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Resumen: Las crisis anteriores nos han ensenado que la economia que sufre al final fodas las consecuencias
es la economia real. Adoptando también soluciones que provengan de la economia real, para sortear la
crisis la Administracion podria reducir su gasto y ademas hacer liquidos una parte de sus activos fijos. Como
ya ocurrié en alguna crisis del pasado, los ciudadanos lo entenderian y lo aprobarian.
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Abstract: Previous recessions have shown us that the part of the economy that actually suffers all the
consequences is the real economy. By adopting solutions from the real economy, the Administration could
reduce expenditure and release part of their fixed assets in an attempt fo overcome the recession. As with
previous recessions in the past, the public would understand and approve such plans.
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1. Antecedentes

La crisis econdmica que estamos viviendo es
calificada por muchos como un crisol de oportuni-
dades. Es cierfo que la mayor parte de los textos
de gestion empresarial o de microeconomia apli-
cada califican asi todo periodo de dificultades,
probablemente porque el sumirse en un estado de
postracion ante las perspectivas desfavorables no
hace mdas que agrandar sus efectos. Pero una pers-
pectiva mds cenital del asunto no deja de advertir-
nos que estas posturas no son mds que deseos pPIos,
en principio, si no se foman medidas.

Para buscar esas oportunidades y aportar solu-
ciones, parece aconsejable echar la vista afrds y
fratar de aprender de casos parecidos anteriores.
Sin ir mas lejos, de las tres crisis anferiores que he-
mos padecido en los Ultimos tiempos, las de los
anos 1973, 1987 y 2000.

Los tres episodios tuvieron causas muy diferentes
-y también efectos diferentes- en nuestro pais. En
1973, los que ya entonces estGdbamos en el duro

Se admiten comentarios a este articulo, que deberdn ser remitidos a la Redaccion de la ROP antfes del 30 de enero de 2012.

ganapdn diario recordamos con anoranza, anos
gue ya no volverdn, la palabra OPEP. Catapulta-
dos por el cartel de los paises productores de pe-
tréleo, los precios de los crudos pasaron de costar
2,5 ddlares por barril a 11,5 dblares en el corto es-
pacio de un ano (1). El impacto sobre los precios
en la economia espanola fue espectacular: el IPC
anual (2) pasé de moverse entre el 7 y el 10 % (que
ya eran tasas apreciables), a desbocarse hasta el
16,6% (1974), 19,6% (1975) e incluso, en el paroxis-
mo, hasta el 28,4% (1977).

Nuestro pais, o al menos sus dirigentes de enfon-
ces, estaba tan ocupado con el problema politico
gue habia que resolver tras la muerte de Franco,
que el problema econdmico pasdé a un segundo
plano y no empezd a atajarse hasta mdas de diez
anos después, hacia 1984-1985, volviendo enton-
ces la inflacién a tasas entre 7 y 10%. Lo peculiar
de esta crisis, y lo que podemos aprender de ella
ahora, fue que los ciudadanos estaban de acuer-
do con sus dirigentes en que, incluso antes que
arreglar los temas econémicos y el bienestar mate-
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rial, habia que reparar las profundas heridas que
habia dejado en todos el periodo de la dictadura.
El lujo de poder ocuparse del materialismo vino
después, o que no deja de ser ofra muestra palmao-
ria de la sabiduria del pueblo. Los ciudadanos sabi-
an lo que era importante y lo que era secundario
en aquel momento, aunque también es cierto que
la informacién macro-econdmica no estaba enton-
ces tan al alcance de todos como lo estd ahora.

Como curiosidad, y para constatar como enton-
ces surgid una oportunidad, deberiamos recordar
que fue también en 1972, casi al tiempo del co-
mienzo de la crisis, cuando entrd en vigor la anfi-
gua Ley de Autopistas, que muchos anos después
fue el fundamento de la Ley de Concesiones de
2003, hasta llegar a la actual Ley de Contratos del
Sector Publico (LCSP).

La crisis de 1987 fue muy distinta. El origen fue
una repentina y abrupta caida en los valores de la
bolsa neoyorquina debida al déficit comercial ga-
lopante que arrastraba la economia norteamerica-
na. Tras el que se llamd “Lunes Negro”, las bolsas
europeas y asidticas cayeron al unisono tras la es-
tadounidense. La inflacién subid, aungue se mantu-
VO en valores enfonces razonables (7%). Sin embar-
go la economia espanola, medida en porcentaje
de crecimiento del PIB, sufri® un duro recorte que
fue muy largo en el tiempo, con tasas que bajaron
desde el 6,1% en 1987, al -1,7 % en 1993 (3), cuando
la economia mundial hacia ya muchos anos que se
habia recuperado del bache inicial.

De las lecciones que pudimos aprender en
aquella ocasidn querria destacar dos: La confir-
macién de la flagrante globalizacién de la econo-
mia mundial, que hace que si un pais significativo
se acatarra todos los demas paises estornudan,
por una parte, y por otra parte que la economia
espanola fenia tendencia a recuperarse con ma-
yor lentitud que la del resto de los paises avanza-
dos.

Es inferesante anadir que si entonces la prela-
cion de la bolsa sobre la economia real fue de
unos seis meses, la rapidez actual del flujo de la in-
formacién hace que en la actualidad este plazo se
haya acortado muy significativamente, quizd hasta
la mitad, e incluso vivamos en esta crisis actual un
desacoplamiento casi completo en muchos paises
entre el devenir de la economia real y la evolucion
del mercado bursatil.

El ano 2000 fue la confirmacion de la teoria de
Peter Bernstein (enfre otros) sobre la regresidon a la
media (4) de las cotizaciones de cualquier tipo de
bienes. En breve, si la evidencia estadistica nos
muestra que la nube de las cotizaciones de un bien
tiene una distribucidén normal, todo alejamiento de
la media de los valores de la cotizacién tiende a ser
compensado por las fluctuaciones futuras. O si se
quiere, todo lo que sube acaba cayendo, y todo lo
que cae acaba recuperdndose. En el caso del ano
2000, lo que acabd cayendo fueron los valores que
el mercado habia dado a los valores tecnoldgicos y
de Internet, constituyendo lo que se llamd desde en-
tfonces una “burbuja”, que acaba explotando entre
las manos de los operadores confiados. Sorprenden-
temente, en la economia espanola el fendbmeno del
retardo de la recuperacion de la crisis de 1987 no se
produjo, porgque en realidad la crisis tuvo muy poca
influencia en nuestro pais, excepto en nuestra bolsa,
desacoplada de la economia real; el crecimiento
del PIB se redujo, desde luego, pero seguimos cre-
ciendo a tasas del 3-4%, y la inflacidon despuntd en
cierta medida, pero con fluctuaciones no mas alla
de las de ofros anos sin crisis mundial. Podriamos de-
ducir que el retraso que se produce en la economia
espanola no se limita a la recuperaciéon, sino fam-
bién a cualqguier otro efecto.

La crisis que estamos viviendo actualmente pare-
ce una repeticion de la del 2000, pero en la que en
vez de ser la economia de mercado (bursdtil) la que
origina el problema, es la economia financiera (in-
flacién del volumen de créditos por los bajos tipos
de interés a nivel mundial) la que se convierte en la
causa de nuestros males. A anadir un factor nuevo
de desequilibrio que no existia entonces: la pérdida
de control sobre los riesgos, que fiene su origen en la
excesiva complejidad de muchas operaciones cre-
diticias debido a su empaquetamiento en capas su-
cesivas (como las de una cebolla), en las que al fi-
nal nadie conoce ni el verdadero deudor ni el ver-
dadero precio del instrumento financiero, a pesar
de la mulfiplicacion de los modelos informdaticos mds
sofisticados.

Sin pretender aqui sacar conclusiones definitivas
sobre este rdpido repaso a nuestra historia econdmi-
ca reciente, si que se puede extraer una conclusién
comun a fodo lo anterior y es que la economia real
(salarios, precios, bienestar social, riqueza, PIB, etc.)
siempre acaba por sufrir los desmanes de las ofras
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economias (bursdtil, financiera, macro, etfc.), porque
es en realidad la Unica que afecta a todos; y ade-
mds, en cierta medida, en Espana todos los efectos
se producen con un cierto retraso.

Sin olvidar aquella leccién que aprendimos en
1973, de que la sociedad “conoce” perfectamente
qué es lo que le conviene prioritaricmente en cada
momento (pero cuya discusidn nos llevaria por veri-
cuetos politicos que nos son el objeto de este arti-
culo), la tesis que se expone aqui es que quizd, si la
economia que sufre las consecuencias de los dife-
renfes desmanes es la economia real, las solucio-
nes también deberian venir de la propia economia
real.

2. La economia real

En el dUltimo pdarrafo de un articulo en la Revista
de Obras Publicas en 2006 (5), el autor teorizaba so-
bre el futuro de las decisiones politicas, postulando
que “lo social” tomaria la delantera sobre la politica
tal como la entendemos en la actualidad como
factor determinante de Ias mismas, a la vista enton-
ces de las proliferaciones de asociaciones de veci-
nos, mesas de negociacién, organizaciones No gu-
bernamentales, etc. El futurible tenia sin embargo un
horizonte lejano, y no se esperaba que solo 5 anos
después surgiera el Movimiento 15-M como primer
exponente determinante de “lo social”.

Una de las razones de aquella aseveracion era
que, como se ha dicho en el apartado anterior, la
economia real es quien siempre sufre las conse-
cuencias finales de los desmanes de las otras eco-
nomias, y por fanto serd la mdas proclive a reaccio-
nar. La economia real tiene ademds tendencia a re-
accionar con un cierto sentido comuin, cosa que no
se puede decir (y recientemente asi se ha demostra-
do con la economia financiera, por ejemplo) de
otras economias. Esto es asi entre otras razones por-
que la economia real se constituye como el agrega-
do de las fendencias, opiniones y deseos de los ciu-
dadanos en su conjunto, sin ningdn adjetivo anadi-
do, y englobando por tanto a toda la sociedad. Mi-
llones de pares de ojos ven mds que solo unas dece-
nas de pares de ojos. Podria ser que hayamos co-
menzado un fiempo en que la légica “real” tiene
primacia sobre la l6gica politica, econdmica, finan-
cierq, ideolbgica, etc., y que se empiezan a aplicar
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los principios de ese fipo de ldgica a la vida diaria
de todos los ciudadanos.

Volviendo ahora a nuestra crisis econdmica ac-
tual, y adoptando un principio bdsico de la econo-
mia “social” o “real”, cuando las cosas van mal tan-
fo en dmbito familiar como en el macroecondémico,
cuando no hay dinero suficiente, lo mdas prudente
es reducir los gastos; y si adn asi no se arregla el pro-
blema, habrd que vender objetos no indispensa-
bles, y en Gltima instancia incluso algdn objeto pue-
de cambiar su calificacion de indispensable a pres-
cindible.

Un apunte previo importante antes del desarro-
llo de nuestra tesis: El sector publico espanol (el pre-
supuesto de las Administraciones Pdblicas) repre-
senta una cifra de alrededor del 45% de nuestro PIB
y su deuda representa el 63% de ese mismo PIB (no
anadiremos aqui la deuda privada espanola, que
se amortiza siguiendo otros caminos que la deuda
pUblica), por lo que en realidad, y acercdndonos
de nuevo a un cdlculo habitual en la economia fa-
miliar, la deuda publica espanola representa apro-
ximadamente el 140% del presupuesto de la Admi-
nisfraciones, que es un ratio mucho mdas acorde
con la “realidad”, porque es con los ingresos del
presupuesto con los que se cuenta para devolver la
deuda, y no con el PIB. Es esta dltima una cifra pa-
VOrosa, pero conviene ponerla en perspectiva com-
pardndola con la equivalente en los EEUU por ejem-
plo, en que con una deuda del 80 % del PIB y un
presupuesto publico del 28% del PIB se obtiene co-
mo resultado un ratfio del 286% entre la deuda publi-
cay el presupuesto americanos, el doble que en Es-
pana. Otra comparacién interesante es que la deu-
da en que incurre una familia cuando se hipoteca,
puede facilmente alcanzar el 500% de sus ingresos
(su presupuesto) anuales, y nunca nos parecidé ina-
sumible.

A mayor acercamiento con la economia “real”,
el ratio que nos deberia verdaderamente preocu-
par es la parte del presupuesto publico que se utiliza
para devolver esa deuda y sus intereses, que en el
caso de las Administraciones espanolas estd alrede-
dor del 7% (como indica un simple cdlculo, supo-
niendo que la tasa media pagada por dicha deuda
sea del 5% y teniendo en cuenta que en su mayor
parte se trata de deuda renovable). Recordemos
que en la economia familiar mas elemental, cual-
quier cabeza de familia calcula la parte de los in-
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gresos mensuales que dedica a la hipoteca, y que
los bancos vuelven ahora a situar obligatoriamente
ese ratio en una cifra de alrededor del 30% de las
obligaciones producidas por el crédito, como con-
dicién para la previa concesién de un crédito hipo-
tecario. Por tanto, a nivel publico adn estamos lejos
de los limites razonables de deuda (Iimites que ya
ha alcanzado Turquia, por ejemplo, que dedica un
32% de su presupuesto a atender su deuda (6), de
lo no se hace eco la prensa internacional por el es-
pectacular crecimiento actual de su economia,
que suaviza el significado a futuro de esa cifra).

Es indispensable recordar aqui, no obstante,
que aunque ese 7% del presupuesto puede pare-
cer una cantidad no muy alta en principio, no hay
que olvidar que un muy alto porcentaje de ese
presupuesto suele estar adscrito a gastos fijos o
cuasi fijos (personal, transferencias legales, etc.),
por lo que la canfidad dedicada al servicio de la
deuda puede en realidad ser un porcentaje eleva-
do de la parte discrecional o libre del mismo.

De cualquier forma, los mercados financieros in-
ternacionales, que en realidad miden tendencias o
futuribles y no realidades, no fienen la percepciéon
“real” sobre la que estamos teorizando en este arti-
culo, y consideran que la situaciéon futura de la
economia espanola (y probablemente la america-
na vy la furca, por ejemplo) es bastante menos satis-
factoria. Y como no sirve de nada ir con el paso
cambiado al del resto del batalldn, nos tendremos
que ajustar a la situacion, repetimos, reduciendo
gastos y vendiendo pertenencias.

3. La monetarizacion del patrimonio publico

La reduccidn de gastos comienza a ser un man-
fra de las nuevas Administraciones tras las recientes
elecciones autondmicas y municipales, por lo que
no nos extenderemos en este aspecto de la “reali-
dad”. No obstante, la venta, alquiler, alquiler con
derecho a compra, leasing, etc. (*monetarizacion”
en el titulo de este apartado) de las pertenencias
publicas, o sea del patrimonio publico, si merece
agui mas atencién.

Por el momento, y desde hace varios anos, las
Administraciones espanolas han transferido a oftros,
de una cierta manera, el uso de ese patrimonio
con la adjudicacién de numerosos contratos de
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concesidon administrativa, que han hecho de nues-
fro pais un referente mundial en este campo. Sin
embargo, llevamos un cierto retraso respecto a
otros paises (Austria, Nueva Zelanda, Suddfrica,
efc.) en la transferencia, bajo modalidades dife-
rentes, del propio patrimonio pUdblico. Existe adn
enfre los gestores pUblicos una apreciacion erré-
nea (o al menos matizable) sobre la intransferibili-
dad, inembargabilidad e inalienabilidad del patri-
monio publico que ya fue puntualizada hace mu-
chos anos en la doctrina (7)., y que estd evitando el
echar mano de un recurso que en la situacion eco-
ndmica actual de las Administraciones podria ser
una buena solucidn, mientras la situacién de los
mercados no cambie.

Se estd echando mano de este recurso, como
también se hizo en el pasado, en los casos juridica-
mente mds obvios, cuando por ejemplo se transfie-
re una empresa publica cuyo capital estd distribui-
do o puede distribuirse en acciones, o cuando en
realidad se transfiere el servicio pudblico que ejerce
la empresa en cuestiéon, pero no el patrimonio.

El patrimonio publico en bienes raices es literal-
mente incalculable (ni tampoco se ha calculado, a
pesar de la indicacién en ese senfido hacen a las
Administraciones los articulos 119.2 y 120.2 de la
Ley General Presupuestaria) y los recursos liberados
podrian fener volimenes de 6rdenes de magnitud
presupuestarias. Algunas ideologias politicas podri-
an escandalizarse con la propuesta de monetariza-
cién, porque se podria aducir que el Estado perde-
ria su capacidad de control sobre una parte impor-
tante de la economia, olvidando que, sin ir mas le-
jos, ya la produccién de energia eléctrica no estd
en manos publicas en Espana y no por ello su distri-
bucidn y coste deja de estar menos controlada por
la Administracion. De igual forma, la propiedad de
las carreteras, puertos, etc. no tiene que ser nece-
sariamente publica (como estd comenzando a
ocurrir con los aeropuertos) para que el control de
su uftilizaciéon y puesta a disposicion del ciudadano
no estén garantizados.

Todo ello sin mencionar los casos mdés obvios de
propiedades inmobiliarias publicas que podrian
monetizarse con operaciones de lease-back (aun-
gque haya que pasar previamente por los necesa-
rios informes juridicos al respecto, basados prima-
riamente en los arficulos 142 a 144 de la Ley
13/1996, de Acompanamiento de los Presupuestos
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de 1996), como ya hacen en la actualidad varias
empresas privadas. Este dltimo tipo de operacidon
tendria la ventaja anadida de que la propiedad
del bien inmueble volveria a la Administracion al fi-
nal del contrato, mientras que su uso publico se
mantendria de forma ininterrumpida. Una opera-
cion de lease-back no seria considerada como
deuda publica por Eurostat, la oficina estadistica
de la Unién Europeaq, puesto que consiste en una
operacién de venta de activos (luego sin aparicién
de deuda alguna), mds una operacién de leasing
del mismo activo, que es un contrato de alquiler
con opcién a compra (sin deuda ni del conceden-
te ni del contratante). No se trata tampoco de una
propuesta nueva, puesto que ya en el ano 2000 la
Revista de Obras Publicas se hacia eco de la posi-
bilidad de este tipo de operaciones (8).

El resultado de un proceso mds o menos exten-
dido de monetarizacién del patrimonio seria la
puesta a disposicion de las Administraciones de
unos fondos que hasta el momento han estado in-
movilizados, sin que parezca indispensable mante-
ner la propiedad de los mismos (o incluso, en el ca-
so de las operaciones de lease-back, con una pér-
dida Unicamente temporal de la propiedad).

Légicamente, los fondos liberados deberian de-
dicarse a propuestas que hiciesen crecer la econo-

mia en su conjunto, aungue ello sea mdas complica-
do de identificar en los Ultimos tiempos, y podria ser
objeto de otfro articulo. Conviene recordar al res-
pecto que hace solamente unos anos, al comienzo
de la crisis financiera mundial, casi fodos éramos
keynesianos y en ese espirifu abogdbamos por la
intervencién de los poderes publicos en la promo-
cién de la economia con la transferencia de liqui-
dez al sector privado casi por cualquier sistema (re-
cuérdese la pardbola de la “mineria del dinero” de
Keynes), mientras que ahora vemos, como ejem-
plo, que a pesar de que la Reserva Federal conti-
nUa a insuflar liquidez en el sistema norteamericano
no se producen mejoras palpables.

No entraremos a reflexionar sobre las posibles cau-
sas de la aparente falta de eficacia de las medidas
de relajaciéon monetaria para la soluciéon de la crisis
actual pero, admitiendo que la monetarizacién del
patrimonio pdblico que agui se propone también tie-
ne facetas de una relajacidn monetaria, no parece
haber duda de que pondria en circulacién activos
publicos que en este momento permanecen impro-
ductivos, o que no puede dejar de tener elementos
positivos, aungque solo fuese por la aproximacion a la
economia “real” que ello supondria y su facil com-
prensidn por el ciudadano medio (como ya ocurrid en
1973), que a no dudar lo aprobaria. ¢
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