CIRCULO DE ECONOMIA

POR UNA RESPUESTA URGENTE A UNA GRAVE
CRISIS
La necesidad de un acuerdo social y economico

I. Mas alla del nombre de las cosas.

Cuando, en 2007, estallé6 en Estados Unidos la crisis de las hipotecas
subprime, se inici6 una etapa de profundas turbulencias en los mercados
financieros. Dichas turbulencias, centradas inicialmente en los paises
occidentales, han acabado por afectar, con mayor o menor incidencia, al
conjunto de la economia global, sin que, en el momento de redactar esta Opinién
de Actualidad, podamos vislumbrar en qué momento se producird una
estabilizacion.

La primera e inmediata consecuencia de esta coyuntura -que en un
primer momento parecia que podria tener un caracter pasajero que permitiria
mantenerla aislada de posibles impactos sobre los fundamentos de la economia
real- ha sido la extraordinaria pérdida de credibilidad de todo el sistema
financiero internacional. Hecho que se ha evidenciado en las importantes
dificultades que estan afrontando muchas entidades norteamericanas y
europeas, con independencia de su tamafo, que han obligado a una politica
- necesaria- de fuertes intervenciones por parte de algunos gobiernos y bancos
centrales.

Estos hechos, de ser aislados, habrian tenido un impacto mas o menos
importante, pero en cualquier caso reconducible de un modo relativamente
rapido, como lo fue la repercusion de la crisis financiera en Asia y Rusia de
finales de los 90. Pero en esta ocasion se suman a otros factores, de naturaleza
mas estructural y que hacen del actual momento econémico la primera crisis de
alcance realmente global.

Se trata, ademas, de la primera crisis desde la instauracion de la Union
Monetaria y por ello la primera que deberemos gestionar sin el recurso a las
tradicionales herramientas de politica monetaria y de cambio que gobernaban
los bancos centrales de cada pais.

Entre los factores estructurales encontramos la demanda creciente de
petréleo, materias primas y alimentos por parte de las economias emergentesy,
de modo singular, las de China e India, asi como la limitacion - no menos
estructural- de la oferta de combustibles fésiles para poder atender sin
tensiones esa demanda adicional.
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La situacion de la economia espafiola presenta, en este marco, varias
peculiaridades que le confieren un perfil propio y acentlan la gravedad de la
situacion.

La primera de esas caracteristicas especificas ha sido, durante los més de
diez afios del ultimo ciclo alcista, la adopcion —vista ahora ex post- demasiado
alegre y confiada de un modelo de crecimiento basado fundamentalmente en la
construccion, en el consumo interno, y en el recurso al dinero barato.

La segunda, una dependencia enorme del ahorro exterior, lo que, si por
una parte ha inmunizado a la economia espafola contra las consecuencias de la
crisis provocada por las hipotecas subprime (las entidades financieras espafolas
no adquirieron esos activos), también ha puesto de relieve la fragilidad de un
modelo de crecimiento que se sustenta en la aportacion masiva de capitales
exteriores, ya que, cuando cesa este flujo, como ha sucedido a partir de agosto de
2007, se produce una profunda crisis de liquidez en las instituciones financieras,
con una correlativa restriccion crediticia que afecta gravemente a la economia
productiva.

Asi las cosas, es inocultable el significativo deterioro de la situacion
econdmica, que, por lo que a Espafia se refiere, se pone de manifiesto en una
desaceleracién del crecimiento, cuyo alcance se puede discutir pero no negar, un
aumento significativo del paro y una tasa de inflacién que, aunque influida por
factores exdgenos, es muy superior a la que hace poco tiempo se consideraba
probable.

Todo ello, con ser grave, incrementa su potencial impacto negativo por la
sensacion de desconcierto que ha comenzado a arraigar en buena parte de la
sociedad esparfiola. Un desconcierto que no superaremos negando la situacion,
minimizandola con multitud de recursos semanticos, o haciendo de ella un
instrumento de lucha partidista.

El primer paso para el tratamiento efectivo de una crisis es su diagndéstico
precoz y reconocimiento, lo cual no debe identificarse con pesimismo. En todo
caso, este Ultimo derivaria de la actitud con la que afrontemos el tratamiento y
la confianza que tengamos en su éxito.

La sensacion de crisis que invade a la sociedad espafola se manifiesta en
una retraccion del consumo por parte de los ciudadanos, en una disminucion de
confianza inversora por parte de los empresarios, y en una evidente falta de
liquidez de las instituciones financieras, bancos y cajas, acentuada por una
morosidad al alza.

Asi las cosas, resulta evidente que Esparfia se halla ante un problema, sin
duda complejo y de primera magnitud, al que debe hacer frente con urgencia 'y
seriedad.



Sin embargo, la economia y la sociedad espafiola estan aun en una buena
posicion para afrontar este reto. La cohesion social y el proceso de
modernizacion econdmica e internacionalizacion de muchas de nuestras
empresas en la ultima década son hoy activos importantes para acometer ahora
el reto que nos plantea la crisis.

I1. La fijacion de las prioridades.

Si la accidn politica ha de perseguir, por principio, el sometimiento de los
intereses particulares al interés general, dicha accién ha de centrarse en primer
lugar, también por principio, en los temas que son prioritarios desde el punto de
vista del interés general. De ahi que la fijacion de un orden de prioridades
adecuado, segun esta exigencia, constituya la primera tarea que deba afrontar
un politico. Una tarea a la que no pueden ser ajenas las instituciones sociales,
gue deben asumir el papel activo que les corresponde.

Desde esta perspectiva, esta fuera de toda discusion que la actual
situacion de crisis econémica ha de constituir la prioridad maxima de la politica
espafola, tanto del partido en el gobierno, como del principal partido de la
oposicion y del resto de las formaciones parlamentarias. Ello no supone
minimizar la trascendencia que revisten otras cuestiones que el gobierno se
dispone a abordar en esta legislatura, sino tan solo sefialar que los méaximos
niveles de preocupacion, atencién y accién deben dirigirse prioritariamente a
afrontar las consecuencias de la crisis, para paliar, en la medida de lo posible,
sus efectos, y adoptar las reformas precisas destinadas a corregir las actuales
disfunciones y potenciar las posibilidades de nuestra economia.

De lo dicho se desprenden dos consecuencias. La primera es que cualquier
digresion o distraccion, dirigida a minimizar el alcance de la crisis, a no
establecer su diagndstico correcto o a maquillar sus consecuencias, constituiria,
dada la gravedad de la situacion, un error politico con un importante impacto
economico y social. Y la segunda es que, precisamente por la importancia del
envite, conviene que las fuerzas politicas sean capaces de establecer unas bases
comunes sobre las que, por un lado, llevar a cabo una politica econémica de
accion inmediata contra la crisis y, por otro, sentar los fundamentos de reformas
estructurales a medio plazo. Y de compartirlas con los agentes sociales para
lograr el maximo consenso posible que facilite su efectiva e ineludible
aplicacion.



I11. Una politica economica de consenso.

En la memoria historica de los espafioles figuran de forma destacada los
Pactos de la Moncloa, suscritos el 25 de octubre de 1977, en los que se
consensuaron unas medidas de saneamiento que permitieron encauzar la
profunda crisis econdmica de entonces, asi como planificar la cirugia necesaria
para salir de ella. Su génesis fue consecuencia de la extendida y certera
conviccion existente en aquel momento de que la prolongacion de los
desequilibrios conduciria a una situacion de colapso econémico con gravisimas
consecuencias politicas. O, dicho de otra manera, el pacto econdmico fue una
condicién necesaria y previa para el posterior pacto constitucional.

Han pasado mas de 30 afios. La democracia espafiola esta consolidada y
la sociedad espafiola de aquellos tiempos queda muy lejos en todos los sentidos:
Espafia cuenta con una sociedad y una economia mas fuertes, mas ricas y mas
abiertas. No se trata por tanto de la reedicion mimética de unos pactos que
corresponden a un momento histérico determinado. Pero ante una situacion
economica como la actual, la prudencia y la responsabilidad aconsejan
compartir los criterios basicos de la politica econdémica, sin que ello signifique
renuncia alguna al debate publico y a la deliberacién parlamentaria.

De modo que, ante la situacién actual de la economia espafiola -
caracterizada por un fuerte desequilibrio exterior, una débil productividad, una
acusada exposicion a la crisis energética, una inflacion notable, un paro
creciente y cierta demora en afrontarla debidamente-, seria deseable que el
gobierno convocara a los lideres politicos, a los responsables de las Comunidades
Autdénomas y a los agentes sociales (empresarios, sindicatos) para alcanzar un
pacto de estabilidad que adopte una serie de medidas encaminadas basicamente
a los objetivos siguientes:

I. Garantizar una adecuada distribucion de las cargas de la crisis,
compensando la imprescindible moderacion salarial y de rentas con un
compromiso paralelo de contencion de precios en origen y en los canales
de distribucion y de contencién de los margenes empresariales,
acompafado de una politica de vigilancia estricta de posibles practicas
colusivas y de un aumento de la competencia efectiva.

Il. Conseguir una disminucion significativa del grado insostenible de
absentismo laboral, que permitiria atenuar los sacrificios necesarios a
corto plazo y reforzaria nuestra capacidad competitiva a medio y largo
plazo.

I1l. Asegurar el mantenimiento de las prestaciones sociales, para paliar los
efectos de la crisis sobre los ciudadanos y sobre las familias.



IV. Acometer las reformas precisas para pasar de un modelo en el que el
crecimiento econémico se apoya en una especializaciéon en productos de
baja productividad y, de forma particular, en la construccién y el consumo
interno, a otro fundado en una especializacion en productos de alto valor
afadido y elevada demanda exterior, con las correlativas exigencias de
productividad y competitividad.

V. Disefar actuaciones que, sin asumir desde el sector publico los efectos de
los riesgos en que incurren los particulares, aseguren la confianza social
en el sector financiero y faciliten a las empresas solventes un acceso
razonable a su financiacion.

V1. Y replantear el debate energético, abiertamente, sin prejuicios ni tabues.

Con independencia de su plasmacién legal y reglamentaria, un pacto de
este tipo solo puede basarse en la responsabilidad, la lealtad y la confianza
entre las partes. La ciudadania tiene derecho a exigirlas y el deber de
secundarlas.

1VV. Conclusion.

El Circulo de Economia apela al gobierno a convocar, con el acuerdo de la
oposicién, un gran Acuerdo que, ademas de reducir el impacto de la crisis, la
convierta en una oportunidad para encauzar la economia espafola hacia el
futuro. Por el solo hecho de convocar el Acuerdo se crearia un clima de confianza
que, sin duda, incidiria positivamente en la dindmica de la sociedad espafiola,
gue ha demostrado su capacidad para superar momentos ain mas dificiles.

Barcelona, julio de 2008.



