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Polémica en torno a la politica economica

CARMEN
ALCAIDE

on motivo de la huelga general se
ha generado una polémica sobre
el cambio de rumbo de la politica
econémica aplicada por el Gobier-
no, incluyendo la reforma laboral y los re-
cortes de salarios y de algunas prestacio-
nes sociales. La discusion se centra en si la
politica de austeridad y estabilidad, disefa-
da por la Comisién Europeay liderada por
Alemania, es la adecuada para reiniciar el
camino de la recuperacion econémicay la
creacién de empleo o por el contrario en
vez de recortes del gasto se deberia apli-
car una politica expansiva en el gasto con
ayudas publicas, al mas puro estilo keyne-
siano, que permitiese crecer mas rapida-
mente a la economia para crear empleo.

Dejando a un lado si se trata de politi-
cas mas conservadoras o mas progresis-
tas, deberiamos fijarnos en los problemas
especificos de Espafia que nos han llevado
a la situacién actual. Ademads de la crisis
financiera internacional, de la que no es
posible librarse en esta economia global,
en Espafa se han dado dos condiciones
especificas en las que voy a centrar el ana-
lisis: el elevado endeudamiento del pais y
los excesos especulativos del sector inmo-
biliario.

La primera y en mi opinién mas grave,
es el elevado grado de endeudamiento pi-
blico y privado. Todo el pais ha vivido du-
rante la fase expansiva por encima de sus
posibilidades reales de renta y riqueza.
Desde el sector piiblico, el desarrollo de la
Espana de las comunidades auténomas ha
llevado a un nivel de gasto de la Adminis-
tracion que en muchos casos se convierte
en despilfarro y que resulta insostenible
en el medio y largo plazo. Aunque la deu-
da del Estado se haya mantenido en nive-
les aceptables en la fase expansiva gracias
a la elevada recaudacién de impuestos, en
la etapa de crisis no para de elevarse. En
cuanto a las comunidades auténomas, no
dejan de aumentar continuamente su ni-
vel de endeudamiento, y algunas corpora-

ciones locales ademas de endeudarse no
pagan a sus proveedores.

Pero el sector privado viene a afadir
mas problemas. Las empresas, grandes y
medianas, han llevado politicas expansi-
vas sin medir bien su capacidad de endeu-
damiento y el verdadero valor de sus acti-
vos y cuando estos han caido se han encon-
trado con deudas que no podian cubrir.
Por su parte, las familias, contagiadas del
clima de bonanza y de gasto generalizado,
también se endeudaron por encima de sus
posibilidades. Las entidades financieras
(bancosy cajas) tenian barra libre de crédi-
to sin atenerse a los requisitos de pruden-
cia tradicionales, y las familias se endeuda-
ban no solo para la compra de una vivien-
da sino del coche, las vacaciones, celebra-
ciones, etcétera.

Esparia solo alcanzard a
medio plazo un crecimiento
sostenido y creard empleo si
prosiguen las reformas

FEl resultado ha sido un nivel de endeu-
damiento exterior que, medido en térmi-
nos de déficit por cuenta corriente en ba-
lanza de pagos, ascendia al comenzar la
crisis internacional (2007) al 10% del PIB.
Los mercados financieros dudan y, aunque
todavia conceden alguna credibilidad a
nuestro pais, cada vez rebajan mas la califi-
cacion del Reino de Espafia (reciente pérdi-
da del AAA) elevando el coste de la finan-
ciacién.

En segundo lugar, tenemos la gran bur-
buja inmobiliaria. El alto grado de especu-
lacién que han sufrido los precios de los
inmuebles durante la fase expansiva se de-
be a que no se creia que los precios pudie-
ran bajar, y aunque se hablaba de la burbu-
jay se alertaba del peligro, fueron pocos
los que acertaron con sus decisiones (co-
mo algunos bancos) vendiendo sus inmue-
bles a precios elevados y pasandose a politi-
cas de alquiler. Empresas y particulares se
endeudaron comprando edificios, vivien-
das o solares pensando que el continuo au-

mento de los precios les permitiria seguir
obteniendo ganancias faciles. Las familias
que se hipotecaron con valores superiores
incluso al valor de la vivienda que compra-
ban se han visto atrapadas, situacién que
se agrava cuando alguno de los miembros
familiares queda sin trabajo. En este mo-
mento crucial de la crisis sigue habiendo
un stock de viviendas nuevas sin vender
que se estima en torno a 600.000 y que
retrasara necesariamente la recuperacion
del sector de la construccién, que como se
sabe es el sector en el que se ha destruido
mas empleo (552.000 en seis trimestres).

Considerando estos dos problemas es
dificil mantener que lo mas adecuado se-
rian politicas fiscales y de gasto expansi-
vas, con el consiguiente aumento de la deu-
da y las crecientes dificultades y coste de
financiacién de la misma. En Estados Uni-
dos lo estan haciendo en cierta medida por-
que su moneda, el délar, es aceptada mun-
dialmente, porque no tiene cobertura so-
cial y por el contrario tiene una flexibilidad
en sus mercados de la que no gozamos en
la Unién Europea.

Desde las diferentes instituciones inter-
nacionales y espafolas, algunas sin ser du-
dosas de conservadurismo, asi como gru-
pos de profesores y analistas, se recomen-
dé ademas de otras reformas, acometer
una reforma laboral que flexibilizase el
mercado espafiol. Espafia ha sido el pais
que, proporcionalmente a su tamafo, mas
empleo ha destruido durante la crisis. Tie-
ne un mercado dual con mas del 35% de
contratos temporales que apenas estan cu-
biertos por el desempleo y sin embargo se
lucha y defiende al colectivo que si tiene
un trabajo indefinido. Es una pena que la
reforma aprobada no haya incidido mas
en las condiciones de contrataciéon y de
negociacion colectiva. Sin embargo se le
da mas importancia al llamado abarata-
miento del despido, que al parecer esta
todavia en mano de las decisiones de los
jueces. Solo si se continda por la via de las
reformas, podra Espaiia alcanzar, en el me-
dio plazo, un crecimiento sostenido con
creacion de empleo. m
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EL PUNTERO

® LA | GUERRA MuNDIAL
TERMINA... ESTE DOMINGO
Noventa y dos afios después del fin del
conflicto bélico, Alemania termina de pa-
gar este domingo las reparaciones que
los vencedores le impusieron tras la Pri-
mera Guerra Mundial. Tan memorable fe-
cha coincide con los fastos por el 20°
aniversario de la reunificacién del pais.
Los 69,9 millones que el Gobierno ale-
mdan desembolsa este domingo corres-
ponden a la dltima cuota de interés de los
bonos extranjeros emitidos entre 1924 y
1930 para recaudar fondos, con el fin de
cumplir con las enormes reparaciones exi-
gidas por los aliados tras la guerra. Esas
reparaciones llevaron a Alemania a la
quiebra y facilitaron la llegada del partido
nazi al poder, por el resentimiento que
los acuerdos recogidos en el Tratado de
Versalles generaron entre la poblacién.

Angela Merkel.

@ LA CANCELACION DE SALIDAS

A BOLSA BATE RECORDS EN 2010
El mercado primario sigue sin carburar.
En lo que va de afio se han pospuesto 151
salidas a Bolsa en todo el mundo, segtin
datos de Thomson Reuters. El valor con-
junto de las OPV canceladas alcanza los
69.700 millones de ddlares, récord histé-
rico. El mercado mds inestable estd sien-
do el asidtico, donde se han producido el
41% de las cancelaciones, seguido de
América (36%) y Europa (23%). Por su
parte, los sectores mds voldtiles en cuan-
to a las OPV estén siendo el inmobiliario,
el financiero y el de materias primas. La
mayor OPV pospuesta en 2010 ha sido la
de la compafifa americana American Life
Insurance, operacién que estaba valorada
en 5.000 millones de ddlares, seguida por
la de la brasilefia Casa de Pedra Mines.

Rafael Vilaseca.

® GAs NATURAL CAE UN 15,7%
DESDE EL LAUDO CON SONATRACH
El pasado 18 de agosto se notificé el laudo
que ponia punto final al procedimiento arbi-
tral acerca de la disputa que mantenian Gas
Natural y Sonatrach sobre la revisién de
precio de los contratos de suministro de
gas que recibe la compafifa desde Argelia. El
tribunal suizo decidié el derecho de Sona-
trach a un incremento de precio a partir de
2007. Desde esta sentencia las acciones de
Gas Natural caen un 15,7%. La accién esta
en sus minimos en més de afio y medio
(10,75 euros) y ha perdido casi dos tercios
de su valor desde los méaximos previos a la
compra de Fenosa. Gas Natural ha impugna-
do el laudo, aunque si no prospera el recur-
so la compafifa ya ha reconocido que la
medida tendrfa un impacto de 450 millones
de euros en su beneficio de 2010. m



