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Qtras politicas publicas son posibles y necesarias
Viceng¢ Navarro
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Estamos viendo estos dias uno de los recortes de gasto publico, incluyendo gasto publico social,
mas sustanciales que hayamos visto desde hace afos, recortes que se nos dice son necesarios para
recuperar "la confianza de los mercados financieros", una frase que parece determinar todas las
politicas propuestas tanto por el gobierno espariol como por el mayor partido de la oposicién, el PP.
La reduccidn de la calificacién de los bonos soberanos de Espafia, pasando de AAA a AA+ por la
Agencia Fitch, causé un panico que forzé toda una serie de medidas de austeridad, estimuladas a
su vez por el Fondo Monetario Internacional, el Consejo Europeo, la Comisién Europea, el Banco
Central Europeo y, como no, el Banco de Espafia, todas ellas instituciones de clara y conocida
orientacién neoliberal.

Estas medidas tomadas por el gobierno espafiol significan un recorte equivalente a un 1,4% del PIB
(15.300 millones de euros) que deben realizarse en dos afios. El gobierno ha propuesto también
aumentar los impuestos en una cantidad equivalente a un 1,6% del PIB (17.900 millones de euros),
con lo cual, el impacto fiscal seria equivalente a un 3% del PIB en su contribucién a la reduccién del
déficit publico. Estas medidas han ido acomparniadas de cambios en la regulacién del mercado de
trabajo, que tendran como consecuencia el aumento del desempleo y la disminucién de los salarios
(aun cuando el discurso oficial explicita otros objetivos menos impopulares). Esta reduccién de los
salarios se considera necesaria para aumentar la productividad (mas baja que la existente en
Alemania y en Francia), permitiendo una mayor competitividad, puesto que la imposibilidad de
devaluar la moneda deja sélo esa opcién para que Espafia sea mdas competitiva.

Tales medidas de austeridad de gasto publico, acompafadas de las reformas laborales, tendrén,
sin embargo, un impacto negativo en el estimulo econémico, disminuyendo todavia mas el
crecimiento econémico espanol. En realidad, la disminucién en la calidad de los bonos soberanos se
basa en la lectura que las agencias de valoracién de tales bonos han hecho de lo que definen como
"la fragilidad de la economia espafiola" (una manera diploméatica de referirse al escaso crecimiento
econdémico). Una consecuencia de esta percepcién es que cada vez es mas dificil encontrar
compradores de tales bonos soberanos, lo que significa un aumento de sus intereses y un aumento
de los costes de la deuda publica, que los llamados "mercados financieros" dudan pueda pagarse.
Tales medidas de austeridad estan, pues, preocupando a los mercados financieros, con lo cual
estas medidas estdn consiguiendo alcanzar unos objetivos opuestos a los que intentaron. De ahi
que sea sorprendente que la respuesta que el gobierno espafol estd dando a la crisis sea
precisamente acentuar todavia més la austeridad de gasto publico y la reduccién de los salarios,
medidas que el mayor partido de la oposicidn, el PP, incluso acentla més, limitdndose asfi el debate
politico entre los dos partidos mayoritarios del pais, el PSOE y el PP, en cual de los dos "es més
austero" y "desregula mas el mercado de trabajo". El PP quiere més, y el PSOE quiere menos. Pero,
por lo demas, los dos coinciden en que hay gue seguir tales politicas. Ni que decir tiene que tanto la
Banca como la gran patronal estadn aplaudiendo estas medidas que, en realidad, han estado
deseando durante muchos afos a fin de debilitar el mundo del trabajo.

El Center for Economic and Policy Research, uno de los centros de investigacién econédmica mas
importantes de EEUU (que tiene en su consejo asesor a dos Premios Nébel de Economia, Robert
Solow y Joseph Stiglitz), acaba de publicar un informe sobre la situacién de la deuda publica en
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Espafia que cuestiona el mérito de tales medidas (Alternativas a la Austeridad Fiscal en Esparia, de
Mark Weisbrot y Juan Montecino) ver informe. Como bien sefialan sus autores, Mark Weisbort y Juan
Montecino, la deuda publica espafola fue descendiendo durante el periodo 2000-2007, pasando de
ser equivalente a un 59,3% del PIB a un 36,2%, descenso que se debié al elevado crecimiento
econémico durante aquel periodo. El déficit del estado bajé también, alcanzandose un superdvit en
los afios 2005, 2006 y 2007. Al iniciarse la crisis, la deuda publica era, pues, una de las mas bajas
de la UE-15. Y la situacién era incluso mejor cuando se analiza la evolucién de la deuda publica neta
(es decir, la que excluye la deuda propiedad del Estado). Tal deuda publica neta (que es la deuda
que se debe al inversor privado) fue incluso mas baja, habiéndose reducido a un 26,5% del PIB en
2007. De ahi que el argumento utilizado por muchos economistas neoliberales de que la crisis fue
ocasionada por un excesivo gasto publico, no tiene ninguna validez, lo cual, por desgracia, no es
obstaculo para que los medios de informacién y persuasién (la mayoria de persuasion neoliberal)
contindien promoviendo esta explicacién de la crisis.

La mayor causa de la crisis fue la explosién de dos burbujas, Una, la inmobiliaria (que comenzé en
el 2007), coincidiendo con el inicio de la recesién mundial. Tal burbuja habia tomado mayor
intensidad en el periodo 2000-2006, cuando la construccién pasé de representar el 7,5% del PIB en
2000 a un 10,8% en 2006. Desde entonces, tal actividad econédmica ha caido un 87%, una cantidad
que estd en la raiz del problema econémico espaiol. Mark Weisbrot y Juan Montecino sefialan en su
informe las similitudes entre las burbujas inmobiliarias de Espafia y de EEUU y su impacto en la
economia. La otra burbuja fue en el mercado de valores. Tal burbuja alcanzé un nivel maximo del
125% del PIB en Noviembre de 2007, y cayd hasta un 54% del PIB un afio mas tarde. En ambos
casos -la burbuja inmobiliaria y la burbuja bursatil- su explosién cred un enorme vacio de la
demanda, que sélo el estado puede llenar. Como indican los autores, esperar que sea el sector
privado el que llene este vacio es profundamente erréneo. Recortar, ademas, el gasto publico es un
suicidio econémico, que profundiza la recesién.

Tales politicas de austeridad pueden llevar a una situacién de crecimiento econémico muy lento e
intereses de la deuda muy elevados, lo cual dificultard enormemente la recuperacién econémica,
incrementdndose a su vez la deuda publica. Es més, la reduccién de la demanda interna
(consecuencia del descenso del gasto publico y reduccién de los salarios) significard que el mayor
estimulo econdmico tendra que depender de factores externos, poco predecibles en un momento
de recesiéon mundial, tales como las exportaciones. Esta estrategia, que es la que estén
defendiendo tanto el gobierno espafiol como las derechas espafiolas, PP y CIU, es enormemente
arriesgada y errénea.

¢Cuéles son las alternativas?

Para proponer una alternativa a las politicas de austeridad, hay que tener en cuenta que la deuda
publica espafola, incluso ahora, no es exagerada. En realidad, representa 65.000 millones de euros
y se calcula que alcanzard 78.000 millones de euros en 2011. Esta cantidad es una cantidad muy
menor comparada con los 750.000 millones de euros que la UE y el FMI tienen disponible para
ayudar a los estados miembros de la UE en dificultades financieras. De ahi que si las autoridades de
la UE y del FMI desearan evitar el crecimiento de los intereses de la deuda publica soberana
espafola, lo podrian hacer facilmente, poniendo aquel dinero a disposicién de Espafia, asegurando
asi a los mercados financieros que Espafa podria pagar tal deuda sin més dolores de cabeza. De
estas cifras se deduce que la deuda publica no tendria que ser un obstaculo para la recuperacién
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econdémica. De ahi que Mark Weisbrot y Juan Montecino concluyan que las politicas de reduccién del
déficit y de la deuda son innecesarias y desaconsejables, pues lo que creen que se deberia hacer
es, precisamente, aumentar el gasto publico con el fin de estimular la economia y el crecimiento
econdémico, que es lo que algunas voces solitarias hemos estado diciendo en Espafia, sin que este
mensaje haya tenido ninguna resonancia en la mayoria de los medios (ver mi articulo "Qué deberia
hacerse para salir de la crisis y qué no se hace". Sistema digital, 09.07.10).

El argumento que utiliza el gobierno y el mayor partido de la oposicidn para no seguir esta
estrategia es que el nivel de endeudamiento publico espafiol es excesivo. Pero en este argumento
se olvida un elemento clave: équién es el propietario de la deuda? En realidad, méas importante
que el tamarno de la deuda es a quién se deben pagar los intereses de tal deuda. No es lo mismo
que los intereses se tengan que pagar a inversores privados (deuda neta) que al estado. La deuda
bruta es toda la deuda, incluyendo la neta, pero también la deuda que el estado se debe a si
mismo. (En este Ultimo caso, tal deuda no representa una carga sobre el presupuesto del Estado).
Los intereses de la deuda dependen primordialmente de la deuda neta. Asi, Japdn tiene una deuda
enorme (227% del PIB) y en cambio los intereses de la deuda son sélo de un 2% (los intereses de la
deuda espafiola son de un 3,6%). Y ello se debe a que la deuda neta es mucho menor que la deuda
bruta (es un 112% del PIB). El Banco Central Japonés ha ido imprimiendo dinero con el que comprar
la deuda publica japonesa. La deuda neta -que es la que configura los intereses de la deuda- es
mucho mas baja, y de ahi que los intereses sean mucho mas bajos de lo que serian si toda la deuda
se debiera a los inversores privados. Una situacién semejante ha ocurrido en EEUU donde el Banco
Central ha impreso dinero (equivalente a un 8% del PIB) para pagar la deuda publica soberana, asf
como para ayudar a los bancos y a las empresas. Tanto en EEUU como en Japén, tales cantidades
no han creado inflacién debido a la recesion en el sector privado.

En Espafia tampoco existe inflacién y el peligro es precisamente el contrario, el de la deflacién. El
problema que Espafa tiene es que el Banco Central espafiol no puede imprimir dinero. Pero el
Banco Central Europeo si que puede. De ahi que el BCE podria imprimir y comprar deuda publica
espanola, revirtiendo los intereses de tal deuda al estado espafiol, con lo que el efecto seria el
mismo que la compra por parte de los Bancos Centrales Estadounidense y Japonés de su deuda
publica. Mark Weisbrot y Juan Montecino han calculado qué pasaria con la deuda neta espafiola si el
Banco Central Europeo comprara deuda publica espafiola en una cantidad equivalente a un 4% del
PIB espafol durante dos afios (y devolviendo los intereses de la deuda al gobierno espafol, tal
como hacen el Banco Central estadounidense y el Banco Central japonés). Ello permitiria un
estimulo econémico de alrededor de un 3,9% del PIB, incrementandose su deuda neta de un 50,3%
del PIB en 2010 a un 66,5% del PIB en 2020, lo cual es un crecimiento totalmente asumible. (Hoy la
deuda neta promedio de la UE es el 79% del PIB). Esta alternativa permitiria estimular
significativamente la economia espafola (a base de inversiones en creacién de empleo, tanto en la
infraestructura fisica como en la social) con un efecto inmediato en la reduccién del desempleo, sin
costos inasumibles en el pago de la deuda publica neta. En realidad, la deuda publica espafola
representa sélo un 0,5% del PIB de la UE.

El error de las politicas actuales

La continuacién de las politicas actuales (tal como exigen el FMI, la UE y el BCE) conducira, sin
embargo, a un empeoramiento de la economia, contribuyendo a su fragilidad. En este aspecto, las
recetas que la UE y el FMI han estado aplicando a los paises del Este de Europa, en preparaciéon a
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su integracién a la UE han sido un desastre para aquellas economias. Las proyecciones que tales
instituciones hicieron para aquellos paises han probado ser profundamente erréneas, causando un
deterioro de sus economias mucho mas acentuado de lo que se estimd. Asi, habian calculado un
descenso del PIB de Letonia de un 5% del PIB para 2009, siendo el descenso real un 18%. Lo mismo
ocurrié con Irlanda, donde el FMI proyectd un descenso de sélo un 1% del PIB para el 2009, cuando
el descenso fue de un 10%. Seguir estas politicas es profundamente erréneo. Y creerse que el
estimulo econémico provendré del aumento de la competitividad para aumentar las exportaciones
es irreal, entre otras razones porque -tal como queda indicado anteriormente- esta gran recesién es
a nivel mundial. De ahi la importancia de la demanda interna como motor del estimulo econémico,
que pasa por una inversién publica muy acentuada.

Tal como documentan Weisbrot y Montecino, la continuacion de las politicas actuales recesionistas
implica que la deuda publica tendra que incrementar sus intereses para poder encontrar
compradores, aumentando considerablemente el coste de la deuda y la misma deuda. Es probable
que la deuda publica aumentara hasta un 104% del PIB, con unos intereses que podrian llegar al 6,
7, e incluso el 8%. En resumidas cuentas, el resultado podria ser un crecimiento econémico muy
lento, acompafiado de un aumento notable de la deuda publica y de los intereses para pagarla. De
ahi el error de las politicas de austeridad que se presentan como medidas necesarias para reducir
el déficit y la deuda publica cuando, en realidad, lo que hacen es aumentarla. La pasada
experiencia en momentos de crisis muestra la evidencia que permite alcanzar tal conclusién.

Por desgracia, ni la Unién Europea ni el Fondo Monetario Internacional apoyaran las medidas aqui
sugeridas, que exigirian politicas distintas a las que el Banco Central Europeo ha estado haciendo.
El Banco Central Europeo no es un banco central como lo es el Banco Central estadounidense o el
japonés (ver mi articulo "No son los mercados, sino los bancos los que dominan la UE", Sistema
Digital. 04.06.10) Asi y todo, Weisbrot y Montecino proponen al gobierno espafiol desarrollar un
estimulo econémico, pidiendo prestado dinero a los mercados internacionales. Los dos autores
hacen un calculo de varios escenarios, y entre ellos incluyen uno en que el estimulo econémico
alcanzado, con un crecimiento del gasto publico equivalente a un 1% del PIB en 2010, y un 1,3% en
2011, significaria un crecimiento de la deuda neta, pasando de ser un 54% en 2010 a un 68% en
2020, permitiendo a la vez reducir el déficit, bajandolo a un 3% del PIB en 2013. Tal crecimiento de
la deuda neta, aunque superior al proyectado por el gobierno, seria asumible, facilitando asi un
crecimiento econdémico que absorberia la deuda, permitiendo a su vez disminuir el déficit del
estado. Los datos estan ahi para quien quiera verlos. Son datos claros y convincentes que es
improbable que tengan mayor impacto debido al dogma neoliberal que absorbe y contamina toda
la cultura econédmica dominante en la UE y en Espafia, y que se reproduce en los mayores medios
de informacién y persuasién en nuestro pais. Y ahi estd el problema.
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