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D esde la cumbre de Davos (28 enero), venimos oyen-
do comentarios negativos sobre la situación finan-
ciera del sector público español. Los inversores in-

ternacionales, que son los que le prestan dinero al Gobierno
español,hanmanifestadosusdudas.

¿Hay datos que justifiquen esta preocupación? Pues vea-
mos. Tenemos una deuda pública equivalente al 55% del
PIB. Es el mejor dato de todos los países desarrollados de
nuestro entorno, que rondan el 70%. Ahora bien, el último
año hemos sido el país que más ha aumentado su deuda pú-
blica.Perocreoqueladeudanoeselproblema.

El problema es el déficit, que alcanza casi el 12% del PIB
(unos 120 millardos [miles de millones] de euros). Es un dé-
ficit muy alto. Claro, que Reino Unido tiene un déficit supe-
rior(14%)ynosehablatantodeélnidesuGobierno.

LasituacióndeEspañanoesbuena.Endiciembretampo-
co lo era. En enero no han surgido más noticias negativas.
Entonces, ¿por qué esa preocupación internacional sobre
España? Los datos, aun siendo muy malos, no explican ese
súbito aumento. Mi impresión es que las dudas vienen pro-
vocadas por la pobre impresión que el Gobierno ha causado
en los foros internacionales, empezando por Davos. Allí se
reúnen todos los jefes de Estado y de Gobierno y todos los
banqueros y empresarios. Se reúnen los que nos prestan di-
nero y los que invertirán en España. Si la imagen que ofrece
elrepresentanteespañolnoesbuena,eslógicoquelosinver-
sores desconfíen, o al menos que su nivel de confianza baje.
Siaustedledebenundinero,sereúneconeldeudorylasex-
plicaciones que recibe son vagas y genéricas, sacará la con-
clusión de que el deudor no es muy de fiar, o al menos alber-
garádudas.Esoesloquehapasado(enmiopinión).

¿Se puede solucionar el déficit? Respuesta: sí. Mi colega
del IESE y ahora secretario de Estado de Economía, el pro-
fesor Campa, ha dicho que el déficit se solucionará como se
hizoconSolbesyRato.Efectivamente,eldéficitpúblicobajó
de un 6,5% en el 95 a un 3,4% en el 97. Pero, un pequeño de-
talle: entre medias hubo un cambio de Gobierno, en marzo
del 96. Fue el Gobierno de Aznar (con Rato de ministro) el
que disminuyó el déficit. Solbes no lo pudo conseguir con el
Gobierno socialista de Felipe González. Es posible que aho-
ra ocurra lo mismo, y por eso los mercados están nerviosos
sobre el futuro de España y, más en concreto, sobre la capa-
cidaddesuGobierno.

Eduardo Martínez Abascal

‘ACTUALIDAD ECONÓMICA’PROFUNDIZA EN UNA EVENTUAL UNIÓN DE LA CAIXAY CAJA MADRID.AMBAS
ENTIDADES HAN ANALIZADO UNA OPERACIÓN CON LÓGICA FINANCIERA...Y GRANDES PROBLEMAS POLÍTICOS

Expansión.Madrid
¿Rodrigo Rato, flamante pre-
sidente de Caja Madrid, e Isi-
dro Fainé, máximo dirigente
de La Caixa, cerrando un tra-
to ataviados con trajes regio-
nales? La imagen de portada
del número de marzo de Ac-
tualidad Económica, a la ven-
ta desde hoy, es un ejercicio
de pura imaginación. Sin em-
bargo, el tema que trata, una
hipotética fusión La Caixa-
Caja Madrid, no es inverosí-
mil. Esta megafusión, una po-
sibilidad que en los últimos
años han manejado persona-
jes tan distintos como Miguel
Blesa y Jordi Pujol, ha sido
estudiada por los actuales
protagonistasdelasdoscajas.
Y hay papeles, pero están
dormidos en un cajón. De
momento.

La revista de economía y
negocios de Unidad Editorial
lleva al tema de portada de su
último número todas las ver-
tientes de esta posible opera-
ción: cuáles son sus principa-
les escollos, en qué circuns-
tancias podría producirse,
qué papel jugaría la buena re-
lación personal entre Fainé y
Rato, y como encajarían los
dos gigantes. Los escollos son
máspolíticosquefinancieros:
si los números se impusiesen
a los intereses territoriales
(dando por hecho que Ma-
drid tendría que ceder más
queCataluña,anteeldesigual

tamaño de las entidades), na-
cería todo un gigante en ban-
ca comercial, líder del merca-
do en créditos, desbancando
a Santander, y con un volu-
men de activos globales (más
de 460.000 millones de eu-
ros) cercano al de BBVA, se-
gundo banco español. Ade-
más, sus negocios de seguros,
banca privada e intermedia-
ción bursátil son comple-
mentarios.

Los problemas financieros
vendrían del lado de los cos-
tes, ya que hablaríamos de
una entidad con un número
desproporcionado de ofici-
nas y una plantilla más enve-
jecida que la media de la ban-
ca: según los primeros estu-

dios de consultoras especiali-
zadas en estos procesos so-
braría entre el 25 por ciento y
el 30 por ciento de la red. Es
un ajuste doloroso, pero no
mayor que el que tendrían
operaciones más avanzadas,
como la fusión de Caja Ma-
drid con Caixa Galicia y la ali-
cantinaCAM.

Gabarró
En otro de sus reportajes, Ac-
tualidad Económica entrevis-
ta a Salvador Gabarró, presi-
dente de Gas Natural, que
apuesta por un pacto de Esta-
do para tomar decisiones di-
fíciles sobre las pensiones y
arreglar el mercado laboral.
“Esta crisis es profunda y lar-

ga. Sólo se superará apretán-
dose el cinturón y sufriendo
mucho”,dice.

Junto a la revista propia-
mente dicha, Actualidad Eco-
nómica incluye en este núme-
ro la edición 2010 de El mun-
do en cifras, un prestigioso al-
manaque elaborado por la re-
vista británica The Economist
con datos estadísticos de todo
el planeta. Además, el dossier
de este número trata, desde
todos los puntos de vista, la
polémica sobre el futuro de
las pensiones en España. Las
separatasmonográficassobre
temas de actualidad son pre-
cisamente una seña distintiva
de Actualidad Económica co-
mopublicaciónmensual.

Miércoles, 24 de febrero de 2010

Desconfianza
en el Gobierno
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Profesor del IESE

La revista regala
este número
“El mundo en
cifras 2010”, de
The Economist


