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Montoro, con Santamaria y Guindos, tras el Consejo de Ministros de 2012 que decidi6 el rescate. /L s.

El legado de Rajoy

El expresidente deja una economia mas competitiva
pero con mas desigualdad y con poco margen fiscal

ANTONIO MAQUEDA, Madrid
El legado econémico de Mariano
Rajoy esta marcado por la mayor
crisis de la historia reciente. Si en
2008 la economia espafiola pro-
ducia 100, los bienes y servicios
que demandaba eran 110. Es de-
cir, por cada 100 puntos de pro-
ducciéon habia que endeudarse
con el exterior en 10. Hasta que
la crisis cort6 esa financiacién. E1
Gobierno de Zapatero intentd
contrarrestarlo con una expan-
sién fiscal que llevo el déficit pa-
blico hasta cotas del 10% del PIB.
Pero eso generé mas desconfian-
za en los mercados disparando el
pago de intereses. La actividad
impulsada por la deuda se de-
rrumbaba, y con ella los ingresos
fiscales. En 2010, Zapatero tuvo
que aplicar el primer recorte fuer-
te a las cuentas piblicas.

De ordinario, ante esta situa-
cién se intenta ganar productivi-
dad. Pero eso no se logra de un
dia para otro. Hace falta educa-
cién, formacion, inversion... En
otras crisis se devaluaba la mone-
da, lo que abarataba los produc-
tos nacionales a fin de vender
mas. Sin embargo, esta solucion
solo suponia un alivio temporal
que, a la larga, empeoraba los pro-
blemas porque generaba mads in-
flacion. Y en el euro no se podia
hacer. Sin politica fiscal, sin ayu-
da de un banco central y sin mo-
neda propia, solo quedaba la dolo-
rosa devaluacién interna. Cuan-
do entra Rajoy en la Moncloa, es-
ta ya ha empezado a fuerza de
despedir. El paro roza el 23%.

En el primer consejo de minis-
tros se anuncian recortes y se ele-
va el IRPF y el IBL. Més adelante
se terminarian subiendo practica-
mente todos los impuestos. Los
ajustes retroalimentan la rece-
sién. “Ya pasard”, se dice en La
Moncloa. En los primeros meses
se aprueba una reforma laboral
que facilita el despido y da mas
poder a la empresa para flexibili-
zar condiciones. En el corto pla-
zo, la medida es recesiva, pero

ayuda a salvar empresas. El ajus-
te ya no se hace solo despidiendo,
también con sueldos mas bajos.
Con la morosidad descontrola-
dayla financiacién externa corta-
da, la banca, que habia acudido al
exterior para financiar los exce-
sos, se convierte en el talon de
Aquiles que podia arrastrar todo,
empezando por los depésitos. El
anterior Gobierno habia desapro-
vechado cuando adn tenia mar-
gen para recapitalizar entidades
y otros paises lo hacian. Las fusio-
nes no sirven. El rescate llega en
junio de 2012. Se vendié como
una ayuda a la banca. Pero la rea-
lidad era que Espaifia resultaba
demasiado grande para ser resca-
tada. A grandes rasgos, la tinica
diferencia con un rescate comple-
to es que se evitd un recorte direc-
to de las pensiones, la partida
que estructuralmente seguia cre-
ciendoy el grueso de los votos del
PP. En julio, Rajoy aprueba otra
ronda de recortes. Muchas comu-
nidades acaban rescatadas.
Conforme se toman las medi-
das que dicta Bruselas, se resta-

blece la confianza de Europa. El
presidente del BCE, Mario Drag-
hi, recibe entonces el nihil obstat
de Berlin para que el eurobanco
respalde a la periferia. El dia que
sale el primer saldo positivo con
el exterior, el ministro Montoro y
él, a la sazon, jefe de la Oficina
Econdmica, Alvaro Nadal, se lla-
man para darse animos. Tardara
mas o0 menos, pero la recupera-
cién estd en marcha, piensan.

Los vientos de cola

Sin embargo, todavia habia que
recortar el déficit de Espafa en
25.000 millones durante 2013, lo
que podia lastrar una hipotética
recuperacion. Al final, Bruselas
cede y relaja la meta de déficit
publico. Y la economia empieza a
reactivarse. A poco que crece el
PIB, se empieza a generar em-
pleo con fuerza. Para atajar el cre-
ciente gasto publico a largo pla-
Z0, se legisla una reforma de las
pensiones que las liga al estado
de las cuentas y, en consecuen-
cia, las cuasicongela para asegu-

El reto de la productividad

La economia espaiiola logré
una mejora de la competitivi-
dad a fuerza de despedir tra-
bajadores. Y, en la actualidad,
casi todo el crecimiento regis-
trado se debe a que se incorpo-
ran nuevos empleados. Pero
la productividad por ocupado
crece poco. “Todavia faltan las
reformas que hagan que el
empleo y la productividad
crezean a la vez”, explica
Rafael Domenech, economista
de BBVA. Un cambio basico
seria atajar la temporalidad,
un claro impedimento porque
los trabajadores no acumulan
experiencia. En este sentido,
algunos expertos se pregun-
tan si la reforma laboral ha
dotado de demasiado poder a

las empresas también en los
buenos tiempos.

El listado de reformas que
piden los organismos interna-
cionales para mejorar la pro-
ductividad también incluye
reducir barreras de entrada a
la competencia; reformar los
servicios profesionales, fomen-
tar el I+D y el capital tecnol6-
gico o reformar la educacion,
la universidad y la formacién
de trabajadores. El Gobierno
de Rajoy se dejé muchas de
estas reformas sin completar,
en parte porque implicaban
enfrentarse a colectivos con-
cretos tras afios de fatiga
reformista. La productividad
queda como el reto pendiente.

El problema
de la deuda
publica

La deuda puiblica sigue muy
elevada y supone un punto
débil si se vuelve a cortar la
financiacién. Aunque se ha
impuesto la austeridad en las
Administraciones con la Ley
de Estabilidad, el déficit
publico se sitia en el 3% del
PIB, el mayor de toda la UE.
De no haber aprobado reba-
jas de impuestos, podria
haber estado en el 1,5%, se-
glin datos de la Agencia Tri-
butaria. Aunque tuviese que
acometer NUMErosos recor-
tes, Rajoy peled durante la
crisis por mantener el Estado
del bienestar. De hecho, en la
actualidad el gasto piiblico se
encuentra ya en los mismos
niveles que en 2008. Pero eso
si: con un mayor peso de las
pensiones y una menor con-
tribucion para politicas socia-
les o inversion. Aun asi, ese
nivel se coloca por debajo del
promedio europeo. De ahi
que la izquierda critique al
Gobierno que no haya hecho
mas por elevar la fiscalidad.

rar su sostenibilidad. Y tres vien-
tos de cola propulsan la econo-
mia: la politica monetaria, un pre-
ciodel petréleo a la bajay el turis-
mo desviado por la inestabilidad
de otros destinos. Ademaés, Rajoy
aprueba una rebaja de impuestos
con tintes electoralistas que im-
pulsa mds la economia justo
cuando no se necesita y que frena
la reduccion del déficit ptiblico.

Al cierre del mandato de Ra-
joy, la economia encadena tres
afios consecutivos creciendo al
3%. La deuda privada ha descen-
dido en casi 70 puntos hasta el
150% del PIB. La tasa de paro ha
caido 10 puntos hasta el 16,7%. Y
ello se ha conseguido con saldos
positivos frente al exterior duran-
te cinco afios, un hecho insélito
en la historia de Espafia que im-
plica que este crecimiento es mas
sostenible. Los niveles de PIB pre-
vios a la crisis se han restablecido
con més exportaciones, pero con
menor consumo de los hogares y
1,8 millones de empleados me-
nos, lo que explica el malestar.

Rajoy ha abordado lo que se
precisaba con urgencia. Pero atiin
falta. En los tltimos tres afios ha
parado las reformas. Ha procrasti-
nado con el déficit bajando el IR-
PF. Ha deshecho la reforma de las
pensiones y deja el agujero de la
Seguridad Social en 18.000 millo-
nes. La recolocacion de parados
de larga duracién no da resulta-
dos, critican los expertos. Y no ha
atacado la excesiva temporalidad
o el abuso en los descuelgues de
convenio. En suma, Rajoy lega
una economia mas saneada y
competitiva, pero ain danada por
la crisis, con una mayor desigual-
dad apuntalada por un mercado
laboral a dos velocidades, entre
los parados y los empleados, en-
tre los temporales y los indefini-
dos y entre los mas y menos for-
mados. Tampoco se ha puesto en
marcha todo lo necesario para evi-
tar futuras burbujas como, por
ejemplo, crear una autoridad que
las vigile, como pide el FMIL



