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or mucho que el Gobierno dé las
culpas a la situacion financiera in-
ternacional, la crisis espafiola es
made in Spain. Cuando Espafia
era un pais pobre, basd su crecimiento en
productos baratos porque los salarios vy,
por tanto, los costes de produccion eran ba-
jos. A medida que crecia, los salarios su-
biany la competitividad desaparecia. Al no
poder competir vendiendo productos mas
baratos que los demas, Espafia tenia que
innovar. Pero nunca lo hizo. En lugar de
ello, intentd perpetuar la situacion contra-
tando a inmigrantes pobres, cosa que no
hacia mas que retardar las reformas: gra-
cias a que los inmigrantes aceptaban sala-
rios miserables, las empresas no tenian in-
centivos para invertir en tecnologia o trans-
formarse hacia actividades de mayor valor
afiadido.
La burbuja inmobiliaria también contri-
buyd a que no se hicieran reformas. Por al-
guna razon se generalizo la idea de que la

Y ahora que ha acabado

el boom de la construccion,
sexactamente

qué producira Espana?

vivienda era una inversion segura (“el la-
drillo nunca baja”, decian, ;lo recuerdan?)
y todo el pais se dedic6 a comprar casas.
Eso hacia subir el precio, lo cual, ademas
de “confirmar” aquello de que el ladrillo
nunca baja, incentivaba a constructores a
edificar como locos. Entre un 15% y un
19% del crecimiento espafol llegd a depen-
der de la construccion (el 4% en EE.UU.).
El problema es que ese crecimiento sélo se
podia mantener si los precios seguian su-
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biendo, y la histeria colectiva que los hacia
subir tenia que llegar algin dia a su fin. Y
al final, eso fue lo que pasd, el ladrillo dejo
de ser una buena inversion, la gente dej6
de comprar, las constructoras e inmobilia-
rias dejaron de contratar y, ahora, una par-
te importante del PIB va a desaparecer.

;Qué tiene que ver eso con la falta de in-
novacion? ;La complacencia! Mientras las
cosas iban bien, nadie veia la necesidad de
llevar a cabo las dolorosas reformas que ha-
brian fomentado la innovacion.
Pero ahora que ha acabado el
boom de la construccion, sexac-
tamente qué producira Espana?
Silencio sepulcral.

La monumental borrachera
de la construccion ha dejado
dos resacas importantes. Por un
lado, una deuda inmobiliaria
que ronda los 300.000 millones
de euros (jel 27% del PIB!). Eso
es un problema serio, porque los
ingresos de ese sector en la ac-
tualidad son casi nulos. En con-
secuencia, la banca (jsi!, esa ban-
ca tan segura gracias al gran sis-
tema regulador espafiol) se va a
tener que quedar con viviendas,
solares, edificios a medio cons-
truir y ciudades fantasma en la
Costa del Sol. Una parte serd re-
vendida..., pero a precios de sal-
do. Si, siendo optimistas, recupe-
ra el 66% en términos reales, el
agujero final sera de unos
100.000 millones de euros. Casi el 10% del
PIB.

Por otro lado, ha quedado un déficit ex-
terior que también ronda el 10% del PIB.
Simplificando, el déficit es la diferencia en-
tre la demanda y la oferta agregadas: si la
gente quiere comprar (demanda) mds de
lo que produce (ofrece), la diferencia debe
ser comprada en el extranjero. Visto asi, el
déficit solo se puede corregir de dos mane-
ras: disminuyendo la demanda o aumen-

tando la oferta. Asi de simple. El problema
es que reducir la demanda quiere decir
que familias, empresas y gobierno gasten
un 10% menos. Es decir, una recesién eco-
némica del 10% del PIB relativo al poten-
cial. No sabemos si esa caida se producira
durante el 2009 -como Indonesia en 1997
0 Argentina en el 2000- o si habrd una cai-
da més lenta pero mucho mas larga -como
ocurrié en Japon entre 1990 y la actuali-
dad-. Pero de un modo u otro la caida ocu-

rrird..., a no ser que aumente la oferta. Es
decir, que aumenten la productividad y
competitividad empresarial.

Lo que nos lleva a las medidas de politi-
ca econdmica. Si el Gobierno quiere evitar
una catastrofe, debe concentrarse en el fo-
mento de la productividad. No hay alterna-
tiva. Para ello debe llevar a cabo tres tipos
de acciones. Primero, hay que liberalizar
rapidamente la oferta: reducir costes buro-
craticos, eliminar regulaciones capricho-

sas o rebajar costes fiscales relacionados
con la produccién, contratacion e inver-
sion.

Segundo, si se quieren tomar medidas
de “corte keynesiano” para luchar contra
la crisis, seleccionar aquellas que tengan
un mayor efecto sobre la productividad.
Ejemplos: (1) una politica fiscal expansiva
a base de reduccion de impuestos que ha-
gan a las empresas mas competitivas hoy
es mejor que un aumento del gasto publico
que conlleve mayores cargas fis-
cales futuras; (2) cuando se esco-
jaentre diferentes tipos de infra-
estructuras, que se elijan las que
aporten mayor competitividad e
innovacion; (3) antes de rescatar
o ayudar a un sector, que se pre-
gunte si es un sector de futuro o
de pasado o si se instalé en Espa-
fla porque buscaba salarios ba-
jos; (4) en lugar de buscar gasto
publico adicional, que el Gobier-
no considere pagar las deudas
que tiene con miles de empresas
que viven financieramente aho-
gadas por culpa de su perniciosa
y pertinaz morosidad.

Tercero, deben empezar a in-
troducirse aquellas reformas
que no van a tener efectos a cor-
to plazo pero que son fundamen-
tales para la competitividad a la
larga. Entre ellas, la transforma-
cion del sistema educativo para
fomentar la creatividad y el espi-
ritu emprendedor de los jovenes, la trans-
formacién del sistema financiero para que
sea capaz de financiar proyectos de innova-
cion o la erradicacion de los excesos inter-
vencionistas en sectores clave.

La hecatombe econdmica puede y debe
ser evitada. S6lo es cuestiéon de que el Go-
bierno abandone el comportamiento errati-
co demostrado en el 2008 y haga las cosas
bien. La hora de la verdad ha llegado a Es-
paina.e
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