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La reciente intervención del Presidente del Gobierno en la Bolsa de Madrid, haciendo balance económico de su gestión, ha suscitado tanto comentarios laudatorios como denigratorios. Por desgracia, la mesura no parece ser una virtud muy practicada en nuestros lares. Ni los asuntos económicos van tan bien como para echar las campanas al vuelo, que es lo que se colige de lo dicho por el Presidente, ni van tan mal como se nos da a entender en algunos círculos de la oposición. Utilizando un latiguillo propio de la legislatura anterior, es preciso reconocer que “España va bien”; desde el punto de vista económico España fue bien con los populares y va bien con los socialistas.

Dicho esto, no es menos cierto que el crecimiento económico español está lastrado por algunos problemas graves, enunciados por el Presidente y muy conocidos y comentados por los analistas: persistente diferencial de inflación, baja productividad y abultado déficit exterior. Se trata de tres males que, además, tienen la característica de, al menos en parte, alimentarse entre sí, lo que hace más difícil su corrección.

En esta ocasión voy a referirme al déficit de nuestras cuentas exteriores, en particular al déficit corriente. Éste, como es sabido, se sustenta en un tradicional déficit comercial, que no ha hecho más que aumentar con el tiempo. Además, los componentes que antes servían para enjugar una buena parte de este déficit –los superavit en las balanzas de servicios, rentas y transferencias- han empeorado de forma considerable con el paso del tiempo, por lo que su capacidad compensatoria ha disminuido a ojos vistas.
Cierto que esto es un problema y que como tal hay que considerarlo. Sin embargo, tampoco cabe poner el grito en el cielo por ello, pues una buena parte del deterioro de las mencionadas balanzas de servicios, rentas y transferencias es consecuencia directa de nuestro mayor nivel de desarrollo económico. Esto es evidente en el caso de las balanzas de servicios (si, como turistas, viajamos mucho más al extranjero es lógico que esta balanza se deteriore) y en la de transferencias (si somos más ricos recibiremos menos fondos europeos); es, asimismo, explicable en la balanza de rentas, al menos en lo concerniente a las rentas del trabajo, pero, quizás, menos en lo relativo a las rentas del capital.

Donde, como siempre, tenemos en verdadero problema es en relación con la balanza comercial. ¿Qué decir al respecto? Pues, en primer lugar, que tal déficit es consecuencia de la actuación conjunta de factores cíclicos (fuerte crecimiento español y débil crecimiento europeo), factores transitorios (aunque cada vez menos) como los aumentos de los precios del petróleo (con todos los efectos en cascada que ello produce), y de factores estructurales, relacionados con nuestra reducida productividad. Aunque los expertos no se ponen de acuerdo en qué porcentaje de la culpa corresponde a cada factor, a nosotros nos parece que el más complicado es el estructural, porque es el que pone en evidencia nuestras debilidades y porque, en teoría, es sobre el que tenemos más capacidad de influir (aunque, en la práctica, no lo estemos haciendo mucho).
Señalado esto, me parece que, en segundo lugar, deberíamos preguntarnos si la existencia de un déficit comercial como el nuestro constituye, de verdad, un problema. Y aquí, naturalmente, todo depende de la perspectiva que se adopte, pues experimentar un déficit comercial no es, por sí mismo, malo, como no es implícitamente bueno registrar superávit en la balanza comercial. Si ocurriera que una parte sustancial de nuestro déficit comercial se explicara por la existencia del mismo en los bienes de capital, entonces los motivos de preocupación deberían desaparecer, pues, antes que después, ello se traduciría en una mayor productividad, un mayor dinamismo económico y, consecuentemente, un mayor nivel de vida. Si no fuera así –y esto es precisamente lo que sucede en España, donde el grueso del déficit comercial se produce en relación con los bienes intermedios y no con los bienes de capital-, la preocupación estaría justificada.
Identificados los factores causantes de los males de nuestro sector exterior, los remedios, al menos los vinculados a los “factores estructurales”, deberían estar a mano. Esto, sin embargo, no parece ser así, ya que año tras año la magnitud del déficit crece y nuestra productividad no mejora.
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