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			Toda depresión económica suele favorecer la irrupción de discursos populistas que intentan aprovechar el sufrimiento de la gente como plataforma para acceder o para conservar el poder. El gobierno y sus medios afines utilizan la propaganda para convencernos de que cualquier política alternativa a la suya nos conduciría al caos más absoluto; la oposición y sus medios afines emplean la propaganda para persuadirnos de que ya habitamos en ese caos absoluto, de que ellos son los salvadores y de que, en consecuencia, resulta prioritario derrocar al gobierno. Tanto en un caso como en el otro, la principal víctima de su ambición de poder es la verdad.  




			Precisamente por ello, este libro busca exponer y criticar las principales mentiras que gobierno y oposición han ido construyendo durante los últimos años a propósito de la economía española: de ahí que el subtítulo de la obra sea Los 40 mitos de la  economía española. Es probable que la revelación de muchos de esos mitos sorprenda en un primer momento al lector, pues no sería de extrañar que él mismo haya interiorizado como verdad gran parte del discurso propagandístico que alguna formación política ha venido inoculando machaconamente durante meses desde sus centrales mediáticas. A la postre, si la principal estrategia de los partidos políticos y de sus aliados es construir narrativas que seduzcan y atrapen ideológicamente a los votantes, es lógico que hayan dedicado enormes esfuerzos en divulgarlas por toda la sociedad hasta convertirlas en doctrina oficial.  




			Sin embargo, justamente por ello deberíamos confrontar cada una de esas supuestas «verdades oficiales» con una sana perspectiva escéptica: desconfiar de los dogmas asentados e intentar contrastar su validez con la mayor cantidad de datos y de fuentes posibles. Ése es el método que pretende seguir esta obra al analizar cada uno de los 40 mitos que la componen: estudiar si los datos respaldan mínimamente las consignas políticas o si, por el contrario, éstas están vacías. Si tras recorrer todas sus páginas, el lector termina mostrándose más cauto ante los mensajes enlatados, monocromáticos y sin soporte empírico alguno, entonces, habrá visto satisfecha gran parte de la finalidad con la que ha sido escrita. 
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La crisis fue culpa del libre mercado 




			 




			La crisis económica española, al igual que la más amplia crisis económica global, ha sido atribuida con frecuencia a la liberalización y desregularización de los mercados financieros: según se nos ha dicho, las autoridades dejaron de supervisar las actividades de los bancos (o de entidades que realizaban funciones similares a los bancos) y éstos se lanzaron de manera imprudente y avariciosa a incrementar sus préstamos —sobre todo hipotecarios— a deudores que no los podían devolver; esta irresponsable práctica bancaria, combinada con la liberalización del suelo, generó una enorme burbuja inmobiliaria que disparó el precio de las viviendas y, con él, el monto del préstamo hipotecario que debía solicitar una familia para poder adquirir un hogar 




			La narrativa parece ajustarse como un guante a los hechos que todos vivimos hace más de una década, pero adolece de algunas carencias fundamentales: ¿Por qué a los bancos no les importaba prestar su dinero a personas que era evidente que no iban a poder devolvérselo? ¿Podían los bancos por sí solos rebajar tanto como quisieran los tipos de interés a los que prestaban? ¿Acaso no será que el marco regulatorio dentro del que operaban los bancos los empujaban perversamente a actuar justo del modo en que actuaron? 




			Comencemos constatando que todo banco, en cualquier parte del mundo, tiene potencialmente incentivos para practicar una estrategia financiera problemática: otorgar créditos a largo plazo (hipotecas, préstamos a empresas, créditos al consumo...) financiándolos con la emisión de deuda a corto plazo (depósitos, préstamos entre bancos...). Dado que los tipos de interés de los créditos a largo plazo suelen ser mayores que los tipos de interés de las deudas a corto plazo, los bancos obtienen ganancias extraordinarias gracias a esta operación. 




			Sin embargo, tal estrategia bancaria no está exenta de problemas. Por un lado, la entidad financiera se sumerge en una posición de fragilidad: sus deudas vencen a corto plazo y los créditos con los que ha de pagar esas deudas los recobra a largo plazo (sufre de estrangulamiento o iliquidez financiera). Por otro, el hecho de destinar el ahorro a corto plazo de algunas familias y empresas a financiar las inversiones a largo plazo de otras familias y empresas provoca una descoordinación macroeconómica entre ambos grupos: los ahorradores esperan disponer de su ahorro en el corto plazo y los inversores sólo están capacitados para reponérselo en el largo plazo. 




			Por tanto, esta aparentemente lucrativa práctica bancaria conlleva dos grandes lacras: fragilidad financiera y descoordinación productiva. ¿Acaso no puede hacerse nada para limitarla e impedir que se reproduzca sin freno? En realidad, no es necesario tomar ninguna medida extraordinaria: un banco que se endeuda a corto plazo e invierte a largo plazo es un banco que está abocado a suspender pagos por falta de liquidez. Tanto sus accionistas como sus acreedores lo saben, de modo que los incentivos naturales de la entidad para endeudarse a corto plazo e invertir a largo plazo son escasos (de hecho, ninguna otra empresa ejecuta este tipo de operaciones: prácticamente todas ellas financian sus inversiones a corto plazo con deuda a corto plazo y sus inversiones a largo plazo con capitales a largo plazo). ¿Por qué, entonces, si los bancos no deberían tener incentivos para desarrollar tan peligrosas prácticas siguen ejecutándolas en masa? Aquí es donde entramos con las distorsiones provocadas por el intervencionismo estatal en los mercados financieros. 




			Los Estados modernos privilegian y protegen a los bancos a través de dos tipos de mecanismos: los bancos centrales y los rescates a los acreedores de la banca. Los bancos centrales actúan de prestamistas de última instancia: aquellos bancos que estén muy endeudados a corto plazo y no encuentran a nadie dispuesto a refinanciarlos sólo necesitan acudir al banco central para que éste lo haga; asimismo, aquellos acreedores que podrían no estar interesados en prestarles su capital a entidades financieras imprudentes no tienen nada de lo que preocuparse, ya que los Estados se han comprometido a rescatarlos en caso de que vengan mal dadas. Por tanto, la red de privilegios con la que el Estado protege a los bancos distorsiona todos los incentivos que éstos podrían naturalmente desarrollar para comportarse de manera razonable: los acreedores del banco ya no tienen que preocuparse de su posible suspensión de pagos, pues el banco central los refinanciará incondicionalmente; y tampoco tienen que preocuparse de la posible bancarrota de la entidad, pues el Estado los rescatará incondicionalmente. Así, dentro de este marco institucional privilegiado, los bancos se comportan tal como se les incentiva a que se comporten: de mala manera. 




			 




			Gráfico 1. Tipos de interés en España 
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			Fuente: Banco de España. 


			

			 




			La historia de la crisis económica española no es más que la puesta en práctica en toda su crudeza de este muy deficiente marco de intervenciones estatales dirigidas a privilegiar al sistema financiero. Así, a partir del año 2001, el Banco Central Europeo —el prestamista de última instancia de los bancos— comenzó a reducir los tipos de interés a los que se mostraba dispuesto a refinanciar la deuda a corto plazo de los bancos privados (el llamado «tipo de interés de intervención»), lo que automáticamente generó un fuerte descenso de los tipos de interés a los que esos bancos privados concedían crédito a familias y empresas (gráfico 1). 




			Estos tipos de interés artificialmente rebajados por la intervención del Banco Central Europeo alimentaron el sobreendeudamiento de las familias y empresas españolas: las primeras se hipotecaban para comprarse una casa y las segundas solicitaban financiación para construir las viviendas que las familias hipotecadas querían adquirir. El resultado fue que las deudas de familias y empresas se multiplicaron por tres en poco más de un lustro: esto es, el resultado de la manipulación política de los tipos de interés fue la gestación de una burbuja financiera de sobreendeudamiento (gráfico 2). 




			 




			Gráfico 2. Deuda familiar y empresarial en España (millones de euros) 
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			Fuente: Banco de España. 


			

			 






			Pero, por desgracia, los efectos de esta burbuja financiera no quedaron contingentados dentro del sector bancario, sino que reverberaron por el resto de la economía española: la laxa concesión de hipotecas disparó las ventas de los promotores inmobiliarios, lo cual los condujo a endeudarse para construir más viviendas que esperaban vender en el futuro a nuevas personas que se hipotecaran para comprarlas (gráfico 3). Y durante un tiempo el invento funcionó: no en vano, la demanda hipotecaria de viviendas era tan intensa que los precios de los inmuebles se dispararon a pesar de que el número de nuevas viviendas se multiplicaba (en cualquier año entre 2001 y 2009 se inició la construcción de más viviendas que el total de las iniciadas desde 2009 a 2014). 




			 




			Gráfico 3. Número de viviendas iniciadas y precio del metro cuadrado  en España 
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			Fuente: Ministerio de Fomento y Sociedad de Tasación. 




			 




			Muchos creyeron que este hecho (que la oferta de viviendas se disparara y que los precios de la vivienda, en lugar de caer, siguieran aumentando) refutaba las muy asentadas leyes económicas de la oferta y de la demanda: a más oferta de viviendas, precios más altos y no, como parecía lógico, precios más bajos. En realidad, no hacía falta apelar a paradoja económica alguna: simplemente, la demanda de vivienda, impulsada por el crédito barato, crecía incluso más rápido de lo que lo hacía su oferta. Por eso, además, atribuir la inflación inmobiliaria a la presunta liberalización del suelo en 1998 tampoco tiene ningún sentido: primero porque la oferta de suelo no se liberalizó en España a partir de 1998 sino que siguió de facto bajo el control de autonomías y ayuntamientos (de hecho, estos últimos tenían derecho de apropiarse de un 10 % del suelo urbanizable, constituyendo esta expropiación una de sus principales fuentes de financiación durante la burbuja); y segundo, porque si autonomías y ayuntamientos hubieran restringido la oferta de suelo edificable más de lo que ya lo hicieron, el precio del metro cuadrado habría aumentado incluso más de lo que lo hizo. No olvidemos que el precio dependía esencialmente del vigor de la demanda, y el vigor especulativo de la demanda dependía de la laxitud crediticia, no de la oferta de suelo: por tanto, menos suelo no habría sido menor precio, sino menor oferta para una demanda que igualmente habría seguido creciendo (y por tanto mayor precio). No en vano, Estados Unidos, Irlanda o Reino Unido también vivieron durante esos años una burbuja inmobiliaria similar a la española y en esos países no se había producido recientemente ninguna liberalización del suelo: todos ellos sí sufrieron, en cambio, las consecuencias del crédito barato espoleado por sus bancos centrales. 




			Así pues, el Banco Central Europeo creó la burbuja financiera (sobredimensión del crédito) y la burbuja financiera creó la burbuja inmobiliaria (sobredimensión del sector de la construcción). Pero, en verdad, la burbuja inmobiliaria tampoco quedó encerrada dentro de los confines del sector del ladrillo: la pujanza de la construcción no sólo contribuyó a sobredesarrollar otros sectores económicos complementarios a la misma (azulejeras, cementeras, mobiliario, electrodomésticos...) sino que los casi tres millones de personas que llegaron a trabajar en el ladrillo también impulsaron el gasto en todos los restantes sectores que producían los bienes que esos trabajadores deseaban consumir. Como si de un terremoto se tratara, la burbuja inmobiliaria terminó contaminando todo el modelo productivo de España, en lo que bien merecería llamarse una burbuja de falsa actividad económica: durante años, el PIB español creció a una de las tasas más espectaculares de Europa, pero lo hacía de un modo desequilibrado e insostenible. 




			Por último, este crecimiento vinculado a la burbuja de falsa actividad económica multiplicó los ingresos fiscales del Estado: gracias al fuerte crecimiento artificial del PIB, España fue uno de los países europeos que más vieron incrementar sus ingresos públicos entre 2001 y 2007; en concreto, la recaudación fiscal de 2007 fue un 38 % superior a la de 2001 (una vez descontada la inflación). Semejante aumento extraordinario de los ingresos públicos permitió que las Administraciones Públicas incrementaran, a su vez, sus gastos a uno de los mayores ritmos de Occidente (el presupuesto del Estado en 2007 fue un 29% superior al de 2001, una vez descontada la inflación). (Gráfico 4.) 




			 




			Gráfico 4. Variación de los ingresos y del gasto público en términos  reales 2001-2007 
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			Fuente: FMI. 




			 




			Evidentemente, la sostenibilidad de este notable incremento del gasto público en España dependía, a su vez, de que el aumento de los ingresos se mantuviera en el tiempo, pero ya hemos visto que este crecimiento de la recaudación dependía de una burbuja de falsa actividad económica que, a su vez, dependía de una burbuja financiera. Por tanto, era obvio que el incremento del gasto público no podría mantenerse en el tiempo: una vez pinchara la burbuja financiera (restricción del crédito), lo haría la burbuja de falsa actividad económica (recesión) y, por tanto, también lo haría la burbuja estatal (déficit público). Es decir, entre 2001 y 2007, las Administraciones Públicas españolas se comportaron como una persona irresponsable que gana un millón de euros en la lotería e incrementa sus gastos corrientes anuales a 200.000 euros: al cabo de cinco años deberá pinchar la burbuja de su insostenible tren de vida. 




			En resumen, España llegó a 2008 devastada por tres burbujas: una burbuja financiera que creó una burbuja de falsa actividad económica que, a su vez, generó una burbuja estatal. Una vez pinchó la primera de estas burbujas (en 2007 los bancos comenzaron a cerrar el grifo del crédito a familias y, sobre todo, a promotores inmobiliarios), también lo hizo la segunda (el sector de la construcción se desplomó y, con él, todas las industrias que directa o indirectamente gravitaban a su alrededor, disparándose los niveles de desempleo) y finalmente la tercera (los ingresos públicos cayeron ante el parón de la actividad, gestándose un enorme déficit público de muy difícil financiación en los mercados). 




			Por eso, a partir de 2008 España necesitaba sanear sus tres burbujas solventando sus principales desequilibrios: recapitalización del sector financiero, reducción de la deuda de familias y empresas, reconversión del modelo productivo hacia sectores generadores de valor, y redimensión del sector público para igualar ingresos y gastos. Unos sensatos objetivos macroeconómicos que podrían haber sido impulsados por una política económica dirigida a promover el ahorro privado (bajar impuestos) y público (reducir el gasto) con el que amortizar deuda y financiar nuevas inversiones productivas dentro de un marco de libertad y flexibilización económica (liberalización de los mercados); una política económica que tanto PSOE como PP bombardearon cuanto les fue posible durante sus respectivos gobiernos. 




			En todo caso, a estas alturas de la explicación sí debería ser evidente que el libre mercado no pudo hallarse en las raíces de nuestra crisis económica dado que no participó en la gestación de ninguna de sus tres burbujas: la burbuja financiera fue provocada por los privilegios estatales a la banca y, muy en particular, por la política de bajos tipos de interés del Banco Central Europeo; la burbuja de falsa actividad económica fue generada por la influencia de la burbuja financiera sobre el aparato productivo; y la burbuja estatal se gestó como consecuencia de que los ingresos extraordinarios engendrados por la burbuja de falsa actividad económica llegaron a las manos de unos políticos manirrotos que no dudaron en emplearlos para multiplicar el volumen de gasto público que manejaban. Más bien, fue el intervencionismo estatal en el sector financiero quien se halló en la génesis de la triple burbuja que asoló a nuestra sociedad. 




			 


			

			



			Para saber más… 




			— Sobre cómo los bancos centrales causan las crisis económicas: capítulo 3 de El liberalismo no es pecado: la economía en cinco lecciones. Carlos Rodríguez Braun y Juan Ramón Rallo. Deusto, 2011. 




			— Sobre cómo los mercados libres minimizarían las crisis económicas: capítulo II.5 de Una revolución liberal para  España. Juan Ramón Rallo. Deusto, 2014. 




			— Sobre cómo se gestó la crisis económica española entre 2001 y 2007: capítulos 1 a 3 de Una alternativa liberal para salir de la crisis. Juan Ramón Rallo. Deusto, 2012. 




			— Sobre cómo se gestó la crisis económica mundial entre 2001 y 2007: capítulo 3 de Una crisis y cinco errores. Carlos Rodríguez Braun y Juan Ramón Rallo. LID Editorial, 2009. 
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La deuda española  es esencialmente privada 




			 




			En el capítulo anterior hemos tenido ocasión de explicar que uno de los catalizadores de la crisis económica fue la sobreacumulación de deuda en el sector privado (burbuja financiera). Precisamente por ello, es habitual escuchar mensajes como que «en España, la deuda pública no constituye un problema: la deuda privada sí lo es». Con esta afirmación, se quieren trasladar dos ideas: por un lado, que el sobreendeudamiento es primordialmente responsabilidad del libre mercado y no del sector público; por otro, que no debemos preocuparnos por la deuda pública porque todavía es comparativamente más baja que la privada. 




			La primera de estas ideas ya la rechazamos en el capítulo anterior: la burbuja financiera fue responsabilidad originaria del intervencionismo público. La segunda idea, en cambio, parece verosímil: y es que, al comienzo de la crisis, sí es verdad que la deuda era mayoritariamente privada. Basta observar cómo se distribuía el agregado de deuda española a comienzos de 2008: familias y empresas acumulaban el 84% de toda la deuda, mientras que las «austeras» Administraciones Pública apenas contaban con un marginal 16% de los pasivos agregados de la economía española (gráfico 5). Por tanto, parece que, en efecto, el sobreendeudamiento fue un problema exclusivo del sector privado y no del público y que, asimismo, no deberíamos obsesionarnos tanto con la deuda pública y sí mucho más con la privada. Sin embargo, este argumento contiene dos trampas que vamos a exponer a continuación: la primera es que la deuda pública en 2008 era muy reducida porque la deuda privada era muy alta; la segunda es que, con el paso de los años, la deuda privada va siendo un problema cada vez menor y, en cambio, la deuda pública uno cada vez mayor. 


			

			 




			Gráfico 5. Composición de la deuda española a comienzos de 2008 
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			Fuente: Indicadores económicos (Banco de España).  




			Nota: Hemos incluido la deuda de las empresas públicas en la deuda del Estado  y no en la deuda de las empresas, tal como hace el Banco de España. 




			 




			Empecemos por la primera de estas dos trampas: ¿por qué la deuda pública hasta el año 2008 era tan reducida? ¿Acaso las Administraciones Públicas fueron verdaderamente austeras y comedidas en sus gastos? Si uno mira los datos de déficit público parece que, en efecto, fue así: entre el año 2000 y el 2007, el déficit público español fue casi inexistente y, de hecho, en 2005, 2006 y 2007 acumulamos un superávit entre el 1,2 y el 2 % del PIB que nos permitió reducir nuestra deuda pública a apenas el 36% del PIB, una de las más bajas de Europa (gráfico 6). 


			

			 




			Gráfico 6. Deuda pública por países de la zona euro en 2007 (% PIB) 
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			Fuente: FMI. 




			 




			Ahora bien, la razón por la que España acumuló semejante superávit no fue la prudencia en el comportamiento de sus Administraciones Públicas, sino que, tal como ya hemos explicado en el capítulo anterior, éstas vivieron estupendamente a la sombra de la burbuja financiera y de la burbuja inmobiliaria. Básicamente, las familias y las empresas españolas se endeudaban, la economía crecía artificialmente, la recaudación tributaria se disparaba y los políticos podían gastar a manos llenas sin necesidad de endeudarse: entre 2000 y 2007, el gasto público creció en casi 170.000 millones de euros, esto es, un 66 % en términos nominales. Como ya sabemos, la única razón por la que ese estallido del gasto público no provocó un espectacular aumento del déficit y de la deuda pública fue porque los ingresos públicos crecieron todavía más gracias a la burbuja de falsa actividad económica: en concreto, se incrementaron en casi 200.000 millones de euros, esto es, un 80% en términos nominales (gráfico 7). 


			

			 




			Gráfico 7. Ingresos y gastos del Estado en España (millones de euros) 
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			Fuente: Eurostat. 




			 




			Sucede que, una vez que pinchó la burbuja de falsa actividad y entramos en la crisis económica, los ingresos comenzaron a caer de manera considerable: sin burbujas —sin endeudamiento privado y sin sectores productivos aparentemente pujantes— se agotó el combustible que nutría las arcas públicas y, en consecuencia, pinchó la burbuja estatal. En apenas dos años, la recaudación se hundió en casi 70.000 millones de euros, disparando el déficit público de 2009 a unos 120.000 millones de euros. 




			Si la deuda pública no se multiplicó hasta 2008 fue porque la privada sí lo hizo: durante los años de falsa bonanza, el sector público incrementaba imparablemente su gasto al socaire de unos ingresos expansivos que procedían del dopado crecimiento del sector privado. Por consiguiente, primer mito fuera: hasta 2008, la deuda pública no fue un problema gracias a que la privada sí lo fue. 




			Ahora bien, resaltemos la fecha: la deuda pública no era un problema en 2008. Por desgracia, a partir de 2008 los distintos gobiernos del PSOE y del PP fueron acumulando enormes déficits públicos que dispararon la deuda estatal hasta niveles jamás vistos (gráfico 8). 


			

			 


			

			Gráfico 8. Déficit público de España (millones de euros) 
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			Fuente: Eurostat. 




			 




			La progresiva acumulación de deuda pública a partir de 2008 ha ido en paralelo a la reducción del endeudamiento privado: mientras el sector público se endeudaba masivamente, el sector privado se desapalancaba aceleradamente. En concreto, entre 2008 y 2014, la deuda de familias y empresas se redujo en 375.000 millones de euros, mientras que la deuda pública se incrementó en 680.000 millones de euros (gráfico 9). 




			 




			Gráfico 9. Evolución de la deuda en España (millones de euros) 
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			Fuente: Indicadores económicos (Banco de España). 




			Nota: Hemos incluido la deuda de las empresas públicas en la deuda del Estado  y no en la deuda de las empresas, tal como hace el Banco de España. 




			 




			Como resultado, a finales de 2014, la deuda pública ya representaba el 40% de la deuda total (frente al 16% de principios de 2008), mientras que la deuda de familias se había reducido al 27 % (frente al 36 %) y la de empresas al 33 % (frente al 46 %). (Gráfico 10.) 




			 




			Gráfico 10. Composición de la deuda española a finales de 2014 
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			Fuente: Indicadores económicos (Banco de España). 




			Nota: Hemos incluido la deuda de las empresas públicas en la deuda del Estado  y no en la deuda de las empresas, tal como hace el Banco de España. 




			 




			Es verdad que el total de deuda privada sigue sumando el 60 % de la deuda total, por encima del 40 % que representa la deuda pública. Pero tengamos presente que los ingresos del Estado ascendieron en 2014 al 37,7 % del PIB (a saber, 400.000 millones de euros), mientras que los ingresos del sector privado después de impuestos y antes de transferencias totalizaron el 62,3 % del PIB (es decir, 660.000 millones de euros). O dicho de otro modo, la deuda pública a finales de 2014 (1,077 billones de euros) equivalía al 270 % de sus ingresos anuales, mientras que la deuda privada a finales de 2014 (1,65 billones de euros) suponía el 250 % de sus ingresos anuales. 




			Por consiguiente, a finales de 2014 la deuda pública ya era, en realidad, más insostenible que la deuda privada. Con un preocupante factor añadido: en 2015 la deuda pública seguía creciendo (el déficit público continuaba siendo positivo) y la deuda privada continuaba reduciéndose (el desapalancamiento continuaba produciéndose). Como suele señalar el profesor Carlos Rodríguez Braun, «el sector público se ajusta poco y habla mucho; el sector privado se ajusta mucho y habla poco». 




			 


			

			



			Para saber más… 




			— Sobre cómo el endeudamiento privado enmascaró la burbuja estatal: capítulo 3 de Una alternativa liberal para salir de la crisis. Juan Ramón Rallo. Deusto, 2012. 
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La crisis económica  se supera con más gasto 




			 




			Toda crisis económica, y la española no ha sido una excepción, suele atribuirse a una insuficiencia de gasto y, muy en especial, a la insuficiencia de gasto en consumo: según se relata, debido a algún extraño motivo, la gente deja de consumir en un determinado momento; al hacerlo, la actividad se contrae en forma de empresas quebradas y trabajadores despedidos; y este parón económico erosiona de nuevo el consumo, entrando así en un círculo vicioso de autodestrucción. Ante esta coyuntura, parece que la respuesta de cualquier gobierno responsable ha de ser relanzar la demanda agregada aumentando el gasto público: si el sector privado se resiste irracionalmente a gastar, conviene que el sector público actúe con racionalidad e impulse el consumo. Pero el problema no es tan sencillo como parece: la crisis económica española no se debe ni a la falta de gasto ni, mucho menos, a la falta de gasto en consumo. 




			Comencemos analizando la idea de que España entró en crisis económica por una carestía de gasto, esto es, por una insuficiencia de demanda agregada. La demanda agregada de un país es igual al valor de todos los bienes y servicios finales consumidos o invertidos por el sector público o por el sector privado durante un año. Por contrapartida, la oferta agregada de un país es el valor de todos los bienes y servicios finales producidos por un país durante un año: es lo que se conoce como Producto Interior Bruto (PIB). Si la demanda agregada de un país supera su oferta agregada, lo que sucede es que los ciudadanos de ese país quieren comprar más bienes y servicios de los que ellos mismos han producido: esto es, tienen tales ansias por gastar que ni siquiera se conforman con los bienes que internamente han fabricado. Por el contrario, si la demanda agregada de un país es inferior a su oferta agregada, lo que sucede es que los ciudadanos de esos países quieren comprar menos bienes y servicios de los que ellos mismos han producido: esto es, tienen pocas ansias por gastar todos aquellos bienes que han fabricado durante el año. 




			Cuando un país quiere gastar más de lo que internamente ha producido (esto es, su demanda agregada supera a su oferta agregada), deberá comprar al extranjero el exceso de bienes que desea adquirir y que no ha fabricado dentro: es decir, las importaciones del país superarán sus exportaciones y aparecerá un déficit exterior. Cuando, en cambio, un país quiere gastar menos de lo que produce, el exceso de oferta interior deberá exportarlo al extranjero (dando lugar  a un superávit exterior) o, en caso contrario, la producción interna cesará dando lugar a desempleo (en este caso sí que podríamos hablar de una crisis por insuficiencia de gasto). 


			

			 




			Gráfico 11. Saldo exterior neto de España (% PIB) 
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			Fuente: Contabilidad Nacional de España (INE). 


			

			 




			Antes de entrar en crisis, España era un país con uno de los déficits exteriores más elevados de todo el mundo (gráfico 11): en el año 2007, la demanda agregada española era un 6 por ciento superior a su PIB (a su oferta agregada), el nivel más alto de los últimos veinte años (añadiendo los pagos vinculados al exceso de demanda por el capital extranjero, alcanzábamos un déficit exterior del 10 por ciento del PIB). 
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