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EL MERIDIANO
Daniel Pérez Calvo

Tan cerca...
y tan lejos

ACABO de pasar unos dias
en Munich, donde he disfru-
tado del inigualable encanto
de los mercadillos navidefios
que llenan de color y musica-
lidad, en esta época del afio,
el centro de la ciudad. La ca-
pital de la vieja Baviera es un
trasiego de lugarefios y visi-
tantes, que combaten el frio a
golpe de ‘Gliithwein’, un vino
caliente y especiado, que en-
tra igual de bien que sabe.
Me ha gustado la ciudad vy
me han gustado sus gentes,
capaces de pasarlo en grande,
sin dejar de hacer honor a la
inveterada fama de seriedad
e insobornable disciplina que
les acomparia. Miinich rezu-
ma una enorme calidad de
vida, aunque por sus aceras
deambulan también los men-
digos y transitan con torpe
caminar algunas vidas mina-
das por el alcohol. Siempre
me ha resultado injusto ese
maniqueismo que se empeia
en establecer absurdos cli-
chés en torno a la idiosincra-
sia de los habitantes de un
pais; v aunque creo de veras
que en todas partes hay de
todo, en Munich me ha dado
mucho que pensar el celo
que ponen los guias al recor-
dar a los turistas que para
usar el transporte publico es
obligatorio adquirir antes bi-
llete, por mucho que en las
estaciones no existan tornos
que impidan el libre acceso a
los andenes. Sorprende igual
que, en una ciudad en la que
abundan las bicicletas, resul-
te extrafio encontrar alguna
que lleve un antirrobo en au-
sencia de su duefio, o que la
estatua bafada en oro de
Santa Marfa, en el corazon
de la célebre Merienplatz, no
se haya movido de su pedes-
tal desde 1638, ni sufrido en
estos casi cuatro siglos otras
amenazas distintas al silbido
de las bombas durante la Se-
gunda Guerra Mundial. El
caso es que algo me dice que
si los muniqueses tienen por
norma pagar cuando cogen
el metro, asumen que la bici-
cleta del prdjimo no se toca
y no son muy dados a enaje-
nar el patrimonio historico
de su ciudad, ni atentar con-
tra €], no es tanto por miedo
al castigo —que supongo que
algo de eso habra también-
como por el dictado de la
conciencia ambiental v co-
lectiva en cuestiones relacio-
nadas con la educacion, el ci-
vismo y la urbanidad. Tras
deshacer las maletas, sigo
creyendo -0 al menos eso in-
tento- que es mucho mas lo
que nos une a la vieja Europa
que lo que nos separa de ella,
pero sin duda también los
aforismos tienen sus excep-
ciones y algunas, créanme,
resultan especialmente dolo-
rosas.

(@danielprezcalvo

EL REFLEJO | Para salir de la crisis, la economia debe crecer, pero cumpliendo a la vez dos restriccio-
nes: que nuestro pais sea internacionalmente fiable y que sus finanzas publicas estén sancadas
Por Antonio Aznar Grasa, catedrdtico de Econometria de la Universidad de Zaragoza

Estamos saliendo
realmente de la crisis?

POR ‘salir realmente’ quiero decir
estar en vias de crecer lo suficien-
te para crear empleo durante una
serie de afios. También podriamos
decir ‘crecer sosteniblemente’.
Concretando mas, crecer de forma
sostenible seria que la tasa de va-
riacién del Producto Interior Bru-
to (PIB) estuviera por encima del
2%, cumpliendo una serie de res-
tricciones para que ese crecimien-
to se mantuviera un largo periodo.
Las restricciones, que son conse-
cuenciade las circunstancias en las
que se encuentra la economia es-
paniola, se pueden concretar en los
dos siguientes puntos: primero, te-
nemos que ser internacionalmen-
te fiables; segundo, tenemos que
tenerun sector publico financiera-
mente sano y democriticamente
fiable.

Ser internacionalmente fiables
significa tres cosas: primero, que
somos capaces de generar recur-
s0s para pagar los intereses de
nuestra voluminosa deuda neta ex-
terior. Sumando los intereses con
las transferencias, el montante se-
ria, aproximadamente, de 30.000
millones de euros. Segundo, la eco-
nomia debe funcionar de tal ma-
nera que ese volumen de deuda ne-
ta exterior no crezca; solo cabe
pensar en devolver y disminuir su
cuantia. Y tercero, en situaciones
de panico, como ocurrio a media-
dos de 2012, en las que los acreedo-
res externos pretenden rescatar
importantes sumas de dinero, de-
be existir un acuerdo con el Banco
Central Europeo mediante el cual
dicho banco se compromete a pro-
porcionar toda la liquidez necesa-
rig a un coste razonable. Parece
que este acuerdo ya funciona, aun-
que no esté publicitado en los me-
dios.

Tener un sector publico finan-
cieramente sano en las actuales
circunstancias de la economia es-
paiola significa que el déficit de
las administraciones publicas, que
en estos momentos parece estar en
torno a los 70.000 millones de eu-
ros, baje cada afio en alrededor de
15.000 millones de euros sin dejar
de prestar los servicios basicos que
la sociedad considera imprescin-
dibles para valorar positivamente
la accion del gobierno en una de-
mocracia.

La economia de un pais es como
un mecanismo gue se mueve en
una direccion u otra dependiendo
de los estimulos que recibe. En el
modelo que yo he elaborado para
simular el funcionamiento de la
economia espafiola cabe distinguir
tres tipos de estimulos segtin la
fuente: los procedentes del sector
piiblico, los procedentes de los in-
versores v los procedentes del sec-
tor exterior. El sector piiblico tie-
ne dos cauces para estimular: el
gasto en bienes y servicios, co-
rriente o de capital, v las transfe-
rencias. Entre los dos, en el afio
2012 suponen alrededor de
400.000 millones de euros. En ese

«Un saldo comercial
exterior de 30.000
millones es una condicion
necesaria para un modelo
de crecimiento sosteniblex»

mismo afio la inversion privada es-
td en torno a 205000 millones. En
lo que respecta al estimulo asocia-
do con el sector exterior, tenemos,
por un lado, la diferencia entre el
valor de las exportaciones y las im-
portaciones, que llamaremos ‘sal-
do’y, por otro, las rentas pagadas al
exterior. Tradicionalmente ambos
han sido negativos y solo en los
afios 2012 y en lo que va de 2013 el
signo del primero se ha hecho po-
sitivo. Las rentas vienen siendo ne-
gativas y lo seguirin siendo por
muchos afios, porque son los inte-
reses de una deuda que tardare-
mos muchos afios en devolver.
Utilizando el modelo menciona-
do v haciendo diferentes supues-
tos sobre los estimulos, los dos re-
sultados mds importantes que se
obtienen son los siguientes. Prime-
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1o, para lograr un crecimiento del
PIB superior al 2% en términos
reales, se necesitaun impulso total,
en términos de crecimiento de las
variables asociadas con cada uno
de los estimulos, superior a 40.000
millones de euros. Segundo, para
que el crecimiento sea sostenible
la aportacion del ‘saldo’ tiene que
ser, al menos, de 30.000 millones;
esto permitird demostrar a los
acreedores extranjeros que somos
capaces de pagar nuestros intere-
ses y cumplir con la contrapartida
que el BCE nos va a pedir en el
acuerdo mencionado para las si-
tuaciones de maxima tension.
Dentro de este marco general po-
demos contemplar diferentes es-
cenarios. Por ejemplo, si supone-
mos que los 40.000 millones son
solo crecimiento de las partidas del
gobierno, dejando las variables
asociadas con los otros estimulos
constantes, entonces se crece, pe-
ro sin cumplir ninguna de las dos
restricciones, por lo que ni somos
fiables internacionalmente ni lo-
gramos un sector publico sano. Si
el estimulo es consecuencia tinica-
mente de un crecimiento de la in-
VErSi(’}l], entonces Se crece con un
sector puiblico sano pero no somos
fiables internacionalmente. Solo si

laaportacion del ‘saldo’ es relevan-
te, desde luego por encima de
30.000 millones de euros, es cuan-
do puede pensarse en crecer con
garantias. Como conclusion, pode-
mos decir que un ‘saldo’ de 30.000
millones es una condicién necesa-
ria para poder pensar en un mode-
lo de crecimiento sostenible, pero
que hacen faltaimpulsos adiciona-
les para que ese crecimiento soste-
nido genere, también, empleo. La
mejor opeidn seria que el ‘saldo’
subiera 240,000 6 50.000 millones.
Para 2013 esta es una meta inalcan-
zable. La segunda mejor opcion se-
ria que fuera la inversion la que
proporcionara el complemento al
estimulo asociado con el ‘saldo’,
siendo este siempre igual o mayor
que 30.000 millones. La restriccion
de un sector publico financiera-
mente $sano permite poco margen
para pensar ensacar ala economia
de la crisis mediante estimulos
asociados con las variaciones en el
gasto publico.

Pero surgen algunos interrogan-
tes. Si el estimulo es suficiente, lo
que cabe esperar es que tanto el
consumo como la inversion crez-
can. Estos crecimientos segura-
mente llevardn a incrementar el
volumen de las importaciones y
eso hara peligrar el camplimiento
de la condicién necesaria de que el
‘saldo’ sea, al menos, de 30.000 mi-
llones (algunos piensan que lo ocu-
rrido con el saldo de la balanza co-
mercial en el mes de septiembre
tiene algo que ver con esta cues-
tién). Habra que procurar que el
ajuste del sector exterior se haga
via precios, mediante una devalua-
cién implicita, y no tanto via can-
tidades, dejando de consumir v de
invertir. La economia espafiola pa-
rece estar enganchada en los ulti-
mos lustros a una especie de mal-
dicion estructural, de tal forma que
cuando la demanda interior crece
cl‘saldo’ se hace negativo y, en oca-
siones, muy negativo.

Otro de los interrogantes hace
referencia a las amenazas que nos
acechan como consecuencia del
agotamiento de los recursos natu-
rales a nivel mundial. Por ejemplo,
dqué ocurriria en 2014 si el precio
del petroleo subiera un 10%? Para
mantener el ‘saldo’” en 30.000 mi-
llones harfan falta mds dosis de de-
valuacién interna, mas recortes y
mas sacrificios. ¢Estd la sociedad
espafiola preparada para esta so-
bredosis de ajuste?

Contestando ala pregunta del ti-
tulo podemos decir que se esta en
vias de cumplir la condicion nece-
saria para tener un crecimiento
sostenible. Digo esto porque en el
periodo que va de enero a septiem-
bre de 2013 el valor alcanzado por
el ‘saldo’, es decir por la diferencia
entre las exportaciones y las im-
portaciones de bienes y servicios,
es de 24.606 millones (en los afios
2011 y 2012 los valores fueron, res-
pectivamente, -10.990 y 14.466, pa-
ra el afio completo), por lo que pa-
rece verosimil que se puedan lo-
grar los 30.000 millones al final del
afo. Pero solo es una condicion ne-
cesaria y, como ya hemos dicho,
para crecer sosteniblemente
creando empleo hacen falta impul-
sos adicionales. Y tener previstos
escenarios de actuacion para situa-
ciones futuras que hoy son simples
interrogantes.




