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Con este titulo, y el subtitulo
«Como evitar la década perdida tras
la década prodigiosa», seis econo-
mistas esparioles asociados a la Fun-
dacion de Estudios de Economia
Aplicada (FEDEA), profesores en va-
rias universidades o centros de estu-
dios, firman con el seudénimo Jorge
Juan un libro breve, 238 paginas,
para explicar las causas y posibles
soluciones de la crisis econdémica
espafiola.

El libro toma su nombre del blog
nadaesgratis.es y se estructura en

tres partes. En la primera, examina
los origenes de la crisis; en la segun-
da, presenta los efectos de la crisis
sobre las finanzas publicas y, en la
Gltima, propone una serie de refor-
mas. En el capitulo final, fija las ac-
ciones que considera prioritarias
para la recuperacion de la econo-
mia espafola.

El libro sitla la causa de la crisis
en la burbuja inmobiliaria que sufrié
Espafia entre los afios 2000 y 2008,
impulsada por la reduccién de los ti-
pos de interés que supuso la entrada
de Espafia en la Unién Econbémica y
Monetaria. La intensidad de la burbu-
ja se ilustra por medio de una entre-
tenida historia sobre la promocién
inmobiliaria y sus financiadores, y con
algunas cifras: la deuda hipotecaria
de las familias espafiolas que pasa de
100 millardos de euros a 600 entre los
afos 2000 y 2008, la ratio coste me-
dio de la vivienda salario medio, que
pas6 de cuatro a ocho en el mismo
periodo, y el crédito a promotores y
constructores que se situé en 300 y
150 millardos, respectivamente, en el
afo 2008.

Los efectos de la burbuja sobre el
sistema financiero quedan bien des-
critos en el capitulo 3, cuya tesis es
que bancos y cajas son grandes
fondos de inversion inmobiliaria.
Los problemas acumulados en el
activo del balance de las entidades
financieras, durante la época de la
burbuja, se extendieron al pasivo
porque los depdsitos no fueron su-
ficientes para seguir financiando la
burbuja, sino que fue necesario
captar en los mercados fondos adi-
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cionales, buena parte de ellos ex-
tranjeros, para seguir financiando la
inversién inmobiliaria.

La dificil situacion del sistema fi-
nanciero llevo al Gobierno y al Banco
de Espafia a tomar diversas medidas
para sanearlo cuyas luces y sombras
se comentan en el libro. La valoracién
afinales del verano de 2011 de estas
reformas se resume en dos puntos:
el primero, ni se habian reconocido
todas las pérdidas ni se habia reca-
pitalizado el sector y, el segundo, la
solucién de los problemas del sector
financiero es condicion previa para
retornar al crecimiento.

Los problemas de los sectores in-
mobiliario y financiero han tenido
consecuencias sobre las cuentas
publicas espanolas que atraviesan
una situacion dificil. La segunda par-
te del libro se dedica a esta cuestion
y sus posibles soluciones.

En el capitulo 5 se analizan los fac-
tores que han llevado a pasar de un
superavit del 1,9 por 100 del PIB en el
ano 2007, a un déficit del 11,2 por 100
en el afio 2009, un cambio de 13,1
puntos porcentuales. En un primer
analisis se atribuyen 9,2 puntos a la
crisis y 3,9 a las medidas discreciona-
les y se consideran distintas posibili-
dades para restablecer el equilibrio
presupuestario. La conclusion del ca-
pitulo es que resulta muy dificil redu-
cir duraderamente el gasto publico por
debajo del 39-40 por 100 del PIB,
mientras que el sistema fiscal dificil-
mente generara ingresos superiores a
un 39 por 100 del PIB, si no se modi-
fica el sistema fiscal en vigor a media-
dos de 2011.
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Los dos capitulos siguientes ana-
lizan dos factores adicionales que fa-
voreceran el aumento del gasto pu-
blico en los proximos afios: los mayo-
res pagos por pensiones y el mayor
gasto sanitario. Ambos gastos se ven
impulsados al alza por el envejeci-
miento de la poblacion. Ademas, en
el caso de la sanidad, el progreso
cientifico y técnico también aumenta
los costes. En ambos casos, la con-
clusién es que estos gastos seguiran
creciendo mas deprisa que el PIB, por
lo que son necesarias una nueva re-
forma de las pensiones y diversas
medidas en la prestacion de servicios
sanitarios que garanticen una razo-
nable eficacia de las prestaciones e
incentiven a los suministradores a
prestarlas a un coste razonable. Para
alcanzar este objetivo, se sugiere una
mayor autonomia en la gestion de los
centros sanitarios de modo que pue-
dan apropiarse de parte de los bene-
ficios que genere su mayor eficiencia.

La elevada participacién de las Co-
munidades Auténomas en el conjunto
del gasto publico, ejecutan un 36 por
100 del gasto publico total, y la apa-
ricion de fuertes déficits en varias
Comunidades hace que el capitulo
8 se dedique a analizar la sosteni-
bilidad financiera de las Comunida-
des. El analisis resalta que el vigen-
te sistema de entregas a cuenta a
las Comunidades hace que los in-
gresos que reciben acusen los efec-
tos del ciclo econdémico con dos afios
de retraso. El efecto de este retraso
es que los incentivos de las Comuni-
dades para ajustarse ala evolucién de
la economia son bastante reducidos.
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La tendencia creciente que apun-
ta el gasto publico lleva a que el ulti-
mo capitulo de esta seccién examine
como garantizar que las finanzas pu-
blicas sean sostenibles en el medio
plazo. Las recomendaciones son so-
meter el gasto publico a tres diferen-
tes reglas: vincular cada aumento de
gasto a un aumento de los recursos
que lo financien, buscar superavits
significativos en épocas de expan-
sion, y crear un consejo de politica fis-
cal independiente que valore los pla-
nes de ingresos y gastos, para evitar
unas previsiones de ingresos optimis-
tas que luego no se materializan.

Latercera parte se ocupa de revi-
sar el modelo espafiol de crecimien-
to econdmico y proponer posibles
mejoras.

La valoracion del modelo de cre-
cimiento econémico se realiza en el
capitulo 10, primero de esta parte.
Su tesis es que la debilidad clave
del modelo de crecimiento espafiol
es su incapacidad para aumentar la
productividad. Esta incapacidad ha
tenido entre otros efectos indesea-
bles el de generar una importante
necesidad de financiacion de la eco-
nomia espafola que lleg6 a alcanzar
el 10 por 100 del PIB en 2007. Como
alternativa se propone un nuevo
modelo que prime los aumentos de
productividad y la mejora de la com-
petitividad para que la economia
crezca con una mayor participacion
de la demanda exterior.

Los siguientes capitulos proponen
una serie de medidas para ayudar a
implantar el nuevo modelo de creci-
miento econémico. Aunque todos los

capitulos se ocupan de problemas
reales de la economia espafiola, tal
como admiten los mismos autores no
incluyen todas las reformas necesa-
rias para mejorar de modo sostenido
el funcionamiento de la economia
espafola. Los autores han elegido
conscientemente tratar solo aquellas
reformas en las que, por su especia-
lizacion profesional, pueden funda-
mentar sus aportaciones.

Tal vez por estas razones, los ca-
pitulos 11 y 12 se dedican el once a
la ensefianza media y la formacién
profesional y el doce a la universidad
y la innovacién. En el caso de la en-
seflanza media la conclusion es que
el sistema educativo espafiol no pri-
ma la excelencia, y la consecuencia
es que limita el crecimiento futuro de
la productividad. Para mejorar la si-
tuacion y favorecer la excelencia la
propuesta es incentivar a alumnos,
padres y profesores.

El capitulo dedicado a la univer-
sidad e innovacion parte de la consta-
tacion de la mala situacion relativa de
Espafa en ambos campos y propone
la introduccion de mayores niveles de
competencia, tanto entre empresas
como universidades. Para las univer-
sidades propone, ademas, dotarlas
de mas autonomia para mejorar la si-
tuacién. Ambos capitulos dejan en el
aire la cuestioén de como incentivar a
los politicos para embarcarse en es-
tas reformas cuando los efectos seran
perceptibles en plazos de, al menos,
una década en ambos asuntos.

El mercado laboral es objeto del
capitulo 13. La reforma laboral es
uno de los asuntos a los que mas



atencion han dedicado estos eco-
nomistas en su blogy el capitulo rei-
tera propuestas conocidas, como el
contrato Unico con indemnizacion
creciente, permitir mas autonomia a
las empresas individuales en la ne-
gociacion colectiva, facilitar que las
empresas se descuelguen transito-
riamente de los convenios colectivos
sectoriales y terminar con la ultraac-
tividad de los convenios.

Las reformas analizadas se cie-
rran con la revisidén del marco legal
espafol. El examen de las condicio-
nes de apertura de negocios, uni-
dad de mercado, barreras de entra-
da o funcionamiento de la justicia,
sugiere otras tantas areas de actua-
cién para simplificar o mejorar las
reglas de funcionamiento de la eco-
nomia espanola.

La conclusion del libro insiste en
que la crisis de la economia espa-
fiola es una crisis de deuda y su so-
lucién sera larga y necesitara de
mecanismos distintos de los que han
sacado a Espafa de crisis anteriores.
Las reformas que permitan volver a
una senda de crecimiento son para
los autores la Unica alternativa viable
en esta situacion. El método para
adoptar las reformas tendria tres
fases: explicar a la sociedad su nece-
sidad, para movilizarla, consensuar
un programa con responsables de
cada medida y calendario de apli-
cacion, y, finalmente, establecer me-
didas objetivas de la aplicacién de
los programas.

En resumen la exposicion de los
principales diagnésticos y propuestas

que hacen sus autores es, basica-
mente, la aplicaciéon de las propues-
tas de la economia ortodoxa al caso
espanol. Como los mismos autores
sefalan, el libro solo trata asuntos en
los que los autores consideran que su
especializacion profesional les permi-
te hacer aportaciones valiosas, y ex-
cluye otros que pueden ser importan-
tes. Salvando esta omision puede de-
cirse que todos los asuntos de los que
se ocupan son relevantes para la sa-
lida de la crisis, y que en lineas gene-
rales sus propuestas son similares a
las que han hecho, y seguiran hacien-
do, los organismos internacionales.
El interés del libro se debe, a mi mo-
do de ver, a dos caracteristicas. En
primer lugar, pone de manifiesto los
distintos incentivos que explican la si-
tuacién actual y cémo un cambio de
los incentivos puede modificarla a
mejor. En segundo lugar, la presenta-
cion resulta bastante amena en mu-
chos capitulos porque los autores han
hecho un esfuerzo importante para
transmitir su visién de la economia
espafola, a menudo de modo entre-
tenido y siempre de modo claro y
accesible.

Como valoracion puede decirse
que el libro responde brillantemente a
las preguntas qué hacer y por qué ha-
cerlo. Sus autores dicen menos sobre
cémo hacerlo, especialmente sobre
como establecer los incentivos para
que los politicos acometan la serie de
reformas necesarias para cambiar el
modelo de crecimiento de la econo-
mia espafiola, pese a que los efectos
solo se percibirdn en un plazo de
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tiempo largo, mientras los costes se-
ran aparentes mucho antes. Tal vez
porgue requeriria otro libro o, simple-
mente, porque no son politicos y con-
sideren que ésta no es su tarea y se
limitan a las propuestas ya sefiala-
das. Sin embargo, y pese a su mo-
destia, la propuesta de establecer
medidas objetivas de los efectos de
la aplicacion de los programas, que
podria extenderse a las principales
politicas publicas, podria cambiar co-
mo la sociedad espafiola, y también
alguna otra, valora las politicas publi-
cas, sustituyendo los aprioris por una
discusion mas informada.

Para terminar, hay que mencionar
que casi todos los libros que anali-
zan la situacion de un pais en un
momento dado suelen envejecer
mal porque la realidad evoluciona a
su modo y no se acomoda ni a las
prescripciones ni a las previsiones
de los autores. Probablemente es-
te libro no sea una excepcion y al-
gunas de sus recomendaciones
gueden superadas en algun tiempo.
Sin embargo, los autores tienen una
pequefia ventaja comparativa, el blog
homénimo nadaesgratis.es, donde
desde hace ya mas de un ano actua-
lizan sus valoraciones y recomenda-
ciones. El lector al que le haya pare-
cido interesante el libro puede ver en
ese blog cdmo los autores actualizan
sus propuestas y analisis.

Fracisco Javier Sansa Torres
Subdirector General de Analisis
Coyuntural y Previsiones Economicas
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