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Presentacion

Ante todo, amable lector y comprador de este libro, mi
mas sincera gratitud por haber elegido esta modesta obra.
No sé si usted es de los que piensan que las cosas no acon-
tecen por casualidad. Igual es que tanto usted como yo es-
tdbamos predestinados para que se produjera esa conjun-
cioén favorable de los astros... Porque la oferta de libros que
tenia ante sus ojos era copiosa y usted va y precisamente
se decanta por ;Ddénde estamos?

Es de recibo, antes de romper el fuego de la obra, de-
jar constancia sobre su padrino, su aliado y su autor.

Sin el estimulo y perseverancia del querido Roger Do-
mingo, para mi el jefe con quien me entiendo y, sobre to-
do, me entiende él, este libro no habria visto la luz. Roger
es todo comprensién porque siempre contagia de bravuras
y alienta en pro de la escritura, en que se refleje en una
obra las ideas, los pensamientos y las cavilaciones de un
economista que sélo pretende hacer lo que podriamos cali-
ficar como narrativa econémica. Roger me ha perdonado
no una vez sino muchas mis retrasos e incumplimientos, y
en todo momento me inyecta las necesarias dosis de opti-
mismo. Roger, como bien esta usted entendiendo, es el pa-
drino, el gran y benevolente padrino del autor.

En este trabajo he contado con un aliado de excep-
cién: Manel Manchén. El, enorme periodista muy especiali-
zado en informacién econémica, ha sabido esculpir la ma-
teria prima, ha sabido dar forma a mi verborrea imparable,
ha sabido templar impulsos y me ha ayudado en todo ins-
tante a seguir poniendo tesén en la labor de darle a las te-
clas, buscar datos, organizar graficos e imprimir coherencia
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a pasos atropellados, con periodicidad semanal en estos ul-
timos meses.

Le explico brevemente de qué va este trabajo aunque
supongo que usted ya se lo imagina. El titulo es ;Dénde
estamos? Verdades, mentiras y deberes pendientes de la
recuperacion econémica. Y la autoria supone que es de es-
te humilde escribidor, que es del Espanyol. Pues, jen efec-
to!

A la pregunta que da titulo al libro, se responde expli-
cando no sélo dénde nos encontramos sino cémo estamos.
Es importante en un momento como el actual que todos
sepamos la verdad de nuestra situacién y que sepamos
compararla con las mentiras que nos cuentan y los deberes,
muchos, que estamos haciendo y que aun tendremos que
hacer. Maxime, porque en un afio como éste de tan fervien-
te y acalorada pasion electoral digno de plantear consultas
y mas consultas, no es lo mismo depositar la papeleta en la
urna pensando que si..., u obrando en consecuencia.

En este trabajo voy narrando cosas sobre nuestra reali-
dad econdmica. Me pregunto, para empezar, si es verdad
eso que nos dicen de que la crisis es historia del pasado.
No lo creo. Lo que si creo es que esta crisis ha provocado
un brutal cambio de escenario econémico, donde ya nada
serd igual que antes. Vivimos una pujanza ciertamente artifi-
cial, nos emborrachamos de algarabias y mejunjes econé-
micos que desembocaron en una resaca de tomo y lomo,
dura, durisima, en la que todavia estamos. Al final, llegé la
intoxicacién econdémica acompanada de la mezcla financie-
ra. Nuestro cuerpo tiene que aguantar esa desazén o re-
sacon. Hemos de acostumbrarnos a lo que hay..., salvo que
seamos capaces de cambiarlo, de dar un giro a nuestras vi-
das en clave econdémica construyendo un hébitat conforta-
ble para ir tirando y, a ser posible, para aspirar a mas.

Por ello, uno se pregunta, jugando con la metéafora de
los aeropuertos que semanalmente piso y las experiencias
personales a bordo de los aviones, si Espafia despega y
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cudl es la potencia econémica con que lo hace. Permitame
que no le responda en este punto porque si lo hago, me
temo que usted ya dé por finiquitada la lectura del libro.
Asi que le invito a seguir con este simple relato en las pagi-
nas que vienen a continuacion.

Por més que se me tilde de pesimista —ya sabe que se
suele decir que un pesimista es un realista o, incluso, un
optimista bien informado— veo a Espafia en una fase de
estancamiento, sin liderazgos serios, encadenada a un paro
gue no amaina, a una falta de fuelle de nuestro modelo
econdémico-productivo preocupante, a un consumo que no
acaba de remontar y a una deriva atroz en cuestiones politi-
cas, plagada de intrigas palaciegas y componendas de ex-
trafla catadura, juegos sucios entre socios en la alta politica,
y obsesiones sin freno por querer catapultar los chorizos co-
mo plato nacional con los medios de comunicacién como
testigos. Si a ello le sumamos las montafias de deuda que
tenemos tanto en lo privado y familiar como empresarial vy,
por encima de todo, en el disparate de la deuda publica y
los déficits alocados de nuestras cuentas publicas, las con-
clusiones que prima facie uno pueda extraer desaniman.
No se preocupe, apreciado lector, que ese panorama cam-
biard mas tarde o mas temprano y este pais entrara en ra-
zones, recobrard impulsos y sabremos divisar nuestro futuro
en la linea del horizonte. Tranquilos que ese dia, aunque no
sé cuando serd, estd por llegar.

En fin, no le quiero cansar més con estos preparativos
para que se inicien las maniobras del despegue. Para su
tranquilidad, si le quiero aclarar que no tengo predileccién
por ningun color politico, ni milito en formacién alguna, ni
tengo intereses partidistas, ni exhibo carnet de partido, ni
espero una llamada para enrolarme en alguna candidatura.
Nada de eso. Procuro ser imparcial y objetivo, explicar las
cosas como las veo y seguro que yerro muchas veces. En su
dia, criticaba las politicas y gestiones de quienes goberna-
ron, alabé las decisiones efectivas y aportaciones positivas
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de otros que llevaron las riendas del pais, me meti con
quienes no lo hacian bien y opiné, y opino, sobre lo que
hay, eso si, con la mejor de las intenciones y en pos de su-
mar. Soy consciente de que esta libertad tiene un precio,
que ya estoy pagando, pero creo en la verdad y en que to-
dos sepamos dénde estamos y cdmo estamos, adénde va-
mos y como nos llevan. No verd mi nombre en las préximas
ni en las siguientes elecciones ni tan siquiera para optar a la
junta de la comunidad de propietarios donde vivo. Por no
verlo, ni tan siquiera me verd por un colegio electoral.
iQuiero llegar al Cielo libre de toda complicidad!

Si de todo eso, de lo que unos dicen y otros decimos,
de lo que unos opinan y otros opinamos, sumamos a buen
seguro que llegamos a construir una Espafia que vaya bien,
que recobre su energia, que resurja la ilusién, que se conta-
gie el entusiasmo. Porque entre todos, cada cual a su ma-
nera, sélo tenemos un clarisimo objetivo: conseguir que las
cosas vayan bien, aprender de los errores, sentar las bases
para un mafiana mejor y, desde luego, iniciar el despegue
cuanto antes con un vuelo seguro y estable, alcanzando
una aceptable, regular y sostenible velocidad de crucero,
como lo saben hacer los pilotos y tripulaciones de Vueling
e Iberia, de Air Europa y Air Nostrum, y de otras companiias
aéreas, empefiados como buenos profesionales en que lle-
guemos felizmente a destino. Igual seria preciso que al-
guno de esos excepcionales pilotos se sentara en la cabina
y tomara los mandos de un avién llamado Espafia.

Apreciado lector: jGracias por los ratos que dedicara a
leer estas paginas!

Barcelona, 26 de abril de 2015
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¢La crisis es historia del pasado?

Un necesario tono optimista

La empresa de escribir un libro a finales del mes de enero
de 2015, con el objetivo de dibujar un horizonte econémico
para Espafa, tiene una ventaja: hay elementos que invitan a
la esperanza, después de una larga crisis econémica. Lo que
ha comenzado a suceder es la coincidencia en el tiempo de
diversos factores. Uno cree que se conjuran todos los siste-
mas interplanetarios financieros y los astros econémicos, y
que la reactivacion es posible.

Hay varias circunstancias que pueden ayudar a esa recu-
peracion. En primer lugar lo que tenemos es que el Banco
Central Europeo (BCE) ha comenzado a inundar de dinero a
todos los paises de una Europa demasiado dubitativa. Y ello
se une a un descenso del precio del petréleo, que, de forma
sorprendente, repercute en los descosidos bolsillos de espa-
fioles y europeos.

Las medidas del BCE favorecen lo que tiempo atras pa-
recia un suefo inalcanzable en pos de la competitividad de
la zona euro: la paridad con el délar. Es uno de los objetivos
que pretendia. Al regar con euros a todos los paises, la mo-
neda se devalla frente al ddlar. Y eso es positivo. Aunque
no sea mucho, el impuesto sobre nuestras rentas se atempe-
ra. Ahora bien, confiemos en que no haya gato encerrado y
que lo que nos dan por un lado no nos lo quiten por otro.

Y es que hay que contar también, de ahi esa confluencia
de la que habldbamos, con el descenso en las retenciones
del inefable IRPF, que ha puesto en marcha el Gobierno.
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Con ello, tendremos mas dinero en nuestros bolsillos. Los ti-
pos de interés caen. Por tanto, la lluvia de dinero que el BCE
inyecta en los mercados debiera tener consecuencias favora-
bles para mantener en minimos y bajo control la temida pri-
ma de riesgo, aguantar los voluminosos endeudamientos
publicos sin tensiones, facilitar la fluidez crediticia por parte
de las entidades financieras, ajustar a la baja ain mas los ti-
pos de interés, permitir la colocacién de deuda corporativa
en los mercados —descendiendo el coste de las hipotecas e
incentivandolas— y animar algo el empuje econémico. Con-
secuencias, todas ellas, muy interesantes, y que, efectiva-
mente, coinciden en el tiempo en estos primeros meses de
2015.

Una de esas consecuencias es el mantenimiento de los
precios bajos. En este caso, las interpretaciones son diver-
sas, porque se puede entender como una inflacién conteni-
da, o negativa, o los mas atrevidos sostienen que se trata de
una deflacién a secas. En cualquier caso, ello deberia servir
como acicate para reactivar el consumo, porque no se pier-
de capacidad adquisitiva, a pesar de la devaluacién interna
de los salarios en Espafia. A ello se aflade lo que se apunta-
ba respecto al BCE y es ese volumen de dinero que regara
todas las economias europeas.

Justo en ese contexto, en el que diversas medidas se
han puesto en marcha, nos encontramos con Grecia o, me-
jor dicho, con el pueblo heleno, que, llamado a las urnas, ha
decidido dar un golpe de timén y ha ofrecido el pais a la iz-
quierda considerada como radical. Los ajustes de la troika —
esos sefiores de negro, producto de la estrecha colabora-
cion entre la Comisién Europea, el Banco Central Europeo y
el Fondo Monetario Internacional (FMI)—, con las politicas
de austeridad incluidas en el paquete anticrisis, han propi-
ciado un descontento generalizado y un rechazo abrumador
por parte de la ciudadania. No sabemos cuél sera el futuro
de Grecia ni del resto de la Europa del sur, pero se puede
prever que 2015 volvera a ser un afio en el que los interro-
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gantes sobre el euro se agitaran de nuevo de modo espec-
tacular. Atentos, pues, a los mensajes que lleguen desde la
Europa del norte...

Uno de los mensajes importantes que escuchan esos
paises del Norte es el del FMI. El organismo publicé en el
mes de enero sus prondsticos para este afo 2015 y para el
proximo 2016, presentados como perspectivas de la econo-
mia mundial. Ya sabemos que el FMI no siempre acierta, pe-
ro si marca tendencias y sus, a veces, poco optimistas pre-
sagios sirven para provocar reacciones, y hacer bueno aque-
llo de que las estadisticas sirven para romperlas, es decir,
para desmentirlas con el trabajo que se haga a partir de ese
momento.

En el caso de Espafia, el FMI elevé las previsiones y au-
gurd un crecimiento para 2015 del 2 %, y un 1,8 % para
2016. Posteriormente, la Comisiéon Europea aumentd tam-
bién sus previsiones y pronosticé un crecimiento en 2015
para Espafa del 2,3%.

El paro sigue latente

La tan temida EPA —Encuesta de Poblacién Activa— que tri-
mestralmente publica el Instituto Nacional de Estadistica
(INE) era también esperada, a las 9 horas de la fria mafana
del 22 de enero de 2015. Habia algo de confianza y también
bastante resquemor. Un par de dias antes, la Organizacion
Internacional del Trabajo (OIT) daba a conocer sus prediccio-
nes sobre el paro en el mundo y el mazazo para el trabajo
espafiol fue muy duro. Con todo, aquella mafiana del 22 de
enero arranco, en clave espanola, con esa confianza que se
apuntaba. Sin que se obraran milagros, el gran estigma del
desempleo en Espafa podria comenzar a amainar, aunque
lentamente.

El empleo no vive aln, ni de lejos, momentos de es-
plendor, pero, aunque de manera timida, parece que cam-
bia de tendencia. Las cifra de parados disminuyé al concluir
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2014, aunque la cruel enfermedad del desempleo sigue per-
judicando seriamente a nuestro pais.

Sin embargo, el 22 de enero de 2015 siempre sera re-
cordado como un dia méagico para la economia europea de
la eurozona. Se evocard como el dia en el que Mario Draghi,
como sumo sacerdote del Banco Central Europeo, oficié un
acto de politica monetaria con mayusculas: una inyeccién de
dinero de més de un billén de euros. Por fin, tras meses de
suspense y después de la palmaria constatacién de que la
economia europea o, mejor dicho, la de la zona euro, no se
reactivaba, el conclave del BCE pasaba de las palabras a la
accién, de los mensajes mas o menos descifrados al pronun-
ciamiento claro y meridiano: 60.000 millones de euros al
mes de inyeccién de dinero para reanimar la alicaida econo-
mia de una Europa que no tira ni es capaz de remontar el
vuelo.

Una inyeccion en vena a una Europa cuya tasa negativa
de inflacién mas parece apuntar hacia una preocupante de-
flacion. La decision es contundente: 60.000 millones de eu-
ros al mes desde marzo de 2015 hasta, por lo menos, sep-
tiembre de 2016. Y si es necesario, el bombeo se prolongara
hasta que la inflacién en Europa —insistimos, en la Europa
del euro— apunte hacia el objetivo del BCE cifrado en el
2%. De hecho, y eso se olvida con demasiada frecuencia, el
BCE tiene como Unica misidn en sus estatutos la vigilancia
estrecha de la inflacién, pero para controlar que no sobrepa-
se el 2%, cuando ahora en la zona euro esa inflacién media
cerrd 2014 al 0,3%.

En términos técnicos, los que utilizan los funcionarios de
Bruselas, y los economistas del BCE, esa expansién cuantita-
tiva (Quantitative Easing) del BCE supondrd un manguerazo
en los mercados de 1,1 billones de euros, por lo menos. El
objetivo primordial, finalmente, no es sélo la adquisicién de
deuda y bonos privados, sino sobre todo la compra masiva
de deuda publica aliviando asi las tensiones que la deuda
soberana padece como consecuencia del elevado endeuda-

10
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miento publico de varios paises de la eurozona. Y es que las
finanzas publicas de esos paises corren peligro: Francia, Ita-
lia y, como no, Espana, al margen de otros Estados con sus
cuentas publicas tambaledndose.

Imprimir dinero desde el BCE

En palabras mas sencillas, Mario Draghi, como presidente
del BCE, no sin los recelos de Alemania, ha decidido darle a
la maquina de imprimir billetes para favorecer movimientos
inflacionistas. Y es que la amenaza de la deflacidn exigia ser
combatida. Entre los diversos objetivos del BCE, que mues-
tran, de hecho, los problemas de la eurozona, figuran que el
crédito bancario fluya al sector privado y se active de una
vez tras superar la banca espafiola los test de estrés. Tam-
bién que la llamada deuda corporativa —la de las empresas
— disipe sus dudas; que el consumo se reactive; que los
precios suban, que los tipos de interés se mantengan bajos,
que el euro se deprecie para que las exportaciones de la eu-
rozona se impulsen, y que, en parte, se despejen las dudas
sobre una Grecia que estaba a punto de votar, el 25 de ene-
ro, con serios interrogantes sobre su futuro politico, como se
apuntaba anteriormente.

La medida de Draghi se sumaba a la decisiéon anterior
de bajar a la minima expresion los tipos de interés, con la
idea de forzar a la banca para que el dinero se moviera hacia
la economia doméstica, la productiva y se alejara de esos
complejos esquemas engendrados por la economia financie-
ra que tantos golpes habia propiciado al sector financiero al
que entre unos y otros, aqui y alli, nos habiamos visto obli-
gados a rescatar.

Asi que los diferentes ingredientes para arrancar con es-
tas péaginas, en el momento de redactarlas, son algo positi-
vos y nos alejan, por el momento, de un mensaje tefiido de
pesimismo. Ya era hora. Espafa inicia un nuevo viaje, con
problemas graves, pero remonta el vuelo.

11
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Las previsiones del FMI: una Europa alicaida

Las previsiones del FMI, publicadas el 20 de enero de 2015,
en cuanto a la tasa de variacidon anual del PIB, refrendaban
las previsiones del cuadro macroeconémico trazado por el
Gobierno de Espafia al presentar los presupuestos generales
del Estado para 2015.

Cuadro macroecondémico (I)

Programa de

PG 015
S Estabilidad

Taza de variacién anual | 2014 2015
PiE

| consume privadeo
| Consume AA.PP.

FBCF (Bienes de equipo y otros)
FBCF [Construccidn)

Exportacién blenes y servicios
Importacidn bienes y servicios
%aldo exterior (*)

{*) Contribucidn al crecimiento

Entre las potencias de la Eurozona se vaticinaba el ma-
yor crecimiento econémico para Espafa en 2015 con una
variacién anual del 2% de su Producto Interior Bruto (PIB) y
del 1,8% en 2016. El escenario espafiol muestra, por tanto,
una mayor consistencia que el de los otros grandes paises
europeos. Alemania crecerd en 2015, segln esas previsio-
nes, el 1,3 % y se animara en 2016 con el 1,5 %. Francia pa-
rece algo anquilosada con una pequefa variacién en 2015
del 0,9 % y algo mejor en 2016 con el 1,3%, e Italia se en-
cuentra en un momento dificil sin apenas mejoria en 2015 al
crecer sélo a una tasa el 0,4% y del 0,8% en 2016.

12
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FMI: PREVISIONES ECONGMICAS, PIB: Variacién anual en % (20 enero 2015)
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De hecho, y eso puede ser preocupante para Espafa,
que depende mucho de sus socios europeos, el conjunto de
paises de la eurozona para 2015 y 2016 no muestra sinto-
mas de alivio econdmico, al crecer a unas tasas modestas
del 1,2% y 1,4 %, respectivamente. Estos crecimientos son
débiles en comparacién con la prediccién para la economia
mundial que crecerd, segln el organismo internacional, en
2015 el 3,5% y en 2016 al 3,7%, por debajo del empuje de
las economias avanzadas que aumentan el 2,4% en ambos
anos.

Con esos crecimientos tan pequefos, quedan distancia-
dos, también, del brio norteamericano cuya economia en
2015 galopa al 3,6% y algo menos en 2016, el 3,3%, y del
empuje britanico del 2,7% en 2015 y del 2,4% en 2016.

Lo que vemos en esas previsiones, cuando nos fijamos
en paises como Canadd o México, es que la América del
Norte ha entrado en una fase expansiva, junto a Estados
Unidos. Comprobamos, en cambio, que Rusia, golpeada por
los precios del petréleo, —el 70% de los ingresos por expor-
taciones depende en Rusia de los hidrocarburos— se aboca
a una caida de su economia, que se concreta en 2015 en un
3%,y en el 1% en 2016. Y queda patente la desaceleracion

13
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de ese motor de la economia mundial que es China, que
pierde fuelle, mientras que India, quizds de forma menos vis-
tosa, gana posiciones y acelera con crecimientos por encima
del 6%.

Los datos lo que muestran es una velocidad distinta en-
tre continentes. Y, nos guste mas o menos, la realidad es
que lo que vemos en el conjunto de Europa, a los paises
que comparten el euro, es que estd un tanto aletargada. Eu-
ropa parece dormida, y la analogia que podriamos estable-
cer es que el continente ha vivido bien en los ultimos afos y
se ha aburguesado.

El Estado de bienestar ha sido aceptable, con una bue-
na calidad de vida —privilegiada, se podria decir, si se com-
para con otros paises de otros continentes—, con derechos
consolidados, y con una Seguridad Social que nos ha mima-
do. La propia dindmica de esos Estados nos ha proporciona-
do todos esos servicios, que se han costeado, claro, con
nuestros impuestos y cotizaciones sociales.

El problema ahora es que, una vez alcanzado, o casi, el
suefio de la Europa del euro, tras muchos afios de esfuerzos,
todo parece derrumbarse como un castillo de naipes. Y es
que el crecimiento —porque también se parte de una situa-
cién mucho més alta— es mintsculo comparado con el resto
del mundo. Si en 2014 el mundo crecia, siguiendo los datos
del FMI, a una tasa del 3,3%, la zona euro lo hacia al 0,8%.
Si las economias avanzadas se movian a un ritmo del 1,8%,
nosotros —por la Europa del euro— lo haciamos a ese 0,8%.
Si Estados Unidos, como si fuera la locomotora del AVE —
sin tener AVE— disparaba su economia al 2,2% —y su tasa
de paro se reducia a poco mas del 5%—, ahi, anclados en
un insuficiente 0,8 % andébamos nosotros, por debajo, in-
cluso, del siempre estancado Japdén con sus eternos proble-
mas, pero con un PIB nipédn que sigue mostrando fortalezas
pese a que su particular IVA supusiera en 2014 una subida
de precios y una contraccién del consumo.
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