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PRESENTACION

José Maria Aznar*

Celebramos diez anos de un dia que fue muy impor-
tante para nuestro pais. Un primero de mayo de hace diez
anos Europa certifico que Espana cumplia las condicio-
nes exigidas para acceder a la moneda Unica europea, es
decir, al euro, como socio fundador. Toda la sociedad
espanola escribié una gran pagina de nuestra historia
espanola y de la historia europea.

Los espanoles somos poco proclives a reconocer los
méritos y por ello, también, tendemos a olvidar pronto

* Presidente de la Fundacion FAES.

Texto editado del discurso de apertura de la Jornada sobre “Décimo aniver-
sario del acceso de Espana al euro”, Fundacion para el Analisis y los Estu-
dios Sociales (FAES). Madrid, 19 de mayo de 2008.
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Diez anos de Espana en el euro

nuestros triunfos. Tendemos a caer en el riesgo de dar
por descontadas cosas que no son fruto de la casualidad,
ni de la inercia de la historia, ni caen del cielo, sino que
son fruto del empeno, del esfuerzo y del trabajo bien
hecho.

Esta jornada quiere rememorar un triunfo colectivo de
la sociedad espanola que no se consiguid ni mucho
menos porque estuviera escrito en algin guién. Todo lo
contrario.

El guion preestablecido dictaba mas bien lo opuesto.
Porque lo cierto es que cuando se aprobaron los requisi-
tos para acceder a la moneda Unica -es decir, lo que se
llamaron los criterios de Maastricht- y aun después,
Espana, junto con algunos otros paises, no estaba en la
lista preliminar de invitados a la fiesta del euro. Asi se
habia decidido en otras capitales europeas y asi se habia
aceptado por el Gobierno espanol de entonces. En la cita
del euro, a Espana no se la esperaba.

Pero los espanoles, en un formidable ejercicio de
ambicion colectiva, decidimos saltarnos el guion. Y acce-
dimos al euro, que ha sido un gran éxito. Un éxito de
Espanay de los espanoles. Y un éxito para Espana y para
los espanoles. La integracion en el euro no fue un proce-
S0 tecnocratico por el que unos altos funcionarios deci-
dieron que Espana se incorporara a la moneda Unica
europea. No.
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El euro fue un gran “Cuando se
objetivo politico que se

tradujo en una tarea co- apro_bgron los
lectiva de los espanoles. requisitos para

El reto exigié abrir nues- acceder a la moneda

tra Nacion al exterior y . . _
trabajar por la estabili- Unica, Espana no

dad, la transparencia, la estaba en la lista

confianza y la capacidad de invitados "
de ganar el futuro. Fue,

sin duda, un gran ejercicio de demostracion colectiva de
nuestras capacidades como Nacion.

Siempre he creido que la confianza es el valor politico
fundamental. La confianza es basica en la relacion entre
las personas o en las relaciones profesionales, en las
familias y en las empresas. Y la confianza es también, en
la politica, uno de los valores intangibles que mas pueden
hacer por la prosperidad de un pais. Los gobiernos pue-
den y deben transmitir a los ciudadanos confianza en el
futuro. Cuando lo hacen, se pone en marcha todo el dina-
mismo, toda la energia contenida de una sociedad.

Los dirigentes politicos también pueden generar des-
confianza e incertidumbre. Y eso también sabemos a
dénde conduce.

Vosotros, todos los que vais a intervenir en estas jorna-
das, y algunos otros que no han podido acompanarnos,
contribuisteis decisivamente a impulsar ese proyecto
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Diez anos de Espana en el euro

colectivo de generacion de confianza que permitio a
Espana situarse en la primera division de Europa.

No fue facil. No nos lo dejaron facil. Porque recibimos
una economia con muchos problemas. Heredamos una
economia que no cumplia ninguna de las condiciones
para acceder a la Union Monetaria.

@ Recibimos un déficit publico de casi el 7% del PIB.

@ Recibimos facturas sin pagar en los cajones de los
ministerios por importe de 700.000 millones de pesetas.

e Recibimos una deuda publica cercana al 70% del PIB,
unos tipos de interés del 12%, una inflacion proxima al
5% y una desconfianza de los mercados internacionales
en la economia espanola que habia provocado nada
menos que cuatro devaluaciones sucesivas de nuestra
moneda, la peseta.

@ Recibimos también un abultado déficit en el sistema de
seguridad social y un sistema de pensiones en suspen-
sion de pagos.

Eran los tiempos -‘jqué tiempos!’- en los que por
entonces el ministro de Hacienda, que por cierto es el
mismo de ahora, aconsejaba a los trabajadores suscribir
planes de pensiones privados, porque muchos no podrian
cobrar su pension del sistema publico. Recuerdo muy
bien que tuvimos que pedir un préstamo a los bancos
espanoles para poder pagar las pensiones publicas de
diciembre de 1996.
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Otra de las vertientes antisociales de esa herencia
econdmica eran los tres millones y medio de parados de
entonces, el 23 por ciento de la poblacion activa. La tasa
de paro femenina era del 34 por ciento. La tasa de paro
entre los jovenes, del 48 por ciento.

Se afirmaba entonces que en Espana no se podia
crear empleo para mas de 13 millones de espanoles. Nos
decian que los espanoles debiamos resignarnos a convi-
vir con el paro masivo, aunque fuera socialmente insopor-
table.

Esa era la fotografia de la economia que recibimos en
marzo de 1996. Escuchamos por entonces la letania, mil
veces repetida, de que Espana no podria cumplir las
duras condiciones para el ingreso en la Union Monetaria.

Se construyd entonces la tesis de que Europa debia
avanzar a dos velocidades. Esta tesis convenia a algunos
paises europeos que nos miraban por encima del hom-
bro, pero también a los gobernantes espanoles de enton-
ces, para justificar su fracaso. Trataron asi de convencer-
nos de que Espana se resignara a avanzar en Europa en
el grupo de paises de velocidad lenta. Nada de sonar con
jugar en la primera division.

Pero su profecia acerca de la Espana resignada a jugar
en segunda divisidon no se hizo realidad. Espana acab6
jugando en primera. El ascenso fue posible. Con el
esfuerzo de muchos: para empezar, de todos los que van
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Diez anos de Espana en el euro

a intervenir en estas jornadas. Pero, sobre todo, por el
empuje de la sociedad espanola.

El Gobierno que tuve el honor de presidir decidio apos-
tar fuerte por ganar el futuro, que pasaba por cumplir las
condiciones exigidas en Maastricht. Creiamos firmemen-
te en nuestro proyecto para Espana y para los espanoles,
gue mayoritariamente nos habian dado su confianza. Y
fuimos capaces de liderar esa apuesta por integrar plena-
mente a Espana en Europa, de materializar ese sueno
colectivo de la sociedad espanola por superar muchos
decenios de no ser capaces de llegar a tiempo a las mas
importantes citas europeas e internacionales.

El ingreso de Espana en el euro fue un gran proyecto
comun, un proyecto de todos los espanoles.

Era una meta que parecia dificil de alcanzar. Con die-
ciséis meses por delante para cumplir todos los requisi-
tos exigidos, sin duda era mas facil resignarse a la
segunda division, a la segunda velocidad, dejar que
otros paises fundaran la moneda Unica, permanecer
fuera de ese proyecto y, quizas, algin dia, mas adelante,
sin prisas, sin molestar a nadie, pedir permiso para que
se volviera a analizar la posibilidad de integrarnos en la
Unién Monetaria.

En la encrucijada de las decisiones dificiles, hubo
entonces quienes aconsejaron que bajaramos los brazos
y renunciaramos a hacer posible el reto de cumplir los cri-
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terios de convergencia, a “Rechazamos

pesar del compromiso .
adquirido con los ciuda- firmar la derrota

danos que nos habian  antes de salir al
dado su confianza. |Se- campo a jugar.

guro que era méas senci- .
llo bajar los brazos y Quisimos dar la

)
poner excusas! batalla

iPero no nos resignamos! No quisimos jugar la baza de
la Espana acomplejada. Rechazamos firmar la derrota
antes de salir al campo a jugar. Quisimos dar la batalla. ;Y
la dimos! Nos decidimos por el camino aparentemente
mas dificil, pero estabamos convencidos de que era el
que teniamos que tomar. jY lo tomamos!

Apostamos por un proyecto ganador, basado en objeti-
vos claros y ambiciosos, una firme determinacion de
lograr esos objetivos, un fuerte liderazgo politico, un equi-
po de Gobierno cohesionado e integrado por los mejores,
unos equipos de respaldo a la accion de Gobierno com-
petentes y preparados y, por encima de todo, sélidas con-
vicciones en nuestros principios, en nuestros valores,
nuestros objetivos y nuestras politicas.

Todo ello se tradujo en una gran capacidad de movili-
zacion de la sociedad espanola. Fuimos capaces de
generar confianza y unir voluntades. Los espanoles nos
decidimos a trabajar por un gran objetivo comun. Y lo
logramos.
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Para movilizar a la sociedad, el Gobierno y los agentes
sociales hicimos causa comun, como bien recordara José
Maria Fidalgo. Porque si el proyecto merece la pena, los
espanoles sabemos poner a un lado nuestras diferencias
y trabajar juntos para ganar un futuro mejor.

Quiero aprovechar la presencia hoy aqui de José Maria
Fidalgo para agradecer nuevamente a los agentes socia-
les la responsabilidad con la que colaboraron para que
Espana lograse entrar en el club de prosperidad del euro.
Y que lo hiciera entre los primeros, entre los mejores,
entre los fundadores. Sin la colaboracion de los agentes
sociales el reto de acceder al euro, que fue muy dificil, se
hubiera antojado cuasi-imposible.

En esos momentos en los que arrancaba la tarea de
un nuevo Gobierno y en los que era necesario adoptar
decisiones politicas dificiles, nos sugirieron muchas
cosas. Nos sugirieron que renunciaramos a nuestras
ideas sobre como alcanzar el reto de la moneda Unica y
gue apostaramos por subir los impuestos, por renunciar
a la disminucion del gasto publico, por terminar con nues-
tro programa de liberalizaciones y privatizaciones. Es
decir, nos sugirieron que siguiéramos haciendo lo que ya
se habia demostrado que no daba resultados.

No dijeron entonces que era imposible cumplir las con-
diciones de entrada en el euro sin subir, y subir mucho,
los impuestos. En ese momento, hubiera sido mas facil
hacer lo que hacian ellos, es decir, subir los impuestos.
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Seguramente no nos hubieran criticado, sino mas bien lo
contrario. Nos hubieran perdonado la existencia.

Pero no subimos los impuestos, sino que los bajamos.
Porque ése era el camino coherente con nuestros princi-
pios y ése era nuestro compromiso con los espanoles.

Nos dijeron que, para cumplir con Maastricht, nos veria-
mos obligados a recortar la inversion en infraestructuras.
Con amplitud de miras conseguimos involucrar al sector
privado en la financiacion de las tan necesarias infraes-
tructuras para Espana. Logramos, de paso, incentivar la
modernizacion de las empresas que construyen obra
publica, que ahora se han convertido en un referente
internacional.

Nos dijeron entonces que, aunque pudiésemos sor-
tear todos los obstaculos anteriores, seria imposible
cumplir las condiciones de entrada en el euro sin des-
mantelar el Estado del bienestar; sin provocar insopor-
tables recortes en las pensiones y en las prestaciones
sociales.

Por supuesto, ninguna de esas negras profecias se
materializ6. Logramos sacar de la suspension de pagos
a la Seguridad Social, subimos las pensiones, mejora-
mos |0s servicios sociales y pusimos en marcha el Fondo
de Reserva de la Seguridad Social, la hucha de las pen-
siones.
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Claro que hubo que tomar decisiones dificiles, hubo
que hacer un fuerte y drastico recorte de los presupues-
tos, hubo que pedir un sacrificio a los empleados publicos.
Fue una medida dolorosa y dificil, pero imprescindible
para alcanzar ese gran objetivo nacional, dado el agujero
de 721.000 millones de pesetas, mas de 4.300 millones
de euros, que encontraron los auditores publicos.

Los mas de dos millones de familias espanolas afecta-
das por esta decision y los propios agentes sociales mani-
festaron una buena dosis de comprension ante esta
medida.

Ha pasado ya algin tiempo y a veces olvidamos todas
las muchas cosas que decian para argumentar que esta-
bamos intentando lo imposible. No cometimos el error de
seguir esos malos consejos. De haberlo hecho, habria-
mos generado una enorme incertidumbre entre los ciuda-
danos que mayoritariamente habian confiado en el Parti-
do Popular. Habriamos defraudado su confianza.

Nos habriamos equivocado y, ademas, habriamos senta-
do las bases para renunciar a nuestro propio proyecto, un
proyecto que se demostro de éxito y que era sustancialmen-
te diferente del que habia fracasado en el intento de incor-
porar Espana al euro. Para hacer lo mismo que se hacia;
para acomodarse a la situacion; para adaptarse al paisaje,
para dejarse llevar, no hace falta mucho. Mas bien no hace
falta nada. Es facil. Pero quiero recordar que en la vida poli-
tica, entonces y ahora, es decir siempre, la confianza y la
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defensa de los principios kb El euro ha sido un
es siempre esencial. .
formidable motor

Hoy podemos estar de la prosperidad

muy orgullosos de ello, €economica de

porque los espanoles han Espafna en esta
podido E:omprp!oar en su década ”

economia individual y fa-

miliar durante esta Ultima

década lo rentable que es mantener una politica econé-
mica de equilibrio, responsable y rigurosa. Hoy nos arre-
pentiriamos y millones de espanoles nos reprocharian no
haber sido fieles a nuestros principios. Pero lo fuimos y
fue para bien.

El euro ha sido un formidable motor de la prosperidad
econdmica de Espana en esta década. Espana, al incor-
porarse al euro, logré un puesto de pleno derecho en la
cabeza de Europa.

El euro ha transformado Espana. La ha transformado
porque ha abierto alin mas la economia espanola a la
competencia exterior y porque ha lanzado a nuestras
empresas a competir por el mundo. Cuando un pais abre
su economia al exterior, lleva también a sus gentes a
abrirse al exterior. Y es que cuando un pais sabe que
tiene que competir con los mejores, aprende que sélo
quienes miran hacia adelante y apuestan por el futuro
estan en condiciones de trabajar por el éxito.

<< faes (10
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El euro nos obligdé a tomar muchas otras decisiones. El
euro nos obligd -nos obligamos desde el Gobierno- a
cumplir con una estricta estabilidad macroecondémica.
También nos obligd -nos obligamos desde el Gobierno-
a acometer una serie de reformas estructurales, sistema-
ticamente pospuestas hasta entonces, que aportaron
mayor libertad econdmica y mayor competencia e inyecta-
ron competitividad a nuestras empresas.

La conjuncion de estabilidad macroeconomica y refor-
mas estructurales alimenté una eclosion de dinamismo
empresarial sin precedentes, seguida de una fortisima
creacion de empleo que ha continuado, gracias a la
herencia y a la inercia, hasta hace bien poco. El clima de
estabilidad econémica, de rigor en las finanzas y de pru-
dencia en la politica monetaria que nos llevé al ingreso
en el club de prosperidad del euro se tradujo finalmente
en lo que todos buscabamos: mas crecimiento econémi-
co y una creacion de empleo sostenida y fuerte. Desde el
punto de vista social, avanzamos mucho. Porque siempre
he sostenido que la mejor politica social es el empleo.

El extraordinario salto que ha dado la economia espa-
nola en la dltima década no es fruto de la casualidad. Las
cosas que merecen la pena nunca ocurren por casuali-
dad. El euro, como tantas cosas que merecieron la pena,
fue fruto de un programa politico reformista y liberal
puesto en marcha por los mejores equipos: los equipos
que se mueven de forma cohesionada por principios y
valores compartidos; los que comparten la ambicion de
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hacer progresar a tu patria; los que cumplen con determi-
nacion los compromisos asumidos con los ciudadanos.
Siempre hay que procurar jugar con los mejores y ade-
mas tener la voluntad y la decision de llamarles y de agru-
parlos en torno a un gran proyecto.

Ahora que la economia espanola ha entrado en crisis,
es el momento de recuperar las politicas correctas y tam-
bién la ambicion que nos permitié situar a Espana en la
primera division del euro.

Hace diez anos nuestro objetivo era modernizar Espana
para que nuestra nacion pudiera entrar en el siglo XXI en
las mejores condiciones y con los mejores. Nuestro objetivo
era que Espana generara confianza en el exterior y mejora-
ra su capacidad de adaptacion para ganar el futuro. Ese
objetivo sigue siendo valido. Hoy es también el momento de
recuperar un modelo desgraciadamente abandonado de
reformas, de liberalizacion, competencia, apertura de la
economia espanola y mejora del sistema educativo y de
universidades como nuevos motores de progreso.

Es el momento de defender la politica de los hechos y
no embarrancarnos en palabreria que no conduce a nin-
guna parte. Y es el momento también de recordar que las
mejores cosas gque hicimos las hicimos juntos, como un
equipo cohesionado capaz de defender un proyecto basa-
do en nuestros principios, en nuestros valores y en nues-
tro sereno compromiso con Espana.
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Nosotros teniamos un proyecto ambicioso para Espa-
na. Un proyecto sin complejos: el de una Espana unida
para desarrollar un proyecto comun, abierto al mundo,
con confianza y con vocacion de futuro.

Ahora que lamentablemente llega una crisis dura, pro-
funda y dificil, la solucion no puede ser, como en el pasa-
do, la resignacion. Espana no tiene por qué resignarse a
ver crecer mes tras mes las cifras del paro. Los espano-
les deben saber que existe una alternativa al lamento del
gobernante y a la excusa de mal pagador.

Hoy como entonces, cuando las cosas se vuelven difi-
ciles; cuando tantos esfuerzos han sido olvidados; cuan-
do el populismo, la incompetencia y el sectarismo han
dilapidado una herencia econémica de la que ninguln otro
Gobierno espanol ha disfrutado, vuelve a ser urgente
recuperar ese impulso que permitié a nuestro pais llegar
sin retraso a su destino europeo. Por eso, no quisiera que
éste de hoy fuera un estéril ejercicio de melancolia, la
melancolia no esta invitada hoy aqui, sino una apelacion
a la confianza, en nuestra fuerza y en nuestro futuro
comun.

Recordar si, pero no para quedarnos en el territorio del
pasado, sino para tomar impulso. Para adquirir concien-
cia plena de la responsabilidad de todos aquellos que
participamos, desde cualquier posicion, en un proyecto
politico nacional, reformista y abierto, impulsor del bien-
estar, comprometido con la libertad y la igualdad de todos
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los espanoles, decidido y kb La solucién a la
capaz de liderar la derro-

ta sin transacciones del Crisis no puede ser,
terrorismo. Un proyecto ~ cOmo en el pasado,
firmemente cimentado la resignacién ”

en principios y valores

constitucionales éticos y

democraticos, mayoritarios en la sociedad, desde los que
puede dar cabida a las transformaciones de una socie-
dad dinamica y plural. Ese es el proyecto que entre todos
construimos. Un proyecto de éxito y ganador.

Tener ese proyecto ha sido siempre uno de los pilares
que ha inspirado mi actuacion en la vida publica. El otro
ha sido buscar la integracion y la suma en torno a objetivos
compartidos, ya fueran éstos la refundacion de mi partido
0, ya desde el Gobierno, la incorporacion al euro. Pienso
que ambos principios de actuacion expresan convicciones
ganadoras en la politica democratica, definen una opcion
clara a la que el electorado puede dar su confianza, alejan
el sectarismo y preservan la politica frente al tacticismo
que, por cierto, nada tiene que ver con la necesaria admi-
nistracion inteligente de un proyecto politico.

Hace diez anos nosotros propusimos un proyecto dis-
tinto para Espana. Lo llevamos adelante con voluntad
integradora y el apoyo de la sociedad a la que previamen-
te habiamos hablado con claridad, para que supiera el
esfuerzo que habia que realizar. Renovamos Espana su-
mando a muchos y no prescindiendo de nadie.
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Hoy, diez anos después, hay otro camino para Espana.
No tengais ninguna duda. Funcion6 antes y funcionara en
el futuro. Es el camino que pasa por la renovacion de la
apuesta por la libertad y por la igualdad de todos los ciu-
dadanos ante la ley, por la confianza en el conjunto de la
Nacion espanola y por una politica econdmica de estabi-
lidad y reformas.
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¢SONO ESPANA TRAS INTEGRARSE
EN EL EURO?

Una introduccion
a once importantes aportaciones

Juan Velarde*

Este décimo aniversario de la puesta en marcha de
esa enorme nhovedad estructural que constituye para
Espana el euro, tuvo una contribucidn conmemorativa
importante por parte de FAES. Celebracion que coincide
con un empeoramiento notable de nuestra coyuntura. Si
no fuese un sofisma la proposicion post hoc, ergo propter
hoc, esto es “después de, luego como consecuencia de”,

* Premio Principe de Asturias de Ciencias Sociales. Profesor emérito de Eco-
nomia Aplicada, U.C.M. y Universidad San Pablo. Miembro de la Real Acade-
mia de Ciencias Morales y Politicas. Consejero del Tribunal de Cuentas. Del
Patronato de la Fundacion.
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tendriamos que decir que con el euro se trajeron las
semillas de la actual crisis econdmica que hunde a las
economias europeas, y desde luego a la espanola.

Nada seria mas injusto para los creadores del euro vy,
cientificamente, mas falso. Precisamente los diez anos
que llevamos de la existencia de la Eurozona formaran,
para siempre, a causa de las profundas alteraciones
estructurales que en ellos tuvieron lugar, diez anos funda-
mentales para la construccion de Europa. Aquellas viejas
manifestaciones de quien fue el primer presidente de la
Comision Europea, Hallstein, de que la tarea de la crea-
cion de una Europa unida debiera comenzar por la unifi-
cacion aduanera, y cuando fuese seguida de la unifica-
cion monetaria, podria iniciarse seriamente la tarea de la
unificacion politica, recobran toda su vigencia.

La importancia del hecho de la creacion de la Union
Econdémica y Monetaria queda patente, de modo claro,
por ejemplo, con la lectura, que incluso llega a ser apasio-
nante, de los numerosos trabajos publicados dentro de la
serie de la Comision Europea, “European Economy”, en
sus Economic Papers que, en cuanto a los leidos por mi
se iniciaron con el de Zsolt Darvas y Gyorgy Szapary, Euro
area: enlargement and euro adoption strategies, relacio-
nado con la proposicion Balassa Samuelson y la logica
preocupacion inflacionista de los nuevos incorporados.
Ha proseguido la serie, pero el dia que se celebro la reu-
nion del “X Aniversario del acceso de Espana al euro”,
organizada por FAES, el Ultimo que se podia tener en
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cuenta era el de Lars “El euro significa
Jonung y Cristina Conflit- g

o)
ti, Is the euro advantage- el 25% de la
ous? Europeans on the  moneda de

euro after five years, reserva, segin el

cinco anos efectivamen- P .
te, porque ese es el lap- altimo informe del

so temporal que determi- FMI 7

na el tener fisicamente

en las manos al euro. Recordemos que eso sucedib a par-
tir de enero de 2002. Es interesante tener en cuenta que
al estimar la media de la opinion de los habitantes de los
paises de la Eurozona sobre las ventajas y desventajas se
encuentra, con un 50% de lo uno y lo otro Alemania.
Espana supera en un 6’9% a Alemania en consideracion
de que ha sido ventajoso estar en el euroy en un 5'6% el
que esto supone ser mas europeos.

Para terminar de entender la importancia de esta
novedad basta con consignar que el euro significa el 25%
de la moneda de reserva, segun el ultimo informe del
FMI, lo que plantea, para todos y cada uno de los paises
de la Eurozona, problemas en relacion con la evolucion
de la coyuntura financiera mundial, inimaginables hace
una década. Esto supone también nuevas responsabili-
dades. Naturalmente, de ahi se desprende la necesidad
de adoptar medidas armonizadoras conjuntas en el ambi-
to europeo. Ademas, el euro, tomando el caso que tene-
mos mas a mano, o sea a Espana, hizo posible la formi-
dable recuperacion de nuestra economia de la crisis de
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1993-1995. Pero fue posible esto porque el modelo eco-
nomico Aznar-Rato-Montoro habia creado las bases que
hicieron posible que nuestro encaje en el euro hubiese
sido perfecto, aunque costosas, como todos recordamos,
inmediatamente después del triunfo electoral del PP en
1996, en términos de cambios estructurales. Diez anos
después, la falta de sintonia entre las exigencias de una
nueva reforma estructural que se soslaya, y las derivadas
de que se pertenece al euro, estan entre las cuestiones
fundamentales para explicar la delicada realidad actual.
Existen los costes de desarrollo econémico, y cuando se
intentan soslayar, como sucedi6 a partir de 2004, el cas-
tigo pasa a ser generosisimo. El euro es un plinto precio-
SO para asentar una economia ordenada, pero también
es el pedestal inadecuado para una que se pone a hacer
volatines.

Esas once personas convocadas para entregar las
aportaciones que se contienen en este libro, bajo la pre-
sidencia de José Maria Aznar, aportaron todas ellas cosas
interesantes en grado sumo para poder entender bien
tanto lo gue ha supuesto el euro, como para ver con cla-
ridad por donde deberia haber transitado nuestra politica
econOmica a lo largo del pasado lustro. Dejo a un lado la
perfecta intervencion de José Maria Aznar, porque se
transcribe como Presentacion en este volumen, y paso a
referirme a las que a continuacion se desarrollaron, cuyo
interés motiva esta edicion de su contenido. Pero no
puedo por menos de advertir el contraste de la politica
que se adoptd en 1996y la exclusivamente por el lado de
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la demanda que se pone kb Los diez afios de
en marcha en estos mo-

mentos. Pretendo poner- la existencia de la
lo de manifiesto en lo Eurozona son
que sigue. fundamentales

Inicié las aportacio- para la ’
nes José Maria Fidalgo,  construccion de
secretario general de Co-  Europa’”’
misiones Obreras, quien
hablo con la claridad que
siempre se exige a un gran dirigente obrero sobre El euro,
el empleo y la proteccion social. Cuando lo escuchaba
entendi el auge de la central sindical que encabeza, des-
ligada ya de las viejas influencias ideolégicas derivadas
del PCE. Porque aparte del gran cambio politico que se
experimentd en Espana, la otra gran transformacion, casi
habria que llamarla alteracion revolucionaria, ha sido
nuestra integracion en el ambito comunitario sobre la
que senalo Fidalgo que: “esto se ha dicho en un pais con
una historia larga de aislacionismo y una tendencia toda-
via no dominada.... a interiorizarse en momentos de difi-
cultades y en otros que no lo son”, destacando que esto
“ha culminado a partir del 1 de mayo de 1998, como pais
que cumplia las condiciones de acceso a la moneda
Unica”. Es un dato histérico de primera magnitud que
haya senalado Fidalgo que en Comisiones Obreras, ante
el euro, surgieron dos tendencias que debilitaron con
fuerza su actitud ante la novedad. -Triunfaron- dijo,
aquellos que la defendian, él entre ellos porque “el cum-
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plimiento de los criterios era una oportunidad para nues-
tro pais y que, por tanto, nosotros deberiamos trabajar
todo lo posible en esas perspectivas... Como colofon del
debate aprendimos que la inclusion de Espana en un
club que tenia una moneda Unica nos daba oportunida-
des, pero también nos ponia deberes”. Culminé esta per-
fecta interpretacion al decir que los tres valores que “tie-
nen que presidir a todas las comunidades humanas” son:
“el valor del esfuerzo, el valor de la responsabilidad, y el
valor de la... solidaridad... Los tres valores que marcan
una tradicion del pensamiento occidental... Y como sigo
pensando que hay mas distancia de Marx a Breznev que
de Aristoteles a Marx, me reclamé un no marxista de la
corriente del pensamiento europeo que cree en estos
valores”.

A continuacién tomé la palabra el profesor Barea. Con-
viene repetir, una y cien veces que se trata de uno de los
mayores activos que tiene la economia espanola, y que
continla siéndolo aunque ahora no ocupe cargo alguno
de responsabilidad en la Administracion Puablica. Y recal-
co esta opinidon mia porque comulgo con los parrafos fina-
les que Keynes escribié en la Teoria General al referirse
al formidable impacto de las ideas sobre la realidad eco-
nomica. Barea las transmite actualmente a través de sus
colaboraciones en Cinco Dias y en La Razon, aparte de
qgue las complete en largos ensayos, en conferencias, en
opiniones radiofénicas en la COPE, en sus cursos € inter-
venciones académicas. En él confluyen tanto su conoci-
miento de la Ciencia de la Hacienda, como sus vivencias
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de la realidad fiscal “JOSé Barea fue
espanola, amén de sus

experiencias al frente de una de las grandes
empresas publicas anta-  figuras del acceso
fio tan importantes en al euro”

ese sector como Lineas

Aéreas lberia o el Banco

de Crédito Agricola. Ahadase que, dentro de ese ambito
se ha convertido, igualmente, en un gran investigador del
Estado de Bienestar. Gracias a él conocemos mucho
mejor que hace unos anos los riesgos actuales que
corren tanto la Seguridad Social como los Servicios socia-
les anejos a ella dentro de ese Estado de Bienestar.
Como también es un brillante catedratico que ha contri-
buido al maximo nivel a estudiar problemas fiscales y de
la contabilidad del Sector Publico e instituciones colatera-
les, sus aportaciones, como la que hizo en esta ocasion,
son, sencillamente, impagables.

Concretamente aqui nos ofrece una contribucion esen-
cial para, en adelante, escribir ese capitulo de nuestra
historia econdmica que yo, mas de una vez he denomina-
do el del modelo econdmico Aznar-Rato que afecta a sus
logros esenciales. El primero, salir de la crisis econémica
que, iniciada en 1992, habia provocado una recesion for-
tisima que llegaba a inicios de 1996. El segundo, cuando
se heredaban las cinco senales negativas para poder
incorporarnos como fundadores a la Union Europea y
Monetaria, el transformarlas en positivas. Como corola-
rio, iniciar una formidable reactivacion de toda la vida
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econOmica espanola. José Barea, fue una de las grandes
figuras de ese evento, como director de la Oficina del Pre-
supuesto del Presidente Aznar, esa creacion en aquellos
momentos dramaticos sobre la que habria que redactar
sus prolegdmenos, que se remontan a los talantes y con-
versaciones de José Maria Aznar y Enrique Fuentes Quin-
tana. Por eso, es seguro que todos los estudiosos, volve-
ran, unay otra vez, sobre el texto que aqui aparece.

Complemento perfecto a la aportacion del profesor
Barea, resulté la de otra servidora publica de cuno pare-
cidisimo al de éste. Me refiero a Elvira Rodriguez-Herrer.
Tras estudiar brillantemente la carrera de Ciencias Econé-
micas, ingres6 en la Administracion de la Hacienda pri-
mero, y después en el Tribunal de Cuentas. De ahi pasé a
ser, primero directora general de Presupuestos, después
secretaria de Estado y finalmente, ministra de Medio
Ambiente, donde en los tres puestos hizo una labor
extraordinariamente eficaz. Ahora es la presidenta de la
Asamblea de la Comunidad de Madrid. Pertenece, lo
mismo -repito- que Barea, a esa pléyade de altos funcio-
narios que, como decia Weil -refiriéndose a la prusiana-
constituyen una burocracia “dura, altanera y eficaz que
mejora al Reino entero”. Es Elvira Rodriguez Herrer de la
escuela espanola de los Campomanes, los Canga Argle-
lles, los Santillan, los Bravo Murillo, los Camacho, los Flo-
res de Lemus, los Albinana, los Fuentes Quintana.

En estos momentos en que parece que se hace gala
del anuncio de un formidable déficit del Sector Publico,
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conviene releer todas las frases de la aportacion de Elvi-
ra Rodriguez Herrer. Transcribo algunas porque comulgo
con todas ellas y creo que son muestra de su interés: “La
Ley de Estabilidad Presupuestaria fue una novedad muy
significativa en nuestra normativa presupuestaria, que
parte de la nueva situacion competencial. No sblo afecta
a la Administracion central, sino que tiene una parte, la
Ley Organica, que se les aplica a las Comunidades Auto6-
nomas. Dicha ley introdujo en nuestra normativa los prin-
cipios de estabilidad presupuestaria de una forma clara y
definida: el principio de plurianualidad, el de transparen-
cia —anado yo que tan reiteradamente rehuido- y, como
muy importante, el de la eficiencia de la asignacion de los
recursos publicos, porque sin eficiencia no serviria para
nada lo que estamos haciendo. La ley establece que
corresponde al Gobierno de la nacién velar por el cumpli-
miento del principio de estabilidad presupuestaria en
todo el sector publico”.

Sigue la intervencion de José Folgado Blanco. Para
comprender lo que sucedia en la Hacienda espanola, tras
las aportaciones del profesor Barea y de Elvira Rodriguez-
Herrer, era precisa la presencia de José Folgado para
entender definitivamente lo que acontecia en aquellos
momentos del preludio del euro en el Sector Pablico. El lo
termina por aclarar porque fue secretario de Estado de
Hacienda en el primer Gabinete Aznar, el decisivo para
nuestro ingreso en el ambito comunitario. Y esto porque
fue el Gobierno que quemoé las naves al senalar, en un
momento coyuntural terrible, que transformaria, en un
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plazo cortisimo, a nuestra economia en una capaz de
cumplir con todas las condiciones exigidas para ser fun-
dadora del euro. Folgado es, ademas, un brillante econo-
mista y, como mostré al frente de la Secretaria de Estado
de la Energja, un servidor publico al par eficaz y ejemplar.
Y lo es para estos momentos en gue se edita este volu-
men, pues senalod en esta reunion Folgado, al referirse al
drastico recorte presupuestario con que se inicio la pues-
ta en marcha del modelo Aznar-Rato: “Reflejaba una ver-
dadera ruptura con los planteamientos inoperantes
durante décadas en las aulas universitarias y con la prac-
tica generalizada por los Gobiernos de llevar a cabo una
politica hacendistica compensatoria de la actividad priva-
da. Tal planteamiento venia a propugnar que mientras
hubiera paro, y en Espana batiamos el récord en aquellas
fechas, no debia importar el déficit publico, es decir,
ampliar el gasto del Estado por encima de los ingresos
para animar asi la demanda y las iniciativas empresaria-
les. Sin embargo, el Gobierno Aznar se identifico plena-
mente con quienes defendian una revision crediticia del
papel del Sector Plblico en las economias para optimizar
el bienestar de los ciudadanos, porque aquella exposi-
cion del gasto y del déficit publico provocaba elevaciones
en los tipos de interés, menores inversiones empresaria-
les y menores iniciativas creadoras de las personas, por-
que lo que mas cuenta traia era buscarse la forma de col-
garse del presupuesto”.

Cuando se dio por primera vez noticia de este texto, el
19 de mayo de 2008, parecia l6gico concluir, como hace
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en sus palabras José Fol- kb El diferencial con
gado, que era “importan-

te resaltar que se ha asu- el bono al_eman el
mido también esa filoso- 27 de noviembre
fla presupuestaria por de 2008 se habia

los Gobiernos posterio- .
res, habiendo cambiado situado ya en

afortunadamente res- ©3,70 puntos

pecto a planteamientos basicos ”

programaticos anteriores

del partido socialista”. Al redactar esta Introduccion el 1
de diciembre de 2008, es evidente que se ha vuelto a los
viejos puntos de vista, con la doctrina de los gastos socia-
les y a pesar de las serias advertencias que en relacion
con las consecuencias de este endeudamiento del Sector
Plblico puedan hacerse en unos momentos en que esta-
MOS en una exigente area monetaria.

Por lo que se acaba de decir, y por multitud de noticias
actuales no es precisamente malo recordar aqui el inicio
de la aportacion de Ricardo Martinez Rico que éste tituld
significativamente Del circulo vicioso al cambio de modelo:
como tras adoptar esas medidas de contraccion del gasto
publico y de transmitir senales favorables a la actuacion
del libre mercado “la economia empez6 a reactivarse. Las
primeras noticias positivas llegaron en los primeros meses
de 1997, cuando el indicador de venta de coches empez6
a dar muestras de recuperacion. Entre los meses de febre-
ro y marzo de aquel ano, los concesionarios de sectores
empezaron a anunciar que gracias a... (Ia) confianza (deri-

<< faes (55

fundacion para el analisis y los estudios sociales ’



Diez anos de Espana en el euro

vada del anuncio de la estabilizacion de las cuentas publi-
cas y de la apertura hacia una economia de mercado) y a
(los)... menores tipos de interés (por lo anterior generados),
empezaban a venderse mas coches. El esfuerzo de conso-
lidacion fiscal habia puesto en marcha la que empez6 a
conocerse como un conocido circulo virtuoso del creci-
miento econdmico y creacion de empleo”.

Esto muestra por qué Ricardo Martinez Rico es precisa-
mente uno de esos altos funcionarios espanoles que captd
la trascendencia y la necesidad de saltar por encima de un
modelo neokeynesiano socialdemodcrata, que tantas ruinas
en la medida que lanza senuelos, habia originado.

Es por lo tanto, muy conveniente tenerlo en cuenta en
estos momentos de crisis, esos que originaron antano la
blsqueda de soluciones comodas, desde las de Roose-
velt y el New Deal, a las de Hitler con sus autopistas y
rearme, todas por el lado de un aumento del papel del
Estado y una disminucion de la del mercado, hasta alcan-
zar esa apoteosis registrada por el articulo péstumo de
Schumpeter, La marcha hacia el socialismo. En cambio
Martinez Rico muestra como, gracias al modelo Aznar-
Rato, “el equilibrio de las cuentas publicas y la evolucion
estable de los precios”, se gener6 “creacion de empleo”,
con una rebaja de los tipos de interés, como mostré que
el diferencial con el bono aleman era a comienzos de los
90 “de 550 puntos basicos... se fue reduciendo y desapa-
recio en cuanto el Congreso ratifico la Ley de Estabilidad
Presupuestaria. Entonces desaparecieron los 30 puntos
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basicos de diferencial que “Elvira Rodrl’gueZ'
nos restaban”. Eso durd ’

hasta el 2006. Desde ahi Corr_eSponde al
se inici6 la subida. El jue-  Gobierno velar por

ves 27 de noviembre de la estabilidad

2008, ultimo del que pue- "
do anotar las cotizacio- presuDueSta”a

nes de los mercados, por-

que éstos aun no han cerrado hoy lunes 1 de diciembre
de 2008, el diferencial de puntos basicos se habia situa-
do, en una tendencia claramente creciente, ya en 63,70.
Otra realidad favorable que anota Martinez Rico es que
nuestra economia se internacionalizd, al hacerse “cada
vez mas competitiva”. Naturalmente, todo eso sélo se
pudo poner en marcha gracias a la energia con que actud
José Maria Aznar. En este sentido no es posible olvidar
una anécdota que me relaté Enrique Fuentes Quintana.
Me indicd que algo que le ponia nerviosisimo era que,
cuando en Consejo de Ministros, al exponer el ministro de
Hacienda o el de Economia alguna medida muy necesa-
ria, pero con unas condiciones que criticaba algin minis-
tro porque, a corto plazo eran molestas para la opinion
publica y podian ser desfavorables electoralmente para el
Gobierno, el presidente dijese: -"Bien; ponganse de
acuerdo; pasemos a otro punto del orden del dia”. Dos
personas, Loyola de Palacio y Baudilio Tomé, me senala-
ron cdOmo jamas era ésa la postura del presidente Aznar.

Alberto Recarte no sélo es uno de nuestros mas bri-
llantes economistas, sino que es un muy valiente exposi-
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tor de las conclusiones a las que llega, arrostrando las
consecuencias que se derivan de exponer lo gue encuen-
tra, que normalmente es lo acertado. Yo, al menos, no he
encontrado, cuando llega el contraste derivado del trans-
curso del tiempo, discrepancias significativas. A veces
pienso que, como economista, Recarte tiene el mismo
lema que ostentaba el célebre 1" Regimiento de Tropas
Paracaidistas francés, “Me atrevo”. Confieso que lo sigo
apasionadamente desde que lei su trabajo sobre la eco-
nomia cubana. Ahora mismo acabo de anotar lo que
acaba de indicar en Oviedo sobre nuestra préxima coyun-
tura, y no digamos sus largos trabajos sobre esta cues-
tion en Libertad Digital. Lo cual no es Obice para que
pueda surgir la discrepancia. Pero ésta sera siempre muy
matizada y merecera sistematicamente la pena revisar si
la opinidn propia se puede mantener sin duda alguna
frente a la de Recarte. Esta forma de debate, habitual
entre los anglosajones, no es corriente en Espana, por
desgracia. De ahi la valentia con que inicia su aportacion
“Un analisis desde el euroescepticismo”: “Considero una
falta de respeto hacia el trabajo realizado durante los pri-
meros cuatro anos del Gobierno de Aznar, la identifica-
cion, que a menudo se realiza, de los cambios de politica
econOmica que se llevaron a cabo durante ese tiempo
con la entrada del euro. Las reformas, que sin duda eran
necesarias, fueron mas importantes que el mero hecho
de entrar en el euro.... Se aprovecho la euforia europeis-
ta para convertirse en el motor de las reformas. Mi opi-
nién -concluye- es que si se hubiesen hecho las refor-
mas, y se hubiese continuado por ese camino, no habria
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sido necesario integrarse kb La economia

en el euro. Nuestra situa- - .

cién podria haber sido espanola habia
parecida a la de Suecia”.  sido historicamente
El corolario es que aque- procfclica. Pero

llo en lo que la decision .9
de Aznar podia actuar, o esto cambio

sea, el Sector Publico,

tuvo un resultado positivo. Donde era imposible, en las
familias y empresas, se provocé mas adelante un “endeu-
damiento brutal”, que se encuentra en la raiz espanola
de la recesion actual.

Y subraya los dos choques asimétricos que experimen-
to6 nuestra economia: el derivado de la politica de tipos de
interés del Banco Central Europeo que motivo que “el cré-
dito en Espana creciera en estos anos el 270%, mientras
que en Europa crecia el 120%”; el segundo “es el actual
credit crunch -restriccion crediticia- que también esta
afectando de forma diferente a los paises miembros, algo
que supuestamente no podria suceder jamas”. Por
supuesto a Recarte ni se le ocurre, porque conoce muy
bien el funcionamiento de nuestra economia, que deba-
mos ahora salirnos del area del euro. Es una cuestion
que zanja rotundamente: “No puede ni debe plantearse
nuestra salida de la moneda Unica”.

Si brillante es Recarte, no lo es menos Luis de Guin-
dos, quien a su experiencia en el Sector Publico como
miembro del equipo econémico de Rodrigo Rato, une

<< faes (50

fundacion para el analisis y los estudios sociales ’



Diez anos de Espana en el euro

otra muy importante procedente del ambito financiero
internacional. Al revisar su aportacion, Diez anos de
Espana en el euro, me basté observar la serie del PIB pc
en ppc para estar de acuerdo con que los tres grandes
impulsos que recibid la economia espanola, debido a las
grandes reformas estructurales exigidas, fueron el Plan
de Estabilizacion de 1959 (Gobierno de Franco), el ingre-
so en las Comunidades Europeas en 1985 (Gobierno
Gonzalez) y el haber sido fundadores del euro en 1998
(Gobierno Aznar). Es especialmente interesante el
siguiente parrafo, pues se refiere a como se debe actuar
cuando es en el ambito internacional donde surge una
crisis econdmica importante: “La economia espanola
habia sido histéricamente prociclica. Pero esto cambio,
como se demostrd por ejemplo en la desaceleracion del
ano 2002-2003, donde Estados Unidos entré en rece-
sion, incluso antes del 11 de septiembre con dos trimes-
tres de crecimiento negativo, y Europa se fue a tasas de
crecimiento proximas a 0. En Espana, sin embargo, el
minimo de crecimiento econdmico estuvo proximo al
2'5%, algo que no ocurria segln el patron de crecimien-
to habitual de la economia espanola”. Por eso yo al
modelo de crecimiento espanol, que habia bautizado
como modelo Aznar-Rato a partir de la observacion de lo
ocurrido en el periodo 2002-2003 pasé a denominarlo
modelo Aznar-Rato-Montoro.

Me apresuro a subrayar que quien lea atentamente las
aportaciones de Recarte y de Luis de Guindos no encon-
trara, en el fondo, diferencia significativa alguna. Y tam-
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bién, porque se obvia de- “A Recarte ni se le

masiado, mostrando una
raiz populista subyacen- ~ OCUIT€ quE debamos

te en muchos plantea- ahora salirnos del
mientos actuales de la po- area del euro”

litica econémica, que Luis

de Guindos senala como algo muy importante: “La refor-
ma fundamental que necesita acometer Espana es la
reforma del mercado laboral. En las actuales circunstan-
cias nuestro proceso de negociacion colectiva ha queda-
do arcaico y debe variarse, pues ahora supone un corsé
para las empresas y una forma de limitar la competencia
entre las mismas”.

Elena Pisonero, que en 1998 fue secretaria de Estado
de Comercio, Turismo y de las PYME, nos expone, con la
necesaria claridad, el motivo de que tras lo que denomi-
na con toda justeza como “apertura espectacular de la
economia espanola sin precedentes entre 1996y 2000y
en adelante”, todo se viniese al suelo. Y eso fue porque
posteriormente, “Espana (que) gozo6 de un facil acceso a
la financiacion y a innumerables proyectos... a medio
plazo se esta demostrando que (tal financiacion) no se
invirtid en proyectos tan productivos o tan competitivos.
El recorte estructural de un coste tan importante como
es la financiacion ha sufrido un shock de oferta muy
importante”.

Es preciso siempre abrir la ventana de la economia
para aprender de quien vive exclusivamente dentro del
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ambito del sector privado, eso es, a quien no tiene ningu-
na vinculacion con el sector publico. Esa circunstancia,
aparte de la de ser un buen economista, es la de Joaquin
Trigo, actualmente director ejecutivo de una institucion
histéricamente tan vinculada con planteamientos empre-
sariales desde mediados del siglo XIX, como es el Fomen-
to del Trabajo Nacional. Trigo en su importante trabajo
destaca una paradoja: “En el Tratado (creador del euro)
se limitaba la proporcion que podia representar la deuda
pUblica respecto al PIB y también el déficit de las Admi-
nistraciones Publicas, pero no se limitaba la deuda priva-
da que es lo que mas ha crecido. Lo que se buscaba en
estas restricciones era evitar que un Gobierno oportunis-
ta obtuviera una financiacion barata que perjudicara al
conjunto... Por lo tanto, una medida razonable seria que
hubiera un seguimiento de (los)... casos (de deuda
empresarial) para evitar excesos... En Espana, en muy
poco tiempo, a pesar del superavit presupuestario, se ha
mantenido la deuda publica y ha crecido la privada, que
ademas se ha convertido en una deuda con un plazo
medio mucho mas dilatado. Eso significa que los bancos
no van a poder recuperar sus créditos en mucho tiempo,
porque el nuevo crédito era a plazo muy superior al de
hace cuatro o cinco anos. Adicionalmente, aun ahora se
esta postulando e instando a las economias domésticas
para que amplien mas el plazo de sus hipotecas”.

Finalmente, si los dirigentes de la politica econémica
quieren actuar para rebajar la crisis existente, deben
pasar a tener en cuenta un conjunto de medidas muy
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concretas, que Trigo presenta, pero me permito destacar
una sobre la que es exigua la literatura, al senalar que
“tienen unas cuotas de mérito” de “buena parte del cre-
cimiento que hemos tenido” tanto “el euro” como “los sin-
dicatos”. Estos, mostraron una “madurez” evidente, no se
lanzaron a una carrera vertiginosa de exigencia de mejo-
ras basandose en que crecian los beneficios empresaria-
les, conformandose, en el fondo, con no perder “poder
adquisitivo”, posiblemente por “la experiencia del ano
1993, con la generacion de mas de medio millon de para-
dos en un solo ano”. Por eso considera Trigo que “ahora
es necesario concertar una reunion con los sindicatos
para comprometerse con una serie de politicas que no
son faciles. La linea general ya esta marcada, pero el pro-
blema es que los sindicatos entienden que no son los
sueldos los que tiran de la demanda. El incremento de los
sueldos y la evolucion del consumo van en la linea contra-
ria. El consumo va mas o menos en linea con lo que esta
haciendo el PIB, y sobre todo va en linea con el empleo.
Si hay mas empleo hay mas consumo... y esto se consi-
gue con una evolucion mas moderada de los precios y la
mejora de la productividad”.

Era necesario tener una vision de los fundamentos del
euro, y ésa es la que se nos ofrece en el ensayo del pro-
fesor José Manuel Gonzalez-Paramo, quien, aparte de ser
un eminente catedratico de Hacienda Publica, es miem-
bro del Comité Ejecutivo del Banco Central Europeo. Sien-
do toda su aportacion interesante, creo que se deben
destacar dos cuestiones que motivan que su lectura sea
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incluso apasionante: “Una mirada detenida a la disper-
sion de las tasas de inflacion de los paises del euro
muestra con claridad que el proceso de convergencia
experimentado con anterioridad a la introduccion del
euro redujo de manera significativa los diferenciales de
inflacion entre los paises miembros”. Esto se deriva del
articulo de Gonzalez-Paramo Unidad en la diversidad.
Politicas macroeconémicas para un crecimiento estable
en la Union Monetaria Europea, publicado en Papeles de
Economia Espanola, n° 13 de 2007. Agrega algo muy
importante, que constituye una notable baza en favor de
la pertenencia al area del euro: “Desde 1999, la disper-
sion de las tasas de inflacion ha sido similar o inferior a
la observada en los Estados Unidos, si se toma la desvia-
cion estandar de las tasas de inflacion en las 14 areas
metropolitanas de los Estados Unidos como medida de la
dispersion de las tasas de inflacion en este pais”. Y todo
esto se ha logrado, junto con un importante crecimiento
del PIB de los paises de la Eurozona “sin el beneficio de
largas décadas de integracion y de politicas econémicas
comunes como es el caso en los Estados Unidos”.

La otra cuestion, de muy especial relieve también, es
que “desde el punto de vista del medio y largo plazo, no
debe olvidarse... que para el mantenimiento de unas
finanzas publicas saneadas, el fendmeno de envejeci-
miento de la poblacion representa un reto cada vez mas
apremiante. Como consecuencia de la evolucion demo-
grafica prevista el gasto publico relacionado con el enve-
jecimiento se incrementara sustancialmente en las proxi-
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mas décadas. Garantizar (1] Montoro: debemos
la sostenibilidad de las ’

finanzas publicas [-pién- alumbr?r yn modelo
sese que no hay una Ha- de crecimiento
cienda federal para ab- economico para

sorber choques asimétri- .
cos (Nota de JVF)-] reque- nuestro pais basado

fira, por tanto, la aplica- d€ nuevo en la

cion de reformas en los Iibertad”

sistemas de pensiones y

sanitarios, asi como cambios en los programas de gastos
e ingresos publicos que mejoren su calidad, es decir, su
contribucion a la eficacia econémica y al crecimiento
potencial”.

Cierra con broche de oro todos estos brillantes ensa-
yos la aportacion firmada por Cristobal Montoro. Su expo-
sicion, como se vera, es un capitulo perfecto de la histo-
ria econdmica espanola. Pero en él se observa como se
logré salir de una situacion muy peligrosa: por supuesto
se comprueba en el diamante de los datos macroeconé-
micos fundamentales; también en el empleo; por supues-
to en los datos de convergencia real con la Union Euro-
pea; igualmente en la prima de riesgo de Espana; eviden-
temente en la apertura de nuestra economia gracias a la
presencia en el exterior de nuestras empresas; asimismo,
en la progresiva consolidacion fiscal; sin olvidar el peso
de la deuda publica en el PIB, tampoco la presion fiscal
vinculada al modo de lograr el equilibrio presupuestario,
o la evoluciéon de la inversion publica en relacion con el
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déficit, y menos aun la aparicion de nuevas Pymes, la
marcha del déficit por cuenta corriente, la evolucion del
indicador de confianza econdémica, y desde luego, el enla-
ce entre crecimiento del PIB y estabilidad de los precios,
y como contraste, la acelerada pérdida de todas estas cir-
cunstancias favorables sobre todo a partir de 2006. Por
eso puede concluir asi: “Nosotros tuvimos la oportunidad
de estar en este proceso de configurar efectivamente un
equipo de Gobierno que el momento y la situacion reque-
ria... La tarea que se nos presenta ahora es configurar
una alternativa econémica para Espana. Nos sentimos
ante la obligacion de dar una salida a la actual crisis que
atravesamos, y por ello debemos alumbrar un nuevo
modelo de crecimiento econdmico para nuestro pais
basado de nuevo en la libertad, en la iniciativa de las per-
sonas, en los equilibrios econdmicos basicos, en la devo-
lucion de la confianza y la seguridad que Espana real-
mente se merece, tras el ejemplar progreso de acceso al
euro que se llevo a cabo”.

Este es un momento clave de la Historia de Espana. Al
repasar lo que nos sucedi6 a partir de 1996y la triste rea-
lidad que contemplamos en estos momentos, por fuerza
nos sobrecoge lo que escribid para siempre Calderon de
la Barca en La Vida es Sueno, porque lo que ahora nos
agobia es que podamos, 0 no, volver “a la razon en nues-
tra antigua caverna, en la que nos hallamos al presente
encadenados por nuestra miseria y nuestra pobreza y
preguntarnos si toda esa historia -en este caso la de las
espléndidas posibilidades econdémicas abiertas en
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1996- fue realidad o fue sueno”. Algunos hemos decidi-
do que tiene que haber sido realidad, pero el reto es con-
seguir que ésa sea la opinion de la gran mayoria de los
espanoles. Este es, en el fondo, el fin que tiene el editar
este brillante conjunto de ensayos.

Madrid, 1 de diciembre de 2008
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EL EURO, EL EMPLEO
Y LA PROTECCION SOCIAL

José Maria Fidalgo*

En primer lugar, y como siempre que he asistido a las
actividades de la Fundaciéon FAES que preside José Maria
Aznar, quiero comenzar agradeciéndole su generosidad
por invitarme a exponer mis opiniones. Se lo agradezco
porque aqui siempre he encontrado acogida a mis ideas,
que expreso con toda libertad y que no tienen por qué ser
coincidentes con las de nadie. Aunque es dificil a veces
que no haya coincidencias porque hay ambitos que res-

* Secretario General de CC.0O.

Texto editado de su intervencion en la jornada “Décimo aniversario del acce-
so de Espana al euro”, Fundacion para el Anélisis y los Estudios Sociales
(FAES). Madrid, 19 de mayo de 2008.
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ponden fundamentalmente al recto juicio de la condicion
humana y no al campo de los analisis politicos. Manifies-
to pues este agradecimiento como agradezco cualquier
convocatoria a las que mi sindicato asiste, a los semina-
rios sobre temas monograficos a los que acuden mis
companeros y companeras para expresar nuestras opi-
niones sobre mercado de trabajo, politicas activas de
empleo, fiscalidad o sistemas de proteccion social. Y les
aseguro que nos es de mucha utilidad participar en deba-
tes con formatos adecuados.

Se me invita a hacer unas reflexiones sobre los Ultimos
anos de la historia de nuestro pais en este décimo aniver-
sario de la entrada de Espana en el club del euro, de la
moneda Unica de la Union Europea. Y quiero expresar dos
cuestiones en relacion con el euro y con la historia recien-
te de Espana. En primer lugar, que las personas que esta-
mos aqui, por lo menos un nucleo importante -porque
afortunadamente hay gente joven que se interesa por
estas cosas-, somos posiblemente la generacion mas
afortunada de la historia de nuestro pais.

Somos la generacion que hemos visto los dos cambios
vivos y reales que mas condicionaran, si asentamos
determinados valores y principios de comportamiento
futuro, la historia de nuestros descendientes. El primero
es la Constitucion de 1978, que en mi criterio es una
Constitucion magnifica, y que es la primera entre una
larga lista de nuestras Constituciones hecha con el con-
senso de todos los espanoles. Es, por tanto, la primera
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Constitucion que no se bk Es la primera

hace contra nadie ni a . . -
favor de nadie. Y ademas Constitucion que

es una Constitucion que no se hace contra
nos devolvié la libertad nadie ni a favor de
después de un largo pe- . "

riodo de un régimen no nadie
democratico que genera-
ba un problema no sélo politico, sino también econémico,
en la encrucijada de la construccion de la Unién Europea.

Y el segundo hecho relevante que ha vivido nuestra
generacion -en el cual algunos hemos tenido ademas la
fortuna de participar en nombre de otros- fue precisa-
mente la inclusion de Espana en la Unién Europea y, en
particular, formar parte no sélo de un gran mercado de
mas de 300 millones de personas, sino precisamente del
conjunto politico-econémico, que no ha sido facil cons-
truir y que puede ser una referencia para otras naciones.
Ademas, esto se hizo desde un pais con una historia larga
de aislacionismo y una tendencia -todavia no domada,
por decirlo de alguna manera- a interiorizarse en
momentos de dificultades y en otros que no lo son. Asi
pues, los dos hechos mas relevantes que explican estos
30 anos de historia de Espana, seglin mi criterio y segu-
ramente también para mi organizacion, son la Constitu-
cion de 1978 y la integracion de Espana como pais de
pleno derecho en la Union Europea, y en particular, el 1
de mayo de 1998, como pais que cumplia las condicio-
nes de acceso a la moneda Unica.

<< faes @

fundacion para el analisis y los estudios sociales ’



Diez anos de Espana en el euro

EL EURO: OPORTUNIDADES Y DEBERES

Recuerdo perfectamente las discusiones en mi sindicato
por los hipotéticos problemas que podria generar el cum-
plimiento de los criterios del Tratado de Maastricht. Tuvi-
mos una discusion muy fuerte que determind muchas
cosas en el futuro de mi sindicato. Habia dos pensamien-
tos. Uno era mas tradicional, vago o miedoso, que con-
trastaba con el que defendiamos mayoritariamente. De
hecho, esa discusion la ganamos los que defendiamos
que el cumplimiento de los criterios era una oportunidad
para nuestro pais y que, por tanto, nosotros deberiamos
trabajar todo lo posible en esas perspectivas. Y recupero
ahora la expresion “confianza en nosotros mismos” -que
comenta en su intervencion José Maria Aznar- porque
creo que la autoestima es importante para acometer
empresas conjuntas.

Otro colofén del debate fue que aprendimos que la
inclusion de Espana en un club que tenia una moneda
Unica nos daba oportunidades, pero también nos ponia
deberes. Digamos que nos daba una oportunidad que,
conociendo la actividad econémica y social de Espana,
era una receta preventiva bondadosa: nos permitia no
tener que recurrir a las devaluaciones repetidas de la
moneda cuando nuestro pais tuviera dificultades, con
las secuelas que las devaluaciones traian luego a los de
siempre. Esas politicas de devaluacion no abordaban
las cuestiones, eran politicas sintomaticas. Pero la
moneda Unica también nos ponia deberes: nos ensena-
ba que ingresar en un club como el de la Unién Europea
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era ejercer de economia é La inclusién de
abierta con todo lo que

tiene de oportunidades y Espana ep fma
de riesgos. Evidentemen- ~ moneda unica
te, la apertura economi- nos daba

ca lo era para las oportu- .
nidades de las personas, oportunldades,

de las empresas, pero  Pero también nos
tenia que ir acompanada ponfa deberes 7

del reconocimiento de que

estar en una economia abierta nos obligaba también a
trabajar autbnomamente con un proyecto nacional, por-
que la economia de aquellos anos no es la de ahora.

Como sindicato, nosotros todo eso lo discutimos, lo
aprendimos y nos comprometimos en lo que pudimos.
Nosotros intentamos entonces ejercer nuestro punto de
vista de manera responsable, porque somos el primer
sindicato de Espana, representamos a los trabajadores y
necesitamos hacer cada vez mejor las cosas.

Hay tres valores, con los que concluiré esta reflexion,
que a nosotros nos animan, y que son tres valores que
tienen que presidir todas las comunidades -y no me
refiero a las Comunidades Autonomas sino a las comu-
nidades humanas-: el valor del esfuerzo, el valor de la
responsabilidad y el valor de lo que ahora se llama cohe-
sion, pero que sigo llamando, como toda la vida, solidari-
dad. Para mi los tres son valores que marcan una tradi-
cion del pensamiento occidental, porque son valores
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basicos y fundacionales y siempre salvables en el pensa-
miento de la izquierda; y como sigo pensando que hay
mas distancia de Marx a Breznev que de Aristoteles a
Marx, me proclamo un no marxista de la corriente del
pensamiento europeo que cree en estos valores.

COYUNTURA ECONOMICA Y SOCIAL

José Maria Aznar ha expuesto su vision politica y econé-
mica de sus mandatos como presidente del Gobierno. Y
fue en aquellos dos mandatos donde Aznary yo trabamos
conocimiento y amistad, porque antes nos conociamos
s6lo de saludarnos. Esa amistad se hizo desde la autono-
mia de cada uno para exponer sus puntos de vista bus-
cando siempre las coincidencias, y desde una lealtad a la
funcion que cada cual representaba. Me acuerdo de que
en nuestras primeras conversaciones yo le pregunté que
por qué se habia metido en esto y él me correspondié con
otra pregunta similar: “spor qué estaba yo donde esta-
ba?”. Asi nos empezamos a conocer.

Mi reflexion sobre la actual situacion parte de nuestro
ya conocido analisis econémico y social de Espana. Y digo
conocido porque nosotros tuvimos la oportunidad de
entregarselo a todos los partidos del arco parlamentario
que en la fase preelectoral vinieron a comentarnos sus
proyectos y sus programas. Ese texto lo elaboramos y
publicitamos en el mes de octubre y analizaba la situa-
cion econdémica que ya se veia venir. Nuestro analisis no
entraba a discutir de quién era la culpa, tampoco si la
economia estaba hundida o semihundida, si ésta era una
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crisis, una desacelera- “El saldo social
cion o -como se ha di-

cho- una desaceleracion mas_lmportante del
acelerada. Nosotros valo- crecimiento de la
rdbamos la situa_cii)n ;je riqueza es el

una manera que intenta- [}

ré explicar con palabras empleo
sencillas, porque no soy
un economista sino un sindicalista.

Nuestro pais ha disfrutado, no sé si conscientemente,
de un ciclo muy largo de crecimiento de la economia en
términos de crecimiento del producto nacional. Este
inusitado largo ciclo comenz6 a mediados de los noventa
y esta terminandose. Ese crecimiento de la economia ha
sido tan potente que no ha tenido parangdn en épocas
recientes de la historia de Espana. Por ejemplo, ha signi-
ficado que nuestro PIB aumentara durante todos estos
anos en una tasa interanual media superior al 3%.

En la vertiente social, y compartiendo con el presiden-
te Aznar que el saldo social mas importante del creci-
miento de la riqueza es el empleo, el incremento del
nimero de personas que pueden vivir autbnomamente
de su trabajo ha supuesto la creacion de 7 millones de
nuevos empleos reales en Espana en los ultimos 10
anos; es decir, 7 millones de empleos que antes no exis-
tian. Gran parte de ellos los ocupan personas emigrantes
que han venido a trabajar de fuera de nuestras fronteras.
Sin embargo, aunque el crecimiento econémico es la
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base de todo lo demas, pienso -y la experiencia me lo
dicta- que no lo es todo.

COMPETITIVIDAD, CALIDAD DE EMPLEO, COHESION
Desde hace tiempo, y concretamente ya en los cursos de
verano de la Fundacion FAES, desde nuestro sindicato
hemos venido reclamando atencion sobre algunos rasgos
de lo que se conoce como “patron de crecimiento” o “ciclo
econdmico”. Nosotros hemos tenido un tipo de crecimien-
to de nuestra economia que, segun nuestra opinion, no
cuidaba tres flancos. En primer lugar, no cuidaba el flanco
de la competitividad global de la economia espanola, y
eso se veia reflejado en un insoportable y creciente déficit
exterior. Y como consecuencia de esa baja competitividad
tenemos un problema de calidad en el empleo.

Nosotros pensamos que no son las reformas laborales
ni las reformas del mercado de trabajo -y algunas las
hemos practicado con el Gobierno del Partido Popular y
otras con el Gobierno socialista (con el anterior Gobierno
socialista mas que reformas conjuntas tuvimos encontro-
nazos)- las que generan empleo ni deciden su calidad,
porque eso lo decide el ciclo econémico. Y en una econo-
mia global como en la que afortunadamente nosotros
estamos ahora asentados, el sentido del ciclo no lo deci-
de Espana sino ese ente, que nadie conoce, que es la
economia internacional.

En el sindicato nosotros vinculabamos calidad en el
empleo a competitividad en la economia. Esta reflexion
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causo tanto debate cuan- bk Calidad de
do la iniciamos hace 6 6

7 anos como la que tuvi- empleo no €s
mos con el Tratado de  temporalidad.
Maastricht. Hablar de com- H ay em pleos

petitividad era una cosa
temible, porque la com- temporales a los

petitividad fundamentael ~ quUe nunca llamaré
reflejo sindical de temor precarios ”

al empresario que reline

a los delegados sindicales para decirles que la empresa
no es competitiva. Porque eso augura lo que augura y el
reflejo pavloviano es siempre el mismo: nos van a apretar
el cinturdn o van a echar a la mitad de la plantilla.

Sin embargo, nosotros revindicamos el concepto de
competitividad siguiendo el criterio de los foros econémi-
cos mundiales. Yo he reiterado muchas veces lo que
dicen los redactores de las conclusiones de muchos de
estos foros -por ejemplo Michael Porter-, que senalan
claramente que los bajos salarios y el trabajo de poca
calidad no son una enfermedad, sino un sintoma de baja
competitividad de la economia que no presagia nada
bueno.

He hablado de competitividad y lo he ligado a calidad
de empleo. Calidad de empleo no es temporalidad. Hay
empleos temporales que son légicos por su propia natu-
raleza y a los que nunca llamaré precarios. Por que el tér-
mino trabajo precario se aplica en estos momentos a los
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qgue ocupan una franja excesiva de la poblacién y no sélo
a los inmigrantes.

Y en tercer lugar vinculabamos competitividad y cali-
dad de empleo a lo que llamabamos cohesion econdmica
y social de Espana. Un pais que ha tenido muchas trans-
formaciones -no sbélo econémicas o sociales, sino tam-
bién politicas- es un pais al que los Gobiernos sucesivos,
también los del Partido Popular, sometieron a un proceso
creciente de descentralizacion de la gestion, de las politi-
cas publicas o del sector publico (no de las empresas
publicas), entendiendo siempre sector publico como ges-
tion de las Administraciones Publicas, la recaudacion y lo
que éstas invierten o transfieren a familias o a otros
ambitos.

MODELO DE CRECIMIENTO

Nosotros llevabamos tiempo alertando de que este
modelo de crecimiento no nos curaba de algunas de
nuestras heridas en competitividad, calidad de empleo y
cohesion. Desde nuestro analisis autonomo, esto se
debia -y hay antecedentes en las historias econémicas
de Espana- a una manera muy cortoplacista de entender
el crecimiento. En otros ciclos econdomicos de la historia
de Espana -y eran otras épocas- ha habido fases de cre-
cimiento econémico en las que nuestro pais se beneficia-
ba por no haber participado en una guerra europea y
otras fases en las que se producia algo parecido a lo de
ahora: aumentaba mucho el producto nacional, el
empleo creado era de muy baja productividad y aquello
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se desinflaba o se caia “Vinculébamos
como un suflé. e
competitividad y
Y nosotrosya nostemi-  calidad de empleo a

amos que, a pesar de que lo que llaméabamos
deberiamos haber apren- ..
cohesion

dido, la historia se estaba P )
reproduciendo, porque la econdmica y social
mayor parte de la activi-  de Espafia’’

dad econdmica que el

ciclo creaba se derivaba exclusivamente de unos factores
productivos que no competian con el exterior. El ejemplo
que se pone tradicionalmente son los empleos en la
construccion residencial y en servicios de baja calidad.
Esto era la senda del poco esfuerzo, esfuerzo al que ya
me he referido y adn me referiré alguna vez mas. Asi, de los
7 millones de nuevos empleos creados, la mayor parte se
ocuparon en estos sectores que exigen poca cualificacion,
curiosamente mientras extendiamos la educacion obligato-
ria y casi la Universidad obligatoria. Quiza tengamos
demasiadas universidades, demasiados titulados
universitarios, mientras la formaciéon profesional la
tenemos abandonada.

Nuestro modelo se nutria de empleos de baja cualifi-
cacion. Nos venia como anillo al dedo determinada inmi-
gracion de puertas entreabiertas, dicho esto con todo
respeto a las autoridades y a los inmigrantes. La emigra-
cion masculina era muy Util en un pais donde se estaba
llegando en 20 de las 50 provincias al pleno empleo mas-
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culino -entendido éste como un paro de entre el 4,5 o el
5%, tasa que los economistas llaman paro friccional- y
donde la construccion residencial tiraba -jy de qué
maneral- de la economia. Como también tiraba de la
economia la tasa de actividad femenina. O bien por rea-
grupacion familiar o bien por otras vias, las mujeres que
emigraban a Espana accedian al mercado de trabajo en
el servicio doméstico y en el sector de servicios de poco
valor.

Este modelo no era sostenible y, Idgicamente, tenia un
limite. Y cuando algo por si mismo no se sostiene hay que
cambiarlo. El modelo de crecimiento de la economia no
era sostenible porque se basaba en dos elementos, que
no me atrevo a llamar como mentiras, pero nho encuentro
la palabra para definirlos. Uno era la apreciacion de un
bien de primera necesidad que todo el mundo necesita
para poder vivir: la vivienda. Y el otro era la capacidad de
las instituciones financieras para captar el ahorro que
permitiera seguir apreciando artificialmente el precio de
la vivienda. En mi opinion, el crecimiento se basaba en
dos cuestiones infladas: el precio del ladrillo y los llama-
dos productos financieros, la digna actividad de las insti-
tuciones financieras.

Evidentemente, un modelo de crecimiento que se
basa s6lo en la demanda interna, que descuida reforzar
el tejido industrial -sobre todo de tecnologia media y
alta-, actua como un suicida en la economia global. Y
esto no lo arregla ningln Boletin Oficial del Estado. No
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seré yo quien critique | 4 actividad
algunas de las decisio-

nes de las Administracio- economica del ciclo

nes Publicas -criticaré  Se derivaba de
las menos posibles-, factores

pero el limite de todo .
esto estaba cantado. Lo prOdUCtIVOS que

que pasaba es que nadie N0 competian con
sabia cuando iba a lle- el exterior”

gar. Y llegd cuando la

deuda exterior de nuestro pais -consecuencia de la
balanza comercial tan negativa- se hizo inasumible y
cuando la deuda de las familias y de las empresas espa-
nolas revel6 su incapacidad y falta de liquidez para seguir
invirtiendo.

CRISIS FINANCIERA: DIAGNOSTICO

Los gobernantes anunciaron que seria bueno un aterri-
zaje suave. Todos lo hemos escuchado. Se decia que el
precio de la construccion estaba elevado artificialmente
y que seria bueno que esta situacion aterrizara suave-
mente. Sin embargo, este ciclo esta aterrizando a dema-
siada velocidad para ser llamado suave y en la peor
pista de aterrizaje imaginable, la de una crisis financie-
ra internacional severa para la que no hay protocolo de
actuacion.

Lo digo con toda claridad: he leido bastante, he habla-
do con mucha gente de la politica y de la empresa, y ésta
es una crisis que, como todas las anteriores, trae una
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novedad; y en este caso la novedad es que no se conoce
el protocolo para salir de ella. El diagnostico es que nues-
tro ciclo ha aterrizado en una crisis financiera que para
Espana tiene factores mas lesivos que para otros paises
precisamente por las caracteristicas propias del ciclo. Los
economistas son unos especialistas que en medicina
equivaldrian a los anatomopatélogos, porque nos descri-
ben magnificamente los entresijos por los cuales se ha
llegado a la situacion. Y no es poco lo que hacen, no hay
que despreciar sus opiniones. Son ellos los que nos ten-
dran que decir si encuentran un protocolo para salir de
esto. Pero la verdad es que el diagnéstico es claro, y daré
s6lo un par de apuntes de la complicacion de este asun-
to; y no me los invento, pues los datos estan en la web del
Banco de Espana:

e El endeudamiento exterior de Espana como consecuen-
cia de la balanza de pagos es de un billén y medio de
euros, el 150% del PIB.

® ;Y como se reparte este endeudamiento? 190.000
millones de euros son de las Administraciones Publicas (y
es poco, porque la deuda publica se ha moderado),
724.000 millones son de las instituciones financieras y
490.000 millones son de las empresas, particularmente
promotoras y constructoras de vivienda social. Y toda
esta deuda hay que pagarla porque si no se paga, si que
nos la pueden cobrar. EIl 80% mas o menos de la deuda
de estas empresas y de las instituciones financieras esta
formado por las llamadas cédulas hipotecarias. Todo el
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mundo sabe ahora lo que kb El ciclo esta
son las cédulas hipoteca- .
rias, pero hasta hace un aterrizando a

afo pocos sabian qué demasiada

eran. Y nos hemos ente- velocidad y en la

rado adn mas cuando .
hemos conocido por la  P€OF pista de

portada de un perisdico ~ aterrizaje, la de una
de una iniciativa, de algin crisis financiera "
colectivo empresarial de

Andalucia, que animaba al Gobierno a comprar cédulas
hipotecarias con el fondo de reserva de la Seguridad
Social. Propuesta que yo rechazo con todas mis energjas.
Soélo faltaba que dentro de unos cuantos anos, cuando
toque cobrar la jubilacion, se nos pague con papeles.

Pero lo dicho, la deuda se paga vy, si no, se cobra. ¢Y
como se cobra? Pues con una caida del valor de los activos
espanoles. Esto significa que desde fuera nos pueden com-
prar incluso empresas punteras que han hecho los debe-
res, que estan en ese segmento que todos queremos que
sea alguna vez un vector importante de la economia, las
que invierten en [+D+i. Y claro, si nos compraran empresas
que representan el 10% de nuestro PIB —-unos para que no
sean nuestras y otros para eliminarnos de la competen-
cia-, posiblemente nos empobreceriamos mas.

Es una evidencia que la crisis financiera internacional
esta provocada por la economia de Estados Unidos, que
en gran parte adolecia de unos defectos, salvando las
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distancias, parecidos a los nuestros. Porque la crisis de
las subprime se explica bien mediante el conocido dicho
“la avaricia rompe el saco”. Habia un mercado de hipote-
cas con tipos de interés reducidos; la gente pensaba que
esta situacion era crénica y que los tipos de interés iban
a ser eternamente bajos; y ello coincidié con una dismi-
nucion en la tasa de desempleo y con unos mercados
inmobiliarios que generaron un mercado insostenible. De
esta forma, las instituciones financieras se endeudaban
con otras instituciones financieras. Y asi se ha generado
el problema: esta crisis financiera es una crisis de los
ricos del mundo que afecta a los pobres. Este es nuestro
diagnéstico.

CRISIS NACIONAL: MEDIDAS

A pesar de que la crisis no tiene protocolo de actuacion,
yo mantengo una maxima, que me viene de mis ya leja-
nos estudios en la Facultad de Medicina y que es hipocra-
tica, aunque en realidad viene de Socrates, el maestro de
Hipocrates. Y esta maxima dice que “lo primero es no
hacer dano”. Entonces, evidentemente, pensando en
cuales serian los muebles a salvar, primero deberiamos
reconocer que estamos en una situacion econémica com-
prometida tanto para nuestro pais como para los demas,
y que habria que trabajar con soluciones en dos o mas
plazos porque no sabemos cuanto va a durar.

Yo no soy ni de los optimistas ni de los pesimistas. En
mi opinién, en un primer plazo habria que garantizar
determinadas cosas. Por ejemplo, es evidente que esta
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aumentando el paro y “Un modelo de
que todavia no hemos

visto mas que la punta creC|m|’ento que se
del iceberg. Ante este au-  basa solo en la

mento creo sinceramente demanda interna

que hay que garantizar la .
cobertura econdémica de actua como un

los desempleados, pero  Suicida en la

también hay que intentar economia global ”
que mejoren los servicios

publicos de empleo. Tengo dudas de que su gestion
haya mejorado simplemente por habérsele transferido a
las Comunidades Auténomas. Y esto lo digo con toda
claridad.

El acuerdo tripartito de la anterior legislatura, que no
se ha desarrollado, era no reformar la Ley basica de
empleo. En el anterior encuentro con el Gobierno, les
pedi que no hicieran mas leyes en esta legislatura y uno
de los ministros presentes en la reuniéon -y no diré su
nombre, porque me parece una persona razonable- me
dijo: “Hombre, me alegro que lo digas, pero lo primero
que habria que hacer es una ley que dijera que por cada
ley nueva habria que borrar tres viejas”.

Nosotros no queremos una ley de empleo nueva, que-
remos que funcionen bien los servicios publicos de
empleo. Apunto una critica que le hicimos a este Gobier-
no. En el paquete de medidas que tomo, el Gltimo punto
no era ningun acuerdo con los sindicatos ni con los
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empresarios, como se informé desde el Gobierno, y el
ministro de Economia y el presidente del Gobierno tuvie-
ron noticia nuestra de que esto no era asi. Decir que se
refuerzan los servicios publicos de empleo porque el
Gobierno central contrate a 1.500 trabajadores tempora-
les para repartirlos por las oficinas publicas de empleo,
darles después un breve cursillo para organizar progra-
mas individuales a los parados y crear asi un enorme liti-
gio con las Comunidades Autonomas, desde luego no nos
parecia la formula mas edificante. Acabo de leer en un
periddico que el actual ministro de Trabajo parece plante-
ar parar eso. Nosotros, por el contrario, de lo que habla-
mos fue de reforzar los servicios publicos de empleo.

Y la segunda cosa de la que hablamos es de reforzar
también los controles de legalidad del mercado de traba-
jo. Este es otro acuerdo no desarrollado de la anterior
legislatura que estaba pactado para mejorar la calidad de
empleo. ¢Por qué el control de legalidad del mercado de
trabajo? Pues porque el ciclo econdmico que hemos teni-
do, tan bueno y tan malo -porque en la vida lo bueno y lo
malo van mezclados-, resulta que se basaba en un baji-
simo control de legalidad del mercado de trabajo. Esto
significaba reforzar la Inspeccion de Trabajo. Esta refle-
xion se detuvo cuando desde el Gobierno se hizo caso a
alguna Comunidad Auténoma que pretendia las transfe-
rencias de la Inspeccion de Trabajo. Nosotros nos nega-
mos porque creemos en la unidad de mercado y en la uni-
dad de mercado de trabajo, y por tanto nos opondremos
a que la Inspeccion de Trabajo se transfiera a las Comu-
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nidades Auténomas, di- bk La crisis de las
gan lo que digan sus esta- ,
tutos. Pero decir que nos Sprr’me Sé
opondremos no significa  explica bien

que lo logremos evitar. En mediante el

nuestra opinién, en lo ‘ .
que respecta a la Inspec- conocido dicho de

cién de Trabajo, lo que la avaricia rompe
tocaba era discutir su fun- el saco’ ”

cion, reforzarla con pro-

gramas de actuacion, adecuar el cuerpo de inspectores,
etc. Hay que intentar que las medidas que se tomen
hagan que esta abrupta pista de aterrizaje de la econo-
mia espanola oriente a los aviones para que puedan des-
pegar en otro sentido.

POLITICAS FISCALES Y SISTEMA EDUCATIVO

No quiero discutir sobre la bondad de las politicas fisca-
les; lo discutimos -y mucho- con Cristébal Montoro y
ahora con Pedro Solbes. Yo no soy una persona que quie-
ra un aumento de los impuestos. Pero si soy critico con
que, por ejemplo, cuando se rebaja un impuesto a las
empresas, se les rebaje a todos por igual; porque para mi
hay empresas que tendrian que tener cero impuestos
durante diez anos y el gasto fiscal que se derivase colgar-
selo a otras, simplemente para ver si éstas Ultimas des-
viaban parte de sus beneficios a una inversion en I+D+i
que reforzara el sector que nos interesa desarrollar y
ganara mercado exterior, el Unico sector que puede gene-
rar empleo de calidad y dinamizar la economia de este
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pais junto con el eje del esfuerzo, la responsabilidad y la
cohesion.

Vuelvo a hablar de competitividad. En nuestro docu-
mento -que también tienen los dirigentes del Partido
Popular- nosotros planteamos que la competitividad de
nuestro pais pasa por reforzar el sistema educativo. No
queremos otra ley, como ya he dicho, porque creemos
que lo que hay que hacer no se arregla con leyes sino
generando en la educacion un discurso y una practica de
valores como la cohesion, la responsabilidad y la solidari-
dad. Esto no se arregla con leyes ni por parte del Partido
Popular ni por parte del Partido Socialista y, como en tan-
tas otras cosas, requiere de una politica de Estado en la
que ambos se pongan de acuerdo.

En materia de educacion tenemos un agujero tremen-
do que no quiero calificar muy duramente, aunque si me
parece que ya se nos pasa el arroz. La vida no espera y los
resultados del sistema educativo estan ahi. Para darse
cuenta de ello no hay que ser un técnico. Yo sé poco de
nuestro sistema educativo, Unicamente lo que se me
qgueda de lo que me cuentan algunos expertos; pero sé,
por ejemplo, que si nosotros tenemos 20 puntos mas que
otros de fracaso escolar, tendremos 20 puntos menos de
gente que sale con una titulacion de formacion profesional
adecuada. No hay que ser un experto para ver por donde
habria que apuntar los canones. La Universidad, eviden-
temente, o es cuestion de excelencia o se convierte en
una plétora de titulados universitarios que, frustrados en
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sus expectativas, causa- kb Si nosotros tenemos

ran mas pronto que tar- _
de un grave trastorno a 20 puntos mas que

nuestra generacion. otros de fracaso

Hay eiemplos en la escolar, tendremos
historia y algunos otros 20 puntos menos de
cercanos. La inversion gente con una
en I+D+i no es ninguna  titulacion adecuada
broma, pero no conozco
ninguna memoria que acredite donde fueron los dineros
que se dicen gastar en el fomento de este modelo empre-
sarial. Me parecen interesantisimas todas las discusio-
nes que se tengan en el Parlamento sobre los Presupues-
tos Generales de las Administraciones Publicas, pero
¢por qué no es igual de dura la discusion cuando al final
del ano se aborda la consolidacion del Presupuesto? A mi
me gustaria que ésa fuera la discusion dura. Para los key-
nesianos y los neokeynesianos, el sector publico es
importante en momentos de crisis, pero no por su tama-
no sino por la direccién en que se orienta su capacidad.
Y entiendo por sector publico la fiscalidad, las transferen-
cias y las inversiones. Pero es que en Espana no hay un
sector publico sino 18 sectores publicos. El Gobierno cen-
tral exclusivamente administra en forma de gasto directo
el 15-16% del total que manejan las Administraciones
Pablicas y las 17 Comunidades Auténomas. O alguien ali-
nea primero la relacion con los objetivos, y luego se ponen
en fila todos esos sectores publicos, o posiblemente nos
podemos despedir de la eficiencia del sector publico.

7
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POBLACION, ENERGIA, AGUA

Termino citando tres asuntos clave del siglo XXI. Y aunque
cada época tiene su afan, hay tres asuntos de los que hay
que discutir, porque constituyen riesgos y oportunidades
como casi todo lo importante. Uno es la poblacion, otro es
la energia y el Gltimo es el agua.

En cuanto a la poblacibn no quiero extenderme.
Entiendo que hablar de poblacion es hablar de la longevi-
dad y que ésta no se arregla con la Ley de la dependen-
cia. Esta ley tiene una gestion complicada, pues so pre-
texto de crear un nuevo derecho subjetivo —que no esta
tan claro- encomienda una gestion participada, entre
Gobierno Central y Comunidades Autbnomas, en la que
hay mucha discrecionalidad y gradientes importantisimos
de base fiscal entre unas y otras Comunidades Autono-
mas, y en la que ni siquiera seran iguales los baremos de
acreditacion o los baremos para co-pago. Asi pues, las
cosas no seran iguales para todos y personalmente no
creo que exista este derecho subjetivo; pero bueno, eso
es mejor que nada.

Al hablar de poblacion me refiero también a la inmi-
gracion. La inmigracion ha sido una oportunidad para
este ciclo de la economia espanola. Y este ciclo ha sido
una oportunidad para los inmigrantes, para todos los
espanoles y para la economia y la sociedad en general.
Pero las cosas pueden virar, y lo gue era una ventaja se
puede convertir en un problema. Es una ventaja para
determinado segmento productivo que los costes de
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intermediacion, que son bk Nuestro ciclo ha

bajitos, se nos cargue al .
erario publico. Tampoco aterrizado en una

me voy a extender, pero  Crisis financiera
hay que rediscutir como que para Espana

gobernar bien los flujos . 2
migratorios para que uene factores mas

gocen de igualdad de lesivos”

trato, doctrina sindical

clasica de la que yo no me voy a separar ni un apice. Indu-
dablemente, un pais donde haya segmentos que bordean
la esclavitud en el mercado de trabajo no es compatible
con el Estado social.

Mis opiniones sobre la energia también son conocidas.
No es necesario hacer un debate sobre la energia porque
sabemos que con la energia tenemos un problema serio,
un problema energético tremendo. No sélo se acaban los
combustibles fésiles, sino que se han producido incre-
mentos de precios muy sustanciales. Me acuerdo cuando
el barril de petréleo estaba a 50 6 60 doblares y de una
conversacion que tuve con Rodrigo Rato. Me dijo: jComo
lleguemos a “equis precio” nos salimos! Pues bien, de lo
que me dijo Rodrigo Rato a ahora hemos pasado de
“equis” a “equis” multiplicado por 7.

Tal como lo hemos conocido, esto se acaba. Sufrimos
una gran dependencia del petrdleo, los precios del gas
van arrastrados con los del petrdleo, y ademas estas
materias se localizan en ambitos del Planeta que no son
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precisamente afines a nuestra cultura y manera de vida.
Contamos, ciertamente, con un sector de las energias
renovables que esta bien que crezcan; pero aln tenemos
un debate pendiente sobre la energia nuclear. Personal-
mente, no soy ni pro-nuclear ni anti-nuclear, y si he entra-
do en este debate es, de algin modo, para pinchar glo-
bos cinicos; y esto que quede claro. Yo no concibo un mix
energético que prescinda de un 20% de la energia, que
es lo que pueden producir nuestros reactores o centrales
nucleares. Todas las energias tienen problemas y todas
tienen ventajas. Hay que analizar el precio, la autonomia
y la seguridad, pero sobre todo ver si cuadraremos el cir-
culo de los compromisos internacionales para reducir las
particulas y gases de efecto invernadero.

El agua es el otro paradigma. Personalmente pienso
gue estamos en grave riesgo, ya que segun juegue Espa-
na en los tres asuntos que he mencionado asi nos ira en
el siglo XXI. Y en relaciéon con el agua, este pais tiene
“antecedentes penales”. Se ha construido una especie
de “plan ideol6gico nacional” -y cito a Patxo Unzueta, al
que lei con delectacion hace unos dias-. O sea, si hablar
de energia nuclear -no a favor sino sobre ella- significa
ser de un bloque ideolégico, si los que estén a favor de
las desaladoras son de otro bloque ideolégico y los que
no entienden por qué no se pueden hacer trasvases son
del bloque ideoldgico contrario, y eso mismo pasa en
relacion con la inmigracion, entonces nuestra situacion
como pais es grave. Y aunque nominalmente todos estos
asuntos tengan que ver con la economia, sin embargo
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esta asignacion ideologi-
ca mas bien proviene de
la cabeza de algunos.

A pesar de todo, he-
mos salido de peores
situaciones. Hace treinta
anos nuestro pais era lo
que era -quiza haya jo-
venes que necesiten que

“Sufrimos una
gran dependencia
del petréleo y del
gas, materias
localizadas en
ambitos afines a
nuestra cultura ”

se lo cuenten-, y era mucho mas dificil salir de aquella
situacion econdmica que salir de la actual situacion. Y
ello sin contar que ahora tenemos unos recursos que
nunca antes habiamos tenido, lo que sera definitorio para
abordar la situacion en esta legislatura.

Yo soy optimista por una sola razén -y con esto termi-
no-. Lo soy porque creo que las sensaciones o el senti-
miento de vulnerabilidad colectiva agudizan la inteligencia
y el ingenio. Mucha suerte -no digo lo de buenas noches-,
y muchas gracias de nuevo por la invitacion.
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LA CONSO!.IDACION
DEL GASTO PUBLICO PARA
EL CUMPLIMIENTO DE
LOS CRITERIOS DE ACCESO AL EURO

José Barea*

EL DISENO DE LA UNION MONETARIA EN LOS ACUERDOS
DE MAASTRICHT (1991)

En los Acuerdos de Maastricht la futura Unién Monetaria
quedo delimitada como un area de estabilidad, a cuyo
efecto se establecen condiciones estrictas para que los
Estados miembros puedan incorporarse a la Union Mone-
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de la Oficina del Presupuesto del Presidente del Gobierno.
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acceso de Espana al euro”, celebrada por la Fundacion FAES en Madrid, el
19 de mayo de 2008.
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taria. La convergencia hacia la senda de estabilidad
quedo confiada a la voluntad y a las decisiones de cada
Estado miembro, si bien sometida a la supervision de los
organismos comunitarios. La condicionalidad se concreta
en la satisfaccion de una serie de criterios expresivos del
grado de convergencia nominal alcanzado por las respec-
tivas economias. Tales condiciones son las siguientes:
alto grado de estabilidad de precios, finanzas publicas en
una situacion sostenible, estabilidad cambiaria y niveles
adecuados de tipos de interés a largo plazo.

El reto para Espana era fenomenal dado el estado de
la economia y las cuentas publicas que heredaba el pri-
mer Gobierno del Partido Popular. Ninguno de los cuatro
criterios de Maastricht los cumplia Espana. Pocos confia-
ban en aquel entonces en la capacidad de Espana para
superar el reto. Sin embargo, gracias al fuerte liderazgo
del presidente Aznar, que confiaba en la capacidad de
nuestra economia, se pudo hacer realidad en Espana en
un tiempo récord la estabilidad econémica y, con ella,
entrar desde un primer momento y con todos los honores
en la Unién Monetaria. Espana en el euro se situaba a la
cabeza de Europa.

POR QUE FUI DIRECTOR DE LA OFICINA DEL
PRESUPUESTO DEL PRESIDENTE DEL GOBIERNO

Al formarse el primer Gobierno de Aznar en 1996, el pre-
sidente me llamé para que me hiciera cargo de la Oficina
del Presupuesto que pensaba crear. Me hizo ver que me
necesitaba para que Espana entrase en la Unidon Moneta-
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ria. Le dije que ya no @G oniag g

tenia edad para meter- .
me en tan descomunal “deraZgo de Aznar,

tarea; le propuse tres la estabilidad
personas que habian for- econdmica se hizo

mado parte de mi equipo . .
en mi larga trayectoria realidad en tiempo

presupuestaria, pero que récord”’

eran mas jovenes que yo

y por tanto trabajarian inclusive con mas ilusion. Le hice
ver que eran tan competentes o0 mas que yo, pero me con-
testd que era necesario recortar fuertemente el gasto y
que los ministros me tenian gran respeto, que era indis-
pensable para la labor a realizar. Después de una larga
conversacion, y haciendo un llamamiento a mi responsa-
bilidad en un momento crucial para Espana, acepté el
cargo, no sin antes poner las siguientes condiciones: la
elaboracion de la politica presupuestaria recaeria en el
presidente del Gobierno, que seria asistido por el director
de la Oficina del Presupuesto (asi se hizo constar en el
Decreto que cred la Oficina del Presupuesto) y mensual-
mente tendriamos una o dos reuniones presididas por él,
a la que deberian asistir el vicepresidente econémico, los
secretarios de Estado de Economia, de Hacienda y de
Presupuestos, el director de la Oficina del Presupuesto y
el interventor general en los asuntos relativos a la marcha
del Presupuesto. Se hizo asi realidad una de las propues-
tas de la doctrina para lograr la reduccion del déficit
publico, situando las decisiones presupuestarias al maxi-
mo nivel de Gobierno, el presidente. La idea de “estabili-
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dad presupuestaria”, contenida en el Memorandum que
acompanaba al Anteproyecto de Ley General Presupues-
taria de 1971 que elabor6 la Subdireccion de Inversiones
que yo dirigia, podia hacerse realidad.

EL ESFUERZO DE CONVERGENCIA PRESUPUESTARIA
REALIZADO PARA EL INGRESO EN LA UNION MONETARIA
Las finanzas publicas constituian el escollo fundamental
en el camino del proceso espanol de convergencia. En
efecto, segln resultaba de las cuentas provisionales
publicadas por el Banco de Espana, a finales de 1995 el
déficit conjunto de las Administraciones Publicas alcan-
z0 el 5,9% del producto interior bruto (PIB) y la deuda
pUblica el 66%; a fin de diciembre de 1997 dichos indi-
cadores no debian rebasar, con respecto al PIB de dicho
ano, el 3y el 60%, respectivamente. Igual sucedia con la
inflacion y con los tipos de interés de la deuda publica. A
comienzos de 1995, ante las perspectivas econdmicas
que se presentaban para Espana, los operadores finan-
cieros adoptaron una postura cautelar frente a nuestro
pais, y el Banco de Espana realiz6 una politica moneta-
ria restrictiva para controlar la inflacion y evitar el dete-
rioro de la peseta, elevando el tipo de interés basico de
intervencion.

El cambio de Gobierno surgido de las elecciones gene-
rales habidas a comienzos de 1996 dio lugar a que se
interrumpiera el proceso de trasladar gastos de un ejerci-
cio econdmico a otro que venia siendo natural, como el
Tribunal de Cuentas puso de manifiesto en sus Declara-
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ciones sobre las Cuentas 11 Las finanzas
Generales del Estado de P .
los ejercicios 1989 a  Publicas constituian
1995. Se acordd en la el escollo

reunion con el presidente fundamental en el

del Gobierno realizar una ~
auditoria de las Cuentas proceso eSpanOI de

Piblicas rendidas a Bru- ConvergenCia”

selas por el anterior Go-

bierno, correspondientes al ano 1995, a cuyo efecto la
Intervencion General de la Administracion del Estado pro-
cedio a revisar y verificar la documentacion aportada por
los departamentos y organismos con competencia para
la tramitacion de los expedientes generadores de gasto,
poniendo de manifiesto que se habian realizado gastos
por un importe de 721,1 miles de millones de pesetas,
que no contaban con cobertura presupuestaria.

El Presupuesto se habia convertido en un instrumento
sin valor alguno, no apto para el control de la actividad
plblica, existiendo un agujero presupuestario por dicho
importe, ya que se habian generado obligaciones sin
cobertura presupuestaria, siendo necesario efectuar un
nuevo saneamiento de las finanzas del Estadol. Vistos
los resultados de la auditoria, en la reunién con el presi-

1 Sobre esta cuestion puede verse “Comentarios al Real Decreto 12/1996,
de 26 de julio, por el que se conceden créditos extraordinarios por importe
de 721,1 mil millones de pesetas, destinados a atender obligaciones de ejer-
cicios anteriores”. Barea, J. Cuadernos de Informacion Econémica, n® 113-
114 - FIES. 1996.
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dente del Gobierno se discutié qué hacer ante tal situa-
cion. Mi postura fue tajante, si el “marrén” se lo comia el
nuevo Gobierno nos podiamos despedir de entrar en la
Unidn Monetaria; era necesario ir a Bruselas para hacer
ver que las cuentas provisionales rendidas por el anterior
Gobierno no daban la imagen fiel de acuerdo con los prin-
cipios contables del Sistema Europeo de Contabilidad
Nacional (SEC-79), pues faltaban incluir 721,1 miles de
millones de pesetas.

Dado que la rendicion de las cuentas es responsabili-
dad de la Intervencién General de la Administracion del
Estado, propuse que fuera el nuevo interventor general,
Rafael Munoz, cuyos servicios habian realizado la audito-
ria, el que se desplazara a Bruselas; el presidente dijo
que le acompanara yo. La reunién en Bruselas con los
organos de la Comision fue durisima; entendian que el
nuevo Gobierno tenia que asumir lo hecho por el anterior
y, por tanto, que no procedia rectificar las cuentas rendi-
das ni el déficit publico que de las mismas se desprendi-
an. Nuestra argumentacion se bas6 en que las cuentas
rendidas no se ajustaban al SEC-79, que era precisamen-
te el aprobado por Bruselas para determinar el déficit, y
por tanto, si ellos daban por buenas dichas cuentas, esta-
ban infringiendo las normas dadas por ellos mismos, lo
qgue era un contrasentido. Todo un dia de negociacion dio
sus frutos y se enviaron a Bruselas nuevas cuentas.

Por Real Decreto-Ley 12/1996 de 26 de julio, se conce-
dieron créditos extraordinarios por importe de 721.169,7
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millones de pesetas, des- kb El Presupuesto se
tinados a atender obliga-

ciones de ejercicios ante- habia convertido en

riores que carecian de  Un instrumento sin
cobertura presupuesta-  yg|or alguno”

ria, que estaban sin con-

tabilizar. Dado que la

totalidad de dichas obligaciones que existian a 31 de
diciembre de 1995 carecian de cobertura presupuesta-
ria, el articulo 6 del citado Real Decreto-Ley establecio
que se imputarian en la contabilidad econémico-patrimo-
nial de la Administracion General del Estado del ejercicio
1995, lo que dio lugar a que el déficit del Estado se
aumentara en 547,8 miles de millones de pesetas, el
0,7% del PIB, pasando a ser el déficit total del conjunto
de las Administraciones Publicas del 6,6% del PIB.

El déficit pablico fue inferior al volumen global de obli-
gaciones existentes, a consecuencia de que parte de
dichos gastos ya fueron reflejados en el déficit publico de
anos anteriores, al estar contabilizados como anticipos
de Tesoreria, y ademas porque tampoco incrementaban
el déficit publico aquellos gastos regularizados consisten-
tes en transferencias corrientes o de capital a otros agen-
tes que formaban parte del sector de las Administraciones
Pdblicas. El esfuerzo de convergencia pasoé a ser para el
conjunto de las Administraciones Publicas de 3,6 puntos
de PIB, en lugar de los 2,9 puntos previstos en el Progra-
ma de Convergencia remitido a Bruselas por el anterior
Gobierno.
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LA POLITICA DE CONVERGENCIA DEL BIENIO 1996-97
Reformas estructurales

El Gobierno del Partido Popular, triunfante en las eleccio-
nes de comienzos de 1996, implantd una nueva estrate-
gia de estabilidad y convergencia que rompidé con el
modelo presupuestario que habia dominado desde 1975
hasta 1995. En efecto, seis reformas de caracter estruc-
tural fueron puestas en marcha:

e La creacion, por Real Decreto 838/1996, de 10 de
mayo, de la Oficina del Presupuesto del Presidente del
Gobierno, con las funciones de asistir a éste en la for-
mulacion de la politica presupuestaria, asi como en el
seguimiento de los Presupuestos Generales del Esta-
do. Se hizo realidad una de las propuestas de la doctri-
na para lograr la reduccion del déficit pablico, situando
las decisiones presupuestarias en el presidente del
Gobierno.

e La constitucion de una Comision para la elaboracion
de una nueva Ley General Presupuestaria, acorde con el
nuevo criterio de estabilidad econdmica en el que la
politica presupuestaria tenia que desarrollarse. Dado
qgue dicha Ley no entraria en vigor en el periodo de ela-
boracion y ejecucion del Presupuesto de 1997, se incor-
poraron al Proyecto de Ley de dicho Presupuesto normas
qgue evitasen la laxitud que habia venido imperando
hasta entonces en la gestion presupuestaria, asi como
se remitio a las Cortes un Proyecto de Ley de Disciplina
Presupuestaria.
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e La introduccion de la corresponsabilidad fiscal en el
nuevo sistema de financiacion autonémica.

e La iniciacion del desarrollo del Pacto de Toledo para
que comenzara a surtir sus efectos, aunque fueran mini-
mos, en el Presupuesto para 1997.

e Las medidas liberalizadoras en materia de suelo y de cole-
gios profesionales (Real Decreto-Ley 5/1996, de 7 de junio).

e La aprobacion de un Plan de Privatizacion de las empre-
sas publicas (Acuerdo de Consejo de Ministros de junio
de 1996), desprendiéndose el Estado de la funcion de
producir bienes y servicios de mercado, para lo que se
encuentra mejor preparado el sector privado, y ello con
tres finalidades:

1 La reduccion de las aportaciones del Presupuesto del
Estado a la cobertura de las pérdidas y a la financia-
cion de las inversiones, de acuerdo con el marco regu-
lador comunitario.

2 Obtener recursos para amortizar deuda publica, cola-
borando a cumplir el criterio de Maastricht en cuanto
al nivel de deuda publica.

3 Asegurar un funcionamiento eficiente de las empresas
para que pudieran alcanzar el mayor nivel de producti-
vidad, integrando las empresas publicas en grupos
empresariales mas amplios, que aseguraran su viabili-
dad futura en un mundo globalizado.
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Estrategia presupuestaria para 1996

En la primera reunién que tuvimos con el presidente
Aznar, a la que asistimos el vicepresidente econémico y
los secretarios de Estado de Economia, de Hacienda, de
Presupuestos y el director de la Oficina del Presupuesto,
el presidente nos dijo expresamente que el ingreso de
Espana en la Unidbn Monetaria era el objetivo prioritario
y que, Si era necesario, se convertiria en el objetivo
anico. En el dificil camino de la convergencia, el nuevo
Gobierno se encontré con un Presupuesto en marcha,
qgue era el Presupuesto prorrogado de 1995, al no ser
aprobado por el Congreso el Proyecto de Presupuesto
para 1996, adaptado a 1996 por las modificaciones
aprobadas por los Decretos Leyes de 28 de diciembre
de 1995 y de 19 de enero de 1996, y por el ajuste téc-
nico del Acuerdo de Consejo de Ministros de 28 de
diciembre de 1995, acciones que configuraron para
1996 un Presupuesto practicamente equivalente al que
el Gobierno del Partido Socialista habia presentado en
septiembre de 1995 a las Cortes, pero con un entorno
econdmico totalmente diferente. En efecto, el Presu-
puesto presentado por el Gobierno se insertaba en un
crecimiento de la economia del 3,4%, con un deflactor
del 3,8%, cuando la realidad era que el nuevo Gobierno
estimoé para 1997 un crecimiento del 2,3% en términos
reales, con un deflactor del PIB del 3,6%.

Tal cambio de escenario llevé a la Oficina del Presu-
puesto del presidente del Gobierno a proponer que se
declararan no disponibles créditos por un importe de
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puestaria a la senda de convergencia.

Estrategia presupuestaria para 1997

La estrategia presupuestaria para 1997 se insertd en un
marco de recuperacion econdmica con estabilidad: creci-
miento del PIB del 2,9%, el IPC diciembre/ diciembre
aumentaria el 2,6% y el crecimiento del empleo se pre-
veia en el 2%.

Desde que el Tratado de la Unidén Europea fijé el crite-
rio de convergencia del déficit pablico en términos del
Sistema Europeo de Cuentas Econdmicas Integradas
(SEC), la elaboracion de los Presupuestos Generales del
Estado requiere un conocimiento profundo del marco
conceptual de la contabilidad nacional del SEC. Esto se
acentud aln mas para el ano 1997, por ser el Gltimo del
Programa de Convergencia, el que serviria de base para
el examen a la tercera fase de la Unidbn Monetaria, sin
posibilidad de rectificacion posterior.
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La reduccion del déficit por debajo del 3% en 1997
podia conseguirse a través de una triple alternativa: dis-
minucion del gasto, aumento de la presion fiscal, o por
una alternativa mixta: reduccion del gasto y aumento de
la presion fiscal. En el Plan de Convergencia actualizado,
aprobado por las Cortes y por la Comision Europea, se
establecia que la senda de convergencia discurriria a
través de la reduccion del gasto publico y la presion fis-
cal individual permaneceria constante. Fue esta alterna-
tiva la que se siguié en la elaboracion del Presupuesto
para 1997.

La metodologia utilizada para cuantificar el Presu-
puesto del Estado para 1997, en términos de créditos
correspondientes a operaciones no financieras, fue la de
calcular el techo de gasto teniendo en cuenta que el défi-
cit publico no pudiera sobrepasar el 3% del PIB (que per-
mitiria el ingreso en la Unidbn Monetaria), teniendo en
cuenta los ajustes a realizar a consecuencia de que los
criterios de contabilidad publica y contabilidad nacional
son diferentes y de la existencia de gastos no financieros
extrapresupuestarios. Esta metodologia fue utilizada por
primera vez en Espana a propuesta de la Oficina del Pre-
supuesto.

Aplicando esta metodologia de techo maximo, los cré-
ditos presupuestarios no financieros alcanzaron
18.101,4 miles de millones de pesetas, 10 que supuso
que el Presupuesto del Estado para 1997 aumentara
sobre el Presupuesto base de 1996 el 1,7%, existiendo
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e Los gastos no clasificados funcionalmente (intereses
de la deuda publica, participaciones de los entes territo-
riales en ingresos del Estado, fondo de compensacion
interterritorial y relaciones financieras con la Comunidad
Europea) experimentaron un aumento de 477,1 miles de
millones de pesetas, el 155,2% del margen presupuesta-
rio disponible. Es decir, que este grupo no s6lo absorbid
la totalidad del margen presupuestario, sino que lo sobre-
pasaba en el 55,2%. Como tales gastos no podian redu-
cirse, ya que derivaban de leyes, del Tratado de la Union
Europea y de la situacion de los mercados financieros
respecto a los intereses de la deuda publica, se efectud
el ajuste en los restantes grupos de gasto.

e Los gastos sociales (Educacion y Cultura, Trabajo y
Asuntos Sociales, Sanidad y clases pasivas) derivan en su
casi totalidad de leyes que garantizan derechos subjeti-
vos, que soblo podian ser reducidos modificando las leyes
que los regulaban. Dado que el Gobierno efectué la
opcion politica de que dichos gastos no estuvieran suje-
tos a ajustes, las pensiones pulblicas se revalorizaron por
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el indice previsto de precios al consumo (2,6%), y la sani-
dad tuvo el mismo ritmo de crecimiento que el PIB nomi-
nal (6%) en virtud de los acuerdos adoptados en su dia
por la Comision de Politica Fiscal y Financiera. En conjun-
to, los gastos sociales subieron 31,4 miles de millones de
pesetas.

Quedaban por tanto exclusivamente los gastos de los
servicios econoémicos y los de la Administracion General
para soportar el recorte de gastos de 201,1 miles de
millones de pesetas necesarios para no sobrepasar el
margen presupuestario de convergencia de 309,5 miles
de millones de pesetas. Estos ultimos (6rganos constitu-
cionales, Asuntos Exteriores, Justicia, Defensa, Economia
y Hacienda, Interior, Administraciones Publicas y Presi-
dencia del Gobierno) experimentaron una baja con res-
pecto al Presupuesto base de 1996 de 33,1 miles de
millones de pesetas, el 1,4%, y los gastos de los servicios
econoémicos (Fomento, Industria y Energia, Agricultura y
Medio Ambiente) fueron los que soportaron el mayor ajus-
te, 168 mil millones de pesetas (-11%).

Para compensar la baja de inversiones reales, que
ascendia a 146,6 miles de millones de pesetas, y que
afectaba principalmente a los servicios econdmicos, el
Gobierno, en la Ley 13/1996, de 30 de diciembre, de
Medidas Fiscales, establecié en su articulo 147, en mate-
ria de contratacion, los contratos de obra bajo la modali-
dad de abono total del precio, arbitrando los mecanismos
adecuados para conseguir que a través de financiacion
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de producirse la recep-
cion de la obra se consignara, con caracter preferente, el
crédito necesario para amparar el compromiso de gasto
previsto en el contrato por razon del pago del precio
Unico. EUROSTAT, por Decision de febrero de 1997, deter-
mind que la Administracion contabilizara el activo recibi-
do en el momento en que se produce el traspaso de pro-
piedad de la infraestructura, como formacion bruta de
capital fijo, y es en ese momento cuando se produce la
incidencia sobre el déficit publico.

Es de resaltar que por primera vez desde hacia muchi-
simos anos los gastos de funcionamiento de los servicios
del Estado experimentaron en 1997 una reduccion con
respecto al ano anterior, tanto en términos reales como
monetarios, y que los sueldos de los funcionarios fueron
congelados.

El enorme esfuerzo que tuvieron que realizar el Gobier-
no y los ciudadanos para conseguir situar a Espana en la
tercera fase de la Union Monetaria merece el reconoci-
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miento de todos. La rebaja de medio punto en el tipo de
interés efectuado por el Banco de Espana constituyé un
estimable apoyo a la credibilidad del Presupuesto. En el
Informe Econémico y Financiero de los Presupuestos
Generales del Estado para 1997 se decia “el caracter
riguroso y austero de los Presupuestos Generales del
Estado, junto con el aval de su credibilidad actual y futu-
ra, posibilita el punto de inflexion respecto a la evolucion
de los dltimos anos, en una disminucion del ratio de
deuda del Estado que se produciria ya en 1997, tenden-
cia que se mantendra y acentuara en el futuro. Con ello
se consigue otro de los objetivos basicos que, desde la
perspectiva financiera, contempla la nueva orientacion
de la politica presupuestaria: la reduccion gradual y con-
tinuada del ratio de deuda publica/PIB. Este objetivo per-
mite armonizar la consecucion de otros objetivos funda-
mentales: garantizar la convergencia de Maastricht, en
cuanto gque con estos Presupuestos se inicia una tenden-
cia de estabilizacion y reduccion de la deuda, acercando-
se al limite de referencia establecido”.

A finales de 1995 Espana no cumplia ninguno de los
requisitos exigidos por el Tratado de Maastricht para for-
mar parte de la Uniébn Monetaria. Después de un sanea-
miento de las finanzas publicas y de un ajuste presupues-
tario duro, se redujo el déficit en dos anos en 4 puntos
del PIB. La reduccion del déficit y de la deuda publica y la
credibilidad que los mercados otorgaron al Presupuesto
de 1997, dio lugar a la reduccion de los tipos de interés y
de la inflacion, y Espana paso el examen de finales de
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de consolidacion fiscal,

que ha hecho posible que el 2001 haya finalizado con
cuentas publicas equilibradas, el progreso conseguido en
el bienio 1996-1997 de reducir en 3,4 puntos el déficit
estructural, se ha interrumpido en 1998 y siguientes, que
sblo ha conseguido rebajar en 0,1 puntos; la mejora del
déficit de 2,8 puntos porcentuales del PIB es consecuen-
cia exclusivamente del efecto ciclico y de la disminucion
de los tipos de interés”. La laxitud volvid de nuevo a apo-
derarse de la politica presupuestaria, ya no existia la Ofi-
cina del Presupuesto del Presidente del Gobierno.

Comision para elaborar

una nueva Ley General Presupuestaria

El Gobierno del Partido Socialista presenté en 1995 al
Congreso un Proyecto de Ley General Presupuestaria,
que no llegd a ser aprobado por el mismo; practicamente
era una reproduccion de la entonces vigente. Con el
nuevo Gobierno habia que preparar el camino futuro del
control del gasto y del déficit pablico, y la Oficina del Pre-
supuesto propuso la creacion de una Comision para ela-
borar una nueva Ley General Presupuestaria; la de 1977
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habia quedado desfasada. La Comisién estuvo presidida
por el interventor general de la Administracion del Esta-
do, y formaban parte de ella representantes de las Secre-
tarias de Estado de Economia, de Hacienda, de Presu-
puestos y de la Oficina del Presupuesto.

En la primera reunion que tuvimos propuse que cada
representante de los Centros redactara un Memorandum
acerca de los fines que tendria que cumplir la nueva Ley
General Presupuestaria y los principios generales que
debian regular su contenido. Quedamos de acuerdo en
que cada uno remitiria al resto de los miembros de la
Comision su propuesta, y que a los quince dias volveria-
mos a reunirnos. Constituyendo la estabilidad econémica
uno de los grandes principios de la Unién Europea y de
los Estados miembros, no tiene nada de extrano que en
el Documento “Principios para elaborar una nueva Ley
General Presupuestaria”, que confeccioné la Oficina del
Presupuesto del Presidente del Gobierno, y que remitié a
todos los miembros de la Comision, la estabilidad de la
economia debia ser el eje central alrededor del cual gira-
se la nueva Ley General Presupuestaria; la Oficina del
Presupuesto fue la Unica que cumplié lo acordado. Toda
idea requiere su tiempo y la de la estabilidad econémica
no habia calado aln en los profesionales de la Adminis-
tracion presupuestaria. Al cabo de unos meses de discu-
sién sin avanzar, la Oficina del Presupuesto se retir6 de la
Comision. Pocos dias después se disolvio la Comision. Se
perdi6 la ocasion de haber incorporado a la Ley General
Presupuestaria los principios de estabilidad presupuesta-
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La consolidacion del gasto publico para el cumplimiento
de los criterios de acceso al euro * JOSE BAREA

ria que después, una vez separados los Ministerios de
Economia y Hacienda, elabor6 este altimo Ministerio.

Cumplido mi cometido de ayudar al presidente del
Gobierno en el ingreso de Espana en la Union Monetaria,
le presenté mi dimision, y después de insistir varias
veces, el cese se efectud a finales de julio de 1998. Quie-
ro terminar dando las gracias al presidente Aznar por
haberme elegido para colaborar con €l en una tarea ilu-
sionante para Espana: estar en la Union Monetaria, de
cuyo hecho celebramos el X Aniversario, y por el respaldo
que siempre me dio en el ejercicio de las funciones que
se encomendaron a la Oficina del Presupuesto.

<< faes ©

fundacion para el analisis y los estudios sociales .






EL EURO DIEZ ANOS DESPUES

Baudilio Tomé Muguruza*

Como director que fui del Departamento de Economia
del Gabinete del presidente del Gobierno, y sucesor del
profesor Barea al frente de la Oficina del Presupuesto, en
aquellos anos me tocd compartir con muchos de los reu-
nidos en estas paginas muchos dias y noches de intenso
trabajo. Creo que, haciendo memoria, con la edicion de
este libro estamos ayudando a que se pueda hacer histo-
ria y justicia.

* Diputado por Zaragoza. Del Patronato de la Fundacion. Ex director del De-
partamento del Economia del Gabinete del Presidente del Gobierno y ex
director de la Oficina del Presupuesto.

Texto editado de su intervencion en la jornada “Décimo aniversario del
acceso de Espana al euro”, Fundacion para el Analisis y los Estudios Socia-
les (FAES). Madrid, 19 de mayo de 2008.
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A veces, doce anos después, cuesta recordar cuan dis-
tinta, en su realidad econdmica y social, en sus retos y
oportunidades, era Espana a comienzos del ano 1996
con apenas doce millones y medio de personas trabajan-
do, baja participacion laboral de la mujer, un paro del 23
por ciento y unos altos déficit publicos y tipos de interés
que dejaban sin espacio a las empresas y a la iniciativa
privada y lastraban nuestra capacidad de crecimiento y
creacion de empleo.

Me gustaria, brevemente, hacer algunos comentarios
que sirvan para enmarcar la politica presupuestaria y el
esfuerzo de consolidacion fiscal que permitio la entrada
de Espana en el euro dentro del conjunto de la accion
politica y econdmica del Gobierno, tratando de evitar, en
lo posible, reincidir en aspectos ya comentados.

En primer lugar, quiero destacar la importancia que en
todo el proceso de reforma y consolidacion presupuesta-
ria tuvo la participacion directa en el mismo del propio
presidente del Gobierno. Ya se ha recordado alguna vez
aquellas largas sesiones de trabajo en Moncloa que
varias veces al ano reunian al presidente Aznar, acompa-
nado de algunos asesores, con el vicepresidente Rato y
su equipo. No sélo eran reuniones informativas y de
seguimiento, servian también para la direccion, el impul-
soy la decision y permitian al vicepresidente Rato ejercer
la coordinacion de toda el area econémica del Gobierno
con el pleno respaldo del presidente del Gobierno.
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En segundo lugar, la politica presupuestaria se encua-
draba de manera coherente dentro del conjunto de la
politica econémica y social.

Estaba claro para todos que el esfuerzo presupuesta-
rio y los sacrificios que se estaban pidiendo a los espano-
les no eran algo meramente instrumental para alcanzar
los minimos exigidos para entrar en la Union Econdmica
y Monetaria.

Se estaba abordando una reforma estructural de pri-
mera magnitud para redefinir el papel de sector publico
en la sociedad y en la economia espanola, reduciendo su
tamano hasta niveles que no fuesen obstaculo para el
desarrollo de la economia privada y la iniciativa empresa-
rial. Mediante el cumplimiento de los objetivos de conver-
gencia se trataba también de introducir en nuestro pais
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la cultura de la estabilidad econdmica, en sus aspectos
de precios, tipo de cambio o de interés para permitir que
todos los agentes econdémicos pudieran tomar sus deci-
siones en un entorno de mayor certeza y proteccion.

En su discurso de investidura como presidente del
Gobierno en mayo de 1996, José Maria Aznar habia fija-
do tres objetivos en esta area: “En primer lugar, cumplir
estrictamente los criterios de convergencia establecidos
en el Tratado de Maastricht; en segundo lugar, realizar
las reformas estructurales que permitan mejorar el fun-
cionamiento de los mercados y del sistema productivo y,
en tercer lugar, perfeccionar los sistemas de empleo y de
proteccion social”.

Es, sin duda, la accion concertada en estos tres ambi-
tos lo que explica el éxito de la politica econdmica llevada
a cabo por el Gobierno del Partido Popular en aquellos
anos. Estabilidad presupuestaria y reforma del sector
publico unida a la liberalizacion de los mercados y al
impulso de la actividad empresarial, con dialogo social
para mejorar los sistemas de proteccion social. Paises
qgue entraron también en el euro en 1998 sin voluntad de
abordar un auténtico cambio estructural de sus economias
vieron como éstas se estancaban enseguida.

Decia Aznar entonces: “Los criterios de convergencia
establecidos en el Tratado de Maastricht van dirigidos a
consolidar una economia sanay equilibrada; son requisitos

© << faes

. fundacion para el analisis y los estudios sociales



El euro diez aihos después * BAUDILIO TOME MUGURUZA
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Resulta significativo de esta determinacion que el pro-
pio programa electoral con el que el Partido Popular se
presentd a las elecciones en 1996 abogase literalmente
por mantener “la aplicacion rigurosa a todos los Estados
miembros de todos los criterios de Maastricht para intro-
ducir la moneda Unica, con el fin de establecer una union
monetaria asentada en soélidos principios econémicos, y
manteniendo la defensa de la participacion de una signi-
ficativa mayoria de paises superadora de la concepcion
del llamado nucleo duro que acabaria por dividir Europa
y destruir el mercado interior”.

Era el mismo programa en el que se contemplaba la
auditoria de todas las cuentas publicas, la creacion de la ofi-
cina presupuestaria de la presidencia del Gobierno, la refor-
ma de la Ley General Presupuestaria con nuevos instrumen-
tos para un mayor rigor y control en la elaboracion y ejecu-
cion presupuestaria, o la rebaja de impuestos vinculada al
logro de los objetivos de estabilidad presupuestaria.

El Partido, que se preparaba para gobernar en unas
circunstancias econémicas adversas y que iba a heredar
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una situacion fiscal en la que era muy dificil cumplir los
criterios de convergencia, reclamaba una aplicacion rigu-
rosa de los mismos.

El proceso de incorporacion a la Unién EconOmica y
Monetaria era una oportunidad que no se podia dejar
pasar para modernizar nuestra economia. El euro permi-
tia a los espanoles dotarse de una moneda fuerte y esta-
ble y protegerse contra los altos tipos de interés, la vola-
tilidad en los tipos de cambio y las devaluaciones, y acce-
der a los mercados financieros internacionales en cir-
cunstancias mas ventajosas. Espana se integré con el
euro en los ciclos econdémicos mundiales y europeos.

Pero en la integracion en la moneda Unica habia tam-
bién una clara oportunidad politica para reforzar nuestra
proyeccion e influencia europea. El propio José Maria
Aznar, en una larga conferencia pronunciada en noviembre
de 1996 con motivo de la celebracion del 225 aniversa-
rio de Fomento del Trabajo Nacional y en la que explicaba
las reformas econdmicas que se estaban impulsando por
el Gobierno a la luz de la filosofia econémica liberal que,
en mi opinion, ha inspirado la accion del presidente Aznar
en este campo, decia: “Espana puede entrar en el proxi-
mo siglo en circunstancias radicalmente distintas a las
que tuvo a comienzos del siglo XX. [...] Cuando en Europa
se fueron constituyendo las grandes instituciones que
hoy la vertebran, como la Alianza Atlantica o las Comu-
nidades Europeas, nuestro pais tuvo que quedarse al
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una nueva Europa que esta naciendo”.

Pero lo cierto es que cuando el PP gana las elecciones
en 1996 todo estaba preparado para que Espana siguie-
se siendo una excepcion, por mas que el partido socialis-
ta y el derrotado presidente Gonzalez advirtiesen que
José Maria Aznar nunca estaria entre los grandes de
Europa y que existia el riesgo de perder los avances de la
Gltima década.

En aquellos dias se hablaba en relacion con el euro de
la Europa de dos velocidades, de la Europa de geometria
variable, de los recelos de los paises centrales, en parti-
cular del ministro de Hacienda aleman, celoso defensor
de la estabilidad del marco aleman, con respecto a la
indisciplina fiscal de los paises del sur de Europa. Los lla-
mados PIGS (Portugal, Italy, Greece, Spain) o de manera
soblo relativamente mas amable del Club Med.
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De hecho, cuando el Partido Popular llega al Gobierno
se estaba cocinando en algunas cancillerias europeas
una suerte de estatuto singular, de entrada diferida con
criterios flexibles, que permitiese, mas o menos, salvar la
situacion a algunos paises, o la cara a alguno de sus diri-
gentes.

Los irrenunciables objetivos de Maastricht, la determi-
nacion de que Espana entrase en el euro por sus propios
medios, por parte del presidente Aznar, cambiaron total-
mente la situacion y la posicion de Espana en relacion
con los socios europeos, en particular con el propio can-
ciller Kohl de la Republica Federal.

Hubo un momento determinante cuando en la sexta
cumbre hispano-italiana, celebrada en septiembre de
1996 en Valencia, la primera a la que asisten Aznar y
Prodi, la firmeza espanola hace cambiar los planteamien-
tos italianos. Los ecos en la prensa financiera internacio-
nal y en los mercados fueron inmediatos. En aquellos
dias empez6 a cambiar lo que muchos ya tenian asumido
como un euro limitado a unos pocos paises, al menos en
la primera fase.

A partir de entonces la posicion de Espana en Europa,
el respeto a su Gobierno y a su presidente cambiaron de
manera sustancial. Después del éxito del euro, en mayo
de 1998, vinieron otros éxitos, como los fondos estructu-
rales ganados en el Consejo de Berlin en el cierre de las
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El éxito espanol a la hora de aprovechar las oportuni-
dades que ofrece la moneda Unica no puede entenderse
sin las reformas estructurales emprendidas: reformas
que afectaron a la imposiciéon directa con la reduccion,
simplificacion y ganancia de equidad en el IRPF; reformas
en el campo de las pensiones, la contratacion laboral, la
formacion y los incentivos al empleo; reformas para favo-
recer el desarrollo empresarial y la modernizacion de los
mercados financieros; reformas que afectaron también a
la modernizacion de los servicios publicos y de las admi-
nistraciones.

Quiero ahora referirme al proceso de privatizaciones,
que es una reforma estructural de primera magnitud que
tiene relacion con la reforma administrativa, el ajuste pre-
supuestario y la liberalizacion de los mercados.

Las privatizaciones llevadas a cabo por el Gobierno del
Partido Popular a partir de 1996 van mucho mas alla de
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la obtencién de recursos para reducir la deuda publica,
de liberar al presupuesto de la necesidad de financiar
pérdidas o de la mejora en la gestion de sectores enteros
de nuestra economia.

En las llamadas privatizaciones de la anterior época
socialista se trataba de hacer caja, conservando el
Gobierno el control de las empresas a través del mante-
nimiento de participaciones directas o de la constitucion
de nulcleos duros o de control y el caracter monopolista
de los sectores en los que operaban.

Con el Gobierno del Partido Popular el cambio es radi-
cal: se trataba de que el sector publico saliera de secto-
res enteros de la economia en los que su presencia como
productor de bienes y servicios no esta justificada: las
telecomunicaciones, la energia (gas, exploracion y distri-
bucion de hidrocarburos, electricidad...), el transporte
(aéreo, maritimo, terrestre, carretera...), el sector finan-
ciero (banca, capital riesgo y seguros), tabacos, siderurgia,
mineria, astilleros... y un largo etcétera. Una privatizacion
que vino acompanada de la liberalizacion, regulacion y
apertura a la competencia de estos sectores, de un refor-
zamiento de la politica de defensa de la competenciay de
ventajas para los consumidores en forma de mayores
opciones y bajadas de precios. Fue, desde que el plan se
pone en marcha en junio de 1996, un proceso transpa-
rente, con asesoramiento independiente, que puso mas
de sesenta empresas en el sector privado a través funda-
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latura, que mas contribuyé al cambio de la cultura empre-
sarial y financiera de los espanoles.

Los éxitos de esta combinacion de rigor y estabilidad
presupuestaria, liberalizacion y reformas estructurales y
dialogo social y reformas sociales hicieron que se empe-
zase a hablar en Europa de un modelo espanol o de un
modelo Aznar.

La postura que el Gobierno espanol y su presidente
defendian entonces en todos los foros europeos era que
el éxito del euro exigia impulsar también a nivel europeo
una amplia agenda de reformas microeconémicas y de
liberalizacion, que hiciesen a la economia europea com-
petitiva en la era de la globalizacion asegurando también
los fundamentos del modelo social europeo.

Esta opinidn no era unanimemente compartida en una
Europa donde los debates sobre el euro se centraban en
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la coordinacién de las politicas macroecomicas y empe-
zaban a aparecer voces que, como hoy, vuelven a recla-
mar del Banco Central Europeo politicas mas laxas en
materia de estabilidad monetaria. Empezaba también el
debate sobre la necesidad de un Tratado Constitucional.
Era la época en la que en Francia cohabitaban Chirac y
Jospin, y también la del primer Gobierno Schroeder en
Alemania.

En la primera cumbre hispano-britanica, en abril de
1999, en la residencia del primer ministro britanico en
Chequers, José Maria Aznar y Tony Blair, en una declara-
cion conjunta, propusieron al resto de los Jefes de Estado
y de Gobierno de la Union la celebracion de un Consejo
Europeo para lanzar una agenda para la modernizacion
del modelo social y econémico europeo y adaptarlo a la
globalizacion y a la economia del conocimiento. Esta ini-
ciativa fue recogida por la presidencia portuguesa y fue el
origen de la Agenda de Lisboa adoptada en marzo de
2000. Pero ésa es otra historia.
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UN LOGRO DIFICIL DE ALCANZAR...
Y MANTENER

Elvira Rodriguez*

En el ano 1996 todos los que éramos responsables en
las distintas areas del Gobierno teniamos un objetivo
prioritario en el que teniamos que trabajar: conseguir
entrar en la primera velocidad del euro. Se hablaba de
primera y de segunda velocidad, y quedaba claro que era
un objetivo de prioridad politica de primer orden, si no era
el Unico. Y en ese sentido trabajamos todos.

* Presidenta de la Asamblea de la Comunidad de Madrid. En 1998 fue Direc-
tora General de Presupuestos.

Texto editado de su intervencion en la Jornada sobre “Décimo aniversario del
acceso de Espana al euro”, Fundacion para el Analisis y los Estudios Socia-
les (FAES). Madrid, 19 de mayo de 2008.
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Este proceso comienza con las decisiones que se
tuvieron que tomar en 1996, con ese acuerdo de no dis-
ponibilidad de 200.000 millones de pesetas para cumplir
ya con el objetivo del 4,5%, que nos pedian que alcanza-
ramos de déficit real en el ano 1996. Ello se acompand
del esfuerzo diplomatico y politico que se hizo para que
todo aquello que estaba disenado en los cajones se
pudiera aplicar aquellos anos, y todo se plasmo en el pre-
supuesto que confeccionamos en el ano 1997.

Asi, se estabilizaron los sueldos de los funcionarios. Los
gastos del capitulo segundo se frenaron (tuvieron una dis-
minucion en términos nominales del 30%), y los gastos del
capitulo sexto disminuyeron el 15%. Es cierto que se com-
pensaron con financiacion privada y utilizando los siste-
mas que permitia el SEC’95. Pero todas estas medidas
debian permitir, ademas, poder cubrir lo que teniamos
que cubrir, seguir pagando las pensiones, aumentar un
6% en Sanidad -lo que era un esfuerzo importantisimo en
términos presupuestarios- y conseguir que ese Presu-
puesto que presentamos en el ano 97 se ajustara a los cri-
terios para entrar en la primera velocidad del euro.

Aquel Presupuesto los mercados se lo creyeron. Empe-
z0 a haber mas confianza en lo que estabamos haciendo
y, como consecuencia de ello, se produjo un movimiento
de bajada de los tipos de interés que nos ayudé a la con-
solidacion del gasto. Es el comienzo de una etapa que
culmina en el ano 2001, en el que de acuerdo con los
principios contables que imperaban en ese momento
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—.Ios criterios de contabi- kb El euro era un
lidad nacional van cam- o
biando a lo largo del objetivo de

tiempo como consecuen-  prioridad politica

cia de unas economias  de primer orden ”
que estan vivas-, conse-

guimos la estabilidad en

términos de contabilidad nacional. Habiamos conseguido
lo que parecia absolutamente imposible cuando llega-
mos en el ano 1996. No fue facil, y se logré sin que hubie-
ra ningln tipo de carencia a lo largo de esos anos.

Después de lograr los requisitos para entrar en el euro
se produjo el pacto de estabilidad de crecimiento. La poli-
tica que hizo el Gobierno del Partido Popular tuvo clarisi-
mo que la mejor manera de ayudar a la economia, a la
generacion de empleos y a la estabilidad econ6mica es la
estabilidad presupuestaria y la estabilidad de las finan-
zas publicas. Al comenzar nuestra segunda legislatura,
en el ano 2000, se separaron los ministerios de Econo-
mia y de Hacienda. Entonces fui secretaria para Presu-
puestos con el ministro Cristobal Montoro, y preparemos
una normativa que garantizara que lo que habiamos con-
seguido pudiera continuar en el tiempo. Como conse-
cuencia de ello, hubo una actividad normativa en dos
areas separadas, que fueron:

e La Ley de Estabilidad Presupuestaria: eran dos leyes
porque tenian efecto también sobre las Comunidades
Autonomas.
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e La Ley del Fondo de Reserva

de la Seguridad Social.

En las finanzas publicas, al margen de lo que diga la
contabilidad nacional, existen dos cajas: la caja de las
pensiones (la caja de la Seguridad Social), y la caja del
resto de las finanzas publicas; bueno, y esta también la
caja de las Comunidades Autonomas. Nosotros consegui-
mos separar los gastos no contributivos de los contributi-
vos y dejar las pensiones con las cotizaciones separadas
€en una caja que estaba teniendo resultados positivos
continuados en el tiempo. Se hicieron dos normativas, la
Ley de Estabilidad Presupuestaria, cuyos principios basi-
cos son los de la estabilidad, y que se incorporaron tam-
bién a la Ley General Presupuestaria y a la Ley del Fondo
de Reserva.

La Ley de Estabilidad Presupuestaria fue una novedad
muy significativa en nuestra normativa presupuestaria
que parte de la nueva situacion competencial. No sélo
afecta a la Administracion central, sino que tiene una
parte, la ley organica, que se les aplica a las Comunida-
des Autonomas. Dicha ley introdujo en nuestra normativa
los principios de estabilidad presupuestaria de una forma
clara y definida: el principio de pluranualidad, el de trans-
parencia y, uno muy importante, el de la eficiencia de la
asignacion de los recursos publicos, porque sin eficiencia
no serviria para nada lo que estamos haciendo. La ley
establecia que corresponde al Gobierno de la nacion
velar por el cumplimiento del principio de estabilidad pre-
supuestaria en todo el sector publico.
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La Ley del Fondo de “En el afio 2001
Reserva de la Seguridad

Social tenia dos objeti- conseguimos
vos: el primero, preser- la estabilidad
var los resultados positi- en términos

vos de la Seguridad .
Social, que debian desti- de c_:onta,tgllldad
narse prioritaria y mayo- ~ nacional

ritariamente a dotar el

fondo, y que iban a ser destinados con caracter exclusivo
a la financiacion de pensiones de caracter contributivo en
situaciones estructurales de déficit del sistema. El segun-
do objetivo era dar las normas de materializacion del
fondo para garantizar su seguridad, su liquidez, etc.,
diciendo que se deberia invertir en titulos emitidos por
las personas juridicas, publicas.

Por desgracia, el Gobierno socialista ha producido una
reforma de las leyes de estabilidad presupuestaria que
ha justificado por la rigidez del concepto. Asi, el concepto
de estabilidad presupuestaria se ha relajado, se le ha
referenciado al ciclo econémico, permitiendo tener déficit
en épocas de ralentizacion econdmica e incluso déficit en
los llamados gastos de inversion productiva. En ambos
casos, como consecuencia de una Proposicion no de ley
conformada por los partidos nacionalistas en el Congreso
de los Diputados, y en vez de hablar de deficiencia en los
recursos publicos, se habla de aumento de productivi-
dad, que es lo que justifica teéricamente el déficit para
hacer inversiones. Ademas, aquello de que el Gobierno
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de la nacion es el encargado de velar por el principio se
desvirtua, porque se introduce el concepto de bilaterali-
dad que después recogio el Estatuto catalan.

La Ley del Fondo de Reserva no se ha modificado, pero
la pasada legislatura hemos visto que se pretendio refor-
mar para permitir la materializacion en Bolsa de parte de
sus activos y tratar de disminuir el peso del Ministerio de
Economia y Hacienda. En fin, todo esto es un extrano déja
vu de lo que analicé desde el Tribunal de Cuentas hace
anos. En especial, recuerda lo que ya vivimos en el ano
1992 con las finanzas publicas.
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UN BREVE APUNTE HISTORICO

José Folgado Blanco*

La primera quincena de mayo de 1996 encierra moti-
vos suficientes para ser el referente mas importante de la
Espana moderna en Europa y en el mundo. Echaba a
andar el nuevo Gobierno presidido por José Maria Aznar,
quien habia manifestado la firme determinacion de hacer
los deberes para entrar en el euro a pesar de que en
aquellos momentos, a poco mas de ano y medio para la
fecha limite, no cumpliamos ninguno de los cinco criterios
exigidos, lo que provocaba una légica incredulidad en los
paises europeos mas importantes. Tuve el privilegio de

* Secretario de Estado de Presupuestos y Gastos, periodo 1996-2000.
Texto revisado de su colaboracién en la Jornada sobre “Décimo aniversario
del acceso de Espana al euro”, Fundacion para el Analisis y los Estudios
Sociales (FAES). Madrid, 19 de mayo de 2008.
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ser llamado para formar parte de aquel equipo econémi-
co dirigido por Rodrigo Rato, al frente de la Secretaria de
Estado de Presupuestos y Gastos, desde la que habia que
instrumentar las medidas de politica presupuestaria
coherentes con los objetivos macroecondémicos del
Gobierno; en particular, los de déficit y deuda publica exi-
gidos por el Tratado de la Union Europea para ser pais
miembro del euro. Es reconocida en la sociedad espano-
la la imagen de solvencia del mencionado equipo econé-
mico en la etapa de los Gobiernos de Aznar, que tenia
detras el apoyo técnico de muchos y muy buenos funcio-
narios profesionales. Quiero aprovechar para hacer un
publico reconocimiento a la inmensa labor que pude
comprobar desde las distintas areas adscritas a la Secre-
taria de Estado, en particular las de Presupuestos, Inter-
vencion General, Planificacion y Costes de Personal.

La primera medida que adopté el primer Consejo de
Ministros del Gobierno Aznar, en aquel mayo de 1996,
consistié en establecer un recorte de 200 mil millones de
pesetas en el conjunto de gastos de los Presupuestos
Generales del Estado del ano 1996. La cuantia era rele-
vante, tratandose de unos presupuestos prorrogados,
pero lo verdaderamente importante era el significado de
la misma en un contexto econémico de muy baja activi-
dad econdémica y gran volumen de paro, que afectaba a
mas del 23% de la poblacion activa. Reflejaba una verda-
dera ruptura con los planteamientos imperantes durante
décadas en las aulas universitarias y con la practica
generalizada por los Gobiernos de llevar a cabo una poli-
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tica hacendistica com- 1 Espaﬁa ha dado
pensatoria de la activi-

dad privada. Tal plantea- pgsos _de glgante en
miento venia a propug- dinamismo
nar que mientras hubie- econdomico y

ra paro, y en Espana batia- : ]
mos el récord en aque- prosperidad socia

llas fechas, no debia

importar el déficit publico, es decir, ampliar el gasto del
Estado por encima de los ingresos para animar asi la
demanday las iniciativas empresariales. Sin embargo, el
Gobierno de Aznar se identificé plenamente con quienes
defendian una revision critica del papel del sector publi-
co en las economias para optimizar el bienestar de los
ciudadanos, porque aquella expansion del gasto y del
déficit publico provocaba elevaciones en los tipos de
interés, menores inversiones empresariales y menores
iniciativas creadoras de las personas, porque lo que mas
cuenta traia era buscarse la forma de “colgarse” del pre-
supuesto.

”
I

El planteamiento de Maastricht (1991) -exigir el cum-
plimiento de unos criterios en materia de déficit, deuda,
tipos de interés, inflacion y tipo de cambio- representaba
ya una ruptura con el pensamiento presupuestario tradi-
cional, porque se asume que los elevados desequilibrios
presupuestarios no contribuyen al crecimiento ni a la crea-
cion de empleo sino todo lo contrario, como se estaba
viendo en los distintos paises -y particularmente en
Espana- en la primera mitad de los noventa. Cuando lle-
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gamos a las responsabilidades de Gobierno en Espana,
en aquella primavera del 96, ya se veia proxima la fecha
del examen (31 de diciembre de 1997) para el inicio de
la tercera fase de la Union Monetaria, y esto actué como
determinante para la blsqueda de la consolidacion y
saneamiento de las finanzas publicas por parte de los
diferentes paises de la Union Europea.

En Espana, para sorpresa de muchos compatriotas y
europeos, se llevo a cabo una politica presupuestaria que
ha sido considerada ejemplar por las caracteristicas del
ajuste realizado en aquellos dos anos (1996 y 1997) y
que pueden sintetizarse en las cinco siguientes: la reduc-
cion del déficit fue mucho mas intensa que la alcanzada
por el conjunto de paises de la UE; esa reduccion del défi-
cit se concentré en un 75% en la contencion del gasto y
no en el aumento de impuestos; ademas, la mayor parte
de la reduccion del déficit alcanzada en aquellos dos
anos lo fue por el ajuste en el componente estructural del
mismo -es decir, medidas estructurales de contencion
del gasto (80%)- y mucho menos debido a factores favo-
rables de la coyuntura; el saldo primario (diferencia de
ingresos y gastos, excluidos los de pago de intereses de
la deuda) pasod de ser negativo en 1995 (-1,8% del PIB) a
ser positivo en 1997 (1,9%); por Ultimo, se recuperé el
cumplimiento de la regla de oro de la Hacienda Publica,
que no se lograba desde 1992, de que el déficit publico
sea en todo caso inferior a la inversion realizada por las
administraciones publicas.
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Transcurrido el primer bk Se |ogr6 que las
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siones empresariales. En ~ Solvencia para las
realidad los mercados ya inversiones ”
empezaron a descontar

que la nueva y correcta politica econdmica espanola iba
en serio y que lograriamos cumplir los criterios de entra-
da en el euro. Ello significd una rapida reduccion de los
tipos de interés, lo que a su vez estimulaba las iniciativas
empresariales. En los anos siguientes de los Gobiernos
de Aznar, se siguié con la misma filosofia de consolida-
cion presupuestaria con determinacion politica plasmada
en leyes que dieran permanencia a la estabilidad presu-
puestaria y a la contencion del gasto publico. De esta
forma se logré que, después de varios anos (habia que
ganarlo a pulso), las principales agencias de rating dieran
a Espana la mas alta calificacion de solvencia para las
inversiones. Por primera vez en la historia, con datos
conocidos, un inversor espanol -sea particular, empresa
o Gobierno- no tenia que pagar mas que los correspon-
dientes en Alemania por su crédito bancario, lo que resul-
t6 esencial para la competitividad y el bienestar de los
ciudadanos. Es importante resaltar que se ha asumido
también esa filosofia presupuestaria por los Gobiernos
posteriores, habiendo cambiado afortunadamente res-
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pecto a planteamientos programaticos anteriores del par-
tido socialista y en concreto los expresados por Rodriguez
Zapatero en sede parlamentaria.

Cuestion distinta es la discusion sobre intensidades
en el ajuste presupuestario asi como en las medidas a
adoptar, y no s6lo de politica presupuestaria, para salir
de la actual crisis econémica. En mi opinién, habria que
centrarse en estos momentos en medidas de prudencia
en el gasto publico cuyo coste financiero y fiscal puede
arruinar la confianza empresarial. Por el contrario, habria
que tratar de recuperar la competitividad empresarial y
su penetracion en los mercados mundiales, porque esa
es la fuente de creacion de empleos, ademas de propor-
cionar mas recursos para la Hacienda Publica. Pero para
ello habria que pensar en aligerar el impuesto de Socie-
dades y las cuotas empresariales a la Seguridad Social,
seguir impulsando los gastos publicos y privados en
I+D+i, potenciar la flexibilidad y transparencia de los mer-
cados reforzando el papel de los 6rganos reguladores, y
profundizar en las adaptaciones pactadas en el mercado
de trabajo en cuanto a formacion, tipos de empleo y con-
diciones de trabajo, entre otras medidas de caracter mas
sectorial, pero estratégicas, como las referidas al sector
energético.

De la experiencia de estos diez anos cabe extraer una
leccion clara: Espana ha dado pasos de gigante en dina-
mismo econdmico y prosperidad social, ha venido siendo
un pais con grandes iniciativas empresariales y de opor-
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tunidades para los propios espanoles y para una impor-
tante masa de inmigrantes. Ello se ha debido a grandes y
valientes decisiones de politica econdmica y, en particu-
lar, las relativas a las finanzas publicas. El deterioro tan
drastico en expectativas de los consumidores y en inver-
siones empresariales nacionales e internacionales en
nuestro pais durante el dltimo ano me temo que va
mucho mas alla de los efectos adversos previsibles del
final de la expansion inmobiliaria, de la crisis financiera
internacional y de los muy altos precios del petroleo. Ten-
driamos que ver en qué medida errores y sobre todo omi-
siones e inhibiciones en politica socioeconémica no
estan agravando en intensidad y duracién un proceso de
deterioro que en parte ya era inevitable.
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DEL CIRCULO VIRTUOSO AL
CAMBIO DE MODELO

Ricardo Martinez Rico*

Para la politica presupuestaria era importante gene-
rar expectativas importantes y confianza. Fue una prime-
ra etapa en la que las senales hacia el mercado tenian
que transmitir confianza y que se supiera que se iban a
estabilizar las cuentas publicas. Gracias a esta situa-
cion, la economia empez6é a reactivarse. Las primeras
noticias positivas llegaron en los primeros meses de
1997, cuando el indicador de venta de coches empez6 a

* Presidente Ejecutivo de Equipo Econémico. Ex secretario de Estado de
Presupuestos.

Texto editado de su intervencion en la jornada “Décimo aniversario del acce-
so de Espana al euro”, Fundacion para el Anélisis y los Estudios Sociales
(FAES). Madrid, 19 de mayo de 2008.
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dar muestras de recuperacion. Entre los meses de febre-
ro y marzo de aquel ano, los concesionarios de coches
empezaron a anunciar que gracias a esa confianza, y a
esos menores tipos de interés, empezaban a venderse
mas coches. El esfuerzo de consolidacion fiscal habia
puesto en marcha lo que empezd a conocerse como un
conocido circulo virtuoso de crecimiento econdémico y
creacion de empleo.

Hay cuatro caracteristicas muy importantes en el circu-
lo virtuoso:

1 La mejor muestra de estabilidad econdmica es el equi-
librio de las cuentas publicas y la evolucion estable de
los precios. Este modelo se ha visto distorsionado en
estos meses. En un modelo de estabilidad el creci-
miento del PIB se sitla por encima del crecimiento de
los precios, justo lo contrario de lo que esta ocurrien-
do actualmente.

2 Creacion de empleo. El modelo de crecimiento produ-
cia una traslacion inmediata del crecimiento econdmi-
co a la creacion de empleo. En estos momentos en la
economia espanola esta ocurriendo todo lo contrario.

3 Financiacion de la economia. Los tipos de interés
empezaron a bajar. El diferencial con el bono aleman
de 550 puntos basicos a comienzos de los 90, se fue
reduciendo y desaparecié en cuanto el Congreso rati-
fico la Ley de Estabilidad Presupuestaria. Entonces
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desaparecieron los 30 kb La mejor muestra
puntos basicos de di-
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taban. econdmica es el
equilibrio de las

4 Internacionalizacion PR ”
cuentas publicas

de la economia. Las
empresas, apoyadas
por esa politica de estabilidad macroeconémica y de
reformas estructurales, se hicieron cada vez mas com-
petitivas e incrementaron sustancialmente sus inver-
siones en el exterior.

Todo esto fue resultado de un modelo basado en el
liderazgo politico y de una clara fundamentacion teérica
de la politica econdmica aplicada. Posteriormente se desa-
rrollé el marco institucional para consolidar el equilibrio
presupuestario, con una institucion presupuestaria refor-
zada con un nuevo conjunto de leyes por el Parlamento;
leyes para dar garantia y seguridad al objetivo de estabi-
lidad presupuestaria por su impacto positivo sobre el cre-
cimiento econdmico. La Ley de Estabilidad Presupuesta-
ria y la Ley del Fondo de Reserva son fruto de ese deseo;
y también lo son, en la Ultima parte de la segunda legis-
latura, la Ley General Presupuestaria y la Ley de Subven-
ciones, ambas para reforzar la eficiencia, transparencia,
plurianualidad y eficacia en el gasto publico.

Ademas, igualmente fue posible una nueva Ley de
Contratos, posteriormente devenida en una Ley de Con-
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cesiones, que ha sido reformada recientemente, y que
hizo posible el trabajo conjunto entre iniciativa publica y
privada para la financiacion de infraestructuras. En defi-
nitiva, se logré combinar la austeridad en el gasto con la
disponibilidad de recursos cada vez mayores y crecientes
para la financiacion de infraestructuras, una de las priori-
dades politicas para sostener el crecimiento y la competi-
tividad del pais.

Todo este conjunto de normas definieron un marco ins-
titucional que contribuy6é en la estabilidad macroeconé-
mica y en el crecimiento econémico. El resultado de esta
herencia econOmica, fue el equilibrio de las cuentas
pUblicas y un gasto publico ligeramente por debajo del
40% del PIB a finales de 2003, que sin embargo se ha
incrementado en estos anos. Ese menor gasto publico en
términos relativos, la reducciéon importante del endeuda-
miento del conjunto de la economia espanola -el ratio
deuda publica sobre PIB se situé por debajo del 50% y
ahora esta en torno al 35%-, son realidades econémicas
que se han convertido en uno de los colchones mas
importantes para hacer ahora frente a situaciones econé-
micas mas complejas.

Este modelo y circulo virtuoso ha empezado a cambiar.
Ha habido modificaciones en estas leyes y los escenarios
econdmicos sobre los que se elaboran los Presupuestos
son excesivamente optimistas. La Ley de Estabilidad pre-
suponia que a comienzos del ano, cuando empezaba el
proceso de elaboracion del Presupuesto, se tenia que ser
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real por encima de la evolucion de los precios. Un Presu-
puesto en donde hay mucho gasto indiciado a la evolu-
cion de la inflaciébn prevista ejerce una presion muy
importante sobre los gastos; y mas, claro esta, si los pre-
cios reales estan evolucionando al 4% mientras la previ-
sion es muy inferior.

En definitiva, estos cambios producidos en la situacion
econdémica nos hacen reafirmarnos en la importancia de
seguir con politicas presupuestarias ortodoxas para ser
capaces de sostener el crecimiento. A este modelo eco-
némico que ha cambiado se suman ademas retos deriva-
dos del envejecimiento de la poblacion, los derivados de
la evolucion de las pensiones, de |la puesta en practica de
la Ley de Dependencia y de la progresiva reduccion -que
va absorbiendo también nuestra economia- de los fon-
dos europeos. Es decir, ahora tenemos nuevos retos
importantes que tensionaran el gasto publico a medio y
largo plazo.
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La politica econémica de aquellos anos logré, por pri-
mera vez en la historia econémica reciente, la combina-
cion de estabilidad economica, reformas estructurales y
apertura al exterior. Ello gener6é un impacto muy positivo
en el crecimiento econémico y la creacion de empleo.
Esto fue posible gracias al convencimiento y claro lideraz-
go del presidente Aznar.
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UN ANALISIS DESDE
EL EUROESCEPTICISMO

Alberto Recarte*

Desde mi inicial euroescepticismo, del que no me he
separado ni un apice -aunque una vez dentro del euro
considero que no puede ni debe plantearse nuestra sali-
da de la moneda Unica-, considero una falta de respeto
hacia el trabajo realizado durante los primeros cuatro
anos del Gobierno de Aznar, la identificacion, que a
menudo se realiza, de los cambios de politica econdémica
que se llevaron a cabo durante ese tiempo con la entrada

* Presidente de Libertad Digital.

Texto editado de su intervencion en la Jornada sobre “Décimo aniversario del
acceso de Espana al euro”, Fundacion para el Analisis y los Estudios Socia-
les (FAES). Madrid, 19 de mayo de 2008.
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en el euro. Las reformas, que sin duda eran necesarias,
fueron mas importantes que el mero hecho de entrar en el
euro. La razbn que se esgrimid para justificar la politica
econdmica del primer Gobierno del PP era que esa inte-
gracion era la Gnica forma politica de conseguir que todos
los agentes sociales aceptaran las reformas. Se aprove-
cho la euforia europeista para convertirla en el motor de
las reformas. Mi opinion es que si se hubiesen hecho las
reformas, y se hubiese continuado por ese camino, no
habria sido necesario integrarse en el euro. Nuestra situa-
cion podria haber sido parecida a la de Suecia.

¢Qué ha ocurrido en estos ultimos diez anos, desde el
ano 1998 hasta el ano 20087? ;Se han llevado a cabo
otras reformas en la economia espanola? ¢Ha servido el
euro para realizar esas reformas?

Es necesario matizar, puesto que la opinion general y
el juicio que se hace sobre el euro estan excesivamente
centrados en el comportamiento del Sector Publico.
Cuando se habla de estabilidad y disciplina, la referencia
atane solo al Sector Publico. Sin embargo, en los Gltimos
ejercicios de la mejor década de la economia espanola
aparecieron los primeros sintomas de nuevas debilidades
gue nunca habian afectado a la economia espanola. En
concreto, un endeudamiento brutal de familias y empre-
sas. El endeudamiento total del conjunto de residentes
en Espana, en términos netos, ascendia a 728.000 millo-
nes de euros en diciembre de 2007. Esa cifra era de
300.000 millones hace escasamente cuatro anos. Desde
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Por ello, podemos diferenciar entre aspectos positivos
y negativos del euro. Lo mas positivo ha sido el compor-
tamiento del Sector Publico. Lo mas preocupante, el
endeudamiento de familias y empresas.

Tomando como referencia los pronoésticos que se ha-
cian sobre el funcionamiento del euro es instructivo ana-
lizar si se han cumplido, o no, las previsiones de los
defensores -la inmensa mayoria- del euro.

En primer lugar, se afirmaba que los ciclos econémicos
diferentes dentro de la Europa monetaria iban a desapa-
recer. Por ese motivo no habria ninglin problema en que
el Banco Central fijase los tipos de interés, o llevase a
cabo una politica monetaria Unica, porque el ciclo se
habria unificado. En la realidad, en estos diez anos, los
ciclos econémicos entre paises miembros se han aproxi-
mado, pero mucho menos de lo que se esperaba.
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En segundo lugar, existia la duda de qué ocurriria si se
producia, a nivel de algun pais miembro, un choque eco-
nomico asimétrico, es decir, la aparicion de un factor
externo que pudiese desestabilizar a s6lo una parte de
los paises miembros de la Unibn Monetaria. En opinion
de los defensores del euro no habia que preocuparse.
Desde entonces, Espana ha tenido dos choques asimétri-
cos. El primero, el euro como tal, que permitié que, con
los mismos tipos de interés para toda la Europa moneta-
ria, el crédito en Espana creciera en esos anos el 270%,
mientras que en Europa crecia el 120%. Esto significa
que, para Espana, la politica monetaria ha sido enorme-
mente expansiva, lo que explica una parte importante del
crecimiento. El segundo choque asimétrico es el actual
credit crunch, que también esta afectando de forma dife-
rente a los paises miembros; algo que, supuestamente,
no podria suceder jamas.

En tercer lugar, creian los defensores del euro que las
tasas de inflacion de los paises que se integraran irian
convergiendo en un proceso relativamente rapido. No ha
ocurrido asi, puesto que se siguen manteniendo, en el
caso de Espana, las diferencias previas al euro de entre
un punto y un punto y medio de diferencial de inflacion
con el conjunto de la Unién Monetaria y con los paises
menos inflacionistas, Francia y Alemania. La acumulacion
de estas diferencias de tasas de inflacion se concreta en
la pérdida de competitividad de la economia espanola, de
dificil solucion.
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Finalmente, y esto es kb Nos preocupaba
algo que deciamos los

euroescépticos, nos preo- la dega_pancmn de
cupaba la desaparicion la polltlca
de la politica monetaria a monetaria a nivel

nivel nacional como ins- .
trumento de politica eco- hacional como

némica. Por otra parte, instrumento de
inesperadamente, la glo-  politica econémica’”
balizacion ha inutilizado,

por su parte, cualquier

tipo de politica fiscal. Por ejemplo, aunque en 2007
hubiéramos tenido un superavit fiscal del 5%, no nos
habriamos librado de un elevado nivel de inflacién. La
economia espanola es abierta y globalizada. Y una parte
significativa de los precios no se fijan a nivel nacional
sino globalmente. Por tanto, al temor que expresabamos
de quedarnos sin politica monetaria hay que anadir el
que tampoco la politica fiscal tiene capacidad de influir
en la formacion de precios.

Por otra parte, la actual situacion de endeudamiento
de familias y empresas era inevitable. Desde el momen-
to en que, durante practicamente 10 anos, los tipos de
interés reales han sido negativos y el crédito ha crecido
a un elevado ritmo, era légico que se produjera el
aumento del endeudamiento. Todos los empresarios con
proyectos, o cualquier familia con deseos de invertir, se
han endeudado al amparo de unas favorables condicio-
nes crediticias.
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Entrando en la tercera parte del debate, y tras esa
década econbémica prodigiosa, pero empozonada, la
actual situacion de endeudamiento masivo y de falta de
crédito colocan a Espana en una situacion de gran vulne-
rabilidad. Espana es una de las economias que mas ha
necesitado del crédito externo para consumir y para
invertir. Aproximadamente, hemos tenido un déficit per-
manente de ahorro del 10%, en los Ultimos anos, esto es,
100.000 millones de euros al ano, hasta finales de 2007.
Hoy, esa financiacion es mas cara, mas dificil y mas a
corto plazo.

Hemos pasado de una situacion en la que el crédito
crecia en Espana dos o tres veces mas que en el resto de
Europa (con los mismos tipos de interés), a una situacion
totalmente contraria, caracterizada por una retraccion del
crédito, incluso en términos nominales. Este es uno de
los problemas del futuro, y responder a estas dificultades
es la tarea pendiente de la politica econédmica nacional:
Jgué se puede hacer para salir de una crisis econémica
de estas caracteristicas lo mas rapidamente y de la mejor
manera posible?

Espana va a iniciar, involuntariamente, la andadura de
un camino ya emprendido por otros paises del area euro,
que consiste en hacer un ajuste sin devaluar ni contar
con la ayuda de la politica monetaria. Existen dos casos
de paises que ya se han enfrentado a esta situacion en la
Europa monetaria, Portugal y Alemania. Los dos han teni-
do que llevar a cabo fortisimos ajustes. En el caso de Ale-
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mania, su situacion de “El euro facilita el
partida se caracterizaba

por un gasto publico gasto e induce a
excesivo, un alto grado  endeudarse,
de intervencionismo, un maxime si resulta

poder sindical desmesu- .
rado, unos costes labora- que los tIpOS de

les muy elevados y un  INterés reales son
tipo de cambio de inte- negativos ”

gracion en el euro muy

duro. Cuando Alemania

finalizd su proceso de reunificacion se encontré con que
su modelo de crecimiento, basado en la construccion, se
habia agotado. El ajuste ha sido doloroso para los alema-
nes, que durante esos anos han vivido con un bajo consu-
mo, un bajo crecimiento y unos costes laborales unitarios
negativos.

El ajuste macroeconémico en Espana se realizara con
facilidad, ya que los excesos de la economia espanola
estan causados, en gran medida, por una enorme, exce-
siva y disparatada inversion en inmuebles. Para modifi-
car esta situacion basta con rebajar la inversion total
desde el 9% del PIB en vivienda residencial, hasta un 5%
o un 4%. De este modo se lograran 4 6 5 puntos de ajus-
te de los 10 que son necesarios para que el ahorro igua-
le a la inversion. El resto se producira por una menor
inversion en otro tipo de edificaciones y por una menor
inversion en bienes de equipo ligados al sector de la
construccion.
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El ajuste, pues, sera automatico y espontaneo. La
reduccion de la inversion en construccion se traducira en
un descenso agudo del PIB y una fortisima caida del
empleo. La parte mas dificil es como conseguir que las
empresas espanolas aumenten sus exportaciones con un
tipo de cambio del euro tan alto como el que existe
actualmente, para evitar que la actividad econdémica
nacional se deprima hasta niveles de miseria.

Existe un aspecto positivo de los excesos del ciclo
expansivo que ha terminado: tenemos en Espana un gran
parque inmobiliario, y hay mas suelo edificable, urbanoy
urbanizable, del que se estima necesario para los proxi-
mos 20 anos. El precio del suelo, por tanto, ya no sera un
problema que repercutira en el precio final de todo tipo
de edificaciones.

Concluyendo con el tema de ajuste macroeconoémico,
es imprescindible fijar qué politicas econdmicas son
necesarias. Hay que confeccionar un recetario de medi-
das que seran dolorosas a nivel politico y social.

El Gobierno que han elegido los espanoles no puede
continuar sin enfrentarse a la crisis econémica. Seran
necesarias medidas que soélo seran eficaces a largo
plazo. Habra que prestar especial atencion, sin anteoje-
ras ideoldgicas, a la educacion y a la formacion, y nego-
ciar con sindicatos y empresarios. Esta es la Gnica solu-
cion para una economia como la nuestra que esta, y
seguira estando, integrada en el euro.
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DIEZ ANOS DE ESPANA
EN EL EURO

Luis de Guindos*

El euro ha sido el mayor éxito de la politica econdémica
de nuestro pais en mucho tiempo. Es un hito absoluta-
mente equiparable a lo que fue el Plan de Estabilizacion
del ano 1959, o nuestra entrada a las Comunidades
Europeas, hoy Unién Europea.

La economia espanola en el ano 1996 no cumplia
practicamente ninguno de los criterios de convergencia
de Maastricht. Estdbamos con un déficit publico cercano

* Economista del Estado. Técnico Comercial.

Texto editado de su intervencion en la Jornada sobre “Décimo aniversario del
acceso de Espana al euro”, Fundacion para el Analisis y los Estudios Socia-
les (FAES). Madrid, 19 de mayo de 2008.
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al 7%, una inflacion fuera del rango exigido, el ratio de
deuda publica sobre el PIB disparado por encima del 60%
permitido, y ademas, a principios del ano 1996, los mer-
cados nos daban una probabilidad muy reducida de
entrada en el euro. Eso se media l6gicamente a través del
diferencial entre el tipo de interés del bono espanol y el
bono aleman. Teniamos diferenciales de tipo de interés
de 500 puntos basicos, que de alguna forma demostra-
ban nuestra incapacidad para entrar en el euro.

Para lograr el cumplimiento de todos los criterios fue
fundamental cuando el presidente Aznar, en una cumbre
con ltalia en Valencia, dijo abiertamente que ibamos a
entrar en el euro cumpliendo estrictamente los criterios
de convergencia. El mensaje transmitido fue clarisimo.

Esa expresion clara, transparente, inequivoca, del
Gobierno espanol de que efectivamente ibamos a entrar
cubriendo los criterios de convergencia, fue extremada-
mente importante en ese momento. El Gobierno espanol
dejo claro cuales eran sus intenciones y sus objetivos, y
empezob a realizar todo el esfuerzo necesario para alcan-
zarlos. Se empez6 a ganar credibilidad, lo cual es muy
importante. Asi, en un momento dado, los mercados
empezaron a creer en nuestras posibilidades y desde
1996 se desencadend una especie de inercia positiva.

Sin duda, el euro ha sido bueno para Espaia. Este es un
punto importante. ¢Hubiéramos tenido el mismo compor-
tamiento econémico o alcanzado la economia espanola los
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mismos logros estos Ulti- b Actualmente

mos 10 anos sin el euro? -
Espana crece por

Seguramente no. :
debajo de su

Sin el euro no se hu- potencial”

biera reducido tan rapida-

mente como se redujo el

diferencial entre el bono espanol y el bono aleman; este
efecto se extendi6 l6gicamente no sélo a la deuda publica,
sino también al conjunto de la deuda privada. Ello permi-
tié que los gastos financieros, que en el ano 1995y 1996
eran un porcentaje importantisimo del total del gasto
publico, empezaran a decrecer. Esto, a su vez, favorecio el
ajuste fiscal, y a su vez el estrechamiento del diferencial
de tipos de interés, es decir, se entrdé en una especie de
circulo virtuoso.

En segundo lugar, las expectativas que se introdujeron
con el euro. Espana era un pais desorganizado en el ano
1996. Desde el punto de vista econémico, era un pais sin
credibilidad, con elevados diferenciales de tipos de inte-
résy con la deuda espanola y las empresas en una situa-
cion siempre penalizada. Todo esto cambia, de alguna
forma, con nuestra incorporacion al euro incorporamos
también disciplina. Importamos disciplina de los alema-
nes. Sin esa caida del diferencial de tipos de interés, sin
esa incorporacion de disciplina a todos los agentes eco-
noémicos en Espana, tras una recesion muy aguda -como
fue la de los anos 1992 y 1993- hubiera sido muy dificil
tener después los 10 anos de bonanza.
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En relacion con las reformas, los datos de estos 10
anos de la economia espanola corresponden a la mejor
década en mucho tiempo. La década de 1960 -la época
del desarrollismo de Franco- fue similar en términos de
crecimiento, pero se trataba de una economia que partia
del subdesarrollo, no de una economia ya desarrollada.

Esto ha sido asi en primer lugar por el propio creci-
miento econdémico, aproximadamente un 3,7% de media,
que ha sido un crecimiento demasiado elevado y con
escasa volatilidad. La economia espanola habia sido his-
téricamente muy prociclica. Pero esto cambid, como se
demostré por ejemplo en la desaceleracion del ano
2002-2003, donde Estados Unidos entr6 en recesion
incluso antes del 11 de septiembre, con dos trimestres
de crecimiento negativo, y Europa se fue a tasas de cre-
cimiento proximas a O. En Espana, sin embargo, el mini-
mo de crecimiento econdémico estuvo proximo al 2,5%,
algo que no ocurria segun el patron de crecimiento habi-
tual de la economia espanola.

Desde el punto de vista del empleo los datos son con-
tundentes. La tasa de paro era del 23% en el ano 1996,
y se consiguio reducir hasta el 8%. No obstante, en estos
momentos [mayo de 2008] la tasa de paro supera la
media comunitaria.

El potencial de crecimiento de la economia espanola
se ha incrementado, aunque actualmente Espana crece
por debajo de su potencial.
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En 1994-1995 la tasa kb Es mucho mejor
natural de paro correspon- .
diente con el crecimiento estar baJO el
potencial de Espaia se  paraguas del euro
situaba aproximadamen- que bajo el de
te en el 16%. En estos ”
momentos nos encontra- la peseta
mos en el 8%. Esto refle-
ja la transformacion sin precedentes que se ha producido
en la economia espanola en 10 anos, transformacion en
la que el euro tiene mucho que ver. Asi, por ejemplo, en
la reduccion del coste del capital con la evolucion de los
tipos y la evolucion del diferencial, hemos pasado de
tener en 1996 un diferencial de 500 puntos basicos con
el bono aleman a tener un diferencial de O en 2003, ano
en que nos concedieron la calificacion triple Ay en el que
incluso algunos periodos estuvimos por debajo del bono
aleman (porque el bono aleman, al ser emisiones mas
grandes, siempre tenia una prima favorable de liquidez).

La cultura de la disciplina fue fundamental para alcan-
zar los objetivos de convergencia. En ese entorno, se
empieza a generar el crecimiento econémico, las refor-
mas empiezan a ser mucho mas sencillas y mas simples.
Por ejemplo, en el ano 1996 una de las decisiones que se
tomo fue congelar el sueldo a los funcionarios. El presi-
dente de Gobierno actual lo saca a colacion cada vez que
le interesa. Aquélla fue una medida dolorosa, con coste
politico. Las finanzas publicas espanolas estaban en un
déficit del 7%, y evidentemente no se podia conseguir
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ajustar el nivel de gasto publico si no era con medidas
como las que se realizaron en aquel momento.

Para llevar a cabo algunas reformas, que formaban
parte de este plan integral, el acceso al euro fue la excu-
sa fundamental. Me refiero a cuestiones como el proceso
de privatizaciones, la eliminacion de los monopolios
plblicos, la reforma del IRPF, la modificacion del impues-
to de ganancias del capital. El complicado sistema previo
se simplificd pasandose a una situacion de tipo Unico,
que posteriormente empez6 a generar muchisima mas
recaudacion. La Ley de Estabilidad Presupuestaria tam-
bién estuvo muy ligada a la percepcion del euro y al Pacto
de Estabilidad y Crecimiento.

El Pacto de Estabilidad y Crecimiento es intrinseco al
funcionamiento de la Unidbn Monetaria, puesto que la poli-
tica monetaria centralizada y la politica fiscal siguen
dependiendo de cada uno de los paises miembros. En el
ano 2003, los alemanes dinamitaron la primera version
del Pacto de Estabilidad y Crecimiento con el apoyo de los
franceses. La Ley de Estabilidad Presupuestaria espanola
fue el reflejo interno de esa politica, un eje fundamental y
referente en el ambito del euro que permitié establecer el
limite del crecimiento del gasto nominal. Posteriormente,
el propio Solbes ha reconocido que fue una de las grandes
aportaciones que ha habido a la politica fiscal en Espana.

La vida es poliédrica y todo tiene sus diferentes face-
tas y matices, pero sin el euro hubiera sido muy comple-
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jo y complicado empren- kb La cultura de la
der todas esas acciones,

y sobre todo, y esto es lo dISCIplIna fue
fundamental, no hubiéra-  fundamental para
mos tenido unos resulta- alcanzar

dos en términos de pros- .
peridad para los espano- los ObJetIVOS de

o9
les como los logrados en convergencia
estos ultimos 10 anos.

Los datos del ultimo trimestre (enero-marzo de 2008)
reflejan que en Alemania el crecimiento intertrimestral,
sin anualizar, se sitla en el 1,5%. Para Espana el creci-
miento es de 0,3%. Es anormal lo que ha pasado en Ale-
mania y ahora debemos reconocer que estamos entran-
do en una dualidad inversa. Es decir, desde el punto de
vista del comportamiento econémico en Europa y en la
Zona euro, Alemania ha hecho el ajuste mayor de la zona
euro -es decir, en Alemania, en los ultimos 10 anos, los
costes laborales unitarios no han crecido- y por ello ha
ganado mucha competitividad.

Sin embargo, estamos confundiendo dos cosas com-
pletamente distintas. Hay que distinguir los niveles abso-
lutos de tipos de intervencion en la zona euro o incluso
los tipos de intervencion a largo plazo, la deuda alemana,
la referencia y los diferenciales. Con la desaparicion de
los diferenciales ha bajado el coste capital en Espana y
ha permitido, por ejemplo, que empresas espanolas pue-
dan internacionalizarse. Por otro lado, se ha producido un
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incremento del endeudamiento, causado por la politica
del Banco Central Europeo de inyeccion masiva de liqui-
dez al sistema monetario, siguiendo la politica de la
Reserva Federal estadounidense y la del Banco de Japén
a principios de esta década. Entonces el problema no es
el euro sino la actuacion del Banco Central Europeo, al
mantener los tipos de interés al 2% durante un largo
periodo de tiempo y permitir tipos de interés reales nega-
tivos.

Si el Banco Central Europeo hubiera fijado los tipos
alrededor del 3% no se hubiera producido la misma situa-
cion. No se pueden cargar ahora los errores de las insti-
tuciones al euro. Es mas, el euro esta aguantando ahora
toda la presion de estos errores. No se puede criticar al
euro por las politicas emprendidas por los bancos centra-
les. Los 6rganos de gobierno del BCE, como institucion de
la que depende el euro, han puesto en marcha una politi-
ca monetaria erronea a través del tsunami de liquidez de
hace una década, pero ello no es consecuencia del euro.

El euro elimina el riesgo del tipo de cambio, pero no eli-
mina el riesgo de crédito. Esa es la primera consideracion
qgue tenemos que hacer. Espana va a seguir sin riesgo de
tipo de cambio, a no ser que se empiecen a generar
expectativas de salir del euro, entonces si podria volver a
existir cierto riesgo de cambio.

Los mercados consideran en un momento determina-
do cual seria el tipo, por ejemplo, del bono espanol a 10
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anos, fuera y dentro del é La emigracién ha

euro, y entonces se apli- .
ca una probabilidad. Lo moderado salarios

mismo ocurre con ltalia, Yy de alguna forma
con Grecia y con el resto ha ‘engrasado’

de paises. El euro elimi- .
na el riesgo del tipo de los engranajes

cambio, no elimina el del mercado

riesgo de crédito, es de trabajo”
decir, Espana en estos

momentos no tiene un riesgo de tipo de cambio y la pena-
lizacion a las emisiones de las instituciones bancarias
espanolas en el exterior viene dada por el riesgo de cré-
dito. Por la eliminacion del riesgo del tipo de cambio
hemos acumulado mucho crédito, y hemos entrado en
una especie de razonamiento circular. Es decir, el euro ha
elevado el umbral del dolor de la economia espanola y ha
eliminado muchas restricciones que anteriormente exis-
tian.

¢Qué se puede hacer ahora? El ajuste va a ser relati-
vamente complejo en algunos aspectos y sencillo en
otros. En mi opinién, es mucho mejor estar bajo el para-
guas del euro que bajo el de la peseta. Esa es la primera
observacion.

Pero la Unica posibilidad o los Unicos instrumentos dis-
ponibles es tener un manejo adecuado de la politica pre-
supuestaria, algo que no es sencillo. La situacion actual
se caracteriza por unos ingresos publicos que se van a
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reducir, una tasa de crecimiento mermada y presiones de
gasto. Por tanto, es necesario aguantar y por este motivo
hubiera sido importante tener un superavit presupuesta-
rio en 2007 superior al que efectivamente alcanzamos.

Hay que intentar recuperar la competitividad perdida,
lo cual no es sencillo. Para ello, fundamentalmente, hay
que hacer algo parecido a lo que han hecho los alema-
nes, es decir, tener unos anos de moderacion salarial con
incrementos de la productividad. Por contra, los excesos
de la economia espanola acumulados en el pasado
reciente van a llevar a que nuestro ajuste sea relativa-
mente complejo y en algunos aspectos doloroso. Pero
vuelvo a repetir, no es culpa del euro sino de otras cosas
completamente distintas. Y en primer lugar, es culpa de
no haber utilizado la politica presupuestaria con toda la
intensidad que se deberia haber empleado en los Gltimos
anos.

Otra consideracion es que vamos a tener el primer
ajuste de Espana sin proceder a una devaluacion. Es
decir, antes, con la peseta, teniamos autonomia moneta-
ria y sabiamos perfectamente lo que ocurria, sin embar-
go ahora, no tenemos autonomia monetaria. El tema de
la vivienda es fundamental para el ajuste, si bien el pro-
blema no va a ser solamente el exceso de construccion
residencial. La vivienda generd ademas un efecto riqueza
positivo que ahora se esta convirtiendo en efecto pobre-
za; lo que evidentemente ya esta afectando actualmente
al consumo.
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Por el contrario, el 1 La Ley de
ajuste en el euro se va a -
Estabilidad

parecer al ajuste del
patrén oro. El patrén oro ~ Presupuestaria
existio entre 1870 y la permrt'é establecer
Primera Guerra Mundial. L .

En su periodo de vigencia el “r_mt_e del

los paises fijaban tipos crecimiento del

de cambios irrevocables gasto nominal”

y eran las inflaciones

diferenciales las que determinaban la evolucion de los flu-
jos financieros; aquello acababa afectando a las bases
monetarias y el ajuste acababa produciéndose de una
forma relativamente natural. Durante este periodo fue
cuando hubo mas movimiento de capitales y de personas
en la historia econémica, y cuando la inflacion fue mas
baja.

Espana va a tener una situacion en la cual no va a
poder acudir a la devaluacién, por lo que para recuperar
la competitividad perdida solamente hay una forma: que
nuestros costes unitarios de produccion evolucionen
mejor de lo que evolucionan los costes unitarios de pro-
duccion del resto de la zona euro. Porque nuestra divisa,
el euro, esta irrevocablemente fijada con respecto a otros
paises de la zona euro por definicion, porque es una
moneda Unica.

Lo fundamental es tener un mercado de trabajo lo mas
flexible posible. Ese, por ejemplo, ha sido el problema
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que ha ocurrido con Alemania o con Portugal. Es decir,
cuanto mas inflexible es el mercado de trabajo, mas com-
petitividad se pierde y mas se merma el crecimiento eco-
némico. De esta forma, la economia se ve inmersa en
una situacion de desaceleracion relativamente profunda,
y de no mediar una rapida reaccion conteniendo la evolu-
cion de los salarios y los costes no laborales -que, por
ejemplo, en Espana son relativamente importantes-, el
desempleo y la desaceleracion econémica pueden ser el
resultado final de la situacion. Esto es un circulo vicioso,
de ahi la importancia de un ajuste que, de no producirse
ahora, acabara produciéndose al final de todas formas,
pero con mas coste y por mas tiempo.

La reforma fundamental que necesita acometer Espa-
na es la reforma del mercado laboral. En las actuales cir-
cunstancias, nuestro proceso de negociacion colectiva ha
quedado arcaico y deber variarse, pues ahora supone un
corsé para las empresas y una forma de limitar la compe-
tencia entre las mismas.

Es verdad que hemos tenido un grado de flexibilizacion
del mercado de trabajo derivado de la emigracion. Es
decir, la emigracion ha moderado salarios y de alguna
forma ha ‘engrasado’ los engranajes del mercado de tra-
bajo. Pero ahora, con una desaceleracion econémica, ya
no tendremos tantos emigrantes e incluso es posible que
algunos decidan marcharse. Por eso, temas como la flexi-
bilizacion del mercado de trabajo, la cuna salarial, los
ajustes de cantidades y, sobre todo, la negociacion colec-
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tiva, seran cuestiones de 11 Mi pronéstico es
maxima importancia. El

ajuste solamente se va a que se _Va a .
producir a través de la  producir un ajuste

moderacion de los costes com plejo desde el

unitarios de produccion, )
puesto que no existe otra puntol ,96 vista

forma de proceder. socia

Logicamente es una situacion compleja que quiero ana-
lizar volviendo otra vez al patrén oro. En el patron oro los
ajustes se hacian, en primer lugar, via contenciones de los
costes unitarios de produccion, y en segundo lugar, a tra-
vés de las restricciones de financiacion, via que ya se esta
produciendo en Espana. Cuando en tiempos del patron oro
un pais tenia un déficit de balanza de pagos, se encontra-
ba con que ya no tenia financiacion. En el patrén oro puro,
incluso con los bancos centrales nacionales, existia la obli-
gacion de que el banco central subiera los tipos de interés,
lo que légicamente ya es una restriccion de la financiacion.
Ese es el segundo elemento que nosotros tenemos. Es
decir, la financiacion en Espana se esta reduciendo a una
velocidad impresionante. No solamente porque los inter-
mediarios bancarios espanoles tengan ahora mas dificulta-
des para financiarse a un coste superior en los mercados
de capitales internacionales, sino porque de forma natural
se esta reduciendo la demanda de crédito en Espana.

Mi prondstico, entonces, es que se va a producir un
ajuste complejo desde el punto de vista social. En los Ulti-
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mos anos los trabajadores han perdido capacidad adqui-
sitiva. Entre la inflacion y la no generacion de empleo, los
trabajadores se encuentran en una situacion en la que no
ha aumentado su capacidad adquisitiva. Para Espana, no
obstante, una cuestion que resulta ventajosa respecto a
la Gltima crisis es que hoy trabajan 20 millones de perso-
nas, de las cuales 5 millones son emigrantes.
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LA SITUACION ECONOMICA PREVIA
(1996-2000)

Elena Pisonero*

SITUACION EN 1996

Un aspecto muy importante del acceso al euro es la situa-
cion econdmica previa, que se caracterizaba por no cum-
plir ningdn requisito ni criterio para el acceso a la union
monetaria. Durante todo el proceso hubo una idea presen-
te: que en el Gltimo momento se podria llegar a negociar
politicamente alguno de estos criterios, como habia ocurri-
do en otras etapas de la entrada a la Unién Europea. Es

* Secretaria de Estado de Comercio, Turismo y de la PYME en 1998.

Texto editado por el autor de su intervencion en la Jornada sobre “Décimo
aniversario del acceso de Espana al euro”, Fundacion para el Analisis y los
Estudios Sociales (FAES). Madrid, 19 de mayo de 2008.
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decir, negociar que Espana siguiese el proceso de inte-
gracion, pero con unos plazos adaptados a sus particu-
laridades. La sensacion extendida era que “Espana
habia renunciado a cumplir los objetivos en los plazos
previstos”.

En estos términos es importante reivindicar y recordar
el esfuerzo realizado. Es de justicia reconocer el trabajo
de equipo realizado por muchas personas que creyeron
que, con la responsabilidad y energia necesarias, se podian
cumplir los objetivos fijados. En la forma de gestionar la
politica econdémica, la diferencia viene marcada por el
compromiso, por la fijacion de plazos determinados y por
la renuncia a la improvisacion. De acuerdo con el lideraz-
go del presidente Aznar, se decidi6 con claridad y aplomo
qgue la economia espanola debia cumplir y alcanzar los
objetivos que habian sido planteados. Evidentemente el
presidente Aznar no estaba solo. Contd con personas
convencidas como Rodrigo Rato, con una capacidad
sobradamente demostrada de gestion y liderazgo. Un
ejemplo de ello es la dedicacion y preparacion de una
agenda de los cien primeros dias, o una lista exhaustiva
de indicadores que habia que alcanzar.

Un aspecto crucial, para dar el paso a Europa con ple-
nos derechos, fue recuperar la credibilidad econémica.
En el ano 1996, los puntos de diferencial con el bono ale-
man demostraban claramente como la credibilidad de la
economia espanola habia alcanzado sus minimos. Este
indicador fue minuciosamente comparado durante dos
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anos hasta alcanzar “Muchas personas
mayores cotas de credi-

bilidad. Para ello inicia- ~ CTEYEron que, con la
mos un determinado dis-  responsabilidad y
curso muy trabajado, Yy energia necesarias,

articulado en una politi- - .
ca econdmica presenta- se podian cumplir

da con claridad, con una los objetivos 7
conjunciéon de politica

presupuestaria rigurosa y de reformas estructurales. El
concepto de reforma estructural se inicid6 con aquellos
decretos, con los cien primeros dias en los que se puso
en marcha toda la maquinaria al servicio de los objetivos
fijados.

Las medidas que fueron tomadas a partir del ano
1996 marcaron la diferencia, estableciendo un camino
claro y creible en materia de politica econdmica. Este
nuevo rumbo se transformd pronto en una dinamica en la
que Espana, efectivamente, se encontraba entre los
mejores. El presidente Aznar insistia en ello: “no se pre-
tendia ninguna rebaja, se queria cumplir y competir a
todos los niveles y en igualdad de condiciones, como los
paises mas avanzados de Europa”. La generacion de
expectativas y de confianza que esto supuso para el con-
junto de Espana como pais es algo que ha sido minusva-
lorado.

El euro constituyd una buena excusa para emprender
una serie de medidas en el ambito econémico. A la con-
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dicién europeista de Espana se le unio la apertura mani-
fiesta hacia Europa, y el euro fue la excusa perfecta para
alcanzar la plena integracion del pais en el Continente.
Con el avance y el progreso de la sociedad espanola se
produjo un proceso de asociacion e identificacion de todo
lo europeo. En este sentido, desde un punto de vista de
comunicacion y de marketing, esta situacion sedujo a
todos los niveles e incluso puede hablarse de “la excusa
del euro”. Este esfuerzo supuso para Espana el estableci-
miento de una autodisciplina proyectada a largo plazo,
hacia el futuro, es decir, la pertenencia al euro supuso la
reduccion de los margenes de maniobra y, por ende, la
introduccion de una disciplina para llevar a cabo una poli-
tica econ6mica menos arbitraria.

El conjunto de medidas fue muy positivo y la politica
econdémica llevada a cabo fue la mas apropiada para
aquel momento. La fijacion irrevocable del euro se produ-
jo el 1 de enero de 1999, provocando un efecto expecta-
tiva. El mero hecho de estar en el euro no implicaba en
ningln caso unos buenos resultados, sin embargo si que
sentd las bases de una maquinaria, de un engranaje para
hacer frente a todos los cambios necesarios.

Se llevaron a cabo una serie de reformas que han que-
dado reflejadas en el Boletin Oficial del Estado. No obs-
tante, se perdio cierto impulso y aun quedan muchas
medidas sin aplicacion. El momento econémico requeria
de un catalizador a modo de reformas, de una fuerza
motriz de la politica econdmica a la hora de tomar medi-
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das drasticas. En otras (11 Los plazos del

palabras, si un Gobierno . .
no emprende medidas euro Imponian una

controvertidas y duras  Sserie de
durante el primer ano, cumplimientos y se
en los anos posteriores impuso un ritmo

es alin mas complicado. o . "
agil de trabajo

La ventaja de la pri-

mera legislatura del Gobierno de José Maria Aznar reside
en que los plazos del euro imponian una serie de cumpli-
mientos y se impuso un ritmo agil de trabajo. Un ejemplo
es la periodicidad semanal con la que se reunia la Comi-
sion delegada, con una agenda y un orden del dia de
cuestiones fundamentales que marcaba un nuevo discur-
S0 en materia econémica y un cierto cambio en el lengua-
je, antes inexistente en Espana, y que con el actual
Gobierno de nuevo se ha perdido.

El margen de maniobra existente hasta 1992, tras
tres devaluaciones, dejo de existir. Aquello implicaba que
ante las dificultades se podia recurrir a un ajuste que, de
algin modo, no fuese percibido por los espanoles como
un empobrecimiento directo. Sin embargo, el ajuste con-
sistia claramente en un descenso significativo de la
riqueza del pais. Con la desaparicion del mecanismo de
devaluacion son necesarios otra serie de instrumentos
para afectar directamente a la competitividad. En el dia
a dia de las empresas esto se traduce en ganar compe-
titividad. No se trata de hacer una rebaja, sino de ofre-
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cer otro tipo de productos. En esta linea se enmarcan las
reformas estructurales y la introduccién de una dinami-
ca diversa en la economia espanola y en sus empresas.
Estas necesidades de adaptacion a la nueva situacion
quedan reflejadas en las cifras, con una apertura espec-
tacular de la economia espanola sin precedentes entre
1996 y 2000, y en adelante.

Se entr6 en una dinamica en la que las politicas se
hacian para la empresa y la politica de oferta planteaba
cuestiones distintas al precio; y se analizaba donde se
debia invertir para ser mas competitivo. Esto se tradujo
en un cambio fundamental y relevante que las empresas
espanolas supieron aprovechar, tomando el momento de
impacto, para hacerse realmente globales. La gran trans-
formacion se produce con el hecho nada irrelevante de
que entre 1996 y 1998, y de forma clara entre 1999 y
2000, Espana se convirtié en exportador neto de capital.

El euro obligaba a nuestras empresas a ser mas com-
petitivas al ser lanzadas a un mercado mucho mas
amplio. Actualmente mas de la mitad de los ingresos de
muchas de nuestras empresas provienen del exterior.
Esta es la mejor muestra de que, efectivamente, aparte
de expansion en busca de otros mercados, las empresas
espanolas aprendieron la nueva dinamica de mercado de
una economia abierta en la que hay que competir con ins-
trumentos distintos al precio. Por tanto, se empezaron a
contemplar otras cuestiones importantes a efectos de
estructura de la economia.
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10 ANOS DE ESPANA ‘ : o
EN EL EURO La informacion
En términos absolutos ~ ©CONOmica ha

el endeudamientonoes  empeorado y hay
malo, es decir, que haya una falta de

una mayor financiacion . .
no es negativo; el pro- informacion o una

blema surge cuando la  informacion muy

financiacion se destina segmentada”

a proyectos poco renta-

bles que no son capa-

ces de dar los resultados previstos. El tema de la con-
sistencia es muy importante. El acceso a la Union
Monetaria exigia un mayor aprovechamiento del “para-
guas” y la potencia del euro. En comparacion con otros
paises, Espana goz6 de un facil acceso a la financia-
cién y a innumerables proyectos. Sin embargo, a medio
plazo, se estda demostrando que no se invirtié en pro-
yectos tan productivos o tan competitivos. El recorte
estructural de un coste tan importante como es la
financiacion ha sufrido un shock de oferta muy impor-
tante.

El endeudamiento no presenta un problema de cuan-
tia, sino mas bien de funcionalidad. En este sentido, si
bien desaparece el riesgo de tipo de cambio, no lo hace
el riesgo de crédito, que se traduce en el incremento del
precio de la financiacion y del dinero. En esta situacion,
cuando un valor no alcanza el precio previsto no se con-
sigue cobrar lo inicialmente estimado.

<< faes 55

fundacion para el analisis y los estudios sociales ’



Diez anos de Espana en el euro

SITUACION ACTUAL

Se ha producido una reduccion de las expectativas de cre-
cimiento por dos motivos. El primero es por diversos
“tumores” que se han ido generando en la economia
espanola y que no se han identificado a tiempo. No se han
establecido medidas que dotaran de cierto margen y que
hubieran permitido continuidad en las reformas estructu-
rales. En otras palabras, es necesario identificar el proble-
ma en primer término y, en funcion de ese diagndstico,
elaborar y emprender medidas. Este paso no se ha produ-
cido, por lo que carecemos de un diagnostico serio de cua-
les son esos “tumores”. Negar la realidad es algo negati-
vo para el conjunto del pais, puesto que no existe predis-
posicion alguna a cambiar las cosas. Por este motivo, y
para que sean efectivamente extirpados, es necesario rea-
lizar un diagnéstico lo mas certero posible de los proble-
mas subyacentes en la economia espanola.

El segundo elemento, unido al anterior, es la confianza.
Si se identifican los problemas reales y existe predisposi-
cion en la busqueda de soluciones adecuadas, la confian-
za se vera recuperada y fortalecida. Se deberia producir un
ajuste importante en consonancia con las medidas plante-
adas para hacer frente a la situacion actual. Algunas medi-
das son sorpresivas en tanto en cuanto son “recetas” que
han sido reivindicadas con anterioridad y que fueron adop-
tadas en algunos momentos, pero que se han dejado de
adoptar o se han relajado. Hay una parte de la Administra-
cion que exige una reforma en profundidad. El problema es
que en momentos de crecimiento no se ha prestado aten-
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cion a la eficiencia. La éé
administracion tiene que El euro fue la
caracterizarse por la pres- ~ €XCuUsa perfecta
tacion de un buen servi-  para alcanzar la
cioy por hacerlo de forma p|ena integracién
eficiente. _

del pais en el

Del mismo modo es  Continente”

necesario abordar otra

serie de medidas, dando una pincelada distinta a la cohe-
rencia de las politicas. Es decir, no se pueden hacer poli-
ticas de forma aislada, que aparentemente no conllevan
danos, y que sin embargo, sumadas, son considerable-
mente negativas. Por ejemplo, la formacion debe ser
entendida no como un servicio social, sino como un acti-
vo fundamental para la productividad y la competitividad
de cualquier sociedad que sea capaz de generar valor a
través de una formacion adecuada que responda a los
retos que tenemos.

Si bien en Espana tenemos un conjunto de empresas
que estan en niveles muy altos de calidad y competitivi-
dad, es necesario implementar mayor transparencia,
informacion y comunicacion. Si realizamos una compara-
cion con la situacion actual, la informacion econémica
ha empeorado de manera importante y hay una falta de
informacion o una informaciéon muy segmentada. Ante-
riormente se realizaban reuniones semanales, abordan-
do diversos temas como la evolucion del déficit publico o
sus componentes y se indicaba la situacion. Actualmen-
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te existe cierta falta de toma de conciencia de los proble-
mas reales de la sociedad espanola. En estos momentos
se esta negando la existencia de un problema econémi-
co en Espana. Desde este foro se ha hecho el analisis y
la descripcion de la situacion, y se deberia conformar un
programa consistente en modular el excesivo gasto
plblico y en bajar los impuestos. Todo esto se resume
por lo que hoy falta: la construccion de un discurso con
consistencia y coherencia en los planteamientos, que
empiece por reconocer que estamos ante una situacion
problematica.
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EL VALOR DE UNA DECISION
ACERTADA

Joaquin Trigo*

En el ano 1958 se consiguio, por primera vez, la cifra
de 12 millones de personas ocupadas. Ese volumen de
ocupacion no se volvié a recuperar hasta el ano 1974.
Se perdidé y hasta el ano 1997 no se han vuelto a tener,
de manera estable, los 12 millones o mas; todo lo cual
nos da una idea de lo que ha ocurrido durante los Ultimos
50 anos.

* Director Ejecutivo de Fomento del Trabajo Nacional.

Intervencion editada. Jornada sobre “Décimo aniversario del acceso de
Espaia al euro”, Fundacion para el Analisis y los Estudios Sociales (FAES).
Madrid, 19 de mayo de 2008.
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En 1975 la absorcion del nuevo crédito por parte del
sector publico era del 5%. En el ano 1996 el sector publi-
co absorbia el 28% del total del nuevo crédito generado.
Esto es lo que se llama un efecto crowding out, cuando el
sector publico absorbe mas crédito dejando mucho
menos al sector privado. Esto nos indica que el sector
plblico fue creciendo a base de quitarle recursos finan-
cieros y tributos a los sectores productivos.

Con la Ultima peseta acunada se perdié por completo la
nocion del valor del dinero y de su poder adquisitivo. Esas
monedas de una peseta, que eran de aluminio, no estaran
en ninguna coleccion de numismatica, excepto como
curiosidad patolégica que evidencia los efectos indesea-
dos de la inflacion. Eran un descrédito para todos.

En 1996 la situacion se caracterizaba por un muy ele-
vado diferencial de inflacion, déficit exterior, déficit publi-
CO Yy una serie de contingencias complementarias que
creaban grandes problemas para la gestion econémica
publica y empresarial y que dificultaban la salida de esa
situacion. Ademas, el tipo de interés y la tasa de paro
eran también muy elevados.

Tan grave fue la situacion que en dos ocasiones el
mismo Gobierno socialista tuvo que aplicar medidas
totalmente liberales. Una, en el ano 1985, y otra, en
1994. El senor Solbes puso fin a la congelacion de alqui-
leres antiguos e intervino en el mercado laboral dandole
una flexibilidad antes inexistente; se privatizd sin orden
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(no como lo hizo des- é P
pués el Gobierno del PP: Con la ultima

con criterios explicitos, pese_t? acunada se
visibilidad y transparen-  perdio por completo
cia); y finalmente se tuvo la nocidon del valor

que asumir un gran reto: .
cambiar esa moneda del dinero y de su

. ey ”
que no servia de nada  Poder adquisitivo
por una moneda util.

El dinero es vital para que las empresas funcionen,
porque es lo Unico que permite ver la rentabilidad o no de
una inversion. Nadie invierte si la unidad de medida de la
rentabilidad de la inversion, que es la moneda, va alteran-
dose. Por eso, en 1996, se apostd por un reto muy impor-
tante a sabiendas de que eran los paises que tenian una
moneda sana los que también contaban con mayor creci-
miento, mejor nivel de vida y mas y mayor estabilidad en
el empleo. Y una moneda sana significa que la moneda
mantiene su poder adquisitivo, tiene tipos de interés
razonables, fomenta la inversion y, por ende, el sector
publico no expropia a los particulares.

El cambio de moneda se llevé a cabo con voluntad,
con rigor, con perseverancia, con trabajo y, lo mas impor-
tante de todo, con valor. Valor para ir contra corriente,
contra los prejuicios, contra la sensacion de impotencia
que habia entonces. En ese momento aparecieron cir-
cunstancias que permitieron que fuera realidad aquello
que parecia imposible y por lo que nadie apostaba nada
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dentro de Espana. Todo esto ha permitido estos anos de
crecimiento sin parangbn en el pasado, anos que sin
esas decisiones iniciales no hubieran sido posibles.

Podriamos haber tenido reformas y no entrar en el
euro, pero no hubiéramos podido entrar en el euro sin
haber hecho las reformas. La Comisiéon Europea monto
un grupo denominado GroupEuro para explicar a toda la
comunidad europea las ventajas del euro. ElI hecho es
que las privatizaciones y la competencia que se introdujo,
si se atiende a los datos y a la cuenta de explotacion de
las empresas no financieras que informan a la central de
balances, evidencian una enorme mejora de resultados
desde el ano 1982 hasta ahora, que se puede explicar en
un 72% por el abaratamiento del coste del crédito. Por
ejemplo, se han endeudado mas las empresas pero al
mismo tiempo han mejorado mucho la eficiencia, con lo
gue se su endeudamiento crecid6 mucho menos de lo que
hubiera sido necesario para la estructura productiva esta-
blecida inicialmente.

Llegar a una situacion como la que se gozo desde la
entrada del euro tuvo su coste. Mantenerla también lo
tiene. Y como no se hizo lo que era debido en los Ultimos
anos, hemos perdido las condiciones que han permitido
el crecimiento y el aumento del empleo.

Hay algunas cosas que sin el euro no habrian sido
posibles, como son los ahorros derivados de las operacio-
nes financieras. O como todo lo que tiene que ver con el
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dinero sano, como los “NO es lo mismo lo
costes de transaccion,

comisiones de cambio, ~dU€ ha pasado COf.1
diferencias de tipo de €l euro en Alemania
cambio comprador-ven- y Finlandia que lo

dedor, seguros, etc. La
conversion de la moneda que ha pasado en

nacional en una moneda Espana 7

reserva, en una moneda

vehiculo, la forma en que bajo la prima de liquidez..., todo
esto también esta relacionado inequivocamente con el
euro; la peseta por si sola habria tardado muchisimo mas
tiempo en poder tener una calidad de moneda como ésta
0 como el franco suizo.

Hay otros elementos que estan sin duda relacionados
con el euro: las mejoras en el tratamiento fiscal, en el IRPF
0 en el impuesto de sociedades, el hecho de que muchos
extranjeros que compran aqui su vivienda o que instalan
aqui fabricas pudieran financiarse en Espana, o la posibi-
lidad de invertir en el exterior (que las empresas espano-
las no tenian anteriormente). Sin embargo, hay otras cosas
que han venido después y que nos han frenado, que no
estaban relacionadas con el euro y que igualmente habri-
an sucedido.

Pese a todo, con el euro estamos mejor defendidos
para poder afrontar las nuevas dificultades sobrevenidas,
como, por ejemplo, el incremento de la presion competi-
tiva derivada de la ampliacion de la Union Europea; o el
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empujon competitivo que estan dando los 8 nuevos gran-
des paises que han entrado en vias de industrializacion
(China, India, Pakistan, Indonesia, Tailandia, Malasia, Fili-
pinas y Vietnam), paises que por cierto aportan a la
humanidad la mitad de su poblacién.

Podriamos considerar el incremento de coste de las
materias primas que independientemente del euro se
producirian, o los costes directos o indirectos que tienen
para nosotros las guerras simultaneas que se estan pro-
duciendo, las cuales nos afectan aunque no tengamos
presencia directa en esos paises. Probablemente, podria-
mos haber hecho muchas cosas con las reformas, pero
no se hubiera llegado tan lejos como se ha conseguido
llegar con el euro.

El euro es una herramienta que puede tener un mal
uso o un uso sélo parcial. La deuda, por ejemplo, depen-
de de algunas deficiencias en las que hemos incurrido y
que el Tratado de la creacion de la moneda Unica no
habia previsto. En el Tratado se limitaba la proporcion que
podia representar la deuda publica respecto al PIB y tam-
bién el déficit de las Administraciones Publicas, pero no
se limitaba la deuda privada, que en nuestro caso es lo
gue mas ha crecido. Lo que se buscaba con estas restric-
ciones era evitar que un Gobierno oportunista obtuviera
una financiacion barata que perjudicara al conjunto, pues
al emitir muchos titulos nominados en euros poco a poco
subiria el tipo de interés para todos y, para evitarlo, se
incluy6 una clausula por la cual nadie iba a ser rescatado
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er.1 caso de no p.oder cum- kb Con el euro
plir con sus obligaciones. .
Sin embargo, esta restric- estamos mejor

cion se limité al ambito ~ defendidos para
gubernamental sin incluir poder afrontar las

| ivado. .
al sector privado nuevas dificultades

Por lo tanto, una medi- ~ Sobrevenidas 7

da razonable seria que hu-

biera un seguimiento de estos casos para evitar excesos,
puesto que la deuda empresarial espanola era mucho
menor que la de los demas paises (segun los datos que
aporta el proyecto BACH de la Unién Europea). En Espa-
na, en muy poco tiempo, a pesar del superavit presupues-
tario, se ha mantenido la deuda publica y ha crecido la
privada, que ademas se ha convertido en una deuda con
un plazo medio mucho mas dilatado. Esto significa que
los bancos no van a poder recuperar sus créditos en
mucho tiempo, porque el nuevo crédito era a plazo muy
superior al de hace cuatro o cinco anos. Adicionalmente,
aun ahora se esta postulando e instando a las economi-
as domeésticas para que amplien mas el plazo de sus
hipotecas.

Asi que hemos tenido un problema doble. Por una
parte, un ritmo de crecimiento muy alto en un periodo
corto de tiempo, lo cual nos crea una dificultad muy gran-
de. La politica monetaria se escapa a nuestro control, lo
que es estupendo, porque cualquier uso que se haga de
la politica monetaria suele ser malo: se amplia la oferta
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monetaria, que pronto se disipa en aumento de precios,
y la actividad que genera no es, en modo alguno, estable.
La politica fiscal es desigual y cuestionable en sus efec-
tos, desde el punto de vista del gasto, por lo que es mejor
gue no haya mucha capacidad de utilizacion; pero desde
el punto de vista del ingreso, si existen instrumentos inte-
resantes. Junto a esto, quedan a disposicion de la autori-
dad econdmica dos cosas muy importantes: las politicas
estructurales y la perseverancia en ellas.

Desde este punto de vista, se disponen de multiples
posibilidades. Se pueden enumerar algunas de las medi-
das gue se tomaron en su momento y otras que deben
ser emprendidas ahora, que tienen que ser eficaces,
obtener un rendimiento rapido, ser aprobables y creibles
por todos y, ademas, deben tener un efecto dilatado a lo
largo del tiempo. Si hay capacidad de dar una serie de
medidas que relnan estas caracteristicas -y la hay-,
deberia poder aceptarlas cualquier Gobierno que esté en
SuU sano juicio y que piense en el futuro y en el pais.

No es lo mismo lo que ha pasado con el euro en Ale-
mania y Finlandia que lo que ha pasado en Espana, y es
el mismo euro. Lo que esta ocurriendo en Espana es que
la disponibilidad de tipos de interés reales negativos han
aportado una enorme diferencia e impulsado el endeuda-
miento y el des-ahorro, haciendo una transferencia de
recursos desde el ahorrador con poca formacion financie-
ra —que esta siendo expropiado- para que los inversores
audaces dispongan de una financiacion abaratada doble-
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mente de forma artificial. bk Es conveniente

Primero, porque el tipo de .
interés no procede del que se generallce

ahorro sino de la emision la continuidad en
pensada para otras lati- el empleo después

tudes, y segundo, por la T
importancia de estas trans- de los 65 anos

ferencias, que son mas re-
levantes de lo que normalmente se cree.

Creo que lo que hay que hacer es producir, invertir,
vender, exportar, cobrar, crear empleo y mantenerlo. Y
para conseguir todo esto hace falta asegurar varias medi-
das. Enumero brevemente una docena:

1 Que el sector publico pague a tiempo. En Francia se
paga a 30 dias y cuanto menor es el nivel de la admi-
nistracion mas rapidamente se paga. De esta forma,
quienes venden y contratan con el sector publico no
tendrian que descontar facturas y certificaciones de
obras, y ese dinero quedaria libre para financiar otras
cosas, 0 sea, habria liquidez. EI compromiso seria
necesario a todos los niveles publicos.

2 Reducir el coste de cumplimiento. En Cataluna se esta
preparando un pequeno decreto que elimina 48 trami-
tes en distintos ambitos al tiempo que se estan crean-
do media docena mas de nuevos tramites; por lo tanto,
estas medidas no tendrian efectividad, aunque eso no
pasaria si se hicieran en serio. Para ello habria que
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reducir el tiempo de todas las tramitaciones y obtener
un compromiso del sector publico para que, cuando no
le asista la razon, no recurra sistematicamente los
fallos judiciales que le son contrarios.

3 Minimizar el coste de cumplimiento a través de la better
regulation. Hay recomendaciones de la Union Europea
sobre como regular para evitar duplicaciones e infor-
macion ya disponible o innecesaria. Las estan apli-
cando el Reino Unido, Holanda y Dinamarca, y el
resultado es la reducciéon en un tercio del coste de
cumplimiento.

4 Una regla para el sector publico: que su gasto no suba
mas que el PIB nominal. Hasta ahora, en los Gltimos
cuatro el gasto esta creciendo cada ano por encima de
lo que esta creciendo el PIB, por lo que el Estado se ha
convertido en uno de los generadores de la inflacion
que padecemos, porque crece mas la demanda que la
oferta.

5 Permitir la amortizacion libre de inversiones durante
tres anos, so6lo para todo lo que reduzca riesgos labo-
rales, mejore le eficiencia energética o proteja el
medio ambiente.

6 Compromiso de reduccién de un determinado niimero
de agencias publicas por ano y coherencia de actua-
ciones estatales o institucionales.
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Dar suelo edificable “EI euro es una
para la vivienda nece- .
saria y reducir los im- herramienta que
puestos que gravanla  puede tener un mal
construccion y la reha- UsSoO O un uso sélo

IHtaci6N. _
bilitacion parC|aI ”

Permitir provisiones por despido, de manera que los
derechos de los trabajadores estén debidamente
reflejados y dotados en el pasivo de las empresas.

Permitir la capitalizacion del paro en supuestos adi-
cionales a los que ya hay ahora; lo que permitiria que
las personas individuales puedan crear su propia
empresa y no se limiten a empezar como auténomos,
0 creen andnimas laborales y cooperativas.

Tomarse en serio la formacion. Hay comunidades
autdbnomas en las que se reducen las posibilidades
de cursar directamente el bachillerato nocturno, o
incluso instan a cursarlo por correo, con la mayor
complejidad que supone para personas mayores.
Ademas es muy importante impulsar la formacion
profesional.

Inversion publica basada en criterios de coste-benefi-
cio, el Unico criterio que tiene que regir para este tipo
de cosas, y no en la redistribucion. Hace mas de un
siglo que se redistribuye sin conseguir reducir las
diferencias en la generacion de renta.
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12 Afrontar seriamente los dos problemas acuciantes de
la economia espanola: el del agua y el de la energja.

El coste laboral unitario puede reducirse sin afectar a
los sueldos. Por ejemplo, si haciendo dos o tres turnos
se amplia el volumen de ventas manteniendo el mismo
equipo de capital inmovilizado, el coste fijo unitario baja
porque la imputacion de las amortizaciones -y otros
costes fijos- se distribuyen entre mas unidades produ-
cidas. Esto tan sencillo explica la mejora de resultados
empresariales y una parte del crecimiento que hemos
tenido.

Sobre la necesidad de bajar los costes de cumplimien-
to, Luis Angel Rojo, poco antes de entrar en el Banco de
Espana, hizo un estudio en donde él estimaba entonces
que el coste de cumplimiento ascendia al 10% del PIB.
Era una estimacion muy cauta, sin tener en cuenta eco-
nomias irregulares y cosas parecidas.

Un tema a considerar en los convenios es la incapaci-
dad laboral y las bajas, que son excesivas. Hay un oportu-
nismo que perjudica a los companeros, a la empresa, a
los clientes y a toda la sociedad que las paga. En algun
caso los sindicatos han aceptado mejorar este exceso en
las empresas y se ha conseguido con su apoyo. Lo cual
tiene también un fuerte impacto, pues s6lo con rebajar-
las en un 5% del total, se anadiria, de no mediar otros fac-
tores favorables o contrarios, una semana de trabajo a
las 48 existentes.
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También es convenien- bk Es posible frenar
te que se generalice la

continuidad en el empleo el encarecimiento
después de los 65 afios.  de los productos
Es una gran ayuda, por- basicos que

que lo que crea empleo « .
es mantener el puesto de inciden en la cesta

trabajo, y al quitar perso- ~ d€ la compra 7

nas de la actividad pro-

ductiva se quita capacidad de crecimiento. Los nuevos
entrantes en el mercado laboral no suelen sustituir a
quienes se retiran.

Hay que evitar las nuevas certificaciones que se quie-
ren instaurar, en particular las certificaciones éticas que,
para empezar, tienen mas de “bula” que de certificacion.
Adicionalmente, hay que terminar con la rigidez de hora-
rios, tanto en lo que hace referencia a horarios de aper-
tura como también a las horas extras, puesto que obvia-
mente éstas estan por debajo de lo que una persona en
condiciones normales, y si le conviene y pudiera, querria
hacer.

Los ajustes van a ser complicados, porque tras una
racha positiva los sindicatos consideran que ha llegado
su momento de exigir algo mas. En realidad, en estos
momentos es cuando mas conflictividad hay, porque las
empresas no se encuentran en situacion de abordar
mejoras retributivas. En parte, esto es debido a la crisis
derivada del exceso de liquidez y que ahora es ya ausen-
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cia de la misma. Empieza con creacion de un dinero arti-
ficial, ‘falso’, y, por lo tanto, lo que se compra con este
dinero son ‘activos falsos’. Los billetes de curso legal, los
euros, no son mas que el 20% del total del dinero, el
80% es dinero bancario, creado por entidades financie-
ras. Todo ese volumen de crédito ahora ha perdido segu-
ridad y valor porque las empresas se han descapitaliza-
do, no pueden pagar, tienen dificultades, y los particula-
res tienen un capital (propiedad inmobiliaria, acciones...)
que vale menos. En este sentido, el efecto riqueza que
ayudaba al crecimiento se convierte justamente en lo
contrario. Por lo tanto, la situacion es seria y aconseja
concertacion con los sindicatos; pero con ella o sin ella
exige actuacion.

Buena parte del crecimiento que hemos tenido hay
que reconocérselo al euro. Las politicas que permitieron
llegar al euro, y también los sindicatos, tienen una cuota
de mérito en esto. El aceptar que en un proceso de creci-
miento en donde los beneficios crecian rapidamente, no
a costa de ellos (porque ellos no perdian poder adquisiti-
vo), hubiera un reparto mas equitativo, por decirlo suave-
mente, dice algo a favor de la madurez de los sindicatos.
La experiencia del ano 1993, con la generaciéon de mas
de medio millén de parados en un solo ano, les llevaba
sin embargo a pedir lo contrario. Y ahora es necesario
concertar una reunién con los sindicatos para comprome-
terse con una serie de politicas que no son faciles. La
linea general ya esta marcada, pero el problema es que
los sindicatos entiendan que no son los sueldos los que
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tiran de la demanda. El “Buena parte del

incremento de los suel- o
dos y la evolucion del ~ Crecimiento que

consumo van en la linea  hemos tenido hay
contraria. EI consumo va que reconocérselo
mas o menos en linea ”

con lo que esta haciendo al euro

el PIB, y sobre todo va en

linea con el empleo. Si hay mas empleo, hay mas consu-
mo. Sin embargo, si los sueldos suben mucho inciden
poco en el gasto interno (puede importarse mas o aho-
rrarse), pero eso, sin mas, no crea mas empleo. Por lo
tanto, para que haya mas demanda lo que importa es que
haya mas empleo, y esto se consigue con una evolucion
muy moderada de los precios y con la mejora de la pro-
ductividad.

Otro problema actual en Espana es el IPC, que no es
nuestro referente. Nuestro IPC relevante es por lo menos
el de la Unién Europa. A este IPC se le deben quitar los
componentes externos, basicamente energia, y se le pue-
den dejar las materias primas que no sean energia. Es
posible frenar el encarecimiento de los productos basicos,
que inciden directa e indirectamente en la cesta de la com-
pra, y que van a seguir con precios altos durante un perio-
do mas largo de tiempo. Por lo tanto, es necesario cam-
biar la politica agraria comunitaria -con las restricciones
que estan perjudicando a la agricultura- para que de
alguna manera sea posible contrarrestar este tipo de
efectos e incluso exportar una parte al exterior.
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En Espana existen algunos productos con altisima cali-
dad y la certeza de que, sin embargo, no se venden. ¢ Por
qué? Si se compara, por ejemplo, el precio y la calidad del
vino francés con respecto al espanol, la calidad media es
mas alta aqui que en Francia. Hay regiones que cuentan
con entre 20 y 40 marcas poco conocidas y muy baratas.
Es necesario sacar partido a esa calidad que sin duda
existe y que, aun no siendo diferencialmente mucho
mayor, en campos como el turismo ya nos ha permitido
ser una cierta potencia. Debemos serlo también en otro
tipo de sectores donde existe calidad y buenos productos,
pero que aun no han conseguido instalarse en el merca-
do internacional. Sélo asi podemos encarar la crisis, reco-
nociéndola, afrontandola vy, si las politicas son apropia-
das, superarla. El euro lo hace menos dificil.
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LOS PRIMEROS DIEZ ANOS
DE LA UNION MONETARIA EUROPEA

José Manuel Gonzalez-Paramo*

INTRODUCCION 1

Conmemoramos el décimo aniversario de la decision del
Consejo de la Unién Europea, segln la cual once Esta-
dos miembros, incluyendo Espafna, cumplian las condi-
ciones necesarias para la participacion en la tercera
fase de la Union Monetaria Europea y la adopcion de la
moneda Unica. Dicha decision precedid en unos dias a la

* Miembro del Comité Ejecutivo del Banco Central Europeo.

Texto editado de su discurso en la Jornada sobre “Décimo aniversario del
acceso de Espana al euro”, Fundacion para el Analisis y los Estudios Socia-
les (FAES). Madrid, 19 de mayo de 2008.

1 Estoy agradecido a Juan Luis Diaz del Hoyo y José Marin por su contribu-
cion y comentarios.
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constitucion, en junio de 1998, del Banco Central Euro-
peo, que a partir del 1 de enero de 1999 asumiria la
tarea de dirigir la politica monetaria Unica de la nueva
zona del euro. A pesar de que la transicion plena al euro
se completd solo tres anos mas tarde, con la introduc-
cion fisica de los billetes y las monedas, aquella decision
representd sin duda uno de los momentos mas impor-
tantes de la historia de la integracion europea. Y al
mismo tiempo, en el plano internacional, la creacion del
euro constituyd la reforma monetaria mas audaz y de
mayor calado desde las postrimerias de la Segunda Gue-
rra Mundial, con la adopcién del sistema de Bretton
Woods.

Quizas hoy valga la pena recordar que la idea de una
moneda comuln no produjo inicialmente un entusiasmo
unanime, sino que existid un cierto grado de escepticis-
mo, aireado por algunos circulos del mundo académico y
por autoridades de destacados paises de la escena inter-
nacional. De un lado, estos criticos no consideraban que
Europa reuniera las condiciones adecuadas de homoge-
neidad e integracion econdmica, entre los paises candi-
datos potenciales, que harian deseable la introduccion
de una moneda Unica y el desarrollo de una politica
monetaria comun. Asimismo, se criticaba la ausencia de
mecanismos para hacer frente a choques asimétricos,
dado que si por una parte la politica monetaria estaba
definida para el conjunto de la zona del euro, por otra el
Pacto de Estabilidad y Crecimiento venia a constrenir las
politicas fiscales nacionales, siendo el tamano del presu-
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puesto de la Union Euro- bk La idea de una

pea (UE) claramente insu- .
ficiente e inapropiado pa- moneda comun no

ra ese proposito. produjo

o inicialmente un
a de reconocerse que, .
a priori, ambas criticas entusiasmo

contenian un grado de ver- unanime”

dad. El éxito de la mone-

da Unica exigia algo mas que la puesta en marcha de una
politica monetaria Unica, creible y transparente. El Tratado
de Maastricht de 1992, ademas de establecer el marco
institucional para la creacion de la moneda Unica -que ha
sido confirmado por el Tratado de Lisboa de 2007 -, con-
tenia una clara lista de estas tareas adicionales; una lista
breve pero de alcance considerable. La primera exigencia
era profundizar en la integracion financiera del area. La
segunda, asegurar la disciplina y la capacidad de respues-
ta de las politicas presupuestarias nacionales. La tercera,
garantizar la adaptabilidad requerida por el proceso de
ampliacion europea y el creciente papel internacional del
euro. Y por Gltimo, resultaba imperativo introducir las
reformas estructurales necesarias para aumentar la flexi-
bilidad y el dinamismo de las economias del area del euro.

La conmemoracion de los diez primeros anos transcu-
rridos desde la adopcion del euro ofrece una ocasion
inmejorable para realizar un repaso de los resultados en
todos estos frentes, con el objetivo no sélo de evaluar los
logros de la moneda Unica europea, en particular, la expe-
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riencia de Espana en el euro, sino también con el animo
de identificar los retos a los que todavia debemos enfren-
tarnos para hacer maximos los beneficios de la Union
Monetaria Europea.

UNA POLITICA MONETARIA TRANSPARENTE Y CREIBLE
Comenzaré refiriéendome al ambito que me es mas proxi-
mo: el de la politica monetaria. El Tratado de Maastricht
asigna al Eurosistema -integrado por el Banco Central
Europeo y los bancos centrales de los paises miembros-
la responsabilidad del mantenimiento de la estabilidad
de precios, por lo que cabe preguntarse, en primer lugar,
si la politica monetaria aplicada desde la introduccion del
euro ha demostrado ser un instrumento eficaz para lograr
este objetivo.

Antes de responder a esta pregunta, quizas no sea
superfluo explicitar qué debemos entender por estabilidad
de precios, ya que el Tratado no lo hizo de forma especifica.
En octubre de 1998, el Banco Central Europeo defini6 la
estabilidad de precios como una tasa de inflacion para el
conjunto de la zona del euro inferior al 2%. En una clarifica-
cion de la estrategia de politica monetaria hecha publica en
mayo de 2003, el Banco Central Europeo anuncié que su
objetivo primordial es mantener la inflacion en un nivel infe-
rior, aunque préximo, al 2% a medio plazo2. Es importante
subrayar la importancia central de la orientacion de medio

2ssing, 0. et al. (2003), “Background Studies for the ECB's Evaluation of its
Monetary Policy Strategy”, Frankfurt am Main: ECB.
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plazo. Sin la referencia kb Lo esencial es
del medio plazo, un ban-

co central podria verse que la estabilidad
abrumado por las Gltimas ~~ de precios se
noticias econémicas y los mantenga en el
mas recientes indicado- . ”

res, con lo cual la politica medio plazo
monetaria podria tender
a desviarse de su cometido fundamental de constituirse en
un firme anclaje de estabilidad econémica mas alla del
corto plazo. Esta perspectiva a medio plazo representa
también el reconocimiento, respaldado en décadas de
experiencia, de que la politica monetaria no puede contro-
lar la evolucion de los precios a corto plazo.

Hechas estas consideraciones, y volviendo la vista a
este periodo, la respuesta a la pregunta de si la politica
monetaria aplicada ha logrado su objetivo debe ser un reso-
nante “si”. La tasa de inflacion media en los Ultimos diez
anos ha sobrepasado ligeramente el techo del 2%, pese a
la incidencia de perturbaciones alcistas muy severas,
como, por ejemplo, la acusada subida de los precios de los
alimentos, el petroleo y otras materias primas registrada en
los Gltimos anos, frente a las que una respuesta directa
queda fuera del alcance deseable de la politica monetaria.
No obstante, en presencia de tales perturbaciones, lo esen-
cial es que la estabilidad de precios se mantenga en el
medio plazo, es decir, una vez que la perturbacion haya
desaparecido, para lo que resulta condicion necesaria que
las expectativas de inflacion a medio y largo plazo se man-
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tengan estabilizadas por debajo del 2%. A este respecto, es
importante resenar que, a pesar de la fuerte presion infla-
cionista que experimentamos desde otono de 2007, las
expectativas de inflacion a largo plazo se han mantenido
ancladas en un nivel sustancialmente acorde con nuestra
definicion de estabilidad de precios, un resultado que se ha
confirmado sin excepcion desde el primer dia en que el
Banco Central Europeo asumid su responsabilidad. Este
logro no deberia subestimarse, teniendo en cuenta que el
banco central del euro no contaba con un historial propio
de credibilidad cuando comenz6 su andadura.

En la evolucion de la inflacion desde la introduccion del
euro destaca un rasgo menos satisfactorio, cual es una
cierta disociacion entre la inflacion percibida por los ciuda-
danos y la inflacion realmente observada3. El concepto de
inflacion percibida hace referencia a los cambios en la tasa
de inflacion que los consumidores piensan que se han pro-
ducido. La Comision Europea publica mensualmente un
indicador que trata de reflejar su evolucion. En tiempos nor-
males, existe una gran correlacion entre la inflacion percibi-
da y la observada, lo cual significa que los consumidores
tienen una percepcion correcta de los cambios experimen-
tados en su poder de compra. Con la introduccion del euro,
sin embargo, en algunos paises miembros los patrones de
la inflacion percibida y observada -medida ésta a través
del indice Armonizado de Precios al Consumo, uno de los

3 Véase BCE (2007), “Inflacion observada e inflacion percibida en la zona del
euro”, Boletin Mensual, mayo.
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indices existentes de ma- (1] El Banco Central

yor calidad estadistica- .
empezaron a separarse. Europeo solo es

Esta es una observacion ~ responsable de la
importante, dado que mu-  jnflacion media del

chas de las decisiones de . 2
los individuos dependen Conjunto del area

de la evolucion de suren-  del euro en el

ta real tal y como ellos la medio plazo 7
perciben. Hay que subra-

yar, no obstante, que éste es un fendmeno que deberia
tener caracter temporal, con claras raices en la psicologia
de los consumidores, pues los casos de redondeo al alza
tuvieron un impacto muy limitado, y que desde el 2003 la
brecha existente entre la inflacion percibida y la actual se
ha reducido parcialmente, tendencia que deberia continuar
en el futuro. Desde el Banco Central Europeo seguimos con
gran atencion la evolucion de las percepciones de inflacion
de los ciudadanos, y estamos comprometidos en una cam-
pana de comunicacion dirigida a tratar de reconciliarlas con
la evolucion observada de la inflacion.

Otro aspecto muy relevante de la evolucion de los pre-
cios en el area del euro en los Ultimos anos es la dispersion
de las tasas de inflacion entre los distintos paises miem-
bros4. Debe recordarse en este punto que una de las criti-

4 Véase ECB (2003), “Inflation differentials in the euro area: potential cau-
ses and policy implications”, septiembre, y BCE (2005), “La politica moneta-
ria y los diferenciales de inflacion en un area monetaria heterogénea”, Bole-
tin Mensual, mayo.
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cas iniciales al proyecto de la Union Econdmica y Monetaria
se bas6 en el argumento de que una politica monetaria
Unica crearia desequilibrios como, por ejemplo, una elevada
dispersion en las tasas de inflacion, con la resultante pérdi-
da de competitividad y un mayor desempleo en ciertos pai-
ses miembros. Con la perspectiva de una década, podria-
mos preguntarnos si esta prediccion se ha confirmado.

Una mirada detenida a la dispersion de las tasas de
inflacion de los paises del area del euro muestra con cla-
ridad que el proceso de convergencia experimentado con
anterioridad a la introduccion del euro redujo de manera
significativa los diferenciales de inflacion entre los paises
miembros5. Desde 1999, la dispersion de las tasas de
inflacion ha sido similar o inferior a la observada en los
Estados Unidosé. Este reducido grado de dispersion en
inflacion y la elevada sincronia en las tasas de crecimien-
to de los paises del area del euro? se han logrado, ade-
mas, sin el beneficio de largas décadas de integracion y
de politicas econdmicas comunes, como es el caso en los
Estados Unidos.

5 Véase J.M. Gonzalez-Paramo, y Hernandez de Cos (2007), “Unidad en la
diversidad: Politicas macroeconémicas para un crecimiento estable en la
Union Monetaria Europea”, Papeles de Economia Espanola, n° 13.

6 Tomando la desviacion estandar de las tasas de inflacion en las 14 areas
estadisticas metropolitanas de los Estados Unidos como medida de la dis-
persion de las tasas de inflacion en este pais.

7 Vease N. Benalal, J.L. Diaz del Hoyo, B. Pierluigi y N. Vidalis (2006), “Out-
put growth differentials across the euro area countries: some stylised facts ™,
ECB Occasional Paper n°. 45.

152 <<= faes

. fundacion para el analisis y los estudios sociales



Los primeros diez anos de la Union Monetaria
Europea * JOSE MANUEL GONZALEZ-PARAMO

No se debe ocultar tam- kb La Unién
poco el hecho de que el .
Banco Central Europeo Monetaria parece
sélo es responsable de la haber resultado
inflacion media del con- muy beneficiosa

junto del area del euro en
el medio plazo. Los diferen- para los mercados

ciales de inflacion nacio-  financieros de la
nales podrian tener su ori- Zoha euro 7

gen en los efectos norma-

les de un proceso de convergencia real o, de manera menos
satisfactoria, y posiblemente no menos infrecuente, ser con-
secuencia de politicas e instituciones nacionales inapropia-
das. Cuando son estas politicas e instituciones las que ani-
dan tras el mantenimiento sistematico de diferenciales
positivos de inflacion de algunos paises en relacion con el
resto, la situacion debe demandar una estrecha vigilancia,
como paso previo a la adopcion de las medidas oportunas
de politica fiscal y de reforma estructural por parte de los
gobiernos nacionales.

En su conjunto, con todo, la evidencia permite concluir
que los primeros diez anos del euro pueden calificarse como
un éxito en cuanto a la evolucion de la inflacion en el area
del euro. La tasa media de inflacion se ha situado préxima
al 2%, un punto menos que la observada en la década pre-
via, y su volatilidad se ha reducido en dos terceras partes.

Este éxito ha sido posible, en una gran medida, gra-
cias a la clara definicion del mandato del Banco Central
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Europeo, a la calidad de su estrategia y a la independen-
cia de la que la institucion ha gozado para conseguirlo.
Somos muy conscientes de que, como necesario correla-
to del estatus de independencia que el Tratado de Maas-
tricht otorga al Banco Central Europeo, éste debe rendir
cuentas ante los ciudadanos europeos y sus represen-
tantes elegidos en las urnas. Esto exige transparencia en
todos los ambitos relevantes para el cumplimiento de
sus funciones. La transparencia es, asimismo, esencial
para la eficacia de la politica monetaria. En efecto,
ayuda a entender la forma en la que la politica moneta-
ria reacciona ante datos e indicadores que son reflejo de
un entorno cambiante y, ademas, contribuye a anclar las
expectativas de inflacion y a mantener la credibilidad del
Banco. La transparencia, asi, tiene una funciéon instru-
mental, pues refuerza la eficacia de la politica moneta-
ria, y una funcion politica, al servicio de la rendicion de
cuentas. En este contexto, no es exagerado decir que la
estrategia de comunicacion del Banco Central Europeo
no soélo satisface los mejores estandares internaciona-
les, sino que ha ido mas alla al establecer un nuevo
modelo de transparencia que otros bancos centrales
estan siguiendo.

UN SISTEMA FINANCIERO

CRECIENTEMENTE INTEGRADO

Junto a su funcion primordial de asegurar la estabilidad de
precios, el Banco Central Europeo tiene importantes res-
ponsabilidades como agente al servicio de la integracion
financiera y de la estabilidad de los mercados financieros.
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Un resultado importante kb Desde el 2003
de la introduccion del

euro ha sido la acelera- la breCha eX|SF?nte
cion del proceso de inte-  entre la inflacion

gracion de los mercados percibida y la
financieros europeos. La
relevancia de este im- actual se ha

pacto no puede exage- reducido

rarse, dado que tanto la parcialmente ”

teoria econémica como

la evidencia empirica disponibles sugieren que la integra-
cion y la ampliacion de los mercados financieros contribu-
yen al crecimiento econdmico, pues eliminan dificultades
y barreras al intercambio, permiten una asignacion mas
eficiente del capital entre las oportunidades de inversion
y crean mas opciones para la distribucion y la diversifica-
cion del riesgo. Ademas, la integracion financiera permite
una transmision de los impulsos de la politica monetaria
mas eficiente y homogénea en el conjunto del areas.

Hoy es evidente, a través de multitud de indicadores,
que la profundidad y amplitud de los mercados ha
aumentado muy significativamente como consecuencia,
en gran medida, de la eliminacion del riesgo de ajuste
cambiario en la zona del euro, lo que ha permitido a un
numero mayor de inversores acceder a los diversos mer-
cados de la zona del euro. Por otra parte, la citada des-
aparicion de las primas de riesgo cambiario dentro de la

8 “Finantial Integration in Europe”, ECB (2008), abril.
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zona, junto con la reduccién de las primas de riesgo
nacionales derivadas de la creciente importancia otorga-
da a las politicas econdmicas orientadas a la estabilidad
macroecondémica, han disminuido de manera significati-
va los costes financieros, en términos tanto nominales
como reales. Asimismo, se ha producido un rapido creci-
miento de nuevos segmentos de mercado.

En conjunto, la Union Monetaria parece haber resulta-
do muy beneficiosa para los mercados financieros de la
zona del euro, como lo demuestran los avanzados grados
de integracion de los mercados monetarios y de renta fija
publica y privada, aunque aln existe un cierto margen de
mejora. Si tomamos como referencia los mercados finan-
cieros estadounidenses, profundos, tradicionalmente
liquidos y unificados, resulta evidente que la zona del
euro tiene alin camino por recorrer, especialmente en lo
que se refiere a la integracion de los mercados de renta
variable y de los servicios de banca minorista, el estable-
cimiento de marcos juridicos y reguladores comunes, y la
mayor consolidacion del sector bancario.

Asociado a este fendmeno de integracion financiera,
otro resultado relevante de la Unién Monetaria ha sido la
mayor resistencia y adaptabilidad ante las turbulencias
en los mercados financieros. Sin una moneda Unica,
estoy convencido de que algunos paises, en particular los
de mas reducido tamano y aquellos con menor tradicion
de estabilidad macroeconémica, habrian experimentado
efectos adversos mucho mas pronunciados de lo que ha
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sido realmente el caso en “CO” Sus poll’ticas de
las condiciones de merca-

do inestables que hemos |IQUIdeZ, el BCE y otros
experimentado desde el ~ bancos centrales

verano del ano pasado. han aliviado los

LAS TURBULENCIAS problemas_ de liquidez
DE LOS MERCADOS de las entidades
FINANCIEROS bancarias”

En efecto, a raiz de la cri-

sis del mercado de las llamadas “hipotecas basura” norte-
americanas, se empezaron a observar algunas tensiones
en los mercados financieros internacionales ya desde
finales de la primavera de 2007. Estas tensiones alcanza-
ron con gran rapidez una intensidad desconocida en agos-
to de 2007, se trasladaron de lleno a los mercados finan-
cieros globales y pusieron a los mercados monetarios
mundiales en una tesitura de desaparicion de la liquidez.

Los efectos potenciales de las tensiones sobre la capa-
cidad del Eurosistema para asegurar el adecuado funcio-
namiento del marco operativo de su politica monetaria,
es decir del conjunto de instrumentos y procedimientos
utilizado para ejecutar la politica monetaria Unica, fueron
inmediatamente evidentes. Esto se debid al desborda-
miento de estas perturbaciones hacia los mercados
monetarios de la zona euro. La capacidad de un banco
central para controlar los tipos de interés del mercado
monetario a corto plazo es condicion indispensable para
el adecuado funcionamiento del mecanismo de transmi-
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sion de la politica monetaria, porque representa el primer
paso para que los impulsos de dicha politica se transmi-
tan a plazos mas largos.

Desde el comienzo de las tensiones, y con mayor pron-
titud que ningun otro banco central, el Banco Central
Europeo ha intervenido de forma decidida y con la inten-
sidad apropiada mediante la politica de gestion de la
liguidez con una doble finalidad. Primera, estabilizar el
tipo de interés a un dia del mercado monetario, que es el
mas cercano al tipo de interés de referencia del Banco,
de manera de que reflejase la orientacion de politica
monetaria decidida por su Consejo de Gobierno. Y segun-
da, promover el funcionamiento ordenado del mercado
monetario y ayudar a las entidades de crédito a satisfacer
sus necesidades de liquidez de una manera fluida, facili-
tando, asimismo, la transmision de los impulsos de politi-
ca monetaria desde los tipos de interés a corto plazo a
los de medio y largo plazo y, en general, a la economia.

Durante el periodo actual de turbulencias, el BCE ha
insistido en el principio fundamental de la separacion rigu-
rosa entre las actuaciones relacionadas con la politica de
liquidez y la orientacion de la politica monetaria, que
desde hace una década guia su estrategia. Sélo cuando
se mantiene esta dicotomia -la politica monetaria orienta-
da a la estabilidad de precios y la politica de gestion de la
liquidez dirigida a estabilizar los tipos de interés a mas
corto plazo en un nivel proximo al decidido por el maximo
organo de gobierno, asi como a promover el normal fun-
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cionamignto del mercado bk La disciplina
monetario- pueden am- . .
bas politicas reforzarse fISC’a_l, Junto con _Ia
mutuamente, en benefi-  politica monetaria,
cio (_je la elstabiiidba_lqddz son requisitos
precios y la estabilida . -
financiera. |mprescmd|bl_e_s
para la estabilidad

Debemos todos felici- macroecondmica”’
tarnos de que el marco

operativo de la politica monetaria del Eurosistema haya
superado con buenos resultados la formidable prueba de
estrés que las turbulencias en los mercados monetarios
han representado para la ejecucion de la politica mone-
taria Unica. Dicho lo anterior, hay que insistir en el alcan-
ce de las medidas que un banco central puede y debe
adoptar. A través de sus politicas de gestion de liquidez,
el BCE y otros bancos centrales han podido aliviar los pro-
blemas de liquidez de las entidades bancarias, contribu-
yendo con ello a la estabilidad del sistema financiero. Sin
embargo, no puede ni debe esperarse que resuelvan los
problemas de fondo de los mercados de crédito, ni que
restablezcan el funcionamiento eficiente del mercado
interbancario a plazo. Las actuales dificultades de este
mercado solo se atenuaran cuando las entidades de cré-
dito recuperen la confianza mutua y se reduzca la incerti-
dumbre acerca de sus necesidades de liquidez. Por nues-
tra parte, tenemos la obligacion de comenzar a asimilar e
incorporar a nuestro acervo las ensenanzas de las recien-
tes tensiones financieras, a fin de hacer la gestion de
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liquidez todavia mas robusta y eficaz. En ello estamos
comprometidos.

UNAS POLITICAS FISCALES NACIONALES
DISCIPLINADAS Y SOSTENIBLES

Permitanme a continuacion referirme a otro de los pila-
res de la estabilidad macroecondémica: la politica fiscal.
La exigencia de mantener dosis adecuadas de disciplina
fiscal, compatibles con la autonomia de los gobiernos, es
otra de las piedras angulares de la Uniébn Monetaria,
caracterizada como es sabido, por la ausencia de un pre-
supuesto federal capaz de absorber choques asimétri-
cos?. A este respecto, el Tratado de Maastricht contenia
también un conjunto de reglas fiscales, desarrolladas con
posterioridad en el Pacto de Estabilidad y Crecimiento
(PEC), firmado en 1997, con el objetivo de garantizar
unas finanzas publicas saneadas, sostenibles a medio
plazo y sometidas a criterios generales de coordinacion.
De acuerdo con sus disposiciones, los Estados miembros
se comprometian a evitar déficit excesivos y a corregirlos
sin dilacion en caso de que llegasen a producirse, asegu-
rando desequilibrios no superiores al 3% del PIB y reduc-
ciones en la deuda publica hasta niveles inferiores al 60%.

Para enmarcar el valor de estas reglas, hay que enfati-
zar que la disciplina fiscal, junto con una politica monetaria
orientada al logro de la estabilidad de precios, son requisi-

9 Véase ECB (2004), “La UEM y la direccion de las politicas fiscales”, Boletin
Mensual, enero.
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tos impresqipdibles para kb No todos los
la consecucion de la esta- .
paises han

bilidad macroeconémica
y, por lo tanto, para lacre-  aprovechado la
acion de las condiciones evolucion

necesarias para un creci- P .
miento econdémico soste- economica propicia

nido. En este sentido, de- para acelerar la

be recordarse que en una consolidacion fisca
unién monetaria las nor-

mas fiscales son esenciales no sélo para contener los ses-
gos deficitarios de las politicas presupuestarias domésti-
cas, sino también como instrumento de proteccion contra
externalidades fiscales entre paises. De hecho, en ausen-
cia de tales normas, los paises de la zona del euro nunca
habrian acordado compartir una moneda comun.

”
I

En relacion con el desarrollo de la politica fiscal duran-
te los Ultimos diez anos, el balance no puede ser tan posi-
tivo como el concluido para los aspectos analizados ante-
riormente. Aunque algunos paises europeos han logrado
mantener situaciones presupuestarias saneadas durante
los Gltimos anos, en otros paises la situacion de las finan-
zas publicas no ha sido favorable. Se ha incurrido en défi-
cit excesivos y los procedimientos previstos en el Pacto de
Estabilidad y Crecimiento con el fin de prevenir y corregir
dichos déficit excesivos no siempre se han observado
adecuadamente. La reciente mejoria de los saldos presu-
puestarios hasta un déficit del 0,6% del PIB en el conjunto
del area no puede interpretarse como evidencia de que
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los objetivos a medio plazo, a cuyo logro los paises miem-
bros se han comprometido con el horizonte de 2010,
estén asegurados. Por el contrario, las previsiones de la
Comision identifican riesgos de incumplimiento, en el
contexto de un crecimiento menos favorable, a lo que se
une la adopcion de medidas de aumento del déficit en
algunos paises y el visible agotamiento de la consolida-
cion fiscal.

Dado que las inadecuadas estrategias de consolida-
cion en fases de bonanza econémica fueron, en el pasa-
do, la causa de las dificultades para el cumplimiento del
Pacto, es esencial que los programas de consolidacion
sean ambiciosos y se ejecuten, y que la Comision y el
Consejo apliquen estrictamente las reglas del Pacto
como Unica via para asentar su credibilidad. En los ulti-
mos dos anos, como ha quedado indicado, las finanzas
plblicas de los paises de la zona del euro se han benefi-
ciado significativamente del fuerte crecimiento econémi-
co y de ingresos impositivos superiores a lo previsto. Sin
embargo, es evidente que no todos los paises han apro-
vechado la evolucién econdémica propicia para acelerar la
consolidacion fiscal.

Desde el punto de vista del medio y largo plazo, no
debe olvidarse, ademas, que para el mantenimiento de
unas finanzas publicas saneadas el fendmeno del enve-
jecimiento de la poblacion representa un reto cada vez
mas apremiante. Como consecuencia de la evolucion
demografica prevista, el gasto publico relacionado con el
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envejecimiento se incre- kb La Unién Econdémica
mentara sustancialmen-

te en las proximas déca- Monetaria nunca fue
das. Garantizar la soste- concebida como
nipti)lli_dad de las fiqanzas proyecto

publicas requerira, por .

tanto, la aplicacion de que PUdlera Ser
reformas en los sistemas considerado

de pensiones y sanitarios, cerrado "

asi como cambios en los

programas de gastos e ingresos publicos que mejoren su
“calidad”, es decir, su contribucion a la eficiencia econé-
mica y al crecimiento potencial.

UNA CLARA VOCACION INTERNACIONAL:

AMPLIACION Y PRESENCIA INTERNACIONAL

A continuacion, me referiré brevemente a la dimension
internacional del euro. La Unién Econdmica Monetaria
nunca fue concebida como un proyecto que pudiera ser
considerado cerrado ni con vocacion exclusivamente
doméstica. El proceso de ampliacion a los nuevos paises
miembros de la Union Europea, el creciente papel inter-
nacional del euro y, sobre todo, el ingreso de nuevos
miembros en la zona del euro, con Eslovenia en enero de
2007 y Chipre y Malta en enero de 2008, en una lista
que ira aumentando, son el mejor ejemplo de esta afir-
macion.

La vocacion internacional de la Unidon Econdémica y
Monetaria se muestra de forma muy visible en su mone-
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da, hoy la segunda del mundo tras el dolar. La presencia
internacional del euro ha ido aumentando gradualmen-
te10, Este aumento gradual se encuentra en linea con la
experiencia observada en la utilizacion internacional de
las monedas, que ha mostrado histéricamente s6lo cam-
bios muy lentos. Las razones para este gradualismo son
muchas, e incluyen, entre otros aspectos, la existencia de
inercias causadas por la existencia de economias de
escala dinamicas y externalidades de red que sirven para
convertir las situaciones existentes en situaciones esta-
bles, lo que evita cambios subitos.

La internacionalizacion de cualquier moneda es, ade-
mas del reflejo econémico de la proyeccion externa de las
economias que la han creado, un proceso que en gran
medida esta impulsado por el mercado. El hecho de que
una moneda sea utilizada por residentes en otros paises
a efectos de financiacion, de inversion o de facturacion
es una cuestion que depende, en Ultima instancia, de las
preferencias de los agentes economicos. A este respecto,
son las monedas mas estables y que gozan de mas con-
fianza las que tienen mas posibilidades de ganar terreno
en los mercados mundiales. Por tanto, el hecho de que
en diez anos el euro haya pasado a convertirse en la
segunda moneda mas utilizada del mundo puede consi-
derarse una muestra adicional del éxito del proceso de
Unién Monetaria.

10 Vedse ECB (2007), “Review of the International Role of the Euro”, junio.
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¢Con qué fines se uti- “El Eurosistema

liza el euro por los no .
residentes en la zona? mantiene una

En primer lugar, el euro  politica neutral en
juega un papel crecien- relacion con el

temente relevante en los . .
mercados internaciona- papel internacional

les de deuda. El euro es del euro”

también la segunda mo-

neda mas intercambia-

da en los mercados de divisas mundiales. Asimismo,
en el comercio internacional de los paises del area del
euro hemos visto recientemente un notable aumento
en la utilizacion del euro como moneda de liquidacion
o facturacion de las operaciones. Por otro lado, alrede-
dor de 50 paises o territorios utilizan el euro como
ancla o moneda de referencia, y en la mayoria de estos
paises el euro es también la principal o Gnica moneda
de intervencion utilizada para estabilizar sus monedas.
El euro se utiliza incluso como moneda paralela en un
cierto nimero de paises vecinos.

Me gustaria enfatizar, por ultimo, que el Eurosistema
mantiene una politica neutral en relacion con el papel
internacional del euro. No hace falta decir que contri-
buimos a afianzar este papel de una forma indirecta.
Dado que el mantenimiento de la estabilidad de pre-
cios es una precondicion clave para cualquier moneda
internacional, nuestra politica monetaria orientada a la
estabilidad de precios supone de hecho un apoyo al
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papel internacional de nuestra moneda. Un papel que,
en todo caso, como he dicho anteriormente, en dltimo
término corresponde establecer a los agentes del mer-
cado.

UNA ECONOMIA ADAPTABLE Y DINAMICA

Volviendo de nuevo la vista atras, hoy se reconoce unani-
memente que nuestra politica monetaria ha contribuido
destacadamente al crecimiento, el empleo y el bienestar.
En los primeros diez anos de Unidon Monetaria Europea, en
un contexto de inflacion reducida y tipos de interés reales
histéricamente reducidos, se han creado mas de 16 millo-
nes de nuevos puestos de trabajo y la tasa de desempleo
ha caido a su nivel mas bajo desde el comienzo de los
anos ochenta. Al mismo tiempo, el euro se ha convertido
en el simbolo més visible de Europa. Esta es la mejor prue-
ba de que los criticos de la Unidon Monetaria estaban equi-
vocados. Sin embargo, debemos ser igualmente conscien-
tes de que los beneficios de la moneda Unica no podran
aprovecharse plenamente, ni consolidarse en el futuro, si
no se renuevan los esfuerzos para eliminar las trabas al
dinamismo econdmico que todavia subsisten.

Aunque, como he senalado con anterioridad, el ejem-
plar proceso de integracion monetaria y la politica mone-
taria Unica han sido esenciales para garantizar la estabi-
lidad de precios, ésta s6lo puede considerarse una condi-
cion necesaria y no suficiente para lograr crecimiento
sostenido. A fin de materializar plenamente las ventajas de
una moneda Unica estable, y lograr con ello un crecimien-
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to sostenido no inflacio- “Uno de los reflejos

nista, es imprescindible . o
mantener la estabilidad mas nitidos de los

presupuestaria, asi como  desequilibrios de la
efectuar reformas estruc- economia espaﬁola

turales que eliminen los .
obstaculos a la competen- es el persistente

cia y fomenten la mejor d|ferenC|a| pOS|t|VO
utilizacién de los recursos de inflacion ”

de capital humano, fisico

y tecnoldgico.

Esta necesidad fue reconocida por los responsables
de la politica econémica de la Unién Europea, y particu-
larmente por el Consejo Europeo, al adoptar la estrategia
de Lisboa, en 2000, para fomentar el crecimiento econo-
mico y la creacion de empleo. Mas recientemente, en
febrero de 2005, el Consejo Europeo adoptd una pro-
puesta de la Comisién Europea para renovar el impetu y
redefinir los objetivos de la estrategia de Lisboa, basada
en el informe elaborado por el Grupo de Alto Nivel presi-
dido por Wim Kok en 200411, Dicho informe realiz6 una
evaluacion de la estrategia de Lisboa y confirmé la nece-
sidad de aplicar reformas estructurales dirigidas a fomen-
tar el crecimiento potencial.

11 ECB (2005), “La estrategia de Lisboa cinco afos después”, Boletin Men-
sual, julio.

<< faes o7

fundacion para el analisis y los estudios sociales .



Diez anos de Espana en el euro

El aumento del crecimiento potencial de la zona del
euro reclama ciertamente un incremento tanto en la utili-
zacion del factor trabajo como de la productividad labo-
ral. En lo que respecta al mercado de trabajo, las tasas
de empleo total y femenino se encuentran lejos de los
objetivos intermedios fijados en la agenda de Lisboa. Los
mercados de trabajo siguen manteniendo notables rigide-
ces en los procesos de fijacion de salarios y de ajuste del
empleo, que reducen su eficiencia. La negociacion sala-
rial deberia dar como resultado una evolucion apropiada
de los salarios en el conjunto de la economia, asi como
un grado suficiente de diferenciacion salarial que refleje
adecuadamente las diferencias de productividad de
caracter regional y sectorial, asi como los correspondien-
tes niveles de desempleo y de competitividad. Asimismo,
deberian aplicarse politicas dirigidas a incrementar la efi-
ciencia en la adecuacion de los trabajadores a los pues-
tos de trabajo, es decir, a la inversion en educacion,
aprendizaje y formacion permanente.

Hoy debemos enfrentarnos con preocupacion activa a
un hecho revelador: la contribucion de la productividad
laboral al crecimiento del producto de la zona del euro se
ha desacelerado significativamente desde principios de
los noventai2, Durante la pasada década su crecimiento
se situd en el 0,8% anual, la mitad que en los diez anos
previos a la introduccion del euro. La mejora de la produc-

12 yease ECB (2008), “Evolucion de la productividad y politica monetaria”,
Boletin Mensual, enero.
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tividad del trabajo re- “Entre 1999 y
quiere, ademas de actua-

ciones en el ambito del 200_7 mas de un
mercado laboral, laadop-  tercio del empleo
cion de medidas dirigidas total creado en la

a incentivar la inversion
(concretamente en inves- zona euro se ha

tigacion y desarrollo y en localizado en

capital humano) y a incre- Espaﬁa ”

mentar la productividad

total de los factores, lo cual depende, a su vez, de una
asignacion mas eficiente de los recursos disponibles. El
marco regulatorio desempena también un papel funda-
mental a la hora de establecer las condiciones favora-
bles para el crecimiento econdmico. A este respecto, la
eliminacion de las barreras a la competencia que toda-
via subsisten, tanto a escala nacional como de la UE, se
deberia traducir en incrementos significativos de la pro-
ductividad.

ESPANA EN EL EURO

Quiero ahora hacer algunas reflexiones sobre la econo-
mia espanola, un ejemplo claro de los beneficios que pro-
porciona la pertenencia a la zona euro, pero también de
las exigencias y retos que su consolidacion duradera lleva
aparejados.

Durante los ultimos diez anos la economia espanola
ha experimentado un proceso sostenido de fuerte creci-
miento econdmico, con tasas muy por encima de la
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media de las economias europeas. Los principales fac-
tores que han permitido esta prolongada fase de expan-
sién econdémica son, entre otros, las favorables condi-
ciones financieras asociadas a la participacion en el
euro, una gestion prudente de las finanzas publicas, las
reformas acometidas para dotar de mayor flexibilidad y
apertura a la competencia a los mercados de trabajo y
productos, y el positivo impacto que ha supuesto en los
altimos anos la poderosa corriente de inmigracion reci-
bida por la economia espanola, que ha favorecido el
aumento de la actividad y la contencion del crecimiento
de los salarios reales.

Aunque las cifras son conocidas, es oportuno citar
aqui algunos datos macroeconémicos referidos al perio-
do que va desde 1999, comienzo de la tercera fase de la
UME, hasta el pasado ano. Durante estos anos, el creci-
miento medio anual del PIB real en Espana se ha situado
proximo al 4%, aproximadamente 1,5 puntos porcentua-
les por encima de la media de la zona euro. Ello ha per-
mitido acelerar notablemente el necesario proceso de
convergencia real de la economia espanola con respecto
a nuestros socios de la zona euro. En concreto, en térmi-
nos de PIB por persona, medido en términos comparati-
vos de paridades de poder de compra, Espana se situaba
en 1998 casi 20 puntos por debajo de la media de la
zona euro, cuando el pasado ano esta brecha se habia
reducido a tan solo 5 puntos. Durante esta fase de pros-
peridad econdmica, el crecimiento de la economia espa-
nola ha sido también muy intenso en creacion de puestos
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de trabajo. El crecimien- kb La moneda (nica
to medio anual del

empleo entre 1999 vy ha sido un éxito
2007 ha sido alrededor  Indudable,
del 3,5%, es decir, algo esperado para

més de 2 puntos porcen- )
tuales por encima de la ~ “19SY todavia

zona euro. En otros tér-  sorprendente para
minos, durante este peri- otros ”

odo mas de un tercio del

empleo total creado en la zona euro se ha localizado en
Espana. Como resultado, la tradicionalmente alta tasa de
paro de la economia espanola, que estaba en torno al
15% a finales de 1998, se ha reducido drasticamente
hasta el 8% a mediados del pasado ano, la tasa mas baja
registrada desde 1979.

Sin embargo, esta extensa fase de auge econdmico
parece haber llegado a su fin a finales del pasado ano.
Las cifras preliminares existentes para el primer trimestre
de este ano sugieren que se ha producido una acusada
desaceleracion de la actividad econdmica. Segun el avan-
ce del INE para el primer trimestre de este ano, el PIB real
crecié tan solo un 0,3%, en términos intertrimestrales,
frente al 0,8% que registraba a finales del pasado ano, y
al 0,9% aproximadamente que ha sido la tasa media de
expansion trimestral de la economia espanola desde el
primer trimestre de 2002. En correspondencia con un
modelo de crecimiento intensivo en empleo, la desacele-
racion se esta notando rapidamente en el mercado de tra-
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bajo. Segln la Encuesta de Poblacion Activa (EPA) del pri-
mer trimestre de este ano, la tasa de paro aumentoé nota-
blemente hasta el 9,6% frente al 8,6% a finales de 2007.

En consonancia con estas cifras, segln las previsiones
publicadas a finales de abril de 2008 por la Comision
Europea, se esperaba que el crecimiento del PIB real de
Espana cayera desde el 3,8% en 2007 hasta el 2,2% este
ano, y hasta el 1,8% en el 2009, las tasas mas bajas
desde la crisis de principios de los 90.

El modelo de crecimiento de la economia espanola du-
rante estos anos ha resultado en la acumulacion de dese-
quilibrios, que tarde o temprano habian de requerir ajustes.

En primer lugar, como es sabido, uno de los principa-
les elementos de esta correccion es la drastica desacele-
racion de la actividad en el sector de la construccion, que
tiene un claro impacto negativo en el mercado laboral.
Durante los Ultimos anos se ha producido una fuerte
demanda en el mercado residencial que ha resultado en
una intensa actividad en la construccion, alcanzando
ratios de inversion y empleo muy significativamente por
encima de la media de la zona euro. Como resultado, la
economia espanola se ha ido haciendo cada vez mas
dependiente del sector de la construccion y, por tanto,
sensible a sus cambios de ciclo.

En segundo término, a pesar de esta potente actividad
inversora, los precios de la vivienda han registrado conti-
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nuos y pronunciados in- “El diferencial de

crementos desde 1998, . . -
con tasas de aumento de inflacion es uno de

dos digitos desde 2001  los desequilibrios
hasta 2006. Como refe- de la economfa
rencia, en términos acu- ~ 7

mulados desde 1997 has- eSpanOIa

ta 2007, el precio medio

de la vivienda casi se ha triplicado en Espana, un encare-
cimiento Unicamente superado por Irlanda dentro de la
Zoha euro y que sobrepasa el incremento acumulado
durante igual periodo en Estados Unidos y en el Reino
Unido. En este contexto, la riqueza no financiera de las
familias espanolas y, por tanto, el consumo privado (los
llamados ‘efectos riqueza’) se han hecho cada vez mas
sensibles a la evolucion del precio de la vivienda. El ajuste
gradual de éste, ya iniciado en los ultimos anos, ha lleva-
do en el primer trimestre de este ano a un estancamien-
to en el precio real de la vivienda.

En tercer lugar, uno de los reflejos mas nitidos de los
desequilibrios de la economia espanola es el persistente
diferencial positivo de inflacion con respecto a la zona
euro. En términos de promedio, la inflacion se ha situado
durante el periodo 1999 a 2007 en una tasa ligeramen-
te superior al 3%, es decir, alrededor de 1 punto porcen-
tual por encima de la zona euro.

Las raices de este persistente diferencial de inflacion se
encuentran en un sistema de negociacion salarial con clau-
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sulas automaticas de actualizacion que crean inercia sala-
rial, y en el comportamiento de los margenes de algunos
sectores domésticos protegidos de la competencia exterior.
La combinacion de la inercia del crecimiento de los salarios
con el estancamiento de la productividad del trabajo ha
generado presiones sobre los costes laborales unitarios,
que han crecido con un diferencial superior al 1% anual con
respecto a la zona euro. Como consecuencia, se han acu-
mulado importantes pérdidas de competitividad-precio.

Finalmente, las cuantiosas pérdidas acumuladas de
competitividad junto con las crecientes necesidades de
financiacion del sector privado, en parte ligadas al dinamis-
mo de la construccion, han tenido, entre otros factores, su
reflejo en un significativo incremento del déficit por cuenta
corriente en Espana, que el pasado ano alcanzé el 10% del
PIB, uno de los mas altos entre los paises de la OCDE.

Como es sabido, los mecanismos de ajuste dentro de la
Unién Monetaria son diferentes a los de una pequena eco-
nomia frente al resto del mundo. Al integrarse en una
uniéon monetaria, los paises miembros no tienen ya a su
disposicion el recurso a dos politicas tradicionales de ges-
tion de la demanda, relativamente efectivas al menos a
corto plazo, como son las politicas monetaria y cambiaria.
Es por ello por lo que, en un proceso de ajuste dentro del
euro, las politicas nacionales, es decir, la politica fiscal y la
de reformas estructurales -y especialmente, entre estas
altimas, las referidas a los mercados de trabajo y de pro-
ductos- adquieren un singular protagonismo.
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Es probablemente aho- kb Los riesgos de
ra, con la moderacién en

el ritmo de crecimiento deterioro del saldo
econdmico, cuando mejor presupuestario son
se entienda la continua muy altos”

insistencia del Banco Cen-

tral Europeo, junto con la

Comisiéon Europea, en la necesidad de aprovechar al
maximo las épocas de bonanza econdmica para sanear
las finanzas publicas y crear margenes de holgura frente
a choques no previstos. Espana ha desarrollado, desde
mediados de los noventa, una politica exitosa orientada
hacia la consolidacion fiscal, que fructificod en una posi-
cion cercana al equilibrio presupuestario desde 2002 y
arrojo un superavit ligeramente superior al 2% del PIB el
ano pasado, posicion mucho mas ventajosa que la de la
inmensa mayoria de nuestros socios. Sin embargo, de
cara al futuro préximo, los riesgos de deterioro del saldo
presupuestario, mas alla de los estrictamente derivados
del efecto automatico de la desaceleracion econdémica
sobre las cuentas publicas, son muy altos, tal y como indi-
can algunas previsiones. Ello hace necesario, como indi-
ca el Banco de Espana en su Informe Econémico del mes
de abril, “manejar la politica fiscal con extremada caute-
la, en particular restringiendo la aplicacion de medidas
adicionales que pudiesen generar un deterioro perma-
nente del saldo. La conservacion del margen de actua-
cion anticiclica que suministra la saneada posicion de las
cuentas publicas es un activo de primer orden para afron-
tar los retos a los que se enfrenta la economia en la fase
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de desaceleracion y ante las turbulencias financieras
internacionales”13,

Una politica fiscal guiada por las consideraciones
expresadas puede ayudar a atenuar la correccion de la
actividad, pero por si sola no puede compensar la falta de
dinamismo a medio y largo plazo cuando ésta arraiga en
la baja productividad, las rigideces de precios y salarios y
las limitaciones a la competencia en sectores como el
comercio, la energia y las telecomunicaciones, entre
otros. So6lo poniendo el acento en estos frentes podra
Espana consolidar y proyectar al futuro los beneficios de
pertenecer a una gran zona de estabilidad, que tan gene-
rosamente se han manifestado para sus gentes y sus
empresas, y que hoy, en el contexto de las turbulencias
financieras, tan visiblemente la han protegido de cho-
ques externos. La alternativa, por poco coherente con las
ambiciones que llevaron a Espana a comprometerse en el
gran proyecto europeo de fin del siglo XX, no merece la
pena ser siguiera considerada.

CONCLUSIONES

Termino estas reflexiones sobre los primeros diez anos del
euro con una recapitulacion gozosa: la moneda Unica ha
sido, a la luz de los argumentos expuestos, un éxito indu-
dable, esperado para unos y todavia sorprendente para
otros. Un éxito, en todo caso, que debe atribuirse, en gran

13 Banco de Espafia (2008), Boletin Econémico, “Informe Trimestral de la
Economia Espanola”, abril, pag. 32.
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parte,tar)to al rigor de los “El euro ha
preparativos para la a- .
dopcion del euro, y en par- impulsado el

ticular de los trabajos  crecimiento
preparatorios para esta- sostenido en la
blecer el marco institu- ”

cional y operativo de la zona euro

Union Monetaria Euro-

pea, como a los esfuerzos de todos los que han contribui-
do con su trabajo a lograr los objetivos del Eurosistema.
Vaya aqui mi recuerdo a uno de estos protagonistas, mi
predecesor y colega Eugenio Domingo Solans, cuya figura
se asociara para siempre con la introduccion fisica de los
billetes y las monedas del euro, un hito inolvidable en el
que esa vision de los padres de la moneda (nica adquirié
sustancia tangible para todos los ciudadanos, hoy ya 321
millones, que viven y trabajan en alguno de los paises
miembros de la eurozona.

El mantenimiento de la estabilidad de precios en la
zona del euro y la reduccion del desempleo a minimos de
un cuarto de siglo son los mejores exponentes de este
éxito. Ello permite afirmar, sin lugar a dudas, que el euro
ha cumplido su cometido en lo que se refiere al impulso
de un crecimiento sostenido en la zona del euro y en sus
Estados Miembros. Asimismo, durante el periodo actual
de turbulencias de los mercados financieros internacio-
nales, la moneda Unica ha contribuido a garantizar el fun-
cionamiento ordenado del mercado monetario y el man-
tenimiento de la estabilidad financiera, minimizando de
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esta manera el impacto de las tensiones financieras
sobre las economias de los Estados Miembros de la zona
euro.

Pero no debemos ceder a la tentacion de dar por
supuestos los beneficios de la moneda Unica. Estos hay
qgue conquistarlos cada dia. Es evidente que queda toda-
via mucho por hacer. La aplicacion de las reformas
estructurales apropiadas para aumentar el crecimiento
potencial, el mantenimiento de unas finanzas publicas
saneadas y la continuacion del proceso de integracion
financiera son sélo algunos de los retos mas importantes
del largo camino que alin nos queda por recorrer.
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EL CAMBIO ECONOMICO
DE ESPANA

Cristobal Montoro*

No quiero realizar ninglin ejercicio de melancolia, sino
analizar lo que nos ha ocurrido como pais para saber pro-
yectarnos hacia delante y hacerlo ademas de la mano de
profesionales, de expertos, de politicos, de sindicalistas,
etc. Las intervenciones del seminario organizado por la
Fundacion FAES han sido una auténtica exhibicion de
compromiso con la evolucion de la sociedad espanola.

* Portavoz Econémico del PP en el Congreso de los Diputados. Diputado por
Madrid. En 1998 fue secretario de Estado de Economia.

Texto editado de la intervencién de Clausura de la jornada “Décimo aniver-
sario del acceso de Espana al euro”, Fundacion para el Analisis y los Estu-
dios Sociales (FAES). Madrid, 19 de mayo de 2008.
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El propésito ha sido hablar de lo que supuso el cambio
economico de Espana con el euro, con la fiabilidad que da
el conocimiento y con la seguridad que dan las estadisti-
cas oficiales. Nuestro objetivo ha sido analizar lo que sig-
nificd el cambio de comportamiento econémico desde
que Espana accede al euro.

En fin, quiero por mi parte insistir en lo que supuso la
incorporacion al euro en términos de clave politica, de ini-
ciativa politica. Es necesario recordar también lo que
supuso el ano 1998: un ano de cierre de las cifras que
quedo definido en una expresion muy ilustrativa: “el ano
en que vivimos peligrosamente”, puesto que, efectiva-
mente, habia que echarle un poco de coraje y de moral
para poder cumplir con los requisitos de acceso al euro y
superar el desafio que suponia realmente para Espana.

Ciertamente, para un proyecto politico como el del Par-
tido Popular, el euro era una excusa, porque nosotros ya
estabamos comprometidos, mediante la politica de esta-
bilidad macroeconémica y la politica de liberalizacion,
con lo mejor del espiritu del euro. Y eso es lo que, en mi
opinion, explica que Espana sea, sin duda alguna, la gran
beneficiaria del ingreso en el euro. Pero también lo fue en
el sentido de que, a partir del ano 1996, hubo un Gobier-
Nno gue ciertamente estaba ya en ese convencimiento de
lo que eran los preceptos reformistas.

Por eso hay otros Gobiernos y otros paises que funda-
ron el euro y que no les ha ido tan bien. En realidad, no
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todo el mundo creia en lo 1 Habia que echarle
que significaba el euro. El

euro es mucho mas que UM POCO de coraje y
una moneda, con todo lo  de moral para

que significa tener una poder cumplir con

moneda comun. Es toda ..
una filosofia de politica los requisitos de

econdémica. Los paises a acceso al euro”

los que les ha ido bien

dentro del euro son los que han estado conducidos y
penetrados por esa filosofia, y a los que no les ha ido tan
bien es porque no se creyeron lo que habia que hacer y
no lo hicieron con conviccion. Algun pais hizo hasta tram-
pas o utilizd medidas ad hoc para ingresar. Pero en Espa-
na si se produjo una auténtica revolucién econémica, que
es lo que se pretende presentar fundamentalmente en
forma de estadisticas.

Mi presentacion esta estructurada en cuatro partes.
En primer lugar quiero recordar la situacion de Espana en
el ano 1996, partiendo del diamante de la convergencia
del mapa econémico; a continuacion explicaré las carac-
teristicas del modelo de crecimiento econémico; en tercer
lugar, analizaré la politica econémica; y por Gltimo, abor-
daré la ruptura del modelo, que es a lo que llamamos hoy
la situacion de crisis econémica o de desaceleracion ace-
lerada, como prefieren llamarlo algunos. Pero verdadera-
mente lo que esta sucediendo es la quiebra del modelo.
No es solo el agotamiento de un ciclo, supone mucho
mas: la ruptura de elementos esenciales de ese modelo
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de crecimiento econémico del que hemos disfrutado
durante tanto tiempo.

EL DIAMANTE DE LA CONVERGENCIA

¢Como estaba Espana? El diamante de la convergencia
en el ano 1995 representaba que, respecto de los gran-
des criterios de convergencia del euro, Espana tenia un
déficit pablico del orden de casi un 7%; los tipos de inte-
rés a largo plazo estaban en el 11%, la deuda publica se
mantenia claramente por encima del 60% y la inflacion se
situaba en el 4,7%; cifras algunas de ellas muy parecidas
a las que estamos alcanzando actualmente.

EN 1995 NO SE CUMPLIA NINGUNO DE LOS CRITERIOS
DE ENTRADA EN MAASTRICHT

El diamante de la convergencia 1995
DEFICIT

6,6% (1995)

INFLACION
4,7%

TIPOS LP
11%

DEUDA PUBLICA
63,9%
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Dos anos después, en 1997, se cumplen tres de los
cuatro criterios de Maastricht, se produce el cumplimien-
to de los criterios del diamante de la convergencia. Tras
dos anos de Gobierno del Partido Popular la reduccion
del déficit publico fue sencillamente espectacular. Fue
espectacular que, sin cortar los grandes servicios publi-
cos, llegaramos a vivir esa reduccion tan acelerada. Los
tipos a largo plazo cayeron a menos de la mitad y la infla-
cion se cerrd en el ano 1998 con el 1,7%. Hubo un tiem-
po en que Espana tuvo inflaciones por debajo del 2%.

EN 1997, DOS ANOS DESPUES, SE CUMPLEN TRES
DE LOS CUATRO CRITERIOS DE MAASTRICHT

El diamante de la convergencia 1997

DEFICIT
2,6%

TIPOS LP
5%

INFLACION
1,7%

DEUDA PUBLICA
68,8%
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Como secretario de Estado de Economia, fui el encarga-
do de presentar aquel buen dato de inflacion anual.
Recuerdo que ese dia se produjo también la fusion de
dos grandes bancos espanoles y el gran dato de inflacion,
cerrar el ano con el 1,7%, quedo velado ante la noticia de
la fusion. Sin embargo, el sentimiento extendido era que
Espana volveria, en el futuro, a tener esos datos de infla-
cion tan reducidos, similares a los publicados aquel 13
de enero. Sin embargo, la realidad es que no se ha vuel-
to a repetir una inflacién del 1,7% con un crecimiento
econdmico tan poderoso. Pero es necesario seguir aspi-
rando como sociedad a tener inflaciones bajas, con creci-
miento econdémico.

EL MODELO DE CRECIMIENTO

¢Cuales fueron los comportamientos para lograr lo que
se denomind el “modelo de crecimiento econémico”?
Dicha expresion encierra un gran significado, aunque la
palabra modelo induzca a pensar en una cierta planifi-
cacion econdémica. Se llamdé “modelo de crecimiento
econémico” a la coincidencia de un crecimiento econ6-
mico relativamente alto y prolongado, reflejado en el
ciclo de crecimiento de la economia espanola. Practica-
mente desde el comienzo de la democracia, y concreta-
mente desde la mitad del ano 1986, coincidiendo con
nuestro ingreso en la Unidén Europea, el ciclo de la eco-
nomia espanola tiene un comportamiento positivo
hasta la recesion econémica a comienzos de 1990 y
desde 1996 se produce un importante crecimiento

214 << faes

. fundacion para el analisis y los estudios sociales



El cambio econémico de Espaia * CRISTOBAL MONTORO

hasta ahora. Esta es la época de crecimiento econémi-
co mas larga y profunda de la historia reciente de la eco-
nomia espanola.

CRECIMIENTO CON ESTABILIDAD

20

== PIB

— |PC
15

10

1981TI
1981TIV
1982TIIl
1983Tll
1984TI
1984TIV
1985TlIl
1986TII
1987TI
1987TIV
1988TIIl
1989Tll
1990TI
1990TIV
1991TIl
1992TII
1993TI
1993TIV
1994TIIl
1995TII
1996TI
1996TIV
19977
1998TlI
1999TI
1999TIV
2000TIIl
2001TIl
200271
2002TIV
2003TIl
2004TIH
2005TI
2005TIV
2006TIIl
2007TIl
2008TI

Fuente: INE

En ese periodo, la primera caracteristica es la compa-
tibilidad entre el crecimiento econdémico sostenido y la
baja inflacion, esto es, un IPC acomodado al crecimiento
econdmico. Tradicionalmente, la economia espanola pre-
sentaba otro esquema: un crecimiento econémico que
realmente no era compatible con la estabilidad de pre-
cios. Al ingresar en Maastricht y ser fundadores del euro
conseguimos compatibilizar un crecimiento econdémico
alto y sostenido con la estabilidad de los precios.
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Ante la afirmacion de que “el euro nos ha traido el café
a 1,70 €”, es necesario explicar que no fue por el euro. Si
que hubo ajustes de precios especialmente visibles en
algunos elementos, pero no es el euro -ni mucho
menos- el responsable de que los espanoles hayamos
perdido capacidad adquisitiva. Lo que esta haciendo que-
brar el modelo y hace perder poder adquisitivo a los espa-
noles en relacion con su nivel de renta es que la inflacion
se sitle por encima del crecimiento. Esta es una de las
grietas que pueden suponer el principio de la ruptura del
modelo. El euro nos dio la oportunidad de hacer compati-
bles el crecimiento econdémico sostenido y relativamente
alto con una estabilidad de precios. En nuestra etapa de
Gobierno también tuvimos una cierta subida del precio
del petroleo, que se triplico pasando de 20 a 60 délares
el barril. Esto, evidentemente, perjudico y presioné a la
inflacion; pero después, a través de las politicas presu-
puestarias de liberalizacion econdémica, se volvid a
encauzar esa inflacion y se hizo totalmente compatible
con el crecimiento.

El euro no nos ha traido mas inflacion; en absoluto. El
crecimiento negativo, en el sentido de capacidad adquisi-
tiva de los espanoles (lo que ocurre actualmente), no se
puede explicar por nuestro acceso al euro; la pérdida de
poder adquisitivo no es consecuencia del euro. Este sen-
timiento de acusacion al euro esta también muy extendi-
do en Europa, no estamos hablando de un sentimiento
exclusivamente espanol.
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La segunda gran ca-  kTrag dos afios de
racteristica del crecimien- .
Gobierno del

to econdmico espanol es :
que el euro increments  Partido Popular la

la creacion de empleo. reduccion del

Desde el ano 1995 hasta 2 gr i
hoy, el balance es practi- déficit publico fue

camente de 8 millones  Seéncillamente

de empleos. Esto no habia espectacular”
ocurrido nunca; en este

grafico se refleja una vision completa de lo que ha sido la
historia reciente en términos de empleo.

8 MILLONES DE NUEVOS EMPLEOS DESDE 1995
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Ni siquiera en la etapa del desarrollismo de la Espana
de los anos 1960, cuando el crecimiento de la economia
espanola era del 6-7%, en la drbita de lo que hoy enten-
demos como “crecimientos asiaticos”, se alcanzé la
intensidad en la creacion de empleo de la etapa del euro.
Este crecimiento ha sido la tercera parte del creado en
toda la zona euro, cuando nuestro PIB sélo es aproxima-
damente el 10% del PIB de la zona euro.

La democracia no es correlativa en términos de creci-
miento del empleo. La afirmacion “llevamos 30 anos de
creacion de empleo” no es del todo cierta, puesto que la
democracia en si misma no supone un mayor crecimien-
to del empleo. Es cierto que si hubo unos anos de recu-
peracion del empleo, claramente causada por la expan-
sién econdmica de finales de los ochenta, que se vuelve
a diluir en la crisis econémica que tuvo lugar a comienzo
de la década de 1990 con la destruccion de un millon de
puestos de trabajo. Esto implica que en el ano 1995 se
tuviera un nivel de ocupacion practicamente similar al de
20 anos antes de la llegada de la democracia. Esto es,
transcurridos 20 anos de democracia, desgraciadamen-
te, no trabajaba mas gente. Cuando realmente se origina
un incremento en el nivel de empleo, y se alcanzan cotas
de ocupacion mas elevadas, es a partir del ingreso de
Espana en el euro. Es en ese momento cuando se produ-
ce una magnifica explosion del empleo que plantea e
implica otra serie de elementos que no van a ser analiza-
dos. Es necesario subrayar que las cifras son muy claras
y muy contundentes en relacion a como se produce ese
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fendmeno que hemos llamado la herencia del Partido
Popular, caracterizada por una economia capaz de crear
empleo. Un elemento que hoy se esta paralizando, pues-
to que actualmente nos encontramos en una fase donde
esta descendiendo el nivel de empleados y el nivel de
ocupacion. Por tanto, el modelo se esta quebrando, prin-
cipalmente, en su capacidad para crear empleo.

En términos de convergencia real de Espana con la
Union Europea, y atendiendo al nivel de renta, la gran
evolucion e incremento no se produce al comienzo de la
democracia (donde incluso hay un cierto descenso). Esto
es, Espana no es mas europea en términos de renta por
ser mas demoécrata. La Constitucion es la ley basica, es
el marco desde el que se desarrollan las politicas econ6-
micas, algunas de ellas con formulacion legal. Pero la
Constitucion no nos proporciona un mayor nivel de vida
en términos econdmicos. Si ocurriera asi, la Constitucion
Espanola, que es un gran texto, seria la “formula de Fie-
rabras” del desarrollo econémico creador del empleo. En
ese caso seria facilmente exportable a cualquier otro
pais con problemas de crecimiento econémico y de falta
de ocupacion.

Es con el ingreso de Espana en la Union Europea en
1986 cuando se produce un avance significativo en tér-
minos de renta, avance que se frena a comienzos de
1990. Del mismo modo, es a partir de la creacion del
euro cuando Espana ciertamente realiza un salto cuanti-
tativo en el nivel de renta.
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Actualmente se puede afirmar que Espana es un pais
europeizado en términos de renta. Asi, por ejemplo,
Madrid tiene el 130% de la media de la renta de la
Union Europea pero ya en el ano 1995 se situaba por
encima del 100%. Se ha producido un gran avance tanto
en Madrid como en el conjunto de Espana. Otro ejemplo,
mientras algunas provincias andaluzas como Almeria
estan practicamente en la media de la UE, hay una
Andalucia que se esta fraccionando en términos de nive-
les de renta per capita, e incluso hay zonas de Espana
menos desarrolladas que, paraddjicamente, cuentan
con auténticas islas de nivel de renta per capita relativa-
mente elevadas.

CONVERGENCIA REAL DE ESPANA CON LA UE
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Un tercer elemento es “Se puede afirmar
la financiacion de la eco-

nomia. El euro nos trajo que Espana es un

la supresion de la prima  pais europeizado
de riesgo pais entre el en términos de
bono espanol a diez anos ”

y el bono aleman, o sea renta
la deuda a diez anos del
Bundesbank. Como escribia con mucha gracia el director
de Expansion en plena campana electoral: “El bono ale-
man no es el primo de Bono que se fue a Alemania hace
diez anos, el bono aleman es la deuda a diez anos de Ale-
mania”.

En Espana, a comienzos del ano 1995, se llegd a
tener la prima de riesgo pais en 500 puntos basicos. La
entrada de Espana en el euro llevd a los mercados inter-
nacionales la confianza y el convencimiento de que éra-
MOS un pais serio, e incluso algunos dias la situaciéon de
nuestro bono fue mejor que la del bono aleman. Es
decir, nos ganamos la confianza internacional. Espana
era por fin un pais de primer orden, de primera valora-
cion mundial.

Con la crisis financiera actual se ha producido un
repunte de ese diferencial y ahora tenemos una situa-
cién mas complicada, en la que necesitamos una finan-
ciacion mas elevada para colocar la deuda espanola a
10 anos, esto es, necesitamos pagar mas. Cuando las
entidades financieras acuden a los mercados exteriores
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pagan una prima de riesgo relativamente considerable,
muy alejado de lo que ocurria en tiempos de los Gobier-
nos del Partido Popular. El siguiente grafico representa
como el éxito de la financiacion espoleé esa creacion de
empleo y como ha cambiado realmente la fisonomia de
nuestro pais.

FINANCIACION DE LA ECONOMIA
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5,50 ‘

4,50

3,50

2,50

1,50

0,50

-0,50

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Fuente: MEH

En Espana, detras de esa creacion de 8 millones de
empleos, hay mas de 800.000 nuevas empresas. Las
pequenas y medianas empresas han protagonizado
esa creacion de empleo. Una transformacion empresa-
rial tan fundamental ha necesitado que la gente vinie-
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ra a trabajar aqui, con- i La cuarta

virtiendo Espana en un L.
pais de inmigracion don- caracteristica del

de mucha gente quiere =~ Modelo de
desarrollar su proyecto crecimiento

vital. Ese es el gran cam- ..
bio de Espafia. Segdn el ~ ©CONOMICO €s la

Banco Central Europeo: estabilidad de

“hay dos paises en la precios "

Unién Europea (miem-

bros del euro), que han incrementado su poblacion:
Irlanda y Espana”. El crecimiento econémico en ambos
paises ha propiciado tanta creacion de empleo que se ha
necesitado mas poblacion. Asi, nuestra poblacion se ha
incrementado un 10%, convirtiendo Espana en un pais de
inmigrantes cuando hace relativamente poco tiempo era
un pais de emigracion. A pesar de que en la década de
1960 y a comienzos de 1970 se producian fuertes creci-
mientos econdmicos, éstos no eran capaces de dar ocu-
pacion a todos los espanoles y mas de un millon de
espanoles tuvo que emigrar entonces y trabajar fuera de
nuestro pais.

La cuarta caracteristica del modelo de crecimiento
econémico es la estabilidad de precios. EI modelo se
completa con una internacionalizacion de la economia
realmente significativa. La economia espanola ha segui-
do un proceso de apertura ciertamente rapido, y muy
importante en lo relacionado con el comercio.
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MAYOR APERTURA DE LA ECONOMIA ESPANOLA
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En el ano 1996, las empresas espanolas tenian fuera
del pais el equivalente al 6,7% del PIB. En contraposicion,

FUERTE PRESENCIA EN EL EXTERIOR
DE LAS EMPRESAS ESPANOLAS
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el equivalente situado “El Gobierno

en el exterior hoy dia es -
de un 42% del PIB; tal  SOClalista basa el

ha sido la inversion de  superavit sobre el
las empresas espanolas incremento de la

en el exterior en los Ulti- ..
mos anos. Espana ha recaUdaC|on’ noen

conseguido, al mismo la moderacion del
tiempo, invertir en el gasto 7

mercado interior, crean-

do alrededor de 8 millo-

nes de puestos de trabajo, y emprender a un ritmo con-
siderable un proceso de internacionalizacién de nues-
tro tejido empresarial de muy importantes caracteristi-
cas.

La vision del modelo espanol de crecimiento econo-
mico se completa con una estabilidad macroeconémi-
ca de los precios y con una capacidad de crear empleo
como nunca antes se habia registrado. En financiacion,
tampoco habiamos disfrutado anteriormente de una
capacidad de convencer internacionalmente a los mer-
cados de nuestra fiabilidad, y por este motivo nunca
habiamos tenido unos tipos de interés como los que
hemos disfrutado en Espana los ultimos anos. Estos
tipos de interés han sido, por otra parte, los causantes
del elevado endeudamiento de los espanoles, que lo
entendieron racionalmente como una financiacion que
estaban dispuestos a acometer.
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Lo que se denomina modelo econdémico no se caracte-
riza por definir donde debe o no invertirse, ni por concre-
tar si la empresa debe tener un determinado tamano o
debe dedicarse a determinada actividad, ni por sugerir Si
debe ubicarse en tal region o el nimero de empleados
con que debe contar. Por el contrario, un modelo sienta
ciertas bases macroecondmicas que dan lugar a las cua-
tro caracteristicas analizadas: crecimiento econémico
compatible con inflacion, creacion de empleo, financia-
cion e internacionalizacion de la economia y estabilidad
de precios, elementos que desgraciadamente se estan
perdiendo hoy de forma implacable.

POLITICAS ECONOMICAS

En términos de politicas econdmicas, la clave ha estado
en el control del gasto y en las reformas fiscales. Practi-
camente el 40% de la convergencia de Espana, en térmi-
nos de crecimiento econdémico, se explica por las medi-
das de austeridad en el gasto y las reformas de reduccio-
nes de impuestos que adoptamos. Es decir, fuimos capa-
ces de introducir una politica de la oferta capaz de impul-
sar ese crecimiento y esa convergencia en términos de
renta.

En este sentido, los mayores niveles de inversiones y
gasto social y de inversiones publicas en infraestructuras
han sido, probablemente, una de las grandes palancas
del crecimiento econémico espanol. Junto a esto, la libe-
ralizacion de sectores estratégicos llevados a cabo por
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EN 1996 SE EMPIEZA A APLICAR POR PRIMERA VEZ UNA
POLITICA DE CONSOLIDACION FISCAL

== Déficit % del PIB
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los Gobiernos del PP, el incremento de la competencia en
ambitos como la energia, los transportes, las comunica-
ciones, los servicios financieros o los servicios a empre-
sas, se demostraron elementos fundamentales para el
crecimiento. Gracias a su liberalizacion hemos disfruta-
mos de competencia en sectores absolutamente clave,
como por ejemplo en el energético, donde nosotros pro-
poniamos incrementos razonables en la factura de la luz
para evitar en los consumidores una excesiva repercu-
sion del déficit tarifario. Sin embargo, ahora observamos
que este pilar basico de nuestro modelo, la propia com-
petencia, se esta resquebrajando.
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La filosofia de la politica del Partido Popular fue enton-
ces, y sigue siendo ahora, apoyar a nuestras pequenas y
medianas empresas, fomentar la apertura exterior y la
internacionalizacion de nuestras empresas y posicionar a
Espana en muchas otras zonas del mundo. Quiero remar-
car el papel fundamental que Latinoamérica juega hoy
como zona emergente de prominente futuro, donde la
presencia de la internacionalizacion de la empresa espa-
nola ha sido considerable. El buen estado de nuestra rela-
cion econémica con los paises iberoamericanos supera lo
qgue fue nuestra historia comun, nuestra razon historica,
cultural y de idioma, para convertirse para Espana en
unos intereses muy significativos. Y coincide ademas con
el elevado nimero de inmigrantes de aquellas naciones
gue han venido a trabajar a nuestro pais y que han deci-
dido desarrollar su proyecto vital en Espana.

En cuanto a la consolidacion fiscal, es necesario recor-
dar lo que para Espana supuso esa situacion y el signifi-
cado real del descenso -que nosotros iniciamos desde el
Gobierno- de la evolucion de nuestra deuda publica
sobre el PIB. Este trayecto es Unico en la zona euro, pues-
to que no hay otro pais que haya evolucionado con simi-
lares caracteristicas. El Banco Central Europeo deberia
mostrarse mas estricto a la hora de reprochar a los
Gobiernos europeos el nivel de deuda que mantienen
sobre el PIB. Como consecuencia de que no lo hace, nin-
guno de los otros grandes paises europeos ha variado su
nivel de deuda.
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A PARTIR DE 1996 COMIENZA A BAJAR LA DEUDA
PUBLICA EN RELACION AL PIB

=== Evolucion de la deuda publica % del PIB
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El grafico que antecede y el que sigue son muy intere-
santes para distinguir la politica del euro, y conocer cual fue
la politica llevada a cabo por los Gobiernos del Partido
Popular en lo que se refiere a términos de PIBy la evolucion
posterior que se produjo en esas politicas. La politica del
Gobierno socialista es totalmente contraria, no ha consegui-
do continuar con el descenso de la curva de gastos en tér-
minos de PIB, incluso la ha incrementado. Sin embargo, el
Partido Popular mantuvo una politica de ingresos totales
sobre el PIB contenida, a través de las reformas tributarias,
con una bajada de impuestos que no reducia la capacidad
de recaudacion sino que la mantenia integramente. En con-
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traposicion, el Gobierno socialista basa el superavit sobre el
incremento de la recaudacion, no en la moderacion del
gasto. Esa es la gran diferencia entre la politica llevada a
cabo por el Partido Popular y la actual politica del Gobierno
socialista.

REDUCCION DE GASTO HASTA 2003 FRENTE A
INCREMENTO DE LA PRESION FISCAL DESDE 2003
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LA RUPTURA DEL MODELO

Cuando el Gobierno socialista presume del superavit pre-
supuestario no explica que el efecto econdmico de su pro-
pio superavit esta quebrando el modelo. Ya no es una
cuestion de tener superavit, sino de no romper las premi-
sas en las que éste se basa y no aceptar su impacto eco-
némico. Los incentivos econémicos introducidos estan
eliminando el superavit y son perniciosos para el modelo.
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Ahora se vuelve a reto- (14 El efecto

mar un concepto que no- P

sotros pusimos de moda, economico de

el llamado déficit cero. Su propio superavit
Aclaremos que en un esta quebrando

principio el Partido Popu- €l modelo”

lar no se habia fijado co-

mo propodsito conseguir el déficit cero. Esa expresion fue
acunada después para hacerla “popular”, para fomentar
una filosofia claramente favorable al equilibrio presupues-
tario. Y no es cuestion de reprochar los aplausos que ahora
se realizan desde los bancos de la izquierda del Congreso
de los Diputados cada vez que se menciona la palabra
superavit. En este sentido se ha avanzado mucho, porque
en la época del primer ministerio del senor Solbes los por-
tavoces se levantaban para expresar que “era bueno que
Espana tomara deuda publica para financiar las pensio-
nes”. Esta actitud, de cara a los mercados y de cara a la
prima de riesgo pais, no es conveniente, y mucho menos
cuando estamos sufriendo un déficit fuerte.

Es verdad que hemos avanzado ahora que la bancada
de la izquierda aplaude el superavit. Ahora bien, es nece-
sario aclarar que no tienen los mismos componentes el
superavit que nosotros dejamos que el del Gobierno
socialista, lo que se demuestra claramente por los efec-
tos econdmicos actuales.

En lo que respecta a las reformas fiscales, no veo
necesario volver a explicarlas, puesto que los propios pro-
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tagonistas de esas reformas tributarias las han detallado
ya en sus exposiciones.

Por otro lado, en el siguiente grafico podemos obser-
var como a medida que nuestro pais ha conseguido reba-
jar el déficit pablico ha aumentado la inversion. En el
mismo se demuestra el desarrollo de politicas claramen-
te expansivas en términos de inversiones. Junto a esto, la
liberalizacion de sectores estratégicos y la reforma del
mercado de trabajo que negociamos con los agentes
sociales -fundamentalmente con la CEOE, Comisiones
Obreras y UGT- abrieron un proceso de crecimiento eco-
némico, fuertemente creador de empleo en Espana,
como nunca antes no se habia producido.

EVOLUCION DE LAS INVERSIONES PUBLICAS Y DEFICIT
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El cambio producido en kb El déficit exterior

Espana, ademas del creci- .
miento del empleo, es sin- advierte quée tenemos

gular respecto a la situa-  UN gravisimo déficit
cion de las PYMES. En de competitividad ”
este sentido, se ha produ-

cido una transformacion sin precedentes, no sélo con la con-
solidacion por primera vez en nuestra historia de grandes
empresas multinacionales, algo muy positivo, sino sobre to-
do con el fortalecimiento del tejido empresarial y de las pe-
quenas y medianas empresas, convertidas en las verdade-
ras destinatarias de las politicas econémicas. Esto ha sido y
es fundamental para engrasar el crecimiento econémico y
para que pueda continuar la consiguiente creacion de empleo.

UN MILLON MAS DE PYMES DESDE 1995
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Sin embargo, en el siguiente grafico se observa como
el modelo quiebra fundamentalmente en la balanza por
cuenta corriente. El déficit exterior advierte que tenemos
un gravisimo déficit de competitividad. La evolucion que
se observa demuestra que Espana tiene un problema de
competitividad muy acusado, que se pone de manifiesto
en el momento en el cual la crisis financiera de las sub-
primes americanas introduce una realidad de financia-
cion diversa, en la que no hay dinero para nadie. Por
tanto, uno de los paises con mas necesidad de financia-
cion (como es el caso de Espana) se encuentra ante una
situacion clara de debilidad para sufragar el crecimiento
econdmico.

Este grafico es muy ilustrativo para demostrar que
las percepciones en materia econdmica del actual
Gobierno son erroneas. Una de las afirmaciones realiza-
das por el senor Zapatero, “Espana es el pais que esta
mejor preparado para afrontar la actual crisis”, carece
de veracidad en tanto en cuanto indica que el pais que
mas necesidades financieras presenta no puede ser,
desde ninguna perspectiva, el mejor preparado en
momentos de crisis financiera; algo que no se sostiene
de ninguna manera.

Del mismo modo, alguien deberia explicar al Gobierno
que en el déficit por cuenta corriente ya se ha integrado
el superavit de las Administraciones Publicas. Por todo
ello estamos ante una situacion de vulnerabilidad ante la
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crisis crediticia mundial. El actual déficit que soporta
nuestra economia perjudica directamente el crecimiento
econémico.
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Otro aspecto fundamental que indica que esta que-
brando el modelo es la confianza en la economia. El
presidente Aznar ha expresado su importancia con las
siguientes palabras: “Siempre he creido que la confian-
za es el valor politico fundamental”, y también lo es,
claro esta, en la politica econdmica. Segln los Ultimos
indicadores de la primavera del 2008, estamos asis-
tiendo a unos niveles de confianza claramente inferio-
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res a los que existian durante la incorporacion de Espa-
na al euro. Actualmente los niveles de confianza presen-
tan indices muy bajos, se ha perdido la confianza como
sociedad, algo particularmente grave, puesto que la
confianza es la base del comportamiento econémico.
Desde el nivel mas elemental -el de las compras de
consumo que se realizan cada dia-, hasta, por supues-
to, las grandes decisiones de inversion, las decisiones
de emprender y de ahorrar necesitan de esos funda-
mentos de confianza. La caida de la confianza, que se
esta produciendo en el momento actual, es otro aspec-

to que contribuye a la ruptura del modelo de crecimien-
to econémico.

INDICADOR DE CONFIANZA ECONOMICA
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El siguiente grafico 13 Estamos ante una
muestra la historia re-

ciente de la economia es- situacion de

pafola. En él se puede  Vvulnerabilidad ante
apreciar el ritmo de cre- la crisis crediticia
cimiento del empleo des- s

de la democracia, asi mundial
como los efectos devas-
tadores de la crisis de principios de 1990, y la subsi-
guiente pérdida de empleo. Del mismo modo se aprecia
el ritmo de crecimiento de la poblacion activa, segun la
EPA, y concretamente tras la incorporacion de Espana al
euro.

Actualmente nos encontramos en una situacion de
descenso abrupto y ante un crecimiento econémico des-
tructor de empleo. Segun la encuesta de poblacion activa
(la primera de 2008, no reflejada en el grafico) durante el
primer trimestre 250.000 personas han pasado a engro-
sar las listas de parados, y en mas de 77.000 se trata de
destruccion de empleo.

En este sentido, hay menos ocupacion que en el trimes-
tre anterior, que a su vez, tomando los datos del Ultimo tri-
mestre de 2007, demuestra una destruccion de la ocupa-
cion activa del orden de 35.000 personas. Esto quiere
decir que realmente estamos perdiendo lo mejor que habi-
amos conseguido: el crecimiento econémico creador de
empleo.
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REDUCCION DEL RITMO DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO
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El préximo grafico refleja otra forma de observar el pro-
blema. Por un lado, el binomio crecimiento econémico-
crecimiento del empleo evolucionaba de forma paralela.
Por el contrario, la situacion actual presenta un descenso
en lo que se refiere al empleo, en tasas interanuales. No
obstante, si los datos fuesen en tasas intertrimestrales,
la situacion seria mucho mas dramatica. En definitiva, lo
gue esta quebrando es el propio crecimiento econdémico.
La tasa intertrimestral se sitia en 0,3 para este primer
trimestre del ano 2008. Este dato viene acompanado de
unos datos de poblacion ocupada tan preocupantes y
peligrosos como los que se desprenden de la encuesta
de poblacién activa del comienzo del trimestre.

235 << faes

. fundacion para el analisis y los estudios sociales



El cambio econémico de Espaia * CRISTOBAL MONTORO

MENOR CRECIMIENTO ECONOMICO
CON BAJA CREACION DE EMPLEO

Fuente: INE

En resumen, esto es lo que ha sido el recorrido de
Espana en su incorporacion al euro. La Espana del euro
-ese gran proyecto definido asi por el presidente Aznar-
motivo la posicion de un Gobierno comprometido con ese
gran objetivo, que puede incluso ser entendido como un
pretexto, como una excusa para situar a Espana en su
cita con la historia: la que significo la entrada en el euro
dentro de la construccion europea. Adicionalmente, es
necesario resaltar los resultados tan positivos que se
desprendieron de este proceso y del esfuerzo llevado a
cabo para poder estar en ese momento.
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Es importante hacer mencion a la gente que formo
parte de esos Gobiernos y recordar que surgieron ciertas
dudas sobre si era posible alcanzar y cumplir los criterios
de convergencia. La gran determinacion del presidente,
del vicepresidente Rato, del también vicepresidente de
la segunda legislatura y ministro, Mariano Rajoy, fueron
cruciales para disipar las dudas. Se inici6 un gran pro-
yecto que tuvo un impacto colectivo espectacular, de
grandes dimensiones. Todos los graficos anteriores
muestran de forma elocuente la transformacion econé-
mica sin precedentes producida en Espana como conse-
cuencia del ingreso en el euro. La herencia de los
Gobiernos del Partido Popular es el crecimiento econ6-
mico creador de empleo, herencia hoy dilapidada por el
Gobierno socialista.

Esa herencia debe ser recuperada por el conjunto de la
sociedad espanola. No se puede consentir que en este
momento de nuestra historia se pierdan las senas de
identidad de la entrada de Espana en el euro. Aln no
hemos alcanzado nuestra Ultima meta: retomar la Espa-
na del pleno empleo y del pleno desarrollo econémico.
Debemos conseguir que la economia vuelva a ser un pro-
yecto integrador de todos los ciudadanos espanoles.

Este es el auténtico desafio del presente, no ya del futu-
ro inmediato, conseguir que los grandes proyectos econo-
micos ayuden a la integracion econémica de Espana. En
este momento, es decisivo que agotemos nuestras mejo-
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res energias en situar a {4 op o os
Espana en el contexto .
europeo y mundial que ~ CONnseguir que la

se merece. Esta es la economia vuelva a
dedicacion y el proyecto ser un proyecto

que debe realmente a- .
banderar el Partido Popu- integrador de

lar. todos”

Como conclusién, quiero recordar que nosotros tuvi-
mos la oportunidad de estar en este proceso, de configu-
rar efectivamente un equipo de Gobierno que el momen-
to y la situacion requeria. Y ahora seguimos trabajando
desde las arenas y los ambitos publicos, construyendo un
proyecto de futuro para Espana cargado de ilusion.

La tarea que se nos presenta ahora es configurar una
alternativa econdmica para Espana. Nos sentimos ante la
obligacion de dar una salida a la actual crisis que atrave-
samos, y por ello debemos alumbrar un nuevo modelo de
crecimiento econdmico para nuestro pais, basado de
nuevo en la libertad, en la iniciativa de las personas, en
los equilibrios econdmicos basicos, en la devolucion de la
confianza y la seguridad que Espana realmente se mere-
ce, tras el ejemplar proceso de acceso al euro que se
llevd a cabo. Ha sido una gran iniciativa celebrar este
décimo aniversario, pero sobre todo es un gran estimulo
para el crecimiento y la blsqueda conjunta de ese gran
proyecto que se llama Espana.
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