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El deterioro de la economia espa-
fiola es tan bruseco, rapido e inten-
50 que tiene todos los mimeros
convertirse en la mayor recesion
desde la posguerra, dejando em-
pequediecida a la que tuvo lugar
en 199293,

Nunca fui muy piadoso con
los que defendian la tesis del “ate-
mizaje suave” y por eso les hablé
va a finales del afo pasado, en
este misma pagina, de que veria
mos “algo mas que una suave des-
aceleracién”. Pero lo que esta-
mos viendo va mas alla de lo ima-
ginado y tiene todas las trazas de
una larga y dolorosa recesion, sin
descartar la mas temida depre-
sicin. Mo es remendismo ni pesi-
mismo exagerndo,

Nuestra economia esti al bor
de del precipicio. Y mi emor es
que, por falta de liderazgo, el Go-
bierno acabe dindole el empujon-
cito que la lance al vacio. Pero
antes de seguir con esta cuestion
déjenme volver aloque estd ocu-
mriendo con nuesra economia,

Para fener un pocoe de perspec-
fiva puede ser itil ver lo que ocw-
mi6 a inicios de los noventa. La
economia espanola crecia a una
msa de alrededor del 4% y creaba
mucho empleo bajo el impulso de
una fuerte actividad inmobiliaria
y de ln entrada de capitales. Ese
crecimiento tenia, sin embargo,
su talon de Aquiles en el elevado
déficit comercial —el segundo ma-
vor del mundo en rminos abso-
lutos, después del de Estados Uni-
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Ahora, como en 1993,
volvemos a tener el
mayor déficit exterior
del mundo en
términos relativos:
mas del 10% del PIB

dos, v el primerc con relacion al
PIB—, que se financiaba enden-
dandose en el exterjor,

Esa economia alegre v confia-
da se pegd un enorme bamcazoa
finales de 1992, Ese aino se produ-
Jjo una crisis monetaria v financie-
ra, derivada de la quiebra del sis-
tema monetario europeo, Y ha-
ciendo verdad aquello de que so-
lo se sabe quién se estd bafando
desnudo cuando baja la marea,
surgieron fuertes especulaciones
contra las monedas que, como la
peseta, estaban sobrevaloradas y
tenian un elevado déficit exte-
rior.

El resultado fue una fuerte re-
cesion v un retroceso de los nive-

les de renta Del 38% de creci-
miento se pasoal 0,9 en 1992y al
-1% en 1993, Es decir, una caida
de casi cinco puntos porcentuales
del PIB en escasamente dos aiios,
algo que nunca antes habia ocw-
rrido. La tasa de parmo dio un brin-
co espectacular aleanzando el te
cho del 22.4%; la tasa deinflacidn,
pese a la recesion, se estancd en
el 46%, lejos de la media euro-
pea; el déficit pablico se dispard
por encima del 6% del PIB, v la
denda piblica superd por prime
ra vez el techo del 60% del PIB.
Aquella recesion durd seis se-
mestres sila medimos por el com-
portamiento del PIB, v un poco
mis del doble si nos fijamos en el
desempleo. La medicina fueron
cuatro devaluaciones sucesivas
de la peseta, que consiguieron co-
rregir la pérdida de com petitivi-
dad; el estimulo del dinero bara-
to, v una sorprendente modera-
cion de los salarios, que crecie-
ron por debajo de la inflacidn.
Por eso en 1966, recién llegado al
poder, José Maria Aznar pudo ex-
clamar; “{Espana va bien!”,
Como contradiciendo el aforis-
mo que dice que la historia nun-
ca se repite de la misma forma, la
economia espafiola ha crecido
también a lo largo de la altima
década con un patron de conduc-
ta similar al que acabo de descri-
bir. El combustible fue también
la actividad inmobiliaria y el en-
deudamiento exterior. Idéntico
ha sido también el talon de Agui-

les:volvemos atener el mayvor dé-
ficit exterior del mundo en térmi-
nos relativos, aungue ahora de di-
mensiones descomunales; mdas
del 10% del PIB.

2Serd esta recesion como la de
1992937 ;Es posible que el de-
sempleo llegue a cotas de mas de
20% como en los novenm? Sin nin-
gin desco de cargar las tintas, las
cosas ahora podrian ser peores.
Por tres mzones. En primer hu-
gar, porgue la intensidad de una
crisis econdmica es mayor: a) si
coincide con una crisis financie-
ra, b) ain mayor si ademds existe
una crisis bancaria, v c) si ln eco-
nomia tiene mecanismos de mer-
cado, Y ahora tenemos todo eso0.
Una tormenta econdmica perfec-
ta.

En segundo lugar, porque, o
diferencia de 1953, no podemos
usar ln devaluacion de la peset
para corregir rapidamente la
competitividad perdida v retor-
nar a la expansion. En tercer lo-
gar, porgue ahora tampoco est
en nuestra mano el usar la politi-
ca de bajos tipos de interés para
estimular el consumo v la inver-
sion, ol margen de que, como se-
fialé en mi altimo articulo, ahora
no se puede confiar en la politica
de dinero barato para salirde es-
ta recesion. Y por tltimo, porgue
los ajustes en la economia espa-
fiola acostumbran a hacerse a ra-
vés de la eficiencia en costes, es-
pecialmente los laborales.

Y entonces, jqué nos queda?

1 Es posible confiar en que todo el
ajuste v lo recuperacion de la
competitividad de nuestras em-
presas recaiga en el nivel de em-
pleo? Al margen de que seria in-
justo v politicamente imposible,
seria una mala medicina econg-
mica: deprimiria ain mds las ren-
tas de los hogares v la confianza
de los consumidores, v agravaria
la recesién, con riesgo de provo-
car una depresion, es decir, en-
trar en una larga v dolorosa ano-
rexia econdm ica.

i Es posible una medicina dife-
rente? La hay. Consiste en fuer-
tes ajustes salariales, pero no a
través del desempleo, sino a tra-
vés de acuerdos nacionales entre
Gobierno, empresarios v sindica-
tos; acuerdos acompanados de
una paolitica fiscal activa v de una
politica empresarial basada en la
mejora de la calidad y la innova-
cidn de producto, v no sdlo en la
eficiencia en costes laborales,

Pero es una medicina gue no
s puede imponer al paciente. Re-
quiere liderszgo politico, empre-
sarial vsocial. Es amarga y dificil,
pero no imposible. Ya lo hicimos
a finales de los afios setenta, en lo
gue s¢ llamé Acuerdos de La
Moncloa, Ahora quiza la recesion
Sea PEOT, PEFD MO fENEMOS una
crisis industrial como la de aque-
lla época Si fuimos capaces an-
tes, jpor qué no vamos a scrio
ahora? S6lo se necesita que el Go-
bierme sbandone la complacen-
cia v corrija el desconcierto en el
que seencuentra. Si no, el precipi-
cio,
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