision y detalle los da-
tos y variables relacionados con el
comportamiento econémico de
las administraciones publicas.

En el caso de los bancos cen-
trales, el desempefo de las fun-
ciones que tienen atribuidas en el
terreno de la politica monetaria y
de la estabilidad macroeconémi-
cay financiera les obliga particu-
larmente a desarrollar al maximo
las capacidades de analisis y diag-
nostico. La politica monetaria es la
vertiente de la politica econémica
mas flexible y con mayor potencia
en el corto plazo, pero se desen-
vuelve en un entorno de elevada
incertidumbre, ya que la informa-
cién sobre la situacién contem-
poranea de la economia que esta
disponible en el momento con-

creto en el que han de tener lugar
las actuaciones de politica mone-
taria es generalmente insuficien-
te. Para minimizar los riesgos a los
gue se enfrenta el manejo de esta
politica, resulta fundamental ges-
tionar de la manera mas eficien-
te posible la informacién estadis-
tica y las herramientas de analisis
tedrico y empirico. Por ello, no es
de extrafar que los bancos cen-
trales hayan potenciado especial-
mente sus departamentos de ana-
lisis econdmico o sus servicios de
estudios. En el enfoque de los ban-
cos centrales existen también al-
gunos sesgos de especializacion.
El analisis del proceso de forma-
cion de precios y de los determi-
nantes de la tasa de inflacion ocu-
pan un lugar central, dada la
relevancia de la estabilidad ma-
croeconémica dentro de los ob-
jetivos institucionales que tienen
encomendados. Igualmente, los
medios por los que influyen en la
economia otorgan gran impor-
tancia al papel que desempefnan
las variables financieras en su re-
lacién con las variables reales, y
en las relaciones de comporta-
miento de los agentes, que de-
terminan la transmisiéon de los im-
pulsos monetarios (1). Asimismo,
adquieren gran protagonismo los
balances y los flujos financieros,
gue pueden afectar a la estabili-
dad financiera e interferir en las
decisiones de gasto.

En la actualidad, el analisis de
coyuntura de la economia espa-
fiola se encuentra fuertemente
condicionado por su pertenencia
a la UEM, que constituye una rea-
lidad singular y completamente
novedosa, en la que la unicidad
de la politica monetaria, gestio-
nada a nivel centralizado para el
conjunto de los paises miembros,
coexiste con la descentralizacién
de otras politicas nacionales que,
aungue estan sometidas a algu-
nas orientaciones comunes, a cier-
tas reglas de disciplina y mecanis-

mos de coordinacién, y a la su-
pervisibn mutua, se encuentran
bajo la plena soberania de los pai-
ses miembros. Todo ello afecta a
aspectos fundamentales del fun-
cionamiento macroeconémico y
condiciona decisivamente el con-
tenido y los métodos de analisis.
Sobre este tema se volvera en el
ultimo apartado de este articulo,
en el que se abordan los princi-
pales rasgos de la evolucion de la
economia espafola durante el pe-
riodo de pertenencia a la UEM.

No obstante, aunque la finali-
dad con la que se realiza un ana-
lisis de coyuntura y las circunstan-
cias concretas de la economia
objeto del analisis inciden en mu-
chas particularidades del mismo,
existen algunos elementos comu-
nes que resultan imprescindibles.
Tal es el caso de las previsiones ma-
croeconémicas, que proporcionan
una visién cuantitativa de la evo-
lucién de la economia con un de-
terminado horizonte temporal, y
sin las cuales dificilmente se pue-
de realizar un diagnostico solven-
te. Los ejercicios de prevision eco-
némica incorporan las técnicas de
seguimiento a corto plazo junto
con los resultados de la modeliza-
cién econométrica y los conoci-
mientos de caracter institucional
o estructural, por lo que son ple-
namente ilustrativos de los ele-
mentos que integran el nucleo
central del analisis econémico
aplicado.

Dada la importancia de este as-
pecto, que no suele ser tratado de
una manera suficientemente ex-
plicita, ha parecido apropiado
aprovechar el formato de este ar-
ticulo, que pretende hablar de la
coyuntura en perspectiva, para de-
dicar un cierto esfuerzo a expo-
ner una vision sintética de los pro-
cedimientos que intervienen en la
elaboracion de las previsiones. Es
imposible caracterizar el momen-
to por el que atraviesa una eco-
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nomia sin referirse a las tenden-
cias que se desprenden de su pa-
sado mas reciente y se proyectan
sobre su evolucién futura. Tender
ese puente entre el pasado y el
futuro, que permite diagnosticar
el presente, es precisamente lo
gue se hace con la prevision eco-
némica. Entre las diversas aproxi-
maciones con las que se puede
abordar la complejidad de dicho
gjercicio, aqui se ha optado por
exponer los métodos que emplea
el Servicio de Estudios del Banco
de Espafa.

ll. LOS EJERCICIOS DE
PREVISION ECONOMICA
COMO EJE CENTRAL DEL
ANALISIS DE COYUNTURA

El objetivo de un ejercicio de
prevision es proporcionar, a partir
de los datos conocidos de una
economia, una vision cuantitativa
de su situacion actual, en térmi-
nos de sus macromagnitudes mas
relevantes, y proyectar un esce-
nario de evolucién futura, bajo de-
terminados supuestos, que per-
mita diagnosticar las tendencias
que subyacen en su comporta-
miento y proporcione una base
fiable para sustentar las decisio-
nes de politica econdmica.

Todo el ejercicio de previsién
econémica bascula sobre la es-
tructura conceptual y la base es-
tadistica que proporcionan las
cuentas nacionales, ya que estas
constituyen el marco cuantitativo
en el que deben realizarse las pre-
visiones. El conjunto de cuentas
nacionales esta formado por la
contabilidad trimestral (CNTR) y la
contabilidad anual (CNA). La pri-
mera proporciona estimaciones,
coherentes entre si, para un am-
plio conjunto de macromagnitu-
des (producto, demanda, empleo,
salarios y deflactores), con fre-
cuencia trimestral. La segunda in-
tegra las estimaciones de la CNTR

en un marco mas amplio, de fre-
cuencia anual, en el que también
aparecen estimaciones de las dis-
tintas cuentas —de produccioén,
explotacion, distribucion, etc.—
de las ramas de actividad y de los
sectores institucionales —hoga-
res, empresas o sociedades, ad-
ministraciones publicas y sector
exterior—. La CNA proporciona asi
una representacion cuantitativa e
integrada de la economia que per-
mite analizar los equilibrios ma-
croecondmicos y realizar contras-
tes de coherencia. Por su parte,
las cuentas financieras (CCFF), ela-
boradas por el Banco de Espana
con frecuencia trimestral, incor-
poran, dentro del mismo marco
conceptual, la vertiente financie-
ra del comportamiento de los sec-
tores institucionales, es decir, los
flujos y saldos que constituyen la
contrapartida de sus relaciones y
equilibrios no financieros.

Como se ha apuntado, las pre-
visiones incorporan una estima-
cion de la situacion contempora-
nea de la economia y la proyeccion
de un escenario de evoluciéon para
un nimero determinado de anos,
por lo que se refieren a dos hori-
zontes temporales: un horizonte
de corto plazo, a uno o dos tri-
mestres por delante de la ultima
informacién publicada de la CNTR,
y un horizonte temporal de me-
dio plazo, entre dos y tres anos.
La consideracion de ambos hori-
zontes temporales en las previsio-
nes es consecuencia de la necesi-
dad de, por un lado, incorporar la
informacion mas actualizada, a
través de las estimaciones y pre-
visiones trimestrales a corto pla-
zo, de forma que se maximice la
capacidad predictiva del futuro
mas inmediato, y por otro lado,
de disponer de un escenario de
medio plazo que incorpore todas
las relaciones entre las variables
relevantes, que sea interpretable
en términos de las decisiones de
los agentes econémicos y que per-

mita analizar los equilibrios basicos
de la economia.

Un aspecto muy importante de
la realizacion de previsiones es,
por tanto, el empleo de los méto-
dos adecuados para asegurar su
coherencia, no sélo en términos
contables, que vendra garantiza-
da por el uso del marco de la con-
tabilidad nacional y de las restric-
ciones que impone la necesaria
integracion entre la contabilidad
anual y la trimestral, sino también
en términos intertemporales, de
manera que las estimaciones de
corto plazo se integren adecua-
damente en el escenario de medio
plazo y queden fundamentadas
en él. Las dificultades para garan-
tizar la coherencia intertemporal
de las previsiones radican en que
la aproximacion a los distintos ho-
rizontes temporales debe hacerse
con metodologias diferentes, ya
gue los conjuntos de informacién
utilizados en ambos casos lo son,
y requieren la utilizacion de he-
rramientas analiticas y economé-
tricas también distintas. Ademas,
dado que los datos trimestrales
cubren un conjunto de variables
mas restringido que los anuales,
cuando se introducen en el mar-
co mas completo de las cuentas
sectoriales anuales y se analizan
sus implicaciones en términos de
los equilibrios macroeconémicos
pueden surgir contradicciones; es-
tos posibles conflictos deben ser
resueltos con una metodologia
bien disefiada.

La solucién adoptada en el
Banco de Espafa para abordar los
problemas que surgen al trabajar
con datos de diferente frecuen-
cia 'y con dos horizontes tempo-
rales distintos ha sido seguir dos
vias de andlisis paralelas, que ter-
minan confluyendo en un Unico
conjunto de previsiones median-
te un proceso iterativo. Una de
estas vias se centra en la genera-
cion de un escenario (anual y tri-
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mestral) de medio plazo (dos o
tres anos por delante del afo en
curso) partiendo de los supuestos
externos —que definen el entor-
no exterior, fiscal y financiero del
ejercicio— y utilizando una serie
de modelos macroeconométricos.
La segunda via parte del conjun-
to de informacién coyuntural que
forman los numerosos indicadores
de corto plazo disponibles, que
son analizados por métodos tan-
to cuantitativos como cualitativos
para obtener proyecciones del
conjunto de variables de la CNTR.
Dichas proyecciones, una vez so-
metidas a las restricciones de la
contabilidad nacional, suministran
una prevision trimestral de corto
plazo (dos o tres trimestres a par-
tir del ultimo dato conocido de la
CNTR).

Como los resultados obtenidos
por ambas vias pueden no ser
coincidentes en los horizontes
temporales mas cortos, en los que
se superponen, es preciso esta-
blecer un proceso de iteracion en-
tre ambos tipos de resultados que
permita integrarlos en un unico
conjunto de previsiones trimes-
trales, con sus correspondientes
medias anuales y cuentas de los
sectores institucionales, para todo
el horizonte de proyeccion. En el
proceso de iteracion se realizan di-
versos contrastes de coherencia,
en los que el juicio de los analistas
resulta determinante a la hora de
valorar las estimaciones a las que
se debe otorgar preeminencia. La
base del juicio es un conjunto muy
amplio —y, a veces, disperso— de
informacion, pero que no es com-
pleto y que combina elementos
cuantitativos con otros cualitati-
vos, por lo que no es susceptible
de someterse a reglas o relacio-
nes preestablecidas. Es éste el te-
rreno mas delicado y sensible del
proceso, pues podria dar lugar a
un cierto grado de discrecionali-
dad que iria en contra del nece-
sario rigor analitico. Sin embargo,

el bagaje tedrico y empirico, la ex-
periencia profesional y la inde-
pendencia del analista son facto-
res fundamentales de la calidad
técnica de los resultados y de la
reputacion que se alcance con los
mismos. Se trata de un elemento
de juicio eminentemente técnico
gue no debe confundirse con el
elemento de juicio que corres-
ponde a los gestores de las politi-
cas economicas a la hora de to-
mar decisiones. Este segundo tipo
de juicio no debe interferir nunca
con la optimizaciéon de la infor-
macion a la hora de formular pre-
visiones.

Las previsiones de sintesis ob-
tenidas son posteriormente con-
trastadas con las relaciones de
comportamiento que incorporan
los modelos macroeconométricos
y las discrepancias se resuelven a
través de iteraciones sucesivas. El
esquema 1 trata de recoger de
forma sindptica esta forma de pro-
ceder, que a continuacion se co-
menta mas detalladamente.

Para generar las proyecciones
economeétricas trimestrales a me-
dio plazo —la primera via del es-
guema 1— es preciso partir de un
conjunto de supuestos para las
variables exégenas al ejercicio que
cubra el horizonte de prevision.
Los supuestos se refieren princi-
palmente al contexto externo —
el crecimiento del producto y del
comercio mundiales, los precios
internacionales, el tipo de cam-
bio, los precios del petréleo y de
las materias primas, etc.—, a las
variables bajo control de las au-
toridades fiscales, en las que se
concreta la politica fiscal disefia-
da por el Gobierno, y a algunas
variables financieras, como los ti-
pos de interés o la evolucién pre-
vista de los mercados de valores.
Loégicamente, los supuestos ex-
ternos deberan estar referidos al
horizonte de prevision, normal-
mente dos o tres afios.

Estos supuestos, que influyen
significativamente en las previsio-
nes resultantes, pueden proceder
de diversas fuentes (de organis-
mos internacionales o de la pro-
pia instituciéon que realiza las pre-
visiones), pero es necesario que
incorporen la informacién en un
formato que permita definir las
variables exdégenas tal y como se
introducen en los modelos eco-
nométricos que vayan a ser em-
pleados. Cabe sefialar que, en re-
lacion con los tipos de interés y
el tipo de cambio, los supuestos
—de caracter «técnico»— habi-
tualmente adoptados son o bien
de mantenimiento en el nivel que
tengan al inicio del ejercicio, o bien
la evolucion que determinen los
mercados de futuros de estas va-
riables, especialmente dificiles de
predecir. Por otra parte, desde la
incorporacion de Espafa a la UEM,
la especificacion de un escenario
completo para el area del euro re-
sulta especialmente importante,
dentro del entorno exterior, no
solo por los fuertes lazos comer-
ciales que existen con la zona, sino
también por la gran influencia que
la evolucion de la economia del
area puede tener sobre otras va-
riables muy relevantes para la eco-
nomia espafola.

Cuando las variables exdgenas
que incorporan los supuestos del
gjercicio se introducen en un mo-
delo macroecondmico, suministran
un escenario a medio plazo para
el horizonte establecido, coheren-
te con los supuestos de partida y
con las relaciones, empiricamente
contrastadas y analiticamente fun-
damentadas, entre las principales
macromagnitudes. En el caso del
Banco de Espafa, se dispone de
un modelo trimestral (MTBE), que
proporciona sendas de evolucion
trimestral de las principales varia-
bles macroeconomicas, definidas
en términos desestacionalizados y
con un nivel de desagregacion, por
operaciones y por sectores institu-
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ESQUEMA 1
LA ELABORACION DE LAS PREVISIONES MACROECONOMICAS
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cionales, que se corresponde, apro-
ximadamente, con el de la CNTR y
la CNA (2). Paralelamente, la utili-
zacion de modelos parciales, que
traten con mayor detalle algun
subconjunto relevante de la eco-
nomia, como el sector exterior, la
demanda de consumo, o el mer-
cado de trabajo y la formacién de
precios, permite afinar y mejorar
las previsiones originales del MTBE,
en cuyo marco no se pueden es-
pecificar con toda la precisiéon de-
seable las ecuaciones de compor-
tamiento de algunas variables.

La segunda via de elaboracién
de las previsiones, que discurre en
paralelo con la fijacion de su-
puestos y la generacion del esce-
nario de medio plazo, consiste,
como se ha sefialado, en una pro-
yeccién de los datos de la CNTR

para los trimestres inmediata-
mente posteriores al Ultimo dato
publicado. La proyeccion se reali-
za a partir de la informacién co-
yuntural mas reciente, con la que
se pretende aproximar el conjun-
to de informacion de base que
usan los elaboradores de la CNTR
0 un subconjunto amplio de ésta.
Con ella se realizan dos tipos de
analisis. Por una parte, para cada
macromagnitud se analizan todos
los indicadores relevantes que es-
tén disponibles, procedentes de
una amplia gama de estadisticas,
y se enjuician con ayuda de mo-
delos univariantes y de técnicas
de extraccidon de sefales (3), todo
lo cual permite realizar una eva-
luacién cualitativa de la evolucién
de las diferentes variables de la
CNTR (véase el cuadro n.° 1 para
una relaciéon pormenorizada de

los indicadores que permiten rea-
lizar el sequimiento del valor afa-
dido en la industria).

Por otra parte, mediante la
seleccion de los indicadores que
histéricamente muestren mayor
correlacion con las variables obje-
to de proyeccion, o mediante la
elaboracién de un indicador de sin-
tesis a partir de los mas relevantes,
se estima un conjunto completo
de funciones de transferencia en-
tre esos indicadores y las variables
de la CNTR, que permite obtener
una proyeccién cuantitativa de esas
variables dos o tres trimestres por
delante, en términos desestacio-
nalizados (el grafico 1 ilustra, a ti-
tulo de ejemplo, la proyeccion del
valor afadido en la industria a par-
tir del Indice de produccién indus-
trial). Dichas proyecciones se in-
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CUADRO N.° 1

INDUSTRIA. INDICADORES COYUNTURALES
Tasas de crecimiento interanual (salvo indicacion de lo contrario)

NE 2002 2003 2004
pisp 2001 2002 2003 2004 J—
I mwooowvo neoomv
Produccion:
VAB industria - datos brutos (real).............cccoveioiiveeoieeeeeeeeeeee 24 06 1, 04 12 26 27 1,1 09 05

1,3
VAB industria - serie corregida (real) 1,3 -06 09 23 21 17 06 08
VAB industria - ciclotendencia (real) 1,3 01 06 12 15 14 11 12
IPl. General (reelaborado)...........ccoovoveiivieieeeeeeeeeee e 1,17 02 16 -29 10 14 25 38 -05 13 20-29

1,5

1,4

1,7

IPl. General (reelaborado corr. de calendario). 13 -10 12 08 15 24 05 18 13
IPl. General (reelaborado ciclotendencia) ... 12 04 05 10 14 18 12 1412
ECI. Indicador de clima Industrial (s) .......... -5,2 -2,6 -52 -2,7 -0,8 -2,7 -0,7

ECI. Produccion en los Gltimos tres meses (s) . ... Dic:3 -03 -0,8 54 14 37 23 46123 50 90
ECI. Tendencia de la produccién (s) (@)) ......... ... Dic:3 29 22 77 07 69 28 86 91 60 69
ECI. Nivel de existencias de materias primas (s). e V-3 45 35 25 40 3,0 40 40 20 20 20
Importaciones bienes de intermedios (reales) ............c.cccoverreereennnn. Dic-3 23 62 27 -04 9,7 158 12,2 41 0,1 44
Factores que han limitado la produccion en los Ultimos meses (porcentaje):
NINGUNO . 35,0 43,8 53,8 44,0 48,0 50,0 42,0 67,0 51,0 55,0
Debilidad de la demanda total.............cccoovoiiiiiiiie 49,8 45,7 37,8 47,0 43,0 40,0 52,0 27,0 38,0 34,0
Debilidad de la demanda interior 39,0 33,5 26,3 35,0 31,0 28,0 39,0 17,0 27,0 22,0
Insuficiencia de exportaciones ... 10,8 12,2 11,5 12,0 12,0 12,0 13,0 10,0 11,0 12,0
Insuficiencia del equipo instalado 30 20 15 1,0 20 20 20 10 10 20
Insuficiencia de materias Primas ............ccocoveeeieieoieeeieeeeeee e 22 10 18 00 00 30 10 10 10 40
Insuficiencia de mano de obra..... 1,8 08 08 00 10 10 00 00 10 20
Dificultades de financiacion ...............ccccoveeveovieieeeeeeeeeeeeeeeee 0,7 02 0,3 00 00 00 00 00 10 0,0
D05 ettt 75 65 43 80 60 40 30 40 7,0 30
Capacidad productiva:
ECI. Utilizacién de la capacidad productiva (porcentaje).........c.cccocveevneee. V-3 79,2 78,1 79,2 76,8 78,4 80,3 78,9 77,7 79,8 80,4
ECI. Suficiencia de la capacidad productiva (s) o V-3 30 83 55 80 120 80 30 40 80 70
ECI. Grado de utilizacion previsto (porcentaje) (@j) .......oooovveerriirenenn. v-3 80,2 80,1 81,1 80,5 79,2 81,9 80,0 80,7 81,3 82,5
Importaciones bienes de equipo (reales)..........c.ccoovviieviiiieiiiien, Dic-3  -4,3 -57 16,7 -12,6 -35 1,3 105 22,7 258 9,9
Empleo:
EPA. OCUPAAOS ... Iv-3 31 -04 -10 -04 06 06 19 -09 -1,8 -3,0
EPA. Asalariados o V-3 28 -02 -1,3 -01 07 10 16 -15 -19 -34
Afiliados a la Seguridad Social ............ccoooiiiiiiiiiii Ene-4 16 -0,2 -05 -04 -03 -00 00 -01 -06 -05 -0,7-04
Empleo en los UItiMOS tres MeSES (S) (@)-..vvevrvrvrvreriieiieiicceeececien V-3 5,4 -6,3 -4,0 -11,5 -50 50 20 -80 -7,0 -3,0
Tendencia del empleo (s) (aj) -84 95 -39 -134 -2,2 -74-123 34 -47 -2
EPA. Parados ........oiiiiiieie e Iv-3 -8,7 151 58 10,1 16,0 183 84 11,2 25 15
Paro reGIStrado .........cuvieieiciciiiccc e Feb-4 -3,8 51 -01 -26 65 51 42 19 05 -1,1 -1,6-26
Demanda:
ECI. Cartera de pedidos total (S) .....covvveiirecieee s Dic-3  -8,7-11,2 -8.2 9,7 -88 -79-104 -69 -96 -59
ECI. Cartera de pedidos eXEriOres (S) .......ovvveriieiiiieeceeese s Dic-3 -13,2 -16,2-10,3 -17,0-17,0 -9,3-12,6-11,6-104 -6,3
ECI. Tiempo de produccion asegurado por la cartera de pedidos (meses). Iv-3 30 30 35 40 30 30 30 40 34 35
ECI. Stocks de productos terminados (S) .........ccovereriieriireieesens Dic-3 10,5 85 54 73 64 101 63 56 43 53
ECI. Tendencia de la cartera de pedidos (S) (@]).......cocovverririieriinnn, Dic:3 30 34 79 50 1,7 91 63102 76 75
Comercio exterior:
Exportaciones totales (reales) 20 14 62 -15 62 64 60112 45 33
Importaciones totales (reales) 40 38 7,0 -2,5 85104 84104 7.8 20

Precios y costes:

IPRI. General .............. . Ene4 17 07 14 07 04 07 18 28 10 10 10 0,7

Tendencia de los precios (s)............. ... Dicck3 05 17 16 04 1,7 67 80 1,7 47 13
Conv. col. Aumento salarial pactado.............c.cccceveveereieiieeeeeeeee Ene-4 32 28 31 31 28 28 28 30 31 31 32 31
Remuneracién por asalariado - datos brutos............cccccceeeiieciiccins Iv-3 40 36 40 3,7 36 40 42 43 37 38
Productividad - datos brutos.................... 04 06 25 06 05 19 16 21 28 33
Coste laboral unitario - datos brutos 35 29 14 31 31 21 25 22 08 04
Deflactor industria - datos brutos .............cccceveeeeveveeeeeeece e 1.7 21 20 20 34 27 31 1,7 1,7 14

Notas:

— Para aquellos trimestres (en el caso de las series mensuales) y afos (en el caso de las series trimestrales) de los que no se dispone informacién en su totalidad, se utiliza la tasa de crecimiento
acumulada hasta la informacién disponible respecto al mismo periodo del afo anterior.

— Exportaciones e importaciones deflactadas por su correspondiente IVU.

— Las series marcadas con (s) corresponden a saldos y (aj) a las series ajustadas de estacionalidad.
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GRAFICO 1
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terpretan de acuerdo con las va-
loraciones cualitativas obtenidas
a partir de toda la informacién co-
yuntural, que procede no sélo de
los indicadores cuantitativos, sino
también de los estados de opinion
y de los desarrollos instituciona-
les, y se someten a las restriccio-
nes propias de las identidades de
contabilidad nacional, para, de
esta forma, llegar a una prevision
trimestral a corto plazo de las va-
riables de CNTR. Dicha prevision se
materializa, de hecho, en una es-
timacién del pasado mas recien-
te, para el que todavia no se dis-
pone de dato de CNTR, y en una
extrapolacion de las tendencias
implicitas en esa estimacion uno
o dos trimestres mas hacia ade-
lante. Dado el método por el que
se han obtenido, la agregacién
temporal de estas proyecciones
trimestrales no esta sometida a la
coherencia que deben mantener
los datos cuando se agregan tem-
poralmente para disponer de pre-

visiones de caracter anual. Para al-
canzar dicha coherencia, es nece-
sario abordar la interaccién con
las previsiones a medio plazo ob-
tenidas con el MTBE.

La interaccion entre las dos vias
paralelas de elaboracion de las
previsiones se consigue integran-
do las estimaciones de corto pla-
Z0, obtenidas a través del anédlisis
de la informacion coyuntural, con
las proyecciones anualizadas del
modelo trimestral mediante un
procedimiento de interpolacion.
Este consiste en adaptar el perfil
de las proyecciones de corto pla-
zo de manera que sea compatible
con las medias anuales del esce-
nario de medio plazo del mode-
lo. Con ello se obtiene un primer
conjunto de previsiones de sinte-
sis. Logicamente, el peso de las
proyecciones trimestrales basadas
en los indicadores mas actualiza-
dos es sélo importante en el cor-
to plazo, mientras que a partir de

dos o tres trimestres es el propio
modelo el que marca la dinamica
trimestral. La influencia de la in-
formacién coyuntural sobre las
previsiones anuales, por lo tanto,
sera relevante, principalmente, en
el primer ano del horizonte de pre-
vision, y sera tanto mas impor-
tante cuanto mas cercano esté el
cierre de ese ejercicio.

Este conjunto de previsiones de
sintesis se somete a una serie de
contrastes de coherencia contable
y, sobre todo, econémica. En el
primer caso, se trata de asegurar
el cumplimiento de las identida-
des contables en cualquier perio-
do, asi como la correccion de lo
procedimientos de agregacion
temporal. En el segundo caso, se
requiere evaluar la evolucion im-
plicita del ahorro sectorial, y las
implicaciones que se derivan para
una serie de variables como los
margenes empresariales, la capa-
cidad o necesidad de financiacion
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de los sectores, los agregados fi-
nancieros y crediticios, y la rique-
za financiera de los sectores (me-
dida por las CCFF), entre otras.
Estos contrastes se realizan a jui-
cio del analista, que es el que per-
mite complementar e incorporar a
las previsiones tendencias recien-
tes o influencias futuras que, de
alguna forma, se superponen y
anaden a las relaciones estimadas
en el modelo o a la formulacién
de los supuestos externos. El pa-
pel del analista resulta imprescin-
dible para asegurar la coherencia
conceptual del patron de com-
portamiento que subyace en las
previsiones y es un factor deter-
minante de la calidad técnica de
éstas. Estos contrastes y juicios
dan lugar a cambios del escenario
de medio plazo, que, una vez mo-
dificado, vuelve a ser interpolado
con las proyecciones a corto pla-
z0, siguiendo un proceso iterativo,
hasta alcanzar un conjunto final
de previsiones. La introduccion de
este escenario modificado en el
MTBE permite, por otra parte, com-
probar, mediante el analisis de los
residuos implicitos, en qué medi-
da las previsiones de sintesis se
alejan de las que directamente im-
plicaban los supuestos externos y
las relaciones de comportamiento
estimadas, constituyendo un ele-
mento de contraste adicional.

Hasta aqui se ha descrito el
método que se emplea para lle-
gar a la especificacion de un es-
cenario central de prevision a me-
dio plazo. No obstante, un analisis
de coyuntura debe trascender la
mera estimacion de una prevision
numérica central, y debe, a partir
de ese escenario, identificar las
fortalezas y las debilidades, los re-
tos y, sobre todo, los riesgos que
acompafan a ese posible escena-
rio de evolucién. En este aspecto,
la realizacion de simulaciones con
el MTBE ayuda a acotar la sensibi-
lidad del escenario central a cam-
bios en los supuestos externos o

en otras variables, que sean re-
presentativas de los riesgos iden-
tificados. La evaluacion de la si-
tuacién financiera de los sectores
también es otra via para determi-
nar las vulnerabilidades a las que
puede estar sujeta la economia en
el horizonte analizado.

Todo ello, el escenario central
y los riesgos que se definen en tor-
no a él, constituyen un input fun-
damental para el diagndstico de
la situacién coyuntural y para rea-
lizar recomendaciones de politi-
ca econdmica. Las previsiones, por
tanto, son mucho mas que una
mera proyeccion temporal del cua-
dro macroeconémico, siendo la
valoracion de los riesgos un ele-
mento de gran valor para la iden-
tificacion de problemas y la fun-
damentacion de decisiones.

IV. PRINCIPALES RASGOS
DE LA EVOLUCION DE LA
ECONOMIA ESPANOLA
DENTRO DE LA UEM

En los apartados anteriores se
han expuesto algunas cuestiones
de orden metodoldgico que afec-
tan a los ejercicios de analisis de
coyuntura y a la elaboracién de
previsiones macroecondémicas, y
que no siempre encuentran un
marco adecuado para su exposi-
cion. Como se ha sefialado antes,
este tipo de analisis tiene su pro-
yeccién mas importante en los
diagnosticos de corto plazo, pero
también tiene una gran utilidad a
la hora de identificar los rasgos es-
pecificos que caracterizan a los di-
ferentes periodos de la evolucion
de una economia. Por ello, dado
gue en este articulo se ha adop-
tado una perspectiva general, en
consonancia con el caracter con-
memorativo del numero 100 de
esta revista, ha parecido mas apro-
piado incluir una sintesis de los
rasgos mas destacados de la tra-
yectoria de la economia espafiola

desde su insercién en la UEM, ilus-
trando también como la particular
coyuntura europea de este perio-
do ha influido en la evolucion es-
pafola y apuntando los nuevos
retos que han surgido en este es-
pecial entorno. Lo que sigue es el
resultado alcanzado a través de
la aplicacion de las técnicas de
analisis de coyuntura a la econo-
mia espafiola durante un largo pe-
riodo de tiempo. Sin embargo,
esta presentacion se aparta de
los analisis de coyuntura habitua-
les, ya que un formato de ese tipo
podria quedar obsoleto en poco
tiempo y no se ajustaria, por tan-
to, a los requerimientos de esta
publicacion.

El primer lustro de participa-
cion en la UEM se ha caracterizado
por una prolongacién y profundi-
zacion en los beneficios que le ha
reportado a la economia espafo-
la la consolidacién de un régimen
de estabilidad. Al principio, el en-
torno exterior contribuyé al afian-
zamiento del tono expansivo con
el que se inici6 esta etapa, pero,
a partir del afio 2001, un clima in-
ternacional adverso, que sélo em-
pez6 a despejarse en 2003, puso
a prueba la resistencia de la eco-
nomia bajo este nuevo régimen.

La integracion en el area del
euro ha supuesto la participacion
en una entidad supranacional to-
talmente novedosa en la expe-
riencia internacional y espafola,
en la que la politica monetaria es
Unica y se decide, segun los obje-
tivos que tiene asignados, de for-
ma centralizada en funcion de las
necesidades del conjunto del area,
pero donde las economias parti-
cipantes mantienen la soberania
sobre el resto de las parcelas de la
politica econémica. Dentro de este
nuevo marco, la no disponibilidad
del tipo de interés y del tipo de
cambio como instrumentos de es-
tabilizacién interna ha reforzado
el papel de la politica presupues-
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taria en la regulacion de la de-
manda agregada y de las politicas
de corte estructural orientadas a
incrementar la capacidad de res-
puesta de la oferta. Ambas ver-
tientes de la politica econdmica
han tendido, por tanto, a aumen-
tar su protagonismo en las tareas
de mantenimiento de la estabili-
dad, durante el periodo de parti-
cipacion de la economia espafno-
la en la UEM.

El saneamiento de las finanzas
publicas ha sido un objetivo cen-
tral de la politica fiscal de los ulti-
mos afnos; una estrategia que se
ha visto reforzada con el nuevo
marco establecido por las leyes de
estabilidad presupuestaria. En
términos generales, este proceso
se ha basado en una reduccion de
los gastos publicos corrientes y en
una reestructuracion de los ingre-
sos que han permitido acomodar
una amplia reforma del IRPF, en
varios escalones, a la vez que la
carga de intereses ha ido dismi-

nuyendo, como consecuencia del
efecto conjunto de los bajos nive-
les de tipos de interés que han
prevalecido y de la menor necesi-
dad de financiacion. De esta for-
ma, Espafna ha podido ajustarse
plenamente a los requisitos esta-
blecidos en el Pacto por la Esta-
bilidad y el Crecimiento, alcan-
zando una situacion de equilibrio
presupuestario en 2001 que se ha
mantenido en los afos siguientes,
hasta lograr un superavit del 0,3
por 100 del pIB en 2003 (véase
gréfico 2). A su vez, la proporcién
de deuda publica en relaciéon con
el PIB se ha reducido por debajo
del 60 por 100 de éste, siendo del
50,8 por 100 en 2003.

El progreso logrado en el te-
rreno de la consolidacion presu-
puestaria ha devuelto a la politica
fiscal su papel como mecanismo
de estabilidad macroeconémica.
Hasta el ano 2001, durante los
anos de expansion, esta politica
mantuvo un tono moderadamen-

te restrictivo, en contraste con lo
gue habia ocurrido en periodos si-
milares anteriores, lo que permi-
tié que cuando se hizo sentir la
desaceleracion del entorno inter-
nacional los estabilizadores auto-
maticos pudiesen actuar sin poner
en riesgo el equilibrio alcanzado.

Durante la mayor parte del pe-
riodo de existencia de la Unién
Monetaria, las decisiones de tipos
de interés han estado condiciona-
das por un marco de debilidad
econdmica internacional y, sobre
todo, europea, y por una relativa
contencion de los riesgos inflacio-
nistas, de manera que las condi-
ciones monetarias vigentes en el
conjunto del area han resultado
particularmente expansivas para
la coyuntura especifica de la eco-
nomia espafnola (véase grafico 3).
Los tipos de interés alcanzaron
minimos histéricos durante la pri-
mavera-verano de 1999 vy, aun-
que subieron entre el afio 2000 y
comienzos de 2001, volvieron a
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GRAFICO 3
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bajar posteriormente hasta marcar
nuevos minimos en 2002 y 2003.
Bajo estas condiciones, los im-
pulsos expansivos que registroé la
economia espafola como conse-
cuencia de la convergencia, en la
segunda parte de los noventa, se
prolongaron e intensificaron, in-
crementando los niveles de ri-
queza y de rentas esperadas.

Los componentes del gasto
gue mas se beneficiaron de estos
factores estimulantes han sido el
consumo privado y la construc-
cion, esta ultima tanto en lo que
se refiere a la adquisicion de vi-
viendas por las familias como a la
obra civil realizada por las empre-
sas y por las AA.PP., en el marco
del importante impulso dado al
desarrollo de las infraestructuras.
Estos componentes han ido ga-
nando peso relativo frente a un
menor dinamismo de las expor-
taciones y a un debilitamiento, es-
pecialmente agudo durante 2002,
en la inversion de bienes de equi-

po, del que empezo a recuperar-
se durante 2003, pero sin llegar
a mostrar la intensidad y firmeza
requeridas.

La tasa de crecimiento del PiB
se mantuvo por encima del 4 por
100 en 1999 y 2000, pero en 2001
y 2002 se adentr6 en una trayec-
toria de desaceleracion, alcanzan-
do un minimo relativo a mediados
de 2002 (véase grafico 4). En el
afo 2003 se inicié una gradual re-
animacion de la actividad, con un
crecimiento del 2,4 por 100, que
apunta a una senda de expan-
sion en torno al 3 por 100 en los
proximos afos, en linea con el
escenario previsto en el ultimo
Programa de Estabilidad presen-
tado ante la Union Europea. Los
efectos del cambio de régimen
macroecondémico y de las mejoras
en el funcionamiento estructural
de la economia se pusieron de ma-
nifiesto en la levedad de la Ultima
desaceleracion ciclica, que se ha
podido sortear con tasas de creci-

miento moderadas, pero positivas,
gue han mantenido a la economia
espafola alejada de la zona de es-
tancamiento. Esta benignidad de la
fase bajista del ciclo contrasté con
la severidad que tuvo la recesion
previa, y ha permitido seguir avan-
zando en la convergencia real,
rompiendo con el patrén tradicio-
nal segun el cual una parte im-
portante del terreno ganado du-
rante las fases de expansién se
perdia durante los episodios de re-
flujo (véase gréfico 5).

La mayor resistencia frente a los
impulsos contractivos procedentes
del exterior ha tenido mucho que
ver con la confluencia de la pro-
longacion en el tiempo de los efec-
tos expansivos de la integracion
monetaria con la elevada capaci-
dad de creacion de empleo, que
ya se puso de manifiesto durante
los afos precedentes y que se esta
manteniendo durante la nueva fase
de reanimacion. El empleo equi-
valente crecié a una tasa media del

138

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.° 100, 2004. ISSN: 0210-9107. «25 ANOS DE INFORMACION ECONOMICA»




JOSE LUIS MALO DE MOLINA - PILAR L'HOTELLERIE-FALLOIS

GRAFICO 4
EVOLUCION DEL PIB Y DEL EMPLEO EN ESPANA Y EN LA UEM
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GRAFICO 5
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2,7 por 100 en el quinguenio de
pertenencia a la UEM, siendo en
este terreno en el que el contraste
entre la reciente desaceleracion y la
recesion previa, cuando el empleo
se contrajo de manera aguda, ha
sido mas marcado. Al cambio de
comportamiento registrado en el
patrén seguido por el empleo han
contribuido muchas de las trasfor-
maciones que ha inducido la inte-
gracion monetaria.

El arraigo de expectativas de al-
zas de precios acordes con el ré-
gimen de estabilidad del drea ha
facilitado una transicion hacia pau-
tas de moderacion salarial, que,
aunque insuficientes en algunos
sectores, han permitido superar
uno de los factores mas impor-
tantes de desorden macroeco-
némico que aquejaban a la eco-
nomia espafola. El estimulo a la
creacion de empleo que de ello se
derivaba se ha visto reforzado por
los elementos de flexibilidad in-

troducidos en el mercado de tra-
bajo a través de reformas sucesi-
vas, y por los efectos generados
por la elevada inmigracién de los
ultimos afnos. Incluso la propia
composicién de un crecimiento
asentado sobre todo en la cons-
truccion y los servicios ha contri-
buido a sostener unos elevados
reguerimientos de empleo por uni-
dad de producto. Este comporta-
miento no sélo ha ayudado a re-
ducir la alta tasa de paro de la que
se partia, sino que ha sido, tam-
bién, el principal elemento de sos-
tén de la renta disponible y per-
manente de las familias y, por lo
tanto, del gasto interior en consu-
mo vy, en parte, en construccion.
Sin embargo, el mantenimiento de
una elevada proporcion de traba-
jadores con contratos temporales,
a pesar del notable crecimiento del
empleo fijo, ha continuado intro-
duciendo un elemento de vulne-
rabilidad ante posibles cambios en
los determinantes de la coyuntura.

Un repaso de los factores de
fortaleza que ha mostrado la eco-
nomia espafiola en el pasado re-
ciente quedaria incompleto si no
se mencionara la forma en que
ésta ha absorbido el impacto de
la crisis de algunas economias la-
tinoamericanas, gue puso a prue-
ba el modelo de internacionali-
zacion seguido por las grandes
empresas espafolas, financieras y
no financieras. Puede decirse que
entre todos los canales por los que
dicha crisis podria haber afectado
a la economia, soélo el de la re-
duccion de los beneficios de las
empresas inversoras en Latino-
américa terminé resultando rele-
vante. No se han detectado efec-
tos importantes sobre los flujos
de comercio, ni se ha manifestado
un deterioro comparativo en las
condiciones de los mercados de
capitales. No ha habido un efecto
«Latinoamérica» significativo ni
en el comportamiento de la Bolsa
ni en las primas de riesgo de los
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bonos corporativos. Y las especu-
laciones sobre la posibilidad de
una severa reduccion de la dispo-
nibilidad de financiacion interna,
como consecuencia de las restric-
ciones soportadas por las institu-
ciones financieras con presencia
en los paises en crisis, se han mos-
trado como totalmente infunda-
das. Los beneficios de las empre-
sas inversoras en el area han
sufrido, légicamente, como con-
secuencia de las cuantiosas mi-
nusvalias y de las dotaciones que
han tenido que realizar para cu-
brir las pérdidas de las filiales o los
activos daflados. Pero se ha trata-
do de un fenédmeno transitorio,
puesto que los resultados ordina-
rios netos (antes de minusvalias y
provisiones) han continuado cre-
ciendo a ritmos elevados, de ma-
nera que, una vez superada la fase
mas dura de la crisis, las empre-
sas afectadas se encuentran con
una posicion patrimonial saneada
y han conservado su posicion de
diversificacion geografica. Puede
decirse, por tanto, que el nuevo
patrén de internacionalizaciéon de
la economia ha superado satis-
factoriamente una de las circuns-
tancias mas comprometidas de las
que podia tener que afrontar.

En el futuro, la economia es-
pafiola, sin embargo, ya no podra
contar con impulsos monetarios
tan potentes como los que ha re-
cibido desde que se inicio la con-
vergencia de los tipos de interés, ni
con los estimulos procedentes de
una fuerte revalorizacion de la ri-
queza financiera e inmobiliaria tan
importante como la que se ha ido
acumulando a lo largo de este pe-
riodo, ni con una relacion cam-
biaria tan favorable como la que
presidié el ingreso y los primeros
anos de pertenencia a la UEM. En
el futuro, el dinamismo econémi-
co dependera, sobre todo, de los
recursos internos que procedan del
propio modelo de crecimiento. En
este sentido, resulta muy impor-

tante tener en cuenta que el ba-
lance positivo de la integraciéon en
la UEM no esta exento de algunas
vulnerabilidades que, de manera
incipiente, se han puesto de ma-
nifiesto durante este periodo.

Las posibles debilidades se de-
rivan de la composicion de los fac-
tores de demanda que han esta-
do actuando como soporte del
crecimiento. Como se ha dicho,
el gasto de las familias en consu-
mo y en vivienda y los proyectos
de infraestructuras desarrollados
por las AA.PP. han estado soste-
niendo las tasas de crecimiento
positivas, mientras que la debili-
dad de las exportaciones y de la
inversion en bienes de equipo ha
estado restando dinamismo.

Desde el inicio de la UEM, las
exportaciones espafolas han man-
tenido, en términos generales, las
cuotas de mercado que se habian
alcanzado en los afios anteriores.
A ello ha contribuido significati-
vamente la favorable relacién cam-
biaria con la que se fij¢ la paridad
de conversion con la nueva mo-
neda y la trayectoria depreciado-
ra que siguio el euro durante los
primeros afos de su andadura. El
mantenimiento en el futuro de las
cuotas en los mercados interna-
cionales dependera, sin embargo,
de la evolucion de la competitivi-
dad en su sentido mas amplio.
Desde este punto de vista, resul-
ta preocupante la persistencia, a
pesar de su incipiente moderacion,
de diferenciales de inflacién tanto
en términos de los precios finales
como, sobre todo, de los costes
laborales unitarios. Desde el inicio
de la UEM, el Indice armonizado
de precios de consumo ha crecido
en Espafia seis puntos porcentua-
les mas que la media de la zona
del euro y ocho puntos porcen-
tuales mas que la media de Ale-
mania y Francia, que conjunta-
mente representan en torno a un
tercio del total de nuestras expor-

taciones (véase grafico 6). Es di-
ficil pensar que esta tendencia
se pueda extrapolar indefinida-
mente sin afectar a la competiti-
vidad de nuestra economia, sobre
todo a la vista de que la produc-
tividad de nuestro sector de bie-
nes comercializables no mantiene
un diferencial de crecimiento res-
pecto al sector de bienes no co-
mercializables superior al que se
registra en el resto de la zona.

El escaso dinamismo de la in-
version empresarial en bienes de
equipo, a pesar del elevado nivel
de rentabilidad ordinaria que han
mantenido las empresas espafio-
las, constituye una de las debilida-
des mas visibles, porque ello pue-
de afectar al crecimiento potencial
y a la competitividad de la econo-
mia. Existen desfases con el area
del euro en el terreno de la pro-
ductividad y del dinamismo tecno-
l6gico, cuya trascendencia se pue-
de ver acentuada por los retos de
la ampliacion de la Unién Europea
a veinticinco miembros, que sélo
podran abordarse mediante una
renovacion del capital productivo,
que tiene que discurrir paralela-
mente con un aumento de la cali-
ficacion del factor trabajo.

Los riesgos mas importantes
proceden, sin embargo, de la si-
tuacion de holgura financiera en
la que se ha desenvuelto la eco-
nomia. El aprovechamiento de los
beneficios de la integracién mo-
netaria ha supuesto el recurso
abundante a una financiacion ofre-
cida en unas condiciones de coste
y accesibilidad que resultaban des-
conocidas, por lo que los agentes
privados han incrementado muy
rapidamente sus niveles de en-
deudamiento, que eran compara-
tivamente reducidos (véase grafi-
co 7). En estos anos, la financia-
cion al sector de empresas y fami-
lias ha crecido a ritmos que han
triplicado el crecimiento de sus
rentas, y como consecuencia de
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GRAFICO 6
EL DIFERENCIAL DE INFLACION
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Fuente: Eurostat, Instituto Nacional de Estadistica y Banco de Espana.

1 42 PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.° 100, 2004. ISSN: 0210-9107. «25 ANOS DE INFORMACION ECONOMICA»



JOSE LUIS MALO DE MOLINA - PILAR L'HOTELLERIE-FALLOIS

GRAFICO 7
ENDEUDAMIENTO DEL SECTOR PRIVADO NO FINANCIERO (a)
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ello se han alcanzado, en un bre-
ve espacio de tiempo, niveles de
endeudamiento similares a la me-
dia del area. Este proceso forma
parte de la adaptacién a un esce-
nario de tipos de interés relativa-
mente bajos, y sostenibles en el
tiempo, y de mayor confianza en
la generacién futura de rentas, y
ha contribuido a dar un fondo de
resistencia a la capacidad de gas-
to de los agentes, que se puso de
manifiesto cuando la desacelera-
cién de la economia mundial, a
partir de 2001, afecté también a la
economia espanola.

La situacion del sector no re-
sulta problematica desde el punto
de vista patrimonial, pues también
han aumentado sus tenencias de
activos reales y financieros, de for-
ma que mantiene un elevado nivel
de solvencia. Lo que resulta preo-
cupante, sin embargo, es la velo-
cidad e inercia del proceso de en-
deudamiento, que no da signos
de flexion, ni parece que la evolu-

cion previsible de sus factores de-
terminantes pueda inducir un cam-
bio hacia la moderacién en el ho-
rizonte préximo, por lo que no
cabe descartar que el manteni-
miento de las actuales tendencias
pueda conducir a unos niveles de
endeudamiento que, aunque sean
soportables desde el punto de vis-
ta patrimonial, podrian llegar a su-
poner una rémora para la sosteni-
bilidad del gasto interno y, por lo
tanto, del crecimiento.

Una parte muy importante del
crecimiento del crédito a las fami-
lias esta vinculado a la adquisicion
de viviendas, por lo que su evolu-
cion esta estrechamente relacio-
nada con las alzas de precios en el
mercado inmobiliario. Los precios
de la vivienda han crecido mas de
un 80 por 100 en términos reales
desde 1997, cuando todavia se en-
contraban en situacion de practico
estancamiento como consecuen-
cia de los efectos de la absorcién
del boom inmobiliario de finales

de los ochenta y comienzos de los
noventa (véase grafico 8).

No cabe duda de que, detras
de esta fuerte revalorizacion, exis-
ten cambios en las variables fun-
damentales que determinan una
tendencia alcista en el precio de
equilibrio de este activo. El creci-
miento de la renta disponible de
las familias, sostenido en una con-
tinuada creacién de empleo; el
abaratamiento de los costes fi-
nancieros de las hipotecas, basa-
do en el descenso de los tipos de
interés y profundizado por el au-
mento de la competencia entre
las instituciones financieras; el au-
mento en el numero de creacion
de hogares, alimentado por pe-
culiaridades de la estructura de-
mografica por edades y por la
emigracioén; y, finalmente, el in-
cremento de la demanda de se-
gundas viviendas por residentes y
no residentes, son todos ellos po-
tentes factores que estan impul-
sando el actual episodio alcista.

GRAFICO 8
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Ahora bien, la dinamica de este
mercado, en el que existen algunos
elementos de resistencia en la ca-
pacidad de respuesta de la oferta
a corto plazo, determina la apari-
cion de procesos de sobrevalora-
Cién cuando se acumula una fuer-
te presion de la demanda. Existen
indicios sélidos de que el merca-
do esta atravesando una de esas
fases, aunque por el momento
esta siguiendo una dindmica que
no se aparta del patrén histérico,
segun el cual ha sido posible con-
verger hacia la evoluciéon compa-
tible con los fundamentos sin ex-
perimentar correcciones bruscas.
Es cierto, sin embargo, que la per-
sistencia de tasas elevadas tiende,
segun se desprende de la expe-
riencia internacional, a aumentar
los riesgos. La evolucion de este
mercado resulta, por tanto, deci-
siva para que las familias sigan
manteniendo niveles elevados de
consumo y para que la construc-
cion siga ejerciendo una contribu-
cién al crecimiento, aunque sea
mas moderada que la de los ulti-
mos anos.

Esta vision sintética de los prin-
cipales rasgos que han presidido
los primeros afos de pertenencia
a la UEM procede de un segui-
miento de la coyuntura basado en
los criterios metodolégicos que se
han expuesto en los primeros apar-
tados de este articulo. Cabe con-

cluir el analisis del periodo afir-
mando que la economia espafio-
la encara una nueva fase de reac-
tivacion sostenida por los mismos
factores que han estado actuan-
do en los ultimos afios, y que pre-
visiblemente seguiran impulsando
un crecimiento mas dindmico que
el del conjunto de la zona euro
durante algunos afnos mas. No
obstante, para asegurar la soste-
nibilidad de este proceso de con-
vergencia real, la politica econo-
mica tendrd que afrontar los
riesgos que han ido emergiendo
y que no se han corregido sufi-
cientemente durante la pasada
fase de desaceleracion, por lo que
pueden agravarse en el marco de
una renovada expansion. El uso
de las posibilidades estabilizado-
ras de la politica presupuestaria y
el avance en las reformas estruc-
turales de signo liberalizador des-
empefaran un papel decisivo para
sostener en el tiempo las ventajas
gue se han derivado del nuevo
marco macroeconémico.

NOTAS

(1) Varios ejemplos de la importancia de
estos aspectos en el analisis realizado en el
Banco de Espafna pueden encontrarse en dife-
rentes capitulos del libro La politica monetaria
y la inflacién en Espana (1997).

(2) Véanse WiLMaN y EsTRADA (2002), y
EsTRADA et al. (2004).

(3) Para un examen exhaustivo de este
tipo de técnicas y de su aplicacion al anali-

sis de coyuntura, véase Espasa y CANCELO
(1993).

BIBLIOGRAFIA

BoniLLa, J. M. (2001), «Comentario al articulo
“Andlisis de la coyuntura” de GARCIiA FERRER
y PoNCELAY», en Moneda y Crédito, n.° 212:
160-163.

BuisAn, A., y Gorpo, E. (1997), «El sector exte-
rior en Espafa», Estudios Econdmicos, nU-
mero 60, Banco de Espafa.

Espasa, A., y CaNcELO, J. R. (1993), Métodos
cuantitativos para el analisis de la coyun-
tura economica, Alianza Economia.

EsTRADA, A.; FERNANDEZ, J. L.; MoraL, E., y REGIL,
A. V. (2004), «A quarterly macroecono-
metric model of the Spanish economy»,
Documento de Trabajo, de préxima apa-
ricién, Banco de Espafa.

MaLo be MoLiNa, J. L. (2001), Las implicaciones
para Espana del euro. El camino hacia el
euro: el real, el escudo y la peseta, Banco
de Espafia: 133-148.

— (2003), «Una vision macroeconémica de
los veinticinco afos de vigencia de la Cons-
titucion Espafola», Documento Ocasional,
numero 0307, Banco de Espafa.

MaALo DE MoLINA, J. L., y ResToy, F. (2004), «Evo-
lucién reciente del patrimonio de empre-
sas y familias en Espana: implicaciones ma-
croeconémicas», Documento Ocasional,
numero 0402, Banco de Espafa.

PAPELES DE ECONOMIA EsparioLA (1995), Economia
espanola. Analisis y diagndstico, PAPELES DE
Economia EspaNoLA, n.° 62, Fundacion FIES.

SERVICIO DE ESTUDIOS DEL BANCO DE EsPaNA (1997),
La politica monetaria y la inflacion en Es-
pana, Alianza Economia.

WiLLMAN, A., y EsTRADA, A. (2002), «The
Spanish block of the EsCB-Multi-Country
model», Documento de trabajo, n.° 0212,
Banco de Espaiia.

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.° 100, 2004. ISSN: 0210-9107. «25 ANOS DE INFORMACION ECONOMICA»

145



Resumen

En este trabajo se realiza, en primer lu-
gar, una delimitacion conceptual del déficit
publico y de su determinacién, pasando a con-
tinuacién a efectuar un anélisis critico de las
diferentes posiciones doctrinales sobre el dé-
ficit publico: Pacto de Estabilidad, déficit ci-
clicamente ajustado, politica fiscal expansiva,
déficit originado por los estabilizadores auto-
maticos, sustitucion del indicador de capaci-
dad/necesidad de financiacién por la magni-
tud ahorro publico, y déficit intergeneracional
(contabilidad intergeneracional). En el articu-
lo se termina planteando el problema de la
utilizacién de la inflacién para equilibrar el
Presupuesto.

Palabras clave: capacidad/necesidad de fi-
nanciacion, estabilizadores automaticos, aho-
rro publico, contabilidad intergeneracional,
inflacion.

Abstract

In this study, first of all, we give a con-
ceptual definition of public deficit and of its
determination and then go on to make a critical
analysis of the different doctrinal positions on
public deficit: Stability Pact, cyclically adjusted
deficit, expansive fiscal policy, deficit brought
about by automatic stabilizers, replacement of
the indicator financing capacity/need with the
magnitude public saving and  intergenerational
deficit (intergenerational accounting). We round
off the article by considering the problem of
the use of inflation to balance the Budget.

Key words: financing capacity/need, auto-
matic stabilizers, public saving, intergeneratio-

nal accounting, inflation.

JEL classification: E31, H62.

LA DISCUSION
SOBRE EL DEFICIT:
ESTADO ACTUAL DE
LA CUESTION

José BAREA

Académico de Ciencias Morales y Politicas

I. INTRODUCCION

ACE veinticinco afos inicid
H su recorrido la revista PAPE-

LES DE EcoNnoMmiAa EsSPANOLA
como empeno personal del pro-
fesor Fuentes Quintana, que ha
ido creando como foros de deba-
te, ademas de la ya citada, las re-
vistas Informacion Comercial Es-
panola, Hacienda Publica Espaho-
la, Presupuesto y Gasto Publico,
Perspectivas del Sistema Finan-
ciero'y Cuadernos de Informacion
Econdmica. Aunque soélo fuera
por esto, y hay muchisimas mas
cuestiones, incluso mas impor-
tantes, el maestro merece el agra-
decimiento de todos los econo-
mistas.

Todos los numeros publicados
constituyen un compendio anali-
tico de los problemas que intere-
san a la sociedad espafiola, pero
quiero hacer una referencia es-
pecial al n.° 12/13, 1982, dedica-
do a la seguridad social, que pron-
to se convirtié en la verdadera
Biblia de la seguridad social, ana-
lizando los problemas que en-
tonces existian, con propuestas
para su solucion. Muchas de las
reformas efectuadas bebieron en
dicha fuente.

Me parece excelente la idea
de FUNCAS de conmemorar en el
numero 100 tal efeméride con un
ndmero que recoja en un suma-
rio los principales temas que han
sido objeto de analisis mas rei-
terados en PAPELES. Mi enhora-
buena.

Il. EL DEFICIT EN EL SISTEMA
EUROPEO DE CUENTAS
NACIONALES
Y REGIONALES

El déficit puede ser considera-
do en razon del ambito institu-
cional, del criterio de imputacion
temporal de las transacciones y de
las operaciones que deben ser te-
nidas en cuenta para su calculo.
Del cruce de estos criterios resul-
ta un sinfin de conceptos de défi-
cit, por lo que es necesario fijar la
clase de déficit que vamos a utili-
zar en nuestro analisis. El concepto
de déficit al que vamos a referir-
nos es el de «capacidad o necesi-
dad de financiacion» del Sistema
Europeo de Cuentas Nacionales y
Regionales.

En relaciéon con el conjunto de
la nacién, el SeC establece que «la
capacidad o necesidad de finan-
ciacion muestra el importe neto
de los recursos que la nacién pone
a disposicion del resto del mun-
do, o que el resto del mundo pro-
porciona a la nacién. La capaci-
dad (+) o la necesidad (-) de
financiacion del total de la eco-
nomia es igual, pero de signo
opuesto a la necesidad (-) o ca-
pacidad (+) de financiacion del res-
to del mundo. La capacidad o ne-
cesidad de financiacién de la
nacion es igual a la suma de las
capacidades o necesidades de fi-
nanciacion de los diferentes sec-
tores de la economia nacional».

El concepto de publico que uti-
lizaremos al hablar del déficit se
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refiere al del sector administra-
ciones publicas, que, de acuerdo
con el SEC, incluye «todas las uni-
dades institucionales que son otros
productores no de mercado cuya
produccién se destina al consumo
individual o colectivo, que se fi-
nancian principalmente mediante
pagos obligatorios efectuados por
unidades pertenecientes a otros
sectores y/o que efectlan opera-
ciones de redistribucion de la ren-
ta 'y de la riqueza nacional».

Este concepto de déficit publi-
co es el que se utiliza igualmente
en el Tratado de la Union Europea.
En efecto, el articulo 2 del proto-
colo sobre el procedimiento apli-
cable en caso de déficit excesivo
anejo al Tratado de la Unién esta-
blece, a los efectos del articulo
104 C del Tratado, que se enten-
dera por:

— «Déficit, el volumen de en-
deudamiento neto con arreglo a la
definicion del Sistema Europeo de
Cuentas Econémicas Integradas
(SEC-79, hoy SEC-95)».

— «Publico, lo perteneciente
al Gobierno general, es decir, al
Gobierno central, al Gobierno re-
gional o local y a los fondos de la
seguridad social con exclusiéon de
las operaciones de caracter co-
mercial, tal como se definen en el
Sistema Europeo de Cuentas Eco-
némicas Integradas (hoy SEC-95)».

Para el SEC, el endeudamiento
neto equivale a la diferencia entre
las variaciones netas de activos y
pasivos financieros, que, en prin-
cipio, es equivalente al saldo de
la cuenta de adquisiciones de ac-
tivos no financieros, esto es: la ne-
cesidad de financiacién. La deli-
mitacién que del concepto de
«publico» hace el Tratado de la
Unién Europea coincide con la de-
finicién que del sector de admi-
nistraciones publicas efectua el
SEC. Por tanto, la referencia del

articulo 104 C del Tratado de la
Unién Europea a «déficit publicos»
se corresponde con la definicién
de «necesidad de financiacién» de
las administraciones publicas en el
Sistema Europeo de Cuentas Eco-
némicas Integradas y en el Sistema
Europeo de Cuentas Nacionales y
Regionales.

El Tratado de la Union Econo-
mica y Monetaria Europea ha
establecido un reparto de com-
petencias entre los diferentes res-
ponsables de la politica econémi-
ca. La politica monetaria esta a
cargo del Banco Central Europeo
(BCE), que la ejercera con total in-
dependencia de los gobiernos de
los estados miembros, siendo su
objetivo principal el mantenimiento
de la estabilidad de precios, lo que
supone que la politica monetaria
debe dar respuesta adecuada a las
perturbaciones econémicas que
contengan un potencial inflacio-
nista o deflacionista. El instru-
mento que utiliza con tal finalidad
es el tipo de interés.

La politica fiscal ha quedado
en manos de los gobiernos de
cada estado miembro, si bien so-
metida a reglas y procedimientos
de actuacién bien definidos. De-
bido a esta organizacién de la
politica fiscal, se dice que la Unién
Monetaria Europea no es una
zona monetaria 6ptima, como lo
es Estados Unidos, donde el gas-
to del Gobierno central supone el
30 por 100 del piB; en la Unién di-
cho porcentaje es sélo del 1,27
por 100 del PIB comunitario, y por
tanto sin posibilidad de realizar
una politica estabilizadora.

El Tratado de la Unién no con-
tiene referencia alguna a la coor-
dinacion activa entre la politica
monetaria y la politica fiscal, aun-
gue algunos estados miembros
han intentado establecer un or-
gano que coordine las mismas, a
lo que siempre se ha negado el

BCE. El Tratado separa con claridad
el capitulo dedicado a la politica
monetaria del referente a la poli-
tica econdmica, si bien tiene en
cuenta las interdependencias en-
tre las politicas econémicas, a cuyo
efecto, el articulo 105 establece
que el «Eurosistema ejecutara la
politica monetaria y apoyara las
politicas econdmicas generales de
la Comunidad». Es en este inciso
donde algunos estados miembros
se apoyan para pedir la coordina-
cién de ambas politicas, criterio
no compartido por el BCE, que es-
tima que el Tratado no otorga al
BCE la responsabilidad directa de
otros objetivos distintos de la es-
tabilidad de precios, ya que no cita
objetivos secundarios del BCE, sino
que, en el desempeno de su ob-
jetivo principal, tenga en cuenta
otros objetivos de la Comunidad:
un desarrollo armonizado, equili-
brado y sostenible de las activi-
dades econdmicas, un alto nivel
de empleo, un crecimiento soste-
nible y no inflacionista y un alto
grado de competitividad y de con-
vergencia en los resultados eco-
némicos, que, entre otros, apare-
cen enumerados en el articulo 2
del Tratado de la Unién.

El marco europeo de la politi-
ca fiscal esta en el articulo 104 del
texto consolidado de la Unién, que
establece la obligacion de los es-
tados miembros de evitar los dé-
ficit excesivos, y en el articulo 103,
gue sefala que ni la Comunidad
ni los estados miembros asumiran
o responderan de las deudas en
que haya incurrido algun estado
miembro, con lo que se garanti-
za que si un pais decide aplicar
una politica fiscal no saneada, el
incremento de la prima de riesgo
resultante recaerad exclusivamen-
te sobre la deuda del citado pais,
no afectando a la deuda del res-
to de los paises. El protocolo sobre
el procedimiento aplicable en caso
de déficit excesivo, que fue incor-
porado como anexo al Tratado
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constitutivo de la Comunidad
Europea, constituye la piedra fun-
damental del marco fiscal de la
Union Monetaria Europea (UME),
encomendando a la Comision
Europea la funcién de supervisar
los avances presupuestarios y el
stock de deuda del sector publico
de los estados miembros. Se con-
sidera déficit excesivo cuando su-
pera el 3 por 100 del PIB a precios
de mercado.

Ante el temor de Alemania de
qgue el Procedimiento de Déficit
Excesivo no fuera suficiente para
disciplinar de forma eficaz las po-
liticas fiscales dentro de la UME,
dicho pais propuso un pacto de
estabilidad, que fue aprobado por
el Consejo Europeo como Pacto
de Estabilidad y Crecimiento, que
esta compuesto por la siguiente
normativa: a) Resolucién del Con-
sejo sobre el Pacto de Estabilidad
y Crecimiento efectuada en Ams-
terdam el 17 de junio de 1997;
b) Reglamento 1466/97 relativo
al reforzamiento de la supervi-
sion de las politicas presupuesta-
rias y a la supervision y coordina-
cion de las politicas econémicas,
y ¢) Reglamento 1467/97 relativo
a la aceleracion y clarificacion del
Procedimiento de Déficit Exce-
Sivo.

Por dicho Pacto, los estados
miembros se comprometen a con-
seguir situaciones presupuestarias
préximas al equilibrio o con lige-
ro superavit.

. LA DETERMINACJ()N DEL
DEFICIT A TRAVES DE LOS
PRINCIPIOS CONTABLES
DE LA CONTABILIDAD
NACIONAL

El Sistema de Cuentas Nacio-
nales de Naciones Unidas de 1970
(SCN) no contiene un apartado ex-
preso dedicado a los principios
contables del sCN, sino que apa-

recen enunciados al tratar deter-
minados tipos de operaciones.

El Sistema Europeo de Cuentas
Econémicas Integradas (SEC-79)
dedica el capitulo VII, bajo la de-
nominacion de reglas de contabi-
lizacion, a recoger el conjunto de
principios y convenios contables del
SEC, que condicionan la contabili-
zacion de las transacciones realiza-
das por los diferentes agentes eco-
némicos del pais y, por tanto, la
informacién econémica suminis-
trada y los resultados que pueden
obtenerse del andlisis de la actividad
de dichos agentes econdmicos.

El SEC constituye un conjunto
coherente y detallado de cuentas
y cuadros cuyo fin es dar una vi-
sion sistematica, comparable y lo
mas completa posible de la acti-
vidad econémica de cada pais
miembro, siendo tarea esencial de
todo sistema de contabilidad na-
cional dar una representacion del
circuito econémico que sea clara
y adaptada a las necesidades del
analisis de la prevision y de la po-
litica econdmicos.

Lo mismo que en la contabi-
lidad de empresas y en la con-
tabilidad publica, los principios
contables del sEC constituyen el
mecanismo capaz de expresar la
realidad econdmica de las tran-
sacciones realizadas en cada na-
cioén, haciendo posible que de su
aplicacion sistematica (y de la re-
gulacién de las cuentas y cuadros
del SeC) resulte la imagen fiel de
la actividad econdmica de cada
pais comunitario.

Los principios contables o re-
glas contables, como las denomi-
na el SEC-95, son los siguientes:

— Valoracion de las operacio-
nes.

— Momento del registro de
las operaciones.

— Consolidacién y calculo del
neto.

— Cuentas, saldos contables
y agregados.

En el sector empresarial, los
principios contables tienen por ob-
jeto alcanzar la imagen fiel de la
actividad econémica de la empre-
sa, en el Plan General de Conta-
bilidad (1) se dice que la imagen
fiel es el corolario de aplicar siste-
matica y regularmente los princi-
pios contables, entendiendo éstos
como el mecanismo capaz de ex-
presar la realidad econémica de
las transacciones realizadas, y en
el Plan General de Contabilidad Pu-
blica se dice que la aplicacién de
los principios contables debera
conducir a que las cuentas anuales,
formuladas con claridad, expresen
la imagen fiel del patrimonio, de
la situacion financiera, de la eje-
cucion del presupuesto y de los re-
sultados de la entidad, resultando,
por tanto, que considera los prin-
cipios contables como el mecanis-
mo capaz de expresar la realidad
econémica de las transacciones
realizadas.

Esta opinion no es, sin embar-
go, totalmente compartida por la
doctrina. En el campo de la con-
tabilidad de la empresa, para el
profesor Cea (2), los principios de
contabilidad generalmente acep-
tados son un instrumento que no
puede anteponerse al objetivo de
gue se respete la naturaleza eco-
némico-financiera de los hechos
empresariales, y en el campo de la
contabilidad nacional, el profesor
Barea (1993a) puso de manifies-
to que en el gjercicio de 1992
hubo un conjunto de operaciones
en la Administracion central, a las
que se aplicaron principios con-
tables del sec-79, que no respe-
taban la naturaleza econémica de
las operaciones, y que por tanto
influyeron en la cuantificaciéon del
déficit publico en razéon de los
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principios contables aplicados. Las
clases de operaciones fueron las
siguientes:

a) gastos realizados en ejerci-
cios anteriores, que no estaban
contabilizados, y que se afloraron
en el ejercicio 1992;

b) gastos del ejercicio 1992,
que por diversas causas no apa-
recian contabilizados;

¢) ingresos derivados de la pri-
vatizacion de empresas publicas;

d) ingresos derivados de la in-
tervenciéon del Banco de Espafia
en los mercados monetarios para
sostener la peseta;

e) intereses de la deuda publi-
ca que afectaban a distintos pe-
riodos contables.

Por decisiones de EUROSTAT pos-
teriores a 1992, han quedado acla-
radas todas estas cuestiones, coin-
cidiendo con la interpretacion que
yo habia dado a tales hechos eco-
némicos (Barea, 1993b).

Con posterioridad a la entrada
en vigor, en 1999, del Sistema
Europeo de Cuentas Nacionales y
Regionales (SEC-95) ha sido publi-
cado por EUROSTAT el Manual del
SEC-95, sobre el déficit publico y
la deuda publica (2.2 edicion,
2002), que aclara muchas de las
cuestiones que he venido plan-
teando en diversos articulos sobre
la determinacion correcta del dé-
ficit publico. En efecto, se vienen
contabilizando como operaciones
financieras y no como transferen-
cias de capital las aportaciones
efectuadas por el Estado al Ente
Publico Gestor de Infraestructuras
Ferroviarias (GIF) y a las socieda-
des estatales para la construccion
y explotacion de obras hidrauli-
cas, cuando en realidad deben ser
consideradas como ayudas a la in-
version y, por tanto, con inciden-

cia en el déficit publico, ya que las
citadas aportaciones se efectlan
con fines de politica publica, y no
con la finalidad de adquisicion de
activos financieros. Igualmente, se
viene considerando como empre-
sa publica, y no se integra en las
cuentas de las administraciones
publicas para determinar el déficit,
la Sociedad Estatal de Participa-
ciones Industriales (SEPI), en contra
de lo establecido en el citado ma-
nual, que dispone que cuando la
mayor parte de la actividad de un
holding publico consiste en actuar
con fines de politica publica (pri-
vatizar, ayudar a empresas publi-
cas) en nombre de la Administra-
cién publica, el holding publico
debe integrarse en el sector ad-
ministraciones publicas, indepen-
dientemente de su personalidad
juridica. El tema de TVE, al que tan-
tas veces me he referido para que
su déficit fuera integrado en la
Administracion publica, ha que-
dado ya resuelto por EUROSTAT, que
ha comunicado al Gobierno es-
panol en 2003 su consideracion
como Administracion publica,
cualquiera que sea su personali-
dad juridica.

IV. (ES NECESARIO
MODIFICAR EL PACTO
DE ESTABILIDAD
Y CRECIMIENTO?

La combinacion de las politicas
monetaria y fiscal para controlar
el ciclo ha sido siempre objeto de
atencién tanto por los politicos
como por los economistas, aun-
que las relaciones entre una y otra
no siempre han sido concebidas
de idéntica forma.

Hasta la década de los setenta,
se consideraba que las dos politi-
cas eran instrumentos que debian
utilizarse para controlar la deman-
da agregada, asi como para im-
pulsar el crecimiento econémico.
Sin embargo, se consideraba que

la politica fiscal, por ser el instru-
mento mas potente, deberia ser
utilizado preferentemente, aunque
la politica monetaria podria ayu-
dar a incrementar de forma per-
manente la produccion, asumien-
do si fuera necesario una inflacion
superior a la conveniente, cam-
biando inflacion por crecimiento.

La politica de sostenimiento de
la demanda agregada a través de
una politica presupuestaria ex-
pansiva y de una politica mone-
taria de acompanamiento fraca-
5O, como lo demuestra la alta tasa
de inflacion, el desempleo cre-
ciente y la caida de la actividad
econémica durante la década de
los setenta.

Desde hace unos afnos, se pien-
sa que es necesario asignar ex-
clusivamente cada una de las po-
liticas (monetaria y fiscal) a los
objetivos que pueda alcanzar. Se
aplica a este campo la teoria de
Musgrave de las funciones multi-
ples del Presupuesto.

En el articulo publicado en el
Boletin Mensual del BCE (2002) se
dice: «El adecuado disefio de los
marcos institucionales de las poli-
ticas monetaria y fiscal es uno de
los mecanismos utilizados por la
sociedad para protegerse a si mis-
ma frente a la inflacién permanente
y a los problemas macroeconémi-
cos causados por una politica mo-
netaria discrecional y unas finan-
zas publicas desordenadas».

La politica monetaria deberia
tener a su cargo conseguir la es-
tabilidad de precios, base de la
eficiencia de la economia de mer-
cado, ya que estimula el funcio-
namiento adecuado del meca-
nismo de determinacion de los
precios relativos. Utilizar la poli-
tica monetaria para cambiar la
senda de crecimiento a largo pla-
zo de la economia daria lugar a
ineficiencias.
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En cuanto a la politica fiscal, se
considera que la utilizacién de
una politica fiscal anticiclica para
encauzar la actividad econémica
a corto plazo es limitada, de gran
incertidumbre respecto a su inci-
dencia en la economia, con ries-
go de que la carga financiera de
la deuda crezca de un ciclo a
otro, con signo hacia el déficit a
consecuencia de que los politi-
cos preferiran financiar el gasto a
través de la deuda por el menor
coste politico que ello represen-
ta, trasladando a generaciones
futuras la verdadera financiacion
del gasto. En los sistemas de pen-
siones gestionados por el siste-
ma de reparto, el envejecimiento
de la poblacion da lugar a un in-
cremento de la deuda implicita
con analogos efectos. El creci-
miento descontrolado de la deu-
da daria lugar a la expulsion del
sector privado, con reduccion a
medio plazo del crecimiento eco-
némico.

Dentro de la UME, todos los pai-
ses pertenecientes a ésta han dis-
frutado de los beneficios derivados
de una politica monetaria Unica: la
estabilidad de precios, la estabili-
dad del tipo de cambio del euro
frente a otras monedas, y la esta-
bilidad de los mercados financie-
ros y del sector bancario. Son los
«bienes de club» derivados de la
Unién Monetaria. Sin embargo,
como las politicas econdmicas es-
tan a cargo de cada estado miem-
bro, pueden crear externalidades
positivas o negativas sobre esos
«bienes de club» y, a través de las
mismas, sobre el crecimiento eco-
némico. Es en este contexto don-
de vamos a analizar los efectos
que sobre el crecimiento de los
paises de la zona euro puede te-
ner el abandono del Pacto de
Estabilidad y Crecimiento por in-
cumplimiento de los condicio-
nantes que éste impone a las po-
liticas fiscales de los estados
miembros.

Cuando se aprobo el Pacto de
Estabilidad y Crecimiento se puso
de manifiesto por distintos eco-
nomistas (Barea y Barea, 1998)
gue «hasta que se consiguiera al-
canzar el equilibrio de las cuentas
publicas, el Pacto de Estabilidad
comportaba los siguientes riesgos:

a) Los derivados de que el pe-
riodo de expansién fuera mas cor-
to de lo previsto, lo que daria lu-
gar a una politica fiscal prociclica
si se pretendiera continuar con la
consolidacion fiscal, que acentua-
ria la intensidad de la recesion.

b) Los derivados de la falta de
realizacion de reducciones en el
déficit estructural por no acome-
terse las reformas estructurales,
con las siguientes consecuencias:

— en periodo de recesion, la
politica fiscal tendria un caracter
prociclico, ya que, al encontrarse
el déficit cercano al 3 por 100, se
intentaria efectuar reformas es-
tructurales para reducir el déficit
de dicha naturaleza, que tenderia
a ampliar la recesion del ciclo;

— en periodo de expansion,
la insuficiente reduccién del défi-
cit estructural darfa lugar a una
politica fiscal que entraria en co-
lision con el objetivo de estabili-
dad del BCE;

¢) Los derivados de una politi-
ca fiscal prociclica, que pueden lle-
var a un escenario de consolida-
cion fiscal basado en subida de
impuestos y en recortes de la in-
version en infraestructuras, con
efectos negativos sobre el creci-
miento a largo plazo».

Cinco paises de la zona euro
(Alemania, Francia, Italia, Portu-
gal y Holanda) han dejado de
cumplir el Pacto de Estabilidad y
Crecimiento, en cuanto gue no
han alcanzado el equilibrio de las
cuentas publicas, y de ellos cua-

tro (Alemania, Francia, ltalia y
Portugal) han rebasado el 3 por
100 del PIB como limite maximo
de déficit, incumpliendo asi un
tratado internacional.

El incumplimiento por algun
pais de la zona euro de la restric-
cion presupuestaria intertemporal
que liga a largo plazo la suma ac-
tualizada del gasto no financiero
estimado con la suma actualiza-
da de los ingresos no financieros
estimados, de forma que la pri-
mera no exceda a la segunda, ten-
dra efectos negativos sobre el cre-
cimiento de dicho pais, ya que la
prima de riesgo que tal compor-
tamiento conlleva se trasladara a
través del tipo de interés exclusi-
vamente sobre la deuda del cita-
do pais, en virtud de la clausula
de no bail-out del articulo 103 del
Tratado constitutivo de la Union.
El aumento de la prima de riesgo,
y por tanto de los intereses de la
deuda publica, dara lugar a la ele-
vacion del déficit publico y de la
deuda publica necesaria para fi-
nanciarla, produciendo un des-
plazamiento de la inversion pri-
vada en el pais que incumpla el
Pacto de Estabilidad. Cuando los
déficit son altos y no sostenibles,
la sociedad percibira un riesgo cre-
ciente de inestabilidad financie-
ra, perdiendo los precios eficacia
como factor relativo de las deci-
siones de inversion.

Las consecuencias de una poli-
tica fiscal laxa afectaran no sélo al
pais de la zona euro que la practi-
ca, sino también, por contagio, al
resto de los paises de la Unién
Monetaria, al influir en los merca-
dos de capitales y, por tanto, en la
credibilidad del pais. El problema
se ha agudizado en la UME, ya que,
como hemos dicho, el Pacto de
Estabilidad y Crecimiento no se
estad cumpliendo por cinco paises,
gue representan el 78 por 100 del
PIB de la zona euro, con lo cual los
objetivos que dichos paises pre-
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tenden alcanzar son contrarios al
objetivo de la estabilidad de pre-
cios y de defensa del valor de la
moneda del Banco Central Eu-
ropeo. La lucha de dichos paises
por conseguir un crecimiento de
su produccién a través de una po-
litica fiscal expansiva, que a cua-
tro de ellos les ha llevado a sobre-
pasar el techo del 3 por 100 de
déficit sefalado en el Tratado de la
Unién Econdmica y Monetaria,
cambiando déficit y deuda por cre-
cimiento, puede tener un relativo
éxito a corto plazo, pero a medio
y largo plazo han puesto en peligro
la sostenibilidad de sus finanzas, y
por tanto el crecimiento no sélo
de dichos paises, sino de toda la
Unién Monetaria por el efecto con-
tagio que se produce.

Para evitar los efectos distor-
sionadores de un cémputo ano a
ano del déficit/superavit, que obli-
garia a los paises a realizar, en oca-
siones, una politica presupuesta-
ria prociclica, algunos autores han
propuesto que el calculo del défi-
cit/superdvit se efectle teniendo
en cuenta el ambito temporal del
ciclo, y que el equilibrio de las
cuentas se consiga en el periodo
del cicloy no ano a afo, es decir,
un déficit ciclicamente ajustado.

El principal inconveniente que
tiene esta propuesta es que no se
conoce de antemano cual va a ser
la duracion temporal del ciclo, y
por tanto a cuanto debe ascender
la actuacion expansiva de la poli-
tica presupuestaria de forma que
en la posterior fase alcista del ciclo
se produzca una contracciéon del
gasto publico que compense los
déficit de la fase de declive del ci-
clo. Por otra parte, y como hemos
dicho con anterioridad, existe evi-
dencia empirica de que la politica
de sostenimiento de la demanda
agregada a través de una politica
fiscal expansiva fracasé a escala
mundial, como lo demuestra la
alta tasa de inflacion, el desem-

pleo creciente y la caida de la ac-
tividad econémica durante la dé-
cada de los setenta; los déficit pu-
blicos de Japdn generaron una
deuda publica del 140 por 100 del
PIB, sin producir ninguna reactiva-
cion. Ademas, como ya hemos di-
cho, se considera que la utiliza-
cién de una politica fiscal anticiclica
para encauzar la actividad econé-
mica a corto plazo es limitada, de
gran incertidumbre respecto a su
incidencia en la economia, con
riesgo de que la carga financiera
de la deuda crezca de un ciclo a
otro, con signo hacia el déficit a
consecuencia de que los politicos
preferiran financiar el gasto a tra-
vés de la deuda, por el menor cos-
te politico que ello representa, tras-
ladando a generaciones futuras la
verdadera financiacion del gasto.

Sin embargo, la politica de dé-
ficit cero con caracter permanen-
te, o inclusive de un ligero supe-
ravit, que propugna el Pacto de
Estabilidad y Crecimiento y nues-
tra Ley General de Estabilidad
Presupuestaria, no tiene razén de
ser desde un punto de vista eco-
némico. En Espafa tal precepto
tiene su razéon de ser en las co-
munidades auténomas y en las
corporaciones locales, ya que no
corresponde a las mismas la fun-
cion de estabilizacion de la eco-
nomia, pero no en el Estado, a
quien corresponde la funcion de
estabilizaciéon de la economia, de
acuerdo con la organizacién adop-
tada en la Unién Monetaria, don-
de el presupuesto de la Unién sélo
representa el 1,27 por 100 del PIB
comunitario y la politica moneta-
ria esta centralizada en el BCE.
Transformar el déficit cero en un
objetivo permanente seria un
error, pues el Estado tendria que
recortar el gasto publico o au-
mentar los impuestos para equili-
brar el Presupuesto; la politica pre-
supuestaria tendria un caracter
prociclico, lo que conduciria al pais
a un ajuste largo en el tiempo para

salir de la recesién, con efectos
negativos sobre el crecimiento a
largo plazo. Por ello, el Tratado
de la Unién y el Pacto de Esta-
bilidad admiten que, en casos
excepcionales y de forma tempo-
ral, el objetivo de situaciones pro-
ximas al equilibrio, o con supera-
vit, pueda transformarse en déficit
gue no debe superar el 3 por 100
del pB. Tal déficit no seria conse-
cuencia de una politica fiscal ex-
pansiva querida por el Gobierno,
sino de la entrada en funciona-
miento de los estabilizadores au-
tomaticos; igualmente, en caso
de tensiones de demanda, que
estan influyendo en el nivel de
precios, el objetivo presupuestario
debe transformarse en fuerte su-
perdvit cuando se considere ne-
cesario para estabilizar la econo-
mia y contener la inflacién. Es ésta
la verdadera interpretaciéon que
debe darse al Tratado de la Unién
y al Pacto de Estabilidad y Cre-
cimiento, sin que por tanto haya
necesidad de cambiarlo.

V. ¢EL AHORRO PUBLICO, EN
LUGAR DE LA CAPACIDAD
DE FINANCIACION, COMO
INDICADOR DE CUENTAS
PUBLICAS SANEADAS?

En los Acuerdos de Maastricht,
la Unién Monetaria quedé dise-
flada como un area de estabili-
dad, a cuyo efecto se establecie-
ron condiciones estrictas para que
los estados miembros pudieran in-
corporarse a ella. La convergen-
cia hacia la senda de estabilidad
quedé confiada a la voluntad y a
las decisiones de cada estado
miembro, si bien sometida a la su-
pervisién de los organismos co-
munitarios. La condicionalidad
para el acceso se concret6 en la
satisfaccion de una serie de crite-
rios, entre los cuales se encontra-
ba el que las finanzas publicas de-
bian encontrarse en una situacion
sostenible, o que se demuestra si
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el déficit y la deuda publica no su-
peran el 3y el 60 por 100, res-
pectivamente, de su producto in-
terior bruto.

La idea basica que se tuvo en
cuenta para proponer reglas de
obligado cumplimiento sobre el
tamafo del déficit y de la deuda
publica ha sido que un pais que
esté en una senda de crecimiento
continuo del déficit y de la deuda
publica puede crear efectos ex-
ternos negativos sobre el resto de
la UME, bien obligando a otros pai-
ses a seguir politicas mas defla-
cionistas de optar por estabilizar
sus ratios deuda publica/pi, bien
presionando al BCE para que re-
baje su politica monetaria.

El objetivo de la politica fiscal
disefada en el Tratado de la Unioén
es que la totalidad de los gastos
no financieros de los paises miem-
bros se cubran con el rendimien-
to de los impuestos corrientes y
sobre el capital, lo que daria lugar
a un incremento neto del patri-
monio de los entes publicos, de-
jando que los recursos disponibles
del mercado de capitales se diri-
jan a financiar las inversiones del
sector empresarial.

Podria pensarse que no es fun-
cién del sector publico tender a
incrementar su patrimonio neto a
costa de las generaciones presen-
tes, ya que parte del mismo va a
ser utilizado por generaciones fu-
turas, que deben contribuir a fi-
nanciarlo. Se dice que el objetivo
en el sector empresarial es man-
tener el patrimonio neto, no au-
mentarlo, y por tanto cuando tie-
ne gue realizar inversiones reales
acude a los mercados de capita-
les para financiarlo; éste deberia
ser también el objetivo del sector
publico. Si esta propuesta tuviera
aceptacion, el ahorro publico de-
beria sustituir a la capacidad de
financiacion como indicador de
unas cuentas publicas saneadas,

pudiendo el sector publico acudir
a los mercados de capitales para fi-
nanciar parte de su inversion para
conseguir el pleno empleo de los
recursos y promover el desarrollo
futuro, sin que por ello se consi-
derara que sus cuentas no estan
saneadas.

Los gobiernos de algunos es-
tados miembros se han olvidado
de efectuar las reformas estructu-
rales para hacer sus economias
mas flexibles y mas competitivas,
entre ellas la reforma del gasto
publico, que les hubiera dado un
mayor margen de maniobra tem-
poral para absorber la caida del
ciclo, sin traspasar el limite del
3 por 100 de déficit. Esto no lo
han realizado, y han colocado a
sus economias y a la UME en una
situacion muy grave, al practicar
una politica keynesiana para reac-
tivar la demanda interna. Sin em-
bargo, ha quedado demostrado
empiricamente que los fuertes
déficit publicos de Japén y los
incrementos de deuda no han ser-
vido para sacar a la economia ja-
ponesa durante diez afios del en-
cefalograma plano en cuanto a
crecimiento.

Como dice el profesor Shiller
(2003), de hecho los déficit pre-
supuestarios actuales reflejan pro-
blemas de largo plazo que no son
los que contempla la teoria key-
nesiana, de modo que las discu-
siones acerca de los déficit se de-
berian replantear en términos de
problemas intergeneracionales.
Como consecuencia de los déficit,
la deuda de un pais aumenta y
traslada la carga financiera a las
futuras generaciones, lo que pro-
duce un cambio de riqueza de una
generacion a otra que los politi-
Cos no quieren poner de mani-
fiesto. Prefieren que las genera-
ciones presentes, que son las que
les votan, cobren sus pensiones,
reciban la sanidad gratuitamente y
puedan disfrutar de otros servicios

gratuitos, imponiendo cargas a fu-
turas generaciones a través de los
déficit, cuya financiacion se efec-
tuara con impuestos que pagaran
aquéllos. Junto a los déficit ac-
tuales, preocupa fuertemente a la
Comision Europea las obligacio-
nes que se derivaran del fuerte en-
vejecimiento de la poblacion con
el consiguiente efecto sobre las
pensiones publicas, la sanidad y
los servicios sociales. La cuantia de
estas obligaciones adquiere mon-
tos escalofriantes: para Espafia, la
deuda implicita del sistema de re-
parto de pensiones publicas es, en
valor actual, més del doble de la
deuda explicita de las administra-
ciones publicas, sin tener en cuen-
ta las obligaciones derivadas del
aumento de la prestacién sanita-
ria gratuita que se derivan del en-
vejecimiento de la poblacion, que
en valor actualizado suponen el
50 por 100 de la deuda explicita
del conjunto de las administracio-
nes publicas. En conjunto, hay
obligaciones comprometidas por
pensiones y sanidad que en valor
actualizado suponen mas del triple
de la deuda explicita de las admi-
nistraciones publicas.

Por ello, el Pacto de Estabilidad
y Crecimiento pretende que los
estados miembros de la Uniéon Mo-
netaria dispongan de un margen
suficiente para hacer frente a las
futuras obligaciones de la protec-
cion social, derivadas del envejeci-
miento de la poblacion. Europa lo
tiene ya, y va a aumentar a conse-
cuencia de que cumpla 65 afos la
generacion del baby boom, lo que
disparara el crecimiento del gasto
publico y del déficit publico si no
se adoptan las medidas adecuadas,
entre ellas la disponibilidad de un
margen de maniobra para no re-
basar el 3 por 100 de déficit sobre
el producto interior bruto.

Dejemos por tanto el Pacto de
Estabilidad tal y como esta, que
no solo tiene en cuenta el pre-
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sente, sino el futuro, y que los es-
tados miembros realicen las re-
formas estructurales necesarias
para liberalizar sus economias y
eliminen las rigideces, ineficien-
cias y falta de equidad que las in-
tervenciones publicas han ido ge-
nerando en sus economias.

VI. LA INFLACION
COMO EQUILIBRADORA
DEL DEFICIT PUBLICO

El Banco Central Europeo (BCE)
en su Boletin Mensual de abril
2003 publica el articulo «La rela-
cién entre la politica monetaria
y las politicas fiscales de la zona
del euro», en el que se dice que
«un banco central independiente
como el BCE, sometido a la prohi-
bicion de monetizar los déficit pu-
blicos, puede garantizar con fir-
meza a los agentes privados y a
los mercados que los gobiernos
no podran recurrir a la inflacion
para cubrir sus desequilibrios pre-
supuestarios». Creemos que esto
es cierto cuando los gobiernos uti-
licen la politica presupuestaria para
corregir los diferenciales de infla-
cién que pueda tener alguno de
ellos con respecto al objetivo de
estabilidad de precios sefalado
por el BCE. Cuando la utilizacion
de la politica presupuestaria no es
la correcta, creemos que la infla-
cion diferencial de un pais puede
servirle para cubrir su desequili-
brio presupuestario. En Espafa se
ha dado tal supuesto, como ex-
pondremos a continuacion.

Dado que la proteccién social
representa el 60 por 100 del gas-
to no financiero de las adminis-
traciones publicas y tiene un cre-
cimiento autbnomo superior al 3
por 100 en términos reales, y que
existe la decision politica de no re-
ducirla, las previsiones de creci-
miento del PIB se efectlian de for-
ma optimista para que el conjunto
de los gastos tenga cabida den-

tro del Presupuesto con equilibrio
presupuestario.

Cuando, por caer el ciclo, el cre-
cimiento del PIB es menor que el
previsto, caen los ingresos, y para
mantener el equilibrio seria nece-
sario reducir el gasto publico, lo
gue no se hace porque afectaria a
la proteccion social. Al no efec-
tuarse tal reduccion, la demanda
total de la economia excede los re-
cursos disponibles y el equilibrio
se logra a través de la inflacion, es
decir, con un crecimiento del PIB
en términos monetarios analogo
al previsto, pero menor en térmi-
nos reales. Sin embargo, como los
impuestos son funcién del PiB mo-
netario, el menor crecimiento de
la economia en términos reales se
compensa con el mayor creci-
miento del deflactor, y los ingre-
S0s no se resentiran. En definitiva,
se cambia mantener el nivel de in-
gresos publicos por una mayor in-
flacion, que cubre el desequilibrio
presupuestario. Con la financiacion
del gasto a través de la inflacion,
los gobiernos cuentan con un me-
dio sencillo de acomodar las de-
mandas existentes sin efectuar
ajustes en los gastos que provo-
carian conflictos.

Sin embargo, la inflacién cons-
tituye el peor de los impuestos que
puede utilizarse para equilibrar un
presupuesto, ya que, desde el
punto de vista de la equidad, es
el mas regresivo y, por otra parte,
a medio plazo hace perder com-
petitividad a los paises que la pa-
decen, generando un paro cre-
ciente. La inflaciéon provoca que
los ahorradores y prestamistas to-
men medidas de precaucion que
reduciran el volumen disponible
de fondos que podria asignarse al
sector privado productivo. Por ul-
timo, provocaria distorsion en la
asignacion de recursos a la pro-
duccion, asi como en la composi-
cion de la demanda, cambios que
generarian ineficiencias.

Por todo ello, considero que el
diferencial de inflaciéon con res-
pecto a la prevision del BCE debe-
ria ser tenida en cuenta, junto al
déficit y la deuda, para juzgar el
saneamiento de las finanzas pu-
blicas de los estado miembros.

NOTAS

(1) AECA, Documento, n.° 1 de principios
contables.

(2) «Sobre el deber sery el ser de los prin-
cipios de contabilidad generalmente acepta-
dos», en Lecturas sobre Principios Contables,
Monografico AECA n.° 13.
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LA CONTABILIDAD DEL SECTOR EXTERIOR ESPAISIOL:
BALANZA DE PAGOS Y POSICION DE INVERSION
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Resumen

El estudio pretende alcanzar tres objetivos. En primer lugar, poner de
manifiesto que el sector exterior de la economia espafola, como el de cual-
quier economia desarrollada, debe ser analizado a través de dos docu-
mentos: la balanza de pagos, que registra los flujos econémicos entre
residentes y no residentes; y la posicion de inversion internacional, o re-
gistro de saldos financieros. En segundo lugar, sefalar que si bien por nues-
tra pertenencia a la zona euro, la restriccién exterior tradicional, vehicu-
lada a través del tipo de cambio de la peseta, ya no juega, existen dos
restricciones, una real y otra financiera, que afectan al ritmo de creci-
miento de la economia. Y, en tercer lugar, subrayar la importancia de au-
mentar la exportacion de bienes y de mantener el equilibrio presupues-
tario, precisamente para orillar las dos restricciones mencionadas.

Palabras clave: balanza de pagos, posicion de inversion interna-
cional, restriccion real, restriccion financiera, exportacion, equilibrio
presupuestario.

Abstract

This paper aims at emphasizing three points. First, to make it clear
that the foreign sector of the Spanish economy must be analysed through
both the balance of payments (flows between residents and non
residents) and the international investment position (stocks). Second, to
stress that the traditional external constraint no longer operates in a
country belonging to a common currency area, though there are two
other constraints in force: one real and one financial, and both affecting
the rate of growth. And third, to underline the importance of propping
up exports and maintaining the fiscal balance to sidestep the two
constraints.

Key words: balance of payments, international investment position,
real constraint, financial constraint, exports, fiscal balance.

JEL classification: F32, L21, F31.

I. INTRODUCCION

desde que el Fondo Monetario Internacional

homogeneizara los grupos de transacciones (FMm,
1948) con miras a permitir comparaciones entre pai-
ses: la balanza sigue siendo un registro de transac-
ciones econdmicas entre los residentes de un pais y
los del resto del mundo. Lo que si ha variado, en los
casi cincuenta afos que separan ese primer manual
del ultimo (Fm1, 1993), es el entorno en el que se
producen las transacciones.

E L concepto de balanza de pagos no ha variado

En primer lugar, las barreras exteriores al comer-
cio visible se han reducido considerablemente, por lo
menos en el caso de paises OCDE, lo que significa
gue las operaciones comerciales responden mucho
mas a las ventajas comparativas, sin que éstas que-
den distorsionadas por panoplias de prohibiciones,
aranceles o cuotas. La mayor parte de los paises han
experimentado, por tanto, una considerable aper-
tura comercial.

En segundo lugar, son ya pocos los servicios que
no se pueden comercializar internacionalmente, en
parte por la gradual liberalizacion de los mercados,
pero sobre todo por el efecto de las tecnologias de

informacién y comunicacion: la confeccion de los es-
tados financieros de una empresa puede contratar-
se con empresas o especialistas situados, fisicamen-
te, a miles de kildbmetros de distancia, e igual sucede
con los programas informaticos hechos a la medida
del contratante o con las comunicaciones telefénicas
efectuadas a través de un call center.

En tercer lugar, y desde hace mas de diez afos,
se ha instaurado, en el darea OCDE y en buena parte
de los paises emergentes, la libertad total de movi-
mientos de capital. Esa libertad, unida a la reduc-
cion de costes de informacién y transaccién que se
deriva del uso de Internet, ha hecho que en la ac-
tualidad los movimientos transfronterizos de capital
alcancen un valor unas cincuenta veces superior al
de las transacciones en bienes y servicios; y afada-
se a ello que tales movimientos se ven impulsados
por la continua innovacién financiera, gue modifica,
con notable frecuencia, las combinaciones rentabi-
lidad-riesgo de los activos y, por tanto, provoca nue-
vos desplazamientos de capital.

En cuarto lugar, y para los paises miembros de la
Unién Europea, entre los que Espafia se cuenta, exis-
te un mercado Unico de bienes y servicios, lo que
implica que las transacciones entre ellos han dejado
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de ser importaciones o exportaciones para convertirse
en transacciones intracomunitarias: una modifica-
cién semantica que encubre un cambio sustancial,
porque las operaciones, especialmente las de bie-
nes, estan mucho menos documentadas y, por tan-
to, son mucho mas dificiles de computar, pese al sis-
tema Intrastat.

En quinto lugar, y para los integrantes de la zona
euro, entre los que también se encuentra Espafa, la
moneda es comun y no necesita ser cambiada cuan-
to se viaja de un pais a otro. Un factor adicional que
complica el cébmputo de las transacciones que se
obtienen por estimacion, como por ejemplo el tu-
rismo: si los turistas de la zona euro no necesitan
cambiar su moneda cuando vienen a pasar una tem-
porada a Espafa, ; cémo calcular su gasto en nues-
tro pais?

Todo lo cual ha dado lugar a modificaciones de
alcance: a una mucho mayor dificultad para iden-
tificar las transacciones o, dicho de otra forma, a
una creciente opacidad de los flujos, en especial
para los paises que, como el nuestro, forman par-
te de una Unién Econémica y Monetaria; a una dis-
tinta metodologia en la confeccion de las balanzas
de pagos, la preconizada por el quinto Manual del
FMI y que tiene por objeto proporcionar una vision
mas completa de los blogues de transacciones; a la
conveniencia de elaborar la posicion de inversion
internacional que valore los stocks a que da lugar la
cuenta de operaciones financieras, de forma que
se aprecie, de forma mas directa, la relacion entre
flujos y fondos y, ademas, la imagen patrimonial
frente al exterior; finalmente, y para el grupo de
paises euro, a un significado distinto de la restriccion
exterior.

Este trabajo, centrado en el sector exterior espa-
fol, se organizara de la siguiente manera. En el apar-
tado Il se hara referencia a la mayor dificultad para
valorar las transacciones; en el lll, se comparara la
balanza de pagos de 1985, confeccionada de acuer-
do con el cuarto Manual, y la del 2003, con forma-
to del quinto Manual, para que puedan advertirse
las diferencias existentes entre unay otra y el distin-
to significado de algunos saldos; en el apartado IV se
observara la evolucion, desde 1993, de la posicién de
inversion internacional; en el V se comparara el sig-
nificado tradicional de la restriccion exterior con el que
debe atribuirsele en la actualidad, y finalmente, el
apartado VI se dedicara a extraer algunas conclusio-
nes sobre lo que, en la actualidad, la balanza y la
posicion de inversion nos revelan acerca del sector ex-
terior de la economia espafnola.

Il. UN ENTORNO ESCASAMENTE
TRANSPARENTE

Ya se ha mencionado en la introduccién la cre-
ciente dificultad para valorar las transacciones, y bue-
na prueba de ello son la disconformidad entre las
exportaciones de bienes de otros paises a Espafa y
lo que Espafa registra, para el mismo afio, como im-
portaciones procedentes de dichos paises, tal y como
muestra el cuadro n.® 1.

Cierto es que las transacciones pueden no regis-
trarse en los dos paises en el mismo afo, puesto que
una exportacion espafola a Francia realizada en di-
ciembre puede no contabilizarse en Francia hasta el
mes de enero del afio siguiente; y cierto es también
gue, al seguirse en el comercio de mercancias el prin-
cipio del devengo —momento en que tiene lugar la
transaccion real—, pueden darse en el comercio in-
tracomunitario, efectuado sin fronteras aduaneras,
desfases notables entre el movimiento fisico de los
bienes y el registro de datos a través del sistema
Intrastat. Pero, aun con esas cautelas, las discre-
pancias reflejadas en el cuadro muestran que las di-
ferencias no pueden deberse tan sélo a desfases
temporales o registrales y que, probablemente, re-
velan un cierto desconocimiento de los verdaderos
flujos reales.

Un indicador adicional de la falta de datos lo pro-
porciona la partida de «errores y omisiones» —dis-
crepancia estadistica, en la terminologia anglosajo-
na— o saldo ficticio que hay que anadir, a uno u
otro lado de la balanza, para que la columna de in-
gresos tenga igual valor que la de gastos. En el gra-
fico 1 puede observarse su erraticidad y la tendencia
creciente que refleja el valor de esa partida al com-
pararla con el PB. El desfase es erratico, como pone
de manifiesto el coeficiente de variacion, porque exis-
ten lagunas y retardos en la verificacion de los datos,
y es creciente en su tendencia porque la contabili-
zacion se hace cada vez mas imprecisa.

Por tanto, la imagen proporcionada por la balan-
za de pagos, de la espafiola en este caso, pero tam-
bién de las de los demas paises OCDE, no deja de ser
una aproximacion a la realidad. No se olvide que el
mundo, en su totalidad, es una economia cerrada
—Ilos déficit por cuenta corriente de unos paises de-
berian igualarse a los superavit del resto—, y que,
sin embargo, el FMI estima que, en el periodo 1995-
2001, la cuenta corriente global arroja saldos nega-
tivos crecientes, excepto en 1997, lo que refuerza la
dificultad de valorar adecuadamente las transaccio-
nes (IMF, 2003).
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CUADRON.° 1

PORCENTAJES DE DISCREPANCIA
Datos en millones de ddlares

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

ESPANA/FRANCIA:
X de Francia a Espafa..........cccoceerenienn. 20.855 22.188 22.747 26.168 28.156 30.239 28.585
M espanolas de Francia........................ 19.688 21.748 21.428 23.865 24.820 25.581 24.254
Porcentajes de discrepancia................. 5,93 2,02 6,16 9,65 13,44 18,21 17,86
M de francesas de Espafa................... 17.802 18.672 17.705 20.299 2