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Desapalancar
para crecer
de nuevo

l alto grado de endeudamiento de los agentes pri-
vados espafioles, tanto empresas como hogares, es
uno de los obstaculos mas determinantes para reac-
tivar la demanda interna, tanto de consumo como
de inversion, y con ella el crecimiento de la economia. La
economia espafiola ha acumulado hasta 13 afios de en-
deudamiento creciente, con tasas de avance en algunos anos
superiores al 20%, y los niveles de apalancanmiento son
ahora los mas altos de la historia. Como es 16gico, el ciclo
alcista ha provocado una inflacion de balances empresa-
riales y familiares que debe ser corregido. Es un fenéme-
no que podemos comparar vulgarmente con la resaca que
sigue a una borrachera sabatina: a mayor cantidad de in-
gesta alcoholica, resaca méas violenta y prolongada.
Algunos gestores bancarios han hablado de descensos del
crédito bancario durante dos o tres afios y a tasas abulta-
das, no inferiores al 5%, para corregir la situaciéon. Y un in-
forme detallado elaborado por los servicios de estudios de
La Caixa cifra el periodo de desapalancamiento de la eco-

nomia espafiola en no menos de siete anos, que concluiria
no antes de 2017, puesto que la crisis inmobiliaria ha pro-
vocado una crisis bancaria ulterior que complica la solu-
cion. No quiere decir que no haya crédito nuevo durante
todo ese periodo, pero hasta que no se supere el umbral de
2017, si no hay cambios profundos en la politica econémi-
ca, el endeudamiento sobre PIB descendera y estara por de-
bajo de la tendencia de largo plazo, y que en tales fechas
deberia moverse en torno al 140% del PIB.

El desapalancamiento realizado hasta ahora por la eco-
nomia espafiola es muy escaso, muy lento. El crédito ge-
neral sigue creciendo, y lo ha hecho en mas de un 8% en
los tres Gltimos afos, aunque para actividad productiva al
sector privado se ha reducido ligeramente. Y de mantenerse
a ese ritmo, el umbral citado por los expertos de 2017 no
se antoja en absoluto imposible. Pero, en cualquier caso,
estd muy alejado en el calendario de un escenario de re-
cuperacion del crecimiento como el que precisa Espafa para
absorber el elevado nivel de desempleo que tiene.

Se puede crecer sin crédito. De hecho ha ocurrido en el
pasado, cuando los costes de financiacion eran prohibiti-
vos por la presion del déficit y la deuda publica sobre el
ahorro privado. Pero Espafia no puede esperar a que el cre-
cimiento vuelva a estar fundamentalmente amparado en
la inversion generada por el ahorro privado. Si lo hiciera,
las tasas de avance no serian lo generosas que deben serlo
para llegar al crecimiento potencial y, por tanto, no resol-
verian el problema. Son, por consiguiente, mas necesarias
que nunca las reformas estructurales de todos los merca-
dos de bienes, servicios y factores para movilizar todos los
recursos y ponerlos a trabajar, para que el endeudamien-
to no sea un obstéaculo insuperable.

Gestionar todos
los aeropuertos

n lared de 49 instalaciones de Aena, los 12 ae-

ropuertos con menor trafico acumulan in-

versiones en la tltima década por 413 millo-

nes. En enero, en ellos, el niimero de viajeros
por dia oscil6 entre ninguno en Sabadell y 160 en Leon.
La proyeccion de futuro para los tres aeropuertos pri-
vados, Ciudad Real, Castellon y Murcia, es ain mas de-
primente: 910 millones de inversion y expectativas nulas
para captar el trafico que justifique, no ya su rentabi-
lidad, sino su simple operacion.

Ante este panorama, se multiplican las voces que exi-
gen el cierre de unas instalaciones que califican de ab-
surdo derroche. Pero lo cierto es que las terminales y
las pistas de todos estos aerédromos son de Gltima ge-
neracion y se encuentran plenamente operativas.

En Europa se ha impuesto un procedimiento trans-
parente de licitacion de ayudas publicas para que las
aerolineas puedan seguir volando a estos aeropuertos
que hoy apenas tienen pasajeros. Todos los aerddro-
mos estatales y privados tienen que ser gestionados de
manera que cumplan, en la medida de 1o posible, su
funcién de integracion territorial y de dinamizador eco-
noémico. Si grave fue la responsabilidad de haberlos
construido o reformado sin un plan creible de nego-
cio, més grave aun seria dejarlos pudrir.
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1 ultimo Consejo de Ministros

ha estudiado el Anteproyecto

de Ley que propone fusionar

bajo un mismo techo a la Co-
mision Nacional de la Competencia
(CNC) con los distintos organismos re-
guladores existentes o pendientes de
crear en telecomunicaciones (CMT),
energia (CNE), postal (CNSP), audiovi-
sual, ferrovial y aeroportuario. La
nueva Comision Nacional de Mercados
y Competencia (CNMC) contara con
un Consejo, del que dependeran varias
direcciones generales.

La integracion de los entes regulado-
res en un mismo organismo multisec-
torial constituye sin duda un loable
ejercicio de racionalizacion, que sigue
los pasos dados en paises como Alema-
nia, donde la creacion en 2005 de un
Unico regulador para todas las indus-
trias de red desmonopolizadas -la
Bundesnetzagentur- ha permitido ra-
cionalizar la aplicacién de unos mis-
mos principios regulatorios a todos los
sectores (telecomunicaciones, electrici-
dad, gas, postal y ferrovial), pues los
problemas de competencia son los
mismos en todos ellos: remediar, me-
diante una regulacion ex ante, la asi-
metria existente entre el antiguo mo-

nopolista y los nuevos entrantes en el
mercado.

Ahora bien, si la integracion de los
distintos reguladores tiene todo el sen-
tido del mundo -también para fortale-
cer su independencia de las empresas
de cada sector, evitando asi el fenéme-
no conocido como captura del regula-
dor- su fusién con la autoridad de de-
fensa de la competencia no lo tiene. El
Derecho de la competencia persigue
objetivos no siempre coincidentes con
los del Derecho regulador y desde
luego aplica métodos totalmente dis-
tintos, por lo que resulta elemental la
separacién de ambos organismos. El
Derecho de la competencia sélo inter-
viene excepcionalmente y siempre ex
post cuando en un mercado abierto a
la libre competencia se produce una
restriccion de la misma -ya sea porque
las empresas se conciertan ilicitamente
para, colectivamente, elevar los precios
(los carteles) o porque una empresa
disfruta unilateralmente de poder de
mercado y abusa del mismo para obte-
ner rentas de monopolio (el abuso de
posicion de dominio)-. No es lo mismo
ser “dominante” en el mercado de las
telecomunicaciones y, por tanto, sujeto
a regulacion, que ser dominante a efec-

tos del Derecho de la competencia,
donde el liston es mucho mas elevado.
La legislacion de competencia tampo-
co regula precios, sino que pretende
salvaguardar el “proceso competitivo”,
siendo los precios el resultado -no pre-
decible e incierto- de este proceso que
las autoridades de competencia estan
llamadas a salvaguardar. Mas que pro-
teger a determinados competidores,
como es el caso del Derecho regulador
destinado a facilitar la entrada y el
asentamiento de nuevos operadores en
los mercados desmonopolizados, el De-
recho de la competencia protege la es-
tructura del mercado y, de este modo,
la competencia. Es mas, como ha con-
firmado la jurisprudencia del Tribunal
de Justicia de la UE, aunque una con-
ducta venga amparada o incluso im-
puesta por el derecho regulador no por
ello deja de estar sujeta, y puede con-
travenir, las normas de la competen-
cia: una tarifa regulada puede ser
constitutiva de un abuso de posicion
de dominio. Que se lo pregunten a Te-
lefénica, a la que la CE impuso una
sancion de 152 millones por sus pre-
cios de banda ancha a pesar de haber
contado con el beneplacito de la CMT.
De ahi que la posibilidad de que el

futuro Consejo de la CNMC fuera a re-
solver tanto los expedientes de regula-
cién como los propiamente de compe-
tencia constituiria un fallo estructural
del nuevo modelo regulador que
-unido al hecho de que se vuelva atras
en la independencia de la hasta ahora
CNC al desgajar la investigacion de los
re
expedientes del organismo indepen-
J J diente para volver a encomendarlo,

. : como hasta 2007, a Economia- no au-
Sila inte- guraria nada bueno para la trayectoria
graci énde de la CNMC. El disefio institucional
I ] contemplado en el Anteproyecto se

0s Fegl_l a- presta a la confusién de conceptos
dores tiene entre uno y otro ordenamiento, confu-
Sentido, su sion que incluso con la actual separa-
fusié cién puede apreciarse en algunos expe-

usion con dientes y que puede repercutir negati-
la auto- vamente en la libertad de las empresas
ri para competir. ) )

dad de En todo caso, debido al gran impac-
defensa de to de la reforma en el funcionamiento
la compe- de nuestra economia, el Anteproyecto
g debiera seguir el modélico proceso le-

tencia L Te -

. gislativo, inspirado en los procedi-
entrana mientos de la UE, seguido para alum-
ciertos brar la Ley de Defensa de la Compe-
ri ESgOS" tencia de. 2007 yen el que_expertos en

la materia pudieron contribuir a la
configuracion del nuevo modelo.
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