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Prélogo

La politica econémica espafiola ha sido materia tradicional de aten-
cion para el Circulo de Empresarios a través de sus documentos,
publicaciones y actividades. No podia ser de otra forma en el caso
de una entidad como la nuestra, cuya finalidad estatutaria es el estu-
dio, divulgacion y promocion de la funcion de la libre empresa en el
marco de la economia de mercado como factor esencial del progre-

so econémico.

Los problemas de la economia espafiola afectan obviamente a las
empresas, y las orientaciones y decisiones de politica econémica de
los Gobiernos condicionan, también obviamente, no soélo los resul-
tados econdmicos de éstas, sino la forma en que asignan sus recur-

sos y el grado de libertad con que toman sus decisiones.

La preocupacién del Circulo por la economia espariola, su evolu-
cion, sus problemas, y su marco regulatorio e institucional se ha veni-
do materializando, a lo largo de los aflos, en multitud de documen-
tos que analizaban cuestiones especificas: sistema fiscal, vivienda y
suelo, pensiones, sanidad, politica agricola, distribuciéon comercial, poli-
tica energética, inmigracion, mercado laboral... Aspectos y problemas
respecto a los que el Circulo de Empresarios pretendia aportar sus opi-
niones y propuestas, con el deseo de contribuir al progreso de la eco-
nomia espafiola y a la libertad de mercado y fomento de la iniciati-

va empresarial que consideramos condiciones indispensables de aquél.
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Mas alla de estos analisis sectoriales, el Circulo se ha ocupado tam-
bién, regularmente, de la politica econémica global y del marco gene-
ral de la economia espafiola; cada cuatro afios, y con ocasion de las
elecciones generales, las ideas del Circulo sobre las lineas generales
de la politica econémica se materializan en un documento que pre-
tende estructurar lo que hemos venido opinando y proponiendo en

nuestros documentos sectoriales.

El presente «Informe sobre la economia espafiola» tiene unos pro-
positos que van mas alla de lo que estos documentos generales men-

cionados perseguian.

La economia espafiola se encuentra indudablemente en un buen
momento. Con una tasa de crecimiento del PIB netamente superior
a la media de la Unién Europea, un aumento sostenido del empleo
y una reduccion continuada del diferencial de nuestra renta per capi-
ta respecto de la media europea, nuestro pais ha protagonizado un
ciclo expansivo que dura ya 10 afios, el mas largo de nuestra histo-

ria reciente.

Pero no es sensato ignorar que en los Gltimos tiempos la economia
espafiola ha ido acumulando desequilibrios —inflacion y déficit exte-
rior— que aumentan la vulnerabilidad de nuestro modelo, y que no
son sino sintomas de problemas de fondo de especial gravedad. La pér-
dida de competitividad de nuestra economia y el pobre crecimiento
de la productividad —decrecimiento en algunos periodos— en un
momento en que se producen profundos cambios en la economia mun-

dial. La aparicion de grandes economias emergentes, la globalizacion,
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una concepcién global de la produccion a través de la fragmentacion
de la cadena de valor, y un fuerte ritmo de avance tecnolégico que se
incorpora con creciente rapidez a productos y servicios, hacen temer

por la sostenibilidad de nuestro modelo de crecimiento.

Es evidente que Espafia ya no puede seguir basando su competi-
tividad en los costes laborales. Como es igualmente evidente que no
podemos permitir que se perpetae el diferencial de inflacién actual,
ni los consecuentes niveles de déficit de balanza corriente. Pero las
posibles medidas correctoras de corto y medio plazo dirigidas a paliar
la pérdida de competitividad —politicas presupuestarias y fiscales anti-
ciclicas y reformas estructurales puntuales— atin siendo imprescin-
dibles, no resuelven nuestro problema de fondo: el agotamiento de

nuestro modelo de crecimiento.

El Circulo de Empresarios entiende que se precisan reformas pro-
tundas e integrales que doten a nuestra economia de una estructura
dinamica, capaz de adaptarse a los profundos cambios que se estan
produciendo en la economia mundial, y que nos permitan seguir man-

teniendo altas tasas de crecimiento del PIB y de creacién de empleo.

Son muchas las reformas estructurales que precisa la economia espa-
fiola: se requiere modificar la legislacion sobre suelo y vivienda, refor-
mar el sistema de pensiones, culminar la liberalizacién en materia ener-
gética y de telecomunicaciones, reducir el intervencionismo en
materia de distribucion comercial, agilizar la justicia y ordenar el pro-
ceso autonémico conjurando los peligros de ruptura de la unidad de

mercado, entre otras.
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Existen sin embargo reformas que, por su importancia, permiti-
rian, si se acometen de forma decidida y coordinada, transitar hacia
un nuevo modelo de crecimiento. El sistema fiscal, el marco regula-
torio, el mercado laboral, y el sistema educativo, son las cuatro areas
en las que, en nuestra opinién, debiera centrarse un programa de refor-
mas que permitiria cambiar nuestro modelo, y asegurar un patréon de
crecimiento sostenible en un mundo con nuevos desafios para los que

nuestro modelo actual no parece preparado.

El buen momento por el que todavia atraviesa la economia espa-
fiola, con el riesgo de autocomplacencia que esto conlleva, parece haber
alejado la atencion a nuestros problemas econémicos en beneficio
de cuestiones politicas como la reforma de los Estatutos o el debate
sobre el modelo de Estado. Pero el tiempo es limitado, y las reformas
no pueden aplazarse indefinidamente puesto que puede llegar el dia
en que esas reformas postergadas deban adoptarse de forma mas pre-

cipitada y en circunstancias mucho peores que las actuales.

Fruto de esa preocupacion es el presente Informe. Se trata de plan-
tear el conjunto de reformas que seria necesario acometer de forma
inmediata. Como antes se seflalaba, son cuatro las grandes lineas de
trabajo que se precisan, insistiendo en la actuacion simultanea en esos
cuatro frentes si queremos producir efectos cualitativos, y no sélo cuan-

titativos, en nuestro modelo de crecimiento.

Para la elaboracion del presente Informe, el Circulo de Empresa-
rios solicit6 la colaboracién de algunas figuras destacadas del mundo

académico y empresarial con amplia experiencia y conocimiento de
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la economia espafiola que ya han colaborado en anteriores ocasiones
con el Circulo. Fernando Fernandez Méndez de Andés, Inmaculada
Gutiérrez Carrizo, Javier Martinez Arévalo, Jaime Requeijo Gonzélez,
Belén Romana Garcia, Juan José Toribio Davila y M? Jests Valde-
moros Erros trabajaron durante varios meses en la elaboracion de este
texto*. Su trabajo fue coordinado por Fernando Eguidazu, Presiden-

te del Comité de Politica Econémica del Circulo de Empresarios.

Confiamos que este trabajo sea de utilidad, y contribuya al deba-
te sobre las reformas que la economia espafiola necesita para conti-
nuar en una senda de crecimiento sostenido, creaciéon de empleo y

mejora de la competitividad.

Circulo de Empresarios
Madrid, 6 de Julio de 2006

* El Circulo de Empresarios agradece la colaboracion de Jose Luis Alvarez Arce que con
sus sugerencias ha enriquecido los contenidos de esta obra.

"






CAPITULO |

Hacia un nuevo modelo:
las reformas necesarias®

1. Introduccion

En este inicio del siglo XXI, la economia espafiola ha mostrado una
notable capacidad para mantener el buen ritmo de crecimiento con
que termino el siglo anterior. Cerrabamos el afio 2005 con un PIB per
capita que, en términos reales, superaba en un 32% al de 1999, afio
de lanzamiento del euro. Este dinamismo ha permitido estrechar la bre-
cha que nos separa de los niveles de bienestar de nuestros principales
socios europeos. Asi, durante el transcurso de este breve periodo de tiem-
po, el PIB real per céapita espafiol, expresado como porcentaje sobre la
media de la UE-15, ha ganado mas de 3 puntos hasta situarse en el 91,3%,
suméaximo histérico. La ganancia frente a la UE-25 ha sido mas modes-

ta, de apenas 2 puntos, para alcanzar en 2005 un valor de 99,2%.

Sin embargo, datos tan positivos como los anteriores, que sin duda
son motivo de satisfaccion, se han visto acompariados en los altimos
afios por continuas y crecientes advertencias acerca de los males que
aquejan a nuestra economia. Espafia crece, y a un buen ritmo, pero

* Todos los datos con que se ha elaborado el presente informe tienen como fecha de
altima actualizacién Mayo de 2006.
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lo hace con un notorio agravamiento de sus dos grandes desequilibrios:
inflacion y saldo exterior. Ademas, se van profundizando las fuentes
de vulnerabilidad de nuestro modelo de crecimiento, entre las que
cabe destacar el extraordinario peso del sector de la construccion o

el endeudamiento de las familias.

Diversos analistas e instituciones, entre los que se encuentra el pro-
pio gobierno, coinciden en el diagnoéstico general de esos sintomas.
Espafia padece un déficit de competitividad que puede poner en peli-
gro la prosperidad futura del pais. Mas el consenso termina ahi, pues
son muchas las discrepancias en torno a las causas, la gravedad y las

soluciones del problema.

El mayor riesgo que nuestra economia corre en este momento es
el de la autocomplacencia. Es, ademas, una situacion en la que ya caye-
ron algunos de nuestros homonimos europeos y que conduce inde-
fectiblemente a un agravamiento de los problemas. La sociedad espa-
fiola debe adquirir conciencia de la profundidad y dificultad de los
retos a que nos enfrentamos: no sélo ha cambiado el esquema de com-
petencia en el mundo, con la ganancia de protagonismo de areas geo-
graficas hasta hace pocos afios de importancia secundaria, sino que
no disponemos tampoco de los instrumentos tradicionales para hacer

frente a nuestros propios desequilibrios.

Es evidente, por tanto, que el marco en que se desarrolla la acti-
vidad econémica espafiola ha cambiado radicalmente, por lo que no
podremos recurrir a nuestra positiva experiencia pasada en bsque-

da de soluciones. No cabe duda de que el modelo que surgio de las
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transformaciones economicas, sociales e institucionales experimen-
tadas en los afios 80 y 90 ha permitido vivir una prolongada fase de
desarrollo en Espafia; pero ese mismo desarrollo, combinado con los
rapidos y profundos cambios que se suceden en el escenario econo-
mico internacional, conduce ahora al agotamiento del modelo que

lo hizo posible.

2. La necesidad de un cambio profundo

Son muchos los indicadores que ponen de manifiesto la erosion sufri-
da por el modelo competitivo de nuestro pais. De hecho, el problema
se hace presente en todas las dimensiones que configuran la competi-
tividad de la economia espafiola. Asi se deduce, por ejemplo, de la evo-
lucion de nuestro sector exterior, en el que se agravan los desequilibrios
que le han aquejado tradicionalmente. Esto sucede a la vez que empe-
oran los determinantes de la llamada competitividad precios, tales

como inflacion, costes laborales unitarios y tipos de cambio reales.

La evolucion de la competitividad espafiola constituye un mayor
motivo de preocupacion si la misma se analiza con un enfoque estruc-
tural, centrado en la capacidad de la economia para mantener un cre-
cimiento sostenido que asegure la prosperidad del pais mediante la
creacion de empleo y el impulso a la productividad. A este respecto,
los indices publicados anualmente por el World Economic Forum repre-
sentan una referencia obligada. Pues bien, el perfil que esta institu-
cion dibuja de la competitividad espafiola es poco menos que deso-
lador. A lo largo del primer lustro de este siglo, Espafia no ha dejado

de perder posiciones en el ranking internacional de competitividad

15
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(Cuadro 1). Si bien en algunos periodos esa caida ha sido sélo relati-
va (peor posicion en el ranking pero mejora del indicador), los alti-
mos datos seflalan no solo un fuerte retroceso en la clasificacion de
paises sino también una caida sustancial en el valor que Espafia

alcanza en este indicador de competitividad'.

Segtn el World Economic Forum, el potencial de crecimiento de
la economia espafiola estd amenazado por practicamente todos los
frentes. Entre 2004 y 2005 Espafia ha pasado del puesto 20 al 27 en
la clasificacién del indice Tecnoldgico, uno de los componentes del
indicador de competitividad. En otro de los componentes, Calidad
de las Instituciones Publicas, la pérdida es menor, de tan s6lo dos
posiciones pero para situarnos en un puesto (el 36) muy alejado de
los paises lideres. Incluso en aquel componente en que Espafia ha
obtenido tradicionalmente buenos registros en los Gltimos afios,

Entorno Macroecon6mico, 2005 ha significado una brusca ruptura

Cuadro1  Growth Competitiveness Index

Ranking 2005 Paises 2003 2004 2005
1 Finlandia 6,01 5,95 594
2 EE.UU. 5,81 5,82 5,81
3 Suecia 5,80 572 5,65
4 Dinamarca 5,61 5,66 5,65
5 Taiwan 5,58 5,69 5,58
29 Espafia 4,94 (25) 5,00 (23) 4,80

Nota: Los niimeros entre paréntesis corresponden a la posicion en el ranking de cada afio.
Fuente: World Economic Forum 2005.

1 Se trata del Growth Competitiveness Index (GCI), que pretende sintetizar en un indi-
cador anico la capacidad actual de crecimiento futuro de la economia.
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de la tendencia con la pérdida de nada menos que ocho puestos (se
ha pasado del 16 al 24). S6lo el buen comportamiento del altimo de
los componentes, Competitividad Empresarial, ha frenado en parte

el hundimiento de Espafia en el ranking global de competitividad.

De todo ello, se pueden extraer conclusiones relevantes. Por un
lado, cabe decir que Espafia logra unos resultados macroeconémicos
mejores que los que pueden esperarse para un futuro cercano, dadas
las pobres condiciones existentes para el incremento de la producti-
vidad. Por otra parte, las expectativas de competitividad y creci-
miento futuro tnicamente mejoraran si lo hace el marco institucio-
nal y la calidad de los entornos micro y macroeconémico en que operan

las empresas espafiolas.

Todo lo anterior puede expresarse en los siguientes términos. En
el actual escenario internacional, Espafia no puede seguir basando
su competitividad en unos costes laborales moderados. Y ello por una
serie de factores entre los que cabe citar los siguientes. En primer lugar,
han aparecido competidores muy fuertes que ofrecen unos costes del
factor trabajo con los que nos es imposible competir. En segundo lugar,
el empeoramiento de nuestra posicion relativa en términos de estos
costes no es compensada por la evolucion de la productividad. En
tercer lugar, debe destacarse el fuerte impacto de la globalizacion en
la concepcion global de la produccién, con la fragmentacion de la
cadena de valor y la posibilidad de las empresas de utilizar diferen-
tes localizaciones para cada uno de los segmentos de dicha cadena.
Por 1ltimo, la evolucion en estos tltimos afios del mercado mundial

de inversion directa extranjera revela claramente que nuestro pais

17



Hacia un nuevo modelo: las reformas necesarias

ha dejado de ser uno de los destinos mas competitivos. Asi se desprende,
por ejemplo, del indice de Confianza de la Inversion Extranjera Direc-
ta?, en el que Esparfia se ve superado cada vez por un mayor nimero
de paises. Como se ve en el Grafico 1, otras areas geograficas, en espe-

cial Asia, han ganado capacidad para atraer esa clase de inversion.

A estos factores de naturaleza estructural se suman otros elemen-
tos mas coyunturales que apuntan en la misma direccion: baste citar
la insuficiencia de ahorro nacional, el enorme recurso a la financia-
cion exterior (puesta crudamente de manifiesto en los resultados de
la balanza de pagos por cuenta corriente) o la persistencia del dife-

rencial de inflacién con nuestros socios europeos.

Se suceden asi los indicadores que apuntan a la necesidad de cam-
biar la «funcién de produccion» de la economia espafiola. Ha de pro-
moverse la generacion de ahorro (especialmente a largo plazo), ele-
varse la inversion en sectores mas alla de la construccion, incrementarse
la dotacion de capital humano y tecnolégico... En suma, promover
un movimiento hacia fuera de nuestra frontera de posibilidades de
produccion lo que se reflejard en mejoras de competitividad, pro-

ductividad y bienestar.

Ante tamario reto, los analisis parciales son insuficientes, como ya

se ponia de manifiesto en el documento del Circulo de Empresarios

2 Este indice es elaborado por el Global Business Policy Council, AT Kearney, y mide las
preferencias e intenciones de las 1000 mayores empresas del mundo acerca de los desti-
nos de la inversién extranjera directa. En el ranking correspondiente a 2005, Espafia caia
de la decimotercera a la decimoséptima posicioén.

18



Informe Circulo sobre la economia espafiola. Como garantizar el futuro

Grafico1 Destinos geograficos de los flujos
de inversion extranjera directa mundial

Destino geografico de la IED mundial en 1986

Resto: 13,6%

Japon: 0,3%
China: 2,6%

Resto de Asia: 8,1%

Latinoamérica
y Caribe: 6,9%

Africa: 2,0%

Destino geografico de la IED mundial en 2004
Resto: 14,6%

Japon: 1,2%

China: 9,4%

Resto de Asia: 13,4%

Latinoamérica
y Caribe: 10,4% i
Africa: 2,8%

Union Europea:
25,2%

EE.UU: 41,5%

Unién Europea:
33,4%

EE.UU: 14,8%

Fuente: UNCTAD.
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«Esparfia ante el nuevo paradigma de la competitividad». Es necesario adop-
tar una vision global en la que prevalezca la conciencia respecto a la
magnitud del reto a que nos enfrentamos y que permita centrar el
analisis en aspectos fundamentales para promover un cambio en el

modelo.

No se trata simplemente de insistir de nuevo en las reformas
estructurales, tan ampliamente defendidas en casi todos los foros. Esas
politicas son muy importantes y han de seguir desarrollandose con
ambicion y constancia, pero no conducen a un cambio profundo en
el modo en que se desarrolla nuestra economia. Hay ademas toda una
serie de reformas adicionales de cuya relevancia no cabe duda alguna:
el mercado de suelo, el sistema puablico de pensiones, la administra-
cion de justicia o las Administraciones Puablicas son sélo algunos

ejemplos.

Sin embargo, en este libro se han elegido los ambitos de reforma
que, a juicio de sus autores y del propio Circulo, cambiarian esen-
cialmente la concepcion que tiene la sociedad en su conjunto del fun-
cionamiento de la economia espariola. Es decir, su funcién de pro-
duccion. Son aspectos que contribuirian a un nuevo impulso de
modernizaciéon de nuestra economia, de una manera similar a los cam-
bios que se derivaron de la incorporacién de Espafia a las Comuni-
dades Europeas y, en general, de su mayor presencia en la economia

mundial.

Es evidente que un cambio de estas caracteristicas excede claramente

los calendarios electorales, por lo que precisa de una concienciaciéon

20
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previa de la sociedad y de las principales fuerzas politicas. Corresponde
a éstas la creacion de un marco institucional s6lido pero flexible, en
el que la iniciativa privada encuentre mecanismos eficientes para

liderar un progreso del que participen todos los espafioles.

En otras palabras, la economia espafiola precisa de una reforma
profunda e integral, que la dote de una estructura dinamica y adap-
table con la que obtener el maximo rédito de las oportunidades
inherentes a los procesos de internacionalizacién y globalizacion de

la economia.

3. El sector exterior como sintoma
de la necesidad de cambio

El sintoma probablemente mas claro de la insuficiente (y en pro-
ceso de reduccion) competitividad es el comportamiento del sector exte-
rior. De €l se ocupa el segundo capitulo del presente libro, que con-

tiene una visién de nuestra economia desde una perspectiva exterior.

Alo largo de los Gltimos afios se esta desarrollando un cierto deba-
te publico respecto a la situacion de la economia esparfiola en tér-
minos de competitividad. Hay posturas que defienden que los des-
equilibrios exteriores son un problema que se circunscribe a los
precios relativos tomados en sentido amplio (incluyendo precios,
costes laborales unitarios...). Es decir, cuya correccién depende de
una alteracion de esos precios. Es un andlisis que trata de buscar una
solucién en un plazo relativamente breve que evite que se acentien

los desequilibrios.
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El planteamiento de este libro parte de resaltar el acuciante problema
de competitividad que se refleja en nuestras cuentas exteriores pero bus-
cando sus raices mas profundas, es decir, aquellas que explican por qué
los precios relativos han registrado una evolucion que nos ha resulta-
do tan poco favorable. El objetivo es mejorar nuestra posicion com-
petitiva entendida no de la manera tradicional sino de forma mucho
mas compleja; definiendo la competitividad como la capacidad del pais

de crecer y generar riqueza de una manera sostenida en el tiempo.

4. Las reformas esenciales

Desde esta perspectiva son muchos los posibles ambitos de refor-
ma, y mas cuanto mayor sea el grado de detalle con que se quieran
definir. Ahora bien, hay varias esferas en las que, por el alcance y la
profundidad de sus implicaciones, se impone la necesidad de refor-
mas de alcance. Los capitulos tercero, cuarto, quinto y sexto de este
volumen analizan aquellos que han de ser, en nuestra opinion, los

cuatro pilares basicos de una acciéon reformadora integral.

El capitulo tercero esta dedicado a la politica fiscal entendida en
un sentido amplio (incluyendo por tanto la vertiente de ingresos y de
gastos, asi como los propios saldos presupuestarios). La «cultura de la
estabilidad», promovida en dmbitos europeos a partir del Tratado de
Maastricht, representa una de las claves para entender no sélo la plena
y positiva incorporacion de Esparia a la Europa del euro, sino también
la larga senda de crecimiento iniciada tras la crisis de inicios de los 90.
Esta nueva concepcion de la politica fiscal, aceptada mayoritaria-

mente por la sociedad esparfiola, trajo consigo efectos benéficos y se
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ha constituido en la referencia para cualquier planteamiento que se
haga de posibles cambios en el terreno fiscal y presupuestario. Por ello,
la prioridad no puede ser sino preservar la estabilidad presupuestaria,
impidiendo que cualquier modificacion del marco que la ampara lle-

gue a desvirtuar su verdadero significado.

Garantizar el respeto del principio de estabilidad presupuestaria
es tan solo una condicidn necesaria, pero no suficiente, para recon-
ducir la politica fiscal hacia las coordenadas en que ésta debe mover-
se si de verdad deseamos una economia moderna. Por un lado, es pre-
ciso racionalizar el gasto, plantedndose abiertamente la conveniencia
de reducirlo y la necesidad de hacerlo mas eficiente mediante la defi-
nicion de unas prioridades coherentes con los desafios a que se

enfrenta nuestra economia.

Por otro lado, es fundamental abordar la modernizacion definiti-
va e integral de nuestro sistema fiscal’, modificando las principales figu-
ras impositivas conforme a los principios tributarios que, a la luz de
la experiencia, se han ido asentando como los mas adecuados para socie-
dades avanzadas. Y sin olvidar otra asignatura pendiente: la necesi-
dad de un sistema de financiaciéon autonémica estable y coherente con
todo lo anterior, inspirado en los principios ya sugeridos por el Circu-

lo en otras publicaciones®.

3 Véase el documento «La mejora de la competitividad y la estructura impositiva espa-
fola» (Circulo de Empresarios, 2006) y el Libro Marrén dedicado a «Marco Regulatorio y
unidad de mercado».

4 Véase el documento «La financiacion de las Comunidades Auténomas» (Circulo de Em-
presarios, 2005).
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La modernizacion del sistema tributario habra de ser un elemento
relevante de una reforma mas amplia que mejore todo el marco regu-
lador en que opera la economia espafiola, cuestion que se trata en el
cuarto capitulo. Hemos sido testigos en los altimos tiempos de un espec-
tacular crecimiento del catdlogo de normas que, de modo directo o indi-
recto, condicionan la normal actividad de empresas y demas agentes
econdmicos. Sin duda, la causa esencial de esta exuberancia normativa
se encuentra en la multiplicidad de administraciones y 6rganos regu-
ladores de quienes emanan todo tipo de normas. Pero el problema es
incluso mas grave ya que, ademas de regular mucho, en Espafa se regu-
la mal, de forma descoordinada y con normas en exceso imperativas,
discrecionales y cambiantes, a cuya puesta en funcionamiento no le pre-

cede ni sigue andlisis alguno sobre las implicaciones de la regulacion.

Las empresas, como consecuencia de todo ello, soportan una gran
carga regulatoria que lastra el avance de su productividad y, por ende,
el de la competitividad de toda la economia. Estamos ante un pro-
blema que se agrava ademas por la falta de conciencia sobre el mismo
y por la distancia en que nos aventajan otros paises que ya han
emprendido esfuerzos muy serios por mejorar la calidad de sus re-
gulaciones, como en el caso del Reino Unido e Irlanda. No podemos
quedarnos atras; debemos aliviar el peso de nuestra carga regulatoria,
sustituyendo normas ineficientes por otras mas acordes con los prin-
cipios basicos de la calidad de la regulacion y con la competitividad
de la economia. La reforma en este campo no es sencilla, pero con-
tamos con las oportunidades que nos brindan los avances realizados
por otros paises, fruto en parte de una cooperacién en que deberia-

mos participar decididamente.
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El mercado laboral, objeto de discusion en el quinto capitulo de
este volumen, es uno de los mas aquejados por las rigideces regula-
torias. De hecho, el deficiente funcionamiento del mercado de tra-
bajo y la conveniencia de su reforma son cuestiones que aparecen siem-
pre en cualquier diagnoéstico de la economia espafiola. Ni siquiera los
excelentes resultados cosechados en creacién de empleo durante el
primer lustro de siglo han aliviado muchos de los males que arrastra
este mercado. Padecemos una alta tasa de paro, un nivel bajo de acti-
vidad, una tasa de empleo reducida, una fuerte incidencia de la tem-
poralidad y un lentisimo avance de la productividad. Estos proble-
mas, por otra parte, afectan de modo muy desigual a distintos grupos

en funcion del sexo, la edad, la region, la cualificacion, etc.

Los multiples problemas de nuestro mercado de trabajo son resul-
tado de la accion conjunta de diversas rigideces. La estructura de la
negociacion colectiva, la normativa reguladora de las distintas formulas
contractuales, la judicializacion de las relaciones laborales y el esque-
ma de cobertura del desempleo son elementos que se alian para crear
un mapa de incentivos perversos. La reciente reforma acordada por
los agentes sociales y el Gobierno avanza en la direccién marcada por
las reformas de los Gltimos afios, pero parece a todas luces insuficiente
para abordar los problemas expuestos. Unicamente una reforma glo-
bal, que ataque de modo simultdneo todos esos frentes, parece capaz
de permitir un funcionamiento mas justo y eficiente del mercado de

trabajo, rompiendo la dindmica negativa en que est4 sumido.

En el mercado laboral se observa asimismo cierto desajuste entre

las cualificaciones que ofrecen los trabajadores y las que demandan
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las empresas. En efecto, el sistema educativo espafiol parece no adap-
tarse a lo que realmente requiere el mercado. Esta, junto con otras
consideraciones, nos remite al analisis de la educacion en Espafia, tema

que abordamos en el sexto capitulo.

La educacion es un componente esencial de la competitividad
de una economia. Por un lado, un sistema educativo de calidad
aumenta y mejora la dotacion de capital humano con que cuenta
la economia. Por otro, la inversion en capital humano produce exter-
nalidades positivas y complementariedades con otros factores,
como el capital tecnoldgico, facilitando una asignacion mas efi-
ciente de los recursos. Los malos resultados que los alumnos espa-
fioles obtienen en las comparaciones internacionales permiten
afirmar que la calidad de la enseflanza en Espafia es insuficiente.
Esto, que es motivo de preocupacién en cualquier circunstancia,
lo es con mayor razon para un pais que pretende acceder a un para-
digma competitivo en que el capital humano es el principal fac-

tor productivo.

Con esas premisas, cabe afirmar que la reforma del sistema edu-
cativo serd determinante del éxito competitivo de nuestro pais. Una
reforma que se extienda a todos los niveles, desde la escuela prima-
ria hasta la formacién ocupacional, para asi procurar una educacion
de calidad, con igualdad de posibilidades de acceso y dirigida al
mayor desarrollo posible de las capacidades de todos los alumnos.
Una reforma que recupere la cultura del esfuerzo y del mérito como
valores sobre los que construir procesos de aprendizaje continuo. No

bastara con allegar mas recursos, sino que resultara imprescindible
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instaurar en todos los niveles un sistema de incentivos que fomen-

te la profesionalidad, la sana competencia y la calidad.

Llegados a este punto, se impone una tltima aclaracion. Por el modo
en que se ha estructurado este volumen, cada capitulo trata indivi-
dualmente el correspondiente &mbito de actuacion —politica fiscal,
regulacion, mercado de trabajo y educacion—, haciendo un diagnostico
de los problemas actuales y planteando las lineas maestras de la refor-
ma recomendada. Son transformaciones que aplicadas individualmente
tendrian efectos notables. Sin embargo, no es la aplicacion inde-
pendiente de cada reforma lo que pretende sugerir el esquema que
se ha dado a esta obra. El verdadero potencial de un proceso como
el que aqui se propugna viene dado por la puesta en marcha de todas

las reformas conjuntamente.

Un mercado de trabajo eficiente permitira, por ejemplo, el acceso
a la formacion continua de muchos trabajadores que hoy se ven pri-
vados de esa posibilidad por carecer de contrato indefinido. Esto es,
un mercado laboral flexible y un sistema educativo de calidad facili-
taran las decisiones de asignacion e inversion en capital humano. De
manera similar, un gasto publico eficiente, un sistema fiscal moderno
y una regulacion de calidad optimizaran el papel desempefiado por el
gobierno. En razon de estas y otras interacciones, hay que subrayar que
al encarar las reformas debe prevalecer un objetivo unificador: la nece-
sidad de un cambio de patrén competitivo. Lo que aqui proponemos
es una reforma integral, que aproveche la sinergia entre todos sus
ingredientes para hacer posible la apariciéon de un modelo de econo-

mia como el que Espafia reclama.
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CAPITULO II

El sector exterior
como sintoma

La concepcioén tradicional de la competitividad ha identificado
ésta con los resultados del sector exterior de la economia y con los
determinantes de tales resultados. Si bien hoy prevalece un concepto
mucho mas amplio y dindmico de competitividad, no es menos
cierto que la balanza de pagos de una economia es un buen indica-
dor de las debilidades y fortalezas de la misma; y tanto mas cuanto
mayor sea su apertura: en una economia con limitada proteccion aran-
celaria y plena libertad de movimientos de capital, los datos de
balanza de pagos mostraran, con bastante aproximacion, su posiciéon
relativa frente al resto del mundo. Mostraran, por tanto, la capaci-
dad competitiva del tejido productivo nacional, la suficiencia o
insuficiencia del ahorro, el préstamo que, anualmente, se efectta al
resto del mundo, o se toma del resto del mundo, y los movimien-
tos financieros que, de forma auténoma o acomodante, se plasman
en la balanza. Porque el saldo comercial refleja, en buena medida,
la capacidad de competencia; el de cuenta corriente la diferencia entre
el ahorro y la inversion; la suma de los saldos corrientes y de capi-
tal la capacidad o necesidad de financiacién del conjunto de la eco-
nomia; las distintas rabricas de la cuenta financiera las contraparti-
das del saldo corriente y la variacion de reservas los movimientos

acomodantes.
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Si, ademas, se completa la imagen ofrecida por los flujos registra-
dos en la balanza de pagos con los saldos de la posicion de inversion
internacional —activos menos pasivos exteriores, a final de cada

aflo—, la situacion relativa del pais queda perfilada adecuadamente.

1. Introduccion

Espafia figura entre los paises con mayor apertura comercial y
financiera. Por su pertenencia a la Unién Europea, nuestra econo-
mia se mueve en un mercado casi Gnico, frente a los socios comu-
nitarios, y su proteccion exterior, en manufacturas, es muy baja res-
pecto de terceros paises. Otra cosa es la politica agricola comun,
mecanismo de proteccion de la agricultura comunitaria. Ademas de
ello, y desde principios de los afios noventa, se aplica, en Espafia, la
plena libertad de movimientos de capital, lo que hace que los flu-
jos financieros no sean, en la mayoria de las ocasiones, contrapar-
tidas financieras de la cuenta corriente sino que constituyan mo-
vimientos autbnomos en busca de las mejores combinaciones de

rentabilidad-riesgo.

Estas circunstancias hacen que tanto la posicién financiera inter-
nacional neta, como los saldos de la balanza de pagos, constituyan
en nuestro caso un indicador fundamental de la competitividad de
la economia espafiola. En este capitulo se presentan las principales
cifras del sector exterior y se plantea un diagnostico de los proble-

mas que cabe deducir de esa informacion.
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2. Los datos

Los datos (Cuadros 2 y 3) nos muestran un empeoramiento de la
posicion relativa de la economia esparfiola, ya de por si tradicional-
mente negativa. En los Giltimos afios crece el déficit comercial, aumen-
ta el déficit corriente y se dispara la necesidad de financiaciéon. Como
consecuencia de todo ello, el saldo negativo de la posicion de inver-

sion internacional crece también en porcentaje del PIB.

Con moneda propia, con la peseta como numerario, ese rapido
empeoramiento de nuestras cuentas exteriores ya habria dado lugar

a presiones contra su tipo de cambio y, muy probablemente, a la

Cuadro2 Saldos de la Balanza de Pagos (% PIB)
1990 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005

Capacidad (+) Necesidad

(-) de Financiacion -32%| 0,7%| 0,7%| 1,0%|-0,1% |-1,8% |-3.2% | -31% | -2,2% | -2,5% -4,3% | -6,5%
Cuenta corriente -3,5% |-0,3% |-0,4% |-0,1% | -1,2% | -2,9% | -4,0% | -3,9% | -3,3% | -3,6% -5,3% | -7,4%
Bienes -5,6% [-3,1% |-2,6% |-2,5% | -3,6% |-5,2% |-6,4% | -5,7% | -50% | -5,1%| -6,4% |-7,6%
Servicios 23% | 29%| 30%| 3.2%| 33%| 3,3%| 33%| 34%| 3,1%| 30%| 26% | 2,5%
Rentas -0,7% [-0,9% |-1,2% | -1,3% | -1,4% |-15% |-1,2% | -1,8% | -1,7% | -1,5% | -1,4% | -1,9%
Transferencias corrientes | 05% | 08% | 04% | 05% | 05%| 05% | 02%| 03%| 0,3%| 0,0%| 0,0%-03%
Cuenta capital 03% | 1.0%| 11% | 1.1%| 11%| 1.1%| 0.8% | 08%| 1,1%| 1.0%| 1.0% | 0%
Cuenta financiera® 3,0% | 0,0%|-0,4% |-04%| 02% | 20%| 31% | 3.2%| 2.2%| 2.4%| 42% | 6,6%
Excluido Banco de Espaiia | 4,4% |-1.2%| 34%| 1,7% |-2.0% | 4,6% | 41%| 06%| 1,7%| 2.2%| 58%| 6,8%
Inv. directas 20%| 0,6%| 04% |-1,0%-1,0%|-4,1% |-3,2% |-0,8%| 0,9% |-0,2%|-3,4% |-1,4%
Inv. de cartera 1,7%| 35%|-0,1% |-0,7% | -4,4% |-0,3% |-0,2% | -2,8% | 0,6%|-3,4%(10,2% | 6,4%
Otras inversiones 0,7%-51%| 32%| 33%| 38%| 90% | 7.2% | 42%| 08%| 62%|-1,0%| 1,8%
Derivados financieros 0,0% |-0,1% [-0,1% | 0,0% |-05% | 0,0% | 0,3% [-0,1%(-0,7%|-0,4%| 0,0%| 0,0%
Banco de Espaiia® -13%| 11%(-3,8% |-21% | 2,2% |-2,6% |-1,0%| 2,6%| 05%| 0.2%)-1,7% |-0,3%
Errores y omisiones netos | 0,2% |-0,6% |-0,3% |-0,6% [ -0,1% [-0,2% | 0,0%|-0,1%| 0,0%| 0,1%| 0,1%-0,1%

a Variacion de pasivos menos variacion de activos.

b Aumento (+) disminucion (-) de los activos del Banco de Espafia frente al exterior.

Fuente: Banco de Espafia, FMIy elaboracion propia.
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aplicacion de medidas estabilizadoras (devaluacion + aumento de
los tipos de interés + contencion del gasto publico) que, de forma
mas o menos contundente, reducirian el ritmo de crecimiento y per-

mitirian el ajuste exterior. A costa, eso si, de aumentar el desempleo.

Recuadro 1 El ajuste de balanza de pagos con moneda tnica

Sin politicas monetarias y cambiarias, la politica fiscal es, en prin-
cipio, la tnica disponible para corregir el desequilibrio exterior. Ha-
ciéndola contractiva —congelando el gasto de las Administraciones
Publicas y elevando algunos impuestos indirectos— el consumo global
se contraeria y el déficit exterior empezaria a reducirse. Pero es muy
poco probable que los responsables de la politica econémica espafiola
apliquen ese tipo de remedio: aumentaria el paro al disminuir el ritmo
de crecimiento de la economia, y, a corto plazo, se haria patente un
clima de insatisfaccion generalizada del que huye siempre la accién
politica.

Puesto que el crecimiento se mantiene y la financiacién exterior no
plantea por el momento especiales problemas, la aplicacién de cual-
quier medida de ajuste es mas que dudosa, tal vez a la espera de un cam-
bio en la coyuntura internacional: dinamismo recuperado de nuestros
principales mercados de exportacion, caida de los precios del petrdleo,
depreciacion del euro que permita acrecentar la exportacion a las zonas
no euro, etc.

¢Hasta cudndo se mantendrd esa actitud pasiva? Hasta que el agra-
vamiento de la posicién de inversién internacional impulse a reaccio-
nar a los mercados financieros internacionales y la financiacion del défi-
cit se haga mucho maés dificil y costosa; es decir, hasta que Espafia pase
a ser un deudor del que se desconfia. Entonces sera preciso adoptar
medidas contractivas de mayor alcance que incluiran, ademaés, conge-
laciones salariales, encaminadas a frenar el crecimiento de los costes labo-
rales unitarios. De ahi que el ajuste por imposiciéon de los mercados
pueda resultar mucho mas perentorio y costoso que el iniciado por razo-
nes de prudencia.
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Al amparo del euro, la necesidad de ese ajuste no se hace peren-
toria porque la coyuntura espafiola no se refleja en la cotizacién del
euro: nuestra economia supone un 10% aproximado del Euro-areay,
por tanto, su desajuste exterior no influye en el precio de la mone-
da comun y tanto mas cuanto que la cuenta corriente agregada man-

tiene su signo positivo (BCE, 2005).

Ahora bien, la proteccién dispensada por el euro elimina la res-
triccion tradicional con moneda propia pero no suprime otras dos
formas de restriccion: la financiera y la real. Es preciso, por tanto, plan-

tearse la conveniencia de medidas estabilizadoras.

La primera de ambas restricciones, la financiera, se derivaria de
la apelacion continua al ahorro exterior y, por tanto, del agravamiento

de la posicién deudora internacional que aparece en el Cuadro 3.

Aunque la politica monetaria sea tinica, y muy similar la estructu-

ra de tipos de interés en el Eurosistema, la confianza de los inversores

Cuadro 3 Posicion de Inversion Internacional neta
(% PIB al final del afio)

1992 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Inversion directa -11,7%)-12,0%(-11,6%| -95%| -8,2%| -1,3%| 1,9%| 24%| -30%| -48%| -21%| 1.3%
Inversion en cartera | -9,1%|-19,2%|-22,2%(-24,7%|-25,3% |-24,3% |-18,3%|-14,6% | -14,1% (-12,6% | -24,1%|-29,5%
Otra inversion neta | -6,2%| 39%| 1,0%| -2.7%| -6,0%|-15,6%|-22,1%|-25,4%|-23,2%|-27,4%|-25,0%|-25,8%

Posicion neta,

excepto BE -21,0% |-27,4% | -32,8%|-36,9% | -39,5% |-41,2% | -38,5% | -37,5% | -40,3%| -44,9%| -51,2% | -54,1%
Banco de Espaiia 90%| 6,1%]| 10,0%| 12,8%| 9,7%| 12,7%)| 133%| 10,1%| 83%| 7.2%| 81%| 80%
Posicion neta -18,0%|-21,2% | -22,8% | -24,1% |-29,8% | -28,5% | -25,2% | -27,4% | -31,9%| -37,7% | -43,1%| -46,1%

Fuente: Banco de Espaia, FMI y elaboracion propia.
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en los activos financieros emitidos por los distintos paises puede variar
si sus posiciones de inversion internacional divergen sustancialmen-
te. Los paises mas endeudados resultarian menos atractivos y, por
tanto, la rentabilidad de sus activos deberia aumentar para incluir una
prima de riesgo. ;CoOmo se materializaria esa prima en un entorno de
moneda Gnica? Mediante una caida en las cotizaciones en renta varia-
ble y fija y un aumento del tipo de interés de préstamos y créditos. De
suceder asi, de concretarse la restriccion financiera en Espafia, el coste
del capital aumentaria, tanto para empresas como particulares, lo que
también redundaria en una disminucion del ritmo de crecimiento

(Recuadro 1).

La segunda restriccion, la real, implica un recorte de la capacidad
de crecimiento a consecuencia del efecto contractivo del saldo neto
exterior, el componente externo de la demanda global: si ese saldo
es negativo, la tasa de crecimiento se reduce, como se infiere, para el

primer lustro del nuevo siglo, del Cuadro 4.

Como puede advertirse, la tendencia mostrada por el saldo neto
exterior resulta inquietante porque su contribucién negativa al cre-
cimiento ha crecido, lo que indica que, aunque el ajuste no sea apre-
miante, la caida de la tasa de crecimiento, y el aumento del desem-

pleo, no han de tardar en producirse, si la situacién no se corrige.

Ante el panorama desalentador que ofrecen las cuentas exte-
riores espafiolas conviene aclarar donde radican las causas prime-
ras de los problemas, haciendo uso, en primer lugar, del enfoque

de transacciones.
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Cuadro 4 Aportacion del Saldo Neto
Exterior al crecimiento
de la economia
Afio Aportacion
2000 -0,30
2001 -0,20
2002 -0,60
Trimestre Aportacion
2003-1 -1,00
200311 -0,50
200311l -0,80
2003-1V -090
2004-1 1,10
2004-11 -1,90
2004-111 2,10
2004-1V -2,10
2005-| 2,20
2005-11 -2,00
2005-11l -1,80
2005-1V -1,50
Fuente: INE.

3. La situacion de la cuenta corriente

La balanza comercial, tradicionalmente deficitaria, constituye, como
es sabido, la debilidad fundamental de las cuentas exteriores espafio-
las, una debilidad que se agranda con el crecimiento del PIB porque,
como ya se ha sefialado’, los tirones de la importacion se ven influidos
por la expansién de la economia al tiempo que la exportacion parece
responder, mucho mas, a la evolucién de los precios relativos y a la situa-

cion coyuntural de nuestros principales clientes. El déficit comercial se

5 Requeijo (2004).
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comporta, por lo tanto, de forma prociclica: su brecha se agranda en

los momentos expansivos y se acorta en los recesivos (Grafico 2).

Como en el transcurso de los altimos aflos la expansion se ha man-

tenido, la brecha comercial ha constituido una desgarradura notable de

nuestras cuentas exteriores y, lo que es peor, muestra una tendencia al

alza a partir de mediados de 2002. Situacion que puede advertirse en el

Cuadro 2.

¢Qué factores pueden explicar la evolucion del déficit comercial?

Es cierto que, en ese lapso de tiempo, la importacién ha crecido a una

tasa media del 6%, en términos reales, superior en dos puntos al cre-

cimiento de la exportacién pero ya se ha sefialado que, en Espafia,

la importacion es prociclica y su crecimiento corre parejo con el de

la economia en su conjunto. La explicacién hay que buscarla, pues,

en el insuficiente crecimiento de la exportacion.

Grafico2 Saldo comercial (% PIB) y crecimiento real
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Fuente: FMI'y Banco de Espaiia.
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Son tres las causas principales que afectan a ese ritmo de crecimiento:
la pérdida de competitividad - precio de la oferta exportable, su alto
grado de concentracion en los paises de la Unién Europea y su inade-

cuada composicion tecnologica.

e Medida por el indice de Tendencia de la Competitividad, el empe-
oramiento de la misma ha sido menor frente al total de la OCDE
que frente a los miembros de la OCDE ajenos a la Unién Mone-
taria (UME). La raz6n de esa diferencia estriba en que, en el caso
de la UME, lo que cuenta son los diferenciales de inflacion, al tiem-
po que, para los demds paises no participantes en la UME, la apre-
ciacién del euro a partir del 2002 ha supuesto una pérdida adi-
cional de competitividad®. Por lo que respecta al diferencial de
inflacién, no debe olvidarse que el aumento de los costes labora-
les unitarios espafioles —crecimiento de la masa salarial descon-
tados los incrementos de productividad— se ha situado, sistema-
ticamente, por encima de los de la UE-15; en cuanto a la apreciacion
del euro, su impacto negativo sobre las exportaciones de manu-
facturas espafolas es considerable por la alta elasticidad precio de

nuestras exportaciones a paises no integrantes de la UME’.

e La exportacion espafiola a la Union Europea se sit(ia en torno del
70% de todas las exportaciones de nuestro pais y, dentro de ese grupo,
algo mas del 30% corresponde a las exportaciones a Francia y Ale-

mania, sin apenas variacion interanual®. En suma, pues, mas de dos

6 Nos referimos aqui al indice elaborado por la Secretarfa de Estado de Comercio.
7 Vid. Recuadro III.1 del Informe Anual 2002 del Banco de Espana.
8 Calculos a partir de los datos de Aduanas.
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tercios de la exportacion de manufacturas corresponden a paises
de la UE, es decir a paises de crecimiento lento, en general, y casi
un tercio de la misma se dirige a Francia y Alemania, nuestros dos
primeros clientes y dos economias que han crecido muy lentamente

en los ultimos anos.

e Pero tal vez el obstaculo mayor para lograr un crecimiento mas ele-
vado de la exportacion sea su composicion tecnologica. Segun se
desprende del Cuadro 5, los productos de alta tecnologia supusie-
ron tan sélo un 10% de la exportacion total de manufacturas en
2005, habiendo experimentado, eso si, crecimientos constantes desde
1980; pero, pese a esos crecimientos, nos situamos lejos de la com-
posicion de la oferta exportable de los paises desarrollados que, como
minimo, dobla el porcentaje espafiol’ y, puesto que la demanda mun-
dial de esos productos, crece mas que la demanda total, el creci-

miento de nuestra exportacion tiende a ser mas lento.

Pero, ademas, las partidas compensadoras de la brecha comer-
cial —servicios y transferencias corrientes— no solo no son capa-
ces de financiar el déficit sino que, ademads, van perdiendo peso en
las cuentas exteriores. El superavit de servicios, derivado de los
ingresos por turismo, se viene reduciendo (Grafico 3). La razon
estriba en que los ingresos tienden a estancarse al tiempo que los
pagos aumentan a consecuencia de los mayores desplazamientos de

los espafioles a otros paises. Tras de ello, se encuentran dos causas

9 La comparacion puede examinarse en «Science, Technology and Innovation Key Figu-
res» de la Comision Europea. Vid., asimismo, «La cuota de mercado de las exportaciones
espafiolas en la Gltima década», Boletin Econémico del Banco de Espafia, Abril 2004.
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Cuadro5 Composicion tecnoldgica de la exportacion de manufacturas
(porcentajes sobre el total)
1980 1990 2000 2005 p
Industrias de alta tecnologia 44 11 9,7 10,2
Aeronaves 05 2,1 15 1,6
Productos farmacéuticos 1,2 13 20 35
Méquinas de oficina y equipos informaticos 1,0 2,0 18 09
Material electrénico y comunicaciones 1,0 15 32 31
Equipos quirdrgicos, 6ptica y de precision 0,7 0,9 1,2 11
Industrias de tecnologia media-alta 329 421 452 438
Maquinaria y material eléctrico 28 34 41 4,0
Vehiculos de motor 128 21,6 253 23,4
Industria quimica (excepto farmacia) 74 64 59 6,5
Material ferroviario y otro equipo de transporte 0,7 04 08 11
Maquinaria y equipo mecénico 9,2 10,4 9.1 8,7
Industrias de tecnologia media-baja 33,2 21,0 23,0 25,0
Refino del petréleo 39 5,7 4,0 4.4
Caucho y materias plasticas 34 49 5,6 58
Otros productos minerales no metélicos 52 35 35 31
Embarcaciones 14 1,6 11 21
Metalurgia y fabricacion de productos metélicos 14,3 73 52 59
Fabricacion de productos metalicos 49 40 36 36
Industrias de tecnologia baja 29,5 232 221 211
Alimentacion, bebidas y tabaco 114 8,0 1,1 8,5
Textiles, confeccion, cuero y calzado 99 8,4 74 6,5
Madera, corcho, papel, artes graficas y edic. 58 41 42 37
Manufacturas diversas 23 2,7 28 24
Fuente: Banco de Espana.

fundamentales: el incremento de la renta disponible y la fortaleza

del euro.

En cuanto a las transferencias, con saldo tradicionalmente posi-
tivo, el desequilibrio actual se debe al continuo aumento de las reme-
sas de inmigrantes, con cifras oficiales inferiores a las reales porque,
por debajo de un determinado umbral, no se requiere efectuar decla-

racion alguna.
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Grafico3 Balanza de Pagos, Turismo (% PIB)
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Fuente: FMI, Banco de Espaiia y elaboracion propia.

4. Las cuentas de capital y financiera

En la cuenta de capital se registran, fundamentalmente, las trans-
ferencias de capital con la UE: por lo que respecta a los ingresos, tie-
nen especial importancia los fondos FEDER, de caracter regional, los
del FEOGA- Orientacion, con destino a las zonas rurales, y los de
Fondo de Cohesién, de ambito nacional; en cuanto a los pagos, la

partida fundamental es la aportacion espafiola al Fondo Europeo de

Desarrollo.

Desde el ingreso de Espafia en las por entonces Comunidades
Europeas, en 1986, el saldo de la cuenta ha sido positivo, con un aumen-
to sustancial en las Perspectivas Financieras 2000-2006, todavia en
vigor, y, muy especialmente, en los tiltimos tres afios. Es, precisamente,
ese saldo el que reduce el déficit de cuenta corriente y el que, por tanto,

aminora la necesidad de financiacion exterior.
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Ahora bien, y de acuerdo con las Perspectivas Financieras 2007-
2013 aprobadas en Bruselas el 17/12/2005, la capacidad compensa-
dora de ese saldo se reduce considerablemente puesto que, en términos
medios, el saldo neto que le correspondera a Espafia sera solo el ter-
cio de lo que ha recibido en el periodo 2000-2006 lo que, de no corre-

girse el déficit corriente, acentuara el endeudamiento exterior.

Ademas de los flujos que son contrapartidas de las operaciones de
las otras dos cuentas, la cuenta financiera registra, también, otros
movimientos autbnomos que resultan de inversiones y operaciones
sobre derivados. De esos movimientos el que mads relevancia tiene,
por su mayor estabilidad, es el de la inversion directa, aquélla que

refleja una cierta pretension de permanencia.

Desde el afio 2000, el saldo correspondiente suele ser negativo, dada
la internacionalizacion de las empresas espafiolas, pero nunca en el alti-
mo lustro se habia alcanzado un desequilibrio tan fuerte como el regis-
trado en el 2004, fruto no so6lo del aumento de la inversion espafiola
en el exterior, sino, muy en especial, de la reduccion constante de la
inversion extranjera en Esparfia. La simple observacion del Gréfico 4 per-
mite comprender lo ocurrido y, sobre todo, advertir la diferencia que
presenta ese saldo entre los extremos del periodo: en el afilo 2000, el
desequilibrio se genera porque la inversion directa espafiola alcanza cotas
muy elevadas aunque también sea considerable el flujo de inversion exte-
rior; en 2004- 2005 esa inversion, la espafiola, es, aproximadamente,
menos de la mitad —en porcentaje del PIB— de la que fuera en el 2000
pero la inversion en Espafia vendra a ser una cuarta parte de la del 2000,

amén de ofrecer una tendencia descendente desde el afio 2002.
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Grafico4 Inversion directa (% PIB)

12% 1
Inversion espaiiola en el exterior
10% A

8% -

o | .
6 /0 ll ‘s‘ . A3
K ot
4% 1 . . . . %
Inversion extranjera en Espaia e V4
2%4 TTTTTTeeeeal L .- T
0% T T T T T T T T T T T T T T T 1
T T
© © © © © © © © © © (=] (=3 [=] (=] (=3 (=3
© © «© © © © © «© © © [=] o (=] (=] (=3 =]
o el N wW = (53] (=21 ~ (== © o - N w S ol

Fuente: FMI, Banco de Espaiia y elaboracion propia.

{Qué ha ocurrido con los flujos de inversion directa? En primer
lugar, y en el area europea, los nuevos paises UE del Centro y Este de
Europa son ya los favoritos para atraer inversiones: en 2004, recibie-
ron el 31% de la inversion directa total, una cifra superior a la reci-
bida por Alemania, Bélgica, Espafia y Francia juntos'. La razén: que
se trata de paises con muchos menores costes salariales, con mano
de obra suficientemente especializada y ya miembros de la UE. En rea-
lidad se han convertido en los rivales de China, en tanto que com-

petidores de bajo coste.

Por contraste, Espafia no es un pais de bajos costes ni es, tam-
poco, un pais innovador. Aunque el coste laboral, en industria y ser-
vicios, sea, todavia, el 55% del aleman o el 60% del inglés —las dife-

rencias se acortan sustancialmente si se consideran los costes laborales

10 Ernst & Young (200S5), p. 3.
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unitarios— la media de Polonia, Chequia y Hungria resulta ser el
29% del coste espafiol". Como es bien sabido, no es un pais inno-
vador porque ni posee especialidad alguna en el campo de la inves-
tigacion ni su capacidad investigadora resalta, en el contexto euro-

peo occidental.

5. El diagnéstico

Todos los datos utilizados hasta el momento ponen de relieve que
la economia esparfiola se torna cada vez mas fragil; que experimenta
una crisis larvada que, en un plazo no muy dilatado, recortara sus-
tancialmente el ritmo de crecimiento al tener que hacer frente a las

siguientes debilidades:

— Una capacidad de competencia cada vez menor en un mundo
cada vez mas abierto. La evolucion de la balanza comercial asi
lo corrobora.

— Una decreciente capacidad compensatoria de las rabricas de ser-
vicios y transferencias corrientes.

— Una diferencia cada vez mayor entre el ahorro y la inversion nacio-
nales, como muestra la trayectoria del saldo de cuenta corriente.

— Una aportacion notable del saldo de la cuenta de capital que, por
ahora, reduce la necesidad de financiacion exterior pero que a par-
tir del 2007 tendra un efecto mucho menor.

— Un saldo negativo de la rGibrica de inversiones directas que implica,

asimismo, la pérdida de financiacion exterior de caracter autonomo.

11 European Communities (2003).
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— Como resultado de todo ello, y segiin muestra la posicion de

inversion internacional, un aumento de los pasivos netos exteriores
que no hacen sino reflejar el endeudamiento exterior creciente que

experimenta la economia espafiola.

Podria, por tanto, afirmarse que, en la actualidad, la economia espa-

fiola es una economia aprisionada, anestesiada y necesitada de una

notable correccién de rumbo.
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Aprisionada porque se ha situado entre paises con notable capa-
cidad de innovacion —Norteamérica, Canadd, Japon y algunos de
la Union Europea—, capaces, por tanto, de modificar su oferta expor-
table con cierta rapidez, para seguir de cerca las variaciones de la
demanda mundial, y paises de bajos costes, como son China, India
y muchos de los paises asiaticos mas los paises de centroeuropa que
se han incorporado a la UE y que constituyen, cada vez mas, com-
petidores temibles para la oferta espafiola de bienes y servicios. Y
aprisionada, también porque ha dejado de ser un destino preferente
para la inversion directa extranjera, hoy volcada hacia Asia y hacia
los paises europeos ya mencionados. Es mds, y en pos de mante-
ner su capacidad de competencia, muchas de las empresas espa-

fiolas deslocalizan, en esos paises, todo o parte de su produccion.

Anestesiada porque pertenece al Eurosistema y sigue recibiendo,
hasta ahora, una cantidad sustancial de recursos UE. El euro ha sido,
sin duda, beneficioso para nuestra economia porque ha obligado
a practicar una disciplina financiera que ha constituido, desde

1996, uno de los pilares de la expansion, pero, al mismo tiempo,
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facilita el que se acentien una serie de desequilibrios globales, sin
tener que poner en practica medidas correctoras. Los fondos UE,
que han permitido llevar a cabo mejoras importantes de infraes-
tructura y transformaciones sustanciales de ciertos sectores pro-
ductivos, juegan también, hasta el momento, el papel de reduc-
tores de la necesidad de financiacion exterior, y por tanto, de

paliativos de desequilibrio financiero exterior.

e Necesitada de una notable correccién de rumbo porque, para man-
tener una senda de crecimiento razonable, la economia espafiola
debe dejar de apoyarse, de forma tan rotunda, sobre el consumo'y
la construccién (Cuadro 6) para potenciar su capacidad de com-

petencia y modificar, asi, la tendencia de sus cuentas exteriores.

Durante los Gltimos afios, la demanda interna (consumo privado

+ consumo publico + bienes de equipo + construccion) es el motor

Cuadro 6 Tasas de variacion real de los principales
componentes del PIB

1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005

Gasto en consumo final 21130 (45|50 |50 (3432|3148 44
Gasto en consumo final de los hogares | 23 | 32 | 48 [ 52 | 48 | 32| 29 | 26 | 44 | 44
Gasto en consumo final de las ISFLSH | 24 | 40 | 6,7 [ 123]129| 46 | 39 | 19 | 50 | 43
Gasto en consumo final de las AAPP 1325|3540 |53 |39 |45 | 48|60 45

Formacién bruta de capital 23| 47 (12111060 | 42| 35|54 | 48
Formacion bruta de capital fijo 26 | 50 |113[104|66 | 45| 33|56 |49 72

Exportaciones de bienes y servicios 104(149(80| 74 (103| 40| 18|36 (33|10

Importaciones de bienes y servicios 90 |132|148(136|108| 42| 39| 60| 93|71

PRODUCTO INTERIOR BRUTO

A PRECIOS DE MERCADO 24|39 |45 |47 |50 (35|27 3031|334
Construccion -07(23(69|83|59]|85(|63]|50(51]60
Fuente: INE.
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del crecimiento al tiempo que la demanda externa (exportacion de
bienes y servicios - importacion de bienes y servicios) actia de rémo-
ra y reduce la tasa de crecimiento. Pero, ademas, parte de la deman-
da interna se vierte al exterior, en forma de importacion de bienes y
servicios, lo que se traduce en un empeoramiento de las cuentas
exteriores y un aumento del endeudamiento de la economia espa-

nola frente al exterior.

El Grafico 5 permite ver, de forma mas directa, la disyuntiva que
planea, como lo ha hecho habitualmente a lo largo de la historia recien-
te, sobre la economia espafiola. Como puede observarse, las curvas
de demanda interna y externa son simétricas, con simetria negativa:
cuando la primera crece, la segunda decrece (su aportacion al creci-
miento se hace mas negativa) y viceversa, lo que muestra el papel con-

tractivo de la demanda externa.

Grafico5 Evolucion de la demanda interna y externa
(Aportacion al crecimiento del PIB)
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Y para que esa causalidad se rompa es preciso alcanzar uno de estos

tres objetivos:

— Que los crecimientos de la demanda interna no se filtren tanto al
exterior, esto es, que la economia espafiola desarrolle una mayor
capacidad productiva.

— Que la demanda externa varie su tendencia y se haga cada vez
menos contractiva, fundamentalmente procurando el aumento de
las exportaciones.

— Que se puedan aunar los dos objetivos anteriores.

En definitiva, la economia espafiola esta necesitada de una mayor
competitividad, y no simplemente una competitividad exterior. Nece-
sita, en realidad, un cambio de rumbo que la traslade hacia un nuevo
modelo competitivo basado en el impulso continuado de la produc-
tividad. Se trata de un cambio profundo, para el que son insuficien-
tes las medidas coyunturales o parciales. Se precisan reformas profundas,
como las que se tratan en el resto de capitulos de este volumen y por
las que el Circulo de Empresarios viene apostando publicamente. Se
requiere, ademas, la clara conciencia de que las medidas preconiza-
das no pueden surtir efectos a corto plazo, salvo tal vez el equilibrio
fiscal, cuya importancia conviene subrayar una vez mas. Todas las
demas, de ser adoptadas, variaran lentamente el rumbo de la econo-
mia pero, precisamente por ello, deberan aplicarse cuanto antes, y
mantenerse a lo largo del tiempo, si se quiere cambiar el modelo de
crecimiento-endeudamiento exterior y situar a la economia espafio-

la sobre bases mucho mas firmes.
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CAPITULO 1lI

Una politica presupuestaria
para un pais mas competitivo

Se abordan en este capitulo tres cuestiones fundamentales rela-
cionadas con la actividad econémica del sector publico espafiol. La
primera de ellas se refiere a la necesidad de mantener la «estabilidad
presupuestaria», es decir, el equilibrio de las cuentas publicas, que
con tanto esfuerzo se ha logrado alcanzar en afios recientes. La
segunda propugna una racionalizacion del gasto para la totalidad del
sector publico. La tercera plantea las bases y principios que deben
inspirar una reforma de nuestro sistema tributario auténticamente

modernizadora.

1. La estabilidad presupuestaria

A lo largo de la década de los noventa, la mayoria de los paises
desarrollados —Espafia entre ellos— adopt6 la llamada «cultura de
la estabilidad». Uno de sus elementos basicos fue la consolidacion fis-
cal, es decir, la tendencia al equilibrio de los presupuestos del Sector

Pablico, como norma de ordinario funcionamiento.

No se trataba de un mero producto de laboratorio, elaborado por

unos tedricos de la economia o de las finanzas puablicas. Suponia,
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mas bien, una respuesta politica a las dificultades y desequilibrios
econ6micos de las dos décadas anteriores, caracterizadas, en muchos
paises, por altas tasas de inflacion, bajos niveles de crecimiento, inde-
seables tasas de desempleo, excesivo endeudamiento publico y desa-
justes en las balanzas de pagos (Graficos 6 y 7). Todo un panorama

de desajustes que los ciudadanos pagaron caro.

En la historia econdémica habian aparecido frecuentemente esos
desequilibrios, incluso algunos de ellos con mayor intensidad, pero
nunca se habian dado de forma tan simultanea y durante periodos
tan prolongados. Esta situacién (pronto bautizada como «estan-
flacidon») s6lo podia deberse a una mala combinacién de politicas

econdmicas.

En efecto, durante dos décadas (afios setenta y ochenta) la tonica

casi general habia consistido en una politica presupuestaria de déficit

Grafico 6  Paises industrializados: promedio de tasas de inflacion
(Indice de precios al consumo, en porcentaje)
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