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Opinión

E
l millón de nuevos empleos que España ha crea-

do en los últimos dos años no se ha repartido de

forma homogénea en los distintos sectores de ac-

tividad, sino que se ha concentrado de forma lla-

mativa en un sector –el de los servicios– y concretamente

en dos grandes áreas: comercio y hostelería. Entre ambos

mercados acaparan el 25% de los ocupados durante el pri-

mer trimestre de este año, según la última Encuesta de Po-

blación Activa, lo que supone el dato más elevado desde

2008, es decir, desde antes del estallido de la crisis.

Si en el primer trimestre de 2008 había 20,6millones de

ocupados en España, de los cuales más del 66% trabaja-

ban en los servicios, hoy la cifra de ocupados ha bajadohasta

18 millones, con el mismo número de trabajadores en ser-

vicios, que copan ya el 76% del total. Frente a este fuerte

crecimiento, hay dos áreas que han perdido empleo en ese

periodo. Por un lado, el sector inmobiliario, cuyo hundi-

miento tras el estallido de la burbuja se ha saldado con la

destrucción de 1,7millones de puestos de trabajo; por otro,

la industria, quehaperdido 870.000. Tanto el comercio como

la hostelería son ámbitos caracterizados por salarios re-

ducidos, mientras que el sector inmobiliario y la industria

cuentan con retribuciones más elevadas. Una circunstan-

cia que, a falta de que se publiquen los últimos datos es-

tadísticos, apunta aqueEspaña registraráunnuevo retroceso

del salario medio y encadenará tres ejercicios consecuti-

vos con la misma tendencia.

La concentración del nuevo empleo en áreas de bajos sa-

larios se explica por dos razones. Por un lado, porque el país

continúa manteniendo un modelo económico en el que el

sector servicios de perfil tradicional ostenta el protagonismo,

pese al consenso prácticamente unánime sobre la necesi-

dad de adoptar un nuevo esquema productivo. El diseño

de ese modelo, en el que habría que primar la I+D, la tec-

nología y fortalecer la industria, figura entre las grandes

asignaturas pendientes de la economía española y es uno

de los principales retos quedeberá asumir el nuevoGobierno.

Además, el esfuerzo que España ha realizado para reducir

costes de producción se ha hecho notar especialmente en

las retribuciones. Una circunstancia a la que hay que sumar

la precariedad que suele caracterizar el empleo en las eco-

nomías recién salidas de una crisis.

Los datos de la EPA revelan también datos esperan-

zadores. El empleo está creciendo en el sector de la edu-

cación respecto a los niveles anteriores a la crisis, tanto

en términos relativos como absolutos, así como también

en actividades profesionales, científicas y técnicas. Son

signos de vitalidad en un mercado laboral que vuelve a

bombear oxígeno, pero que tiene ante sí el reto no solo

de seguir creando empleo, sino de hacerlo cada vez con

mayor calidad y menor precariedad.
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e podrá decir lo que se quiera de la propuesta

de Unidos Podemos, pero nadie negará que son

magos de la comunicación. Su intento de pre-

sentarse como socialdemócratas coincide con la

presentación de su programa en un atractivo formato

inspirado en el catálogo de Ikea, todo un guiño al mo-

delo de bienestar escandinavo, el referente durante dé-

cadas del centroizquierda europeo.

Al margen del dominio de su imagen pública, Pode-

mos siguemuy lejos de los planteamientos realistas que

asumió hace mucho tiempo la socialdemocracia. En la

línea de las exigencias que plantearon para la fallida in-

vestidura de Pedro Sánchez, los de Pablo Iglesias exigen

un aumento del gasto público de 60.000 millones de

euros. Para pagar tan descomunal partida, además de

relajar el control del déficit, se plantea un gran aumento

de la presión fiscal. El tipo de IRPF se encarecería a par-

tir de los 60.000 euros anuales, que no es un sueldo de

ricos, y llegaría al 55% desde 300.000 euros; además se

eliminarían deducciones y el ahorro se gravaría como

la renta. Yhaymásmedidas sobre patrimonio, sucesiones,

tasa a la banca, medioambiental... Lo inaudito es espe-

rar que esamaniobra vaya a animar el consumo y el cre-

cimiento. El modelo escandinavo se caracteriza, sí, por

una mayor presión fiscal. No por la falta de rigor.

El catálogo
escandinavo

E
s algo que te marca. Recuer-

do que en aquel momento

era el inicio de cualquier

conversación, especialmente

con periodistas. ¿Cuándo van a aflo-

rar los muertos que tenéis escondi-

dos en el armario? La pregunta se

centraba en los potenciales proble-

mas que tenía el banco norteameri-

cano en el que trabajaba en aquel

momento. Y ese momento era el ini-

cio de la gran crisis. Yo, por mucho

que explicara que no había nada que

esconder, sino más bien el proceso

de devaluación de activos a que lle-

vaba la crisis (primero financiera y

después económica), no lograba su-

perar del todo la desconfianza de mis

interlocutores. Más tarde, una vez

que la recuperación económica fue

un hecho y la subida de los mercados

su evidencia, la mejora de los resul-

tados enterró definitivamente la ex-

presión anterior.

Naturalmente, parte de la mejora

de los resultados fue derivada de la

fuerte revalorización de los mismos

activos que antes nadie quería. El pá-

nico es irracional. Y hubo mucha

irracionalidad en el comportamiento

de los mercados en los primeros dos

años de la crisis. Por lo demás, ya

saben que los mercados suben y

bajan (de forma tan específica lo dijo

el ministro de Finanzas alemán), an-

ticipando la recuperación económica.

Aunque yo más bien creo que ahora

su apreciación, algunos lo denomi-

nan como estabilidad financiera,

condiciona también la marcha de la

economía. Esto explica sin duda el

esfuerzo que realizan los bancos cen-

trales por mantener unas condicio-

nes financieras líquidas. Y también

explica por qué combinan medidas

de crédito a la baja con otras de

tipos de interés. ¡Son los mercados!

¿Qué falta en los dos párrafos an-

teriores? Hemos hablado de la crisis

financiera y económica… pero no se

habla mucho de la crisis de confian-

za. Realmente, lo que escondía el tí-

tulo de esta nota era precisamente la

desconfianza del mercado a las enti-

dades financieras norteamericanas.

Ahora me temo que la desconfianza

comienza a ser generalizada en el

sistema financiero mundial. De otra

forma no se pueden justificar los

bajos precios (en términos de libros

y del resto de las Bolsas).

No sorprende de esta forma que el

Financial Times publicara la semana

pasada en su portada un artículo de

opinión con el agresivo título de Por

qué habrá una nueva crisis en la

banca, precisamente centrado en la

desconfianza sobre el sector. Pero es

que lo grave del artículo en cuestión

era precisamente que esta desconfian-

za se llevaba a extremo hasta cuestio-

nar implícitamente la propia natura-

leza del sector: los bancos deberían

en caso límite buscar alternativas

para tener liquidez en su activo equi-

valente al volumen de depósitos. Re-

nace de esta forma una corriente de

opinión que muchos considerábamos

finalizada desde la gran depresión.

Creo que con demasiada frecuen-

cia se olvida que los bancos, un siste-

ma financiero desarrollado, es funda-

mental para la economía. Y para los

propios mercados financieros, pro-

porcionando liquidez y asumiendo

un riesgo que saben manejar. Natu-

ralmente, los accidentes no son con-

diciones normales.

Desde la gran crisis se ha extrema-

do la regulación y supervisión sobre

el sector, primando especialmente su

resistencia ante potenciales shocks

económicos y de los mercados finan-

cieros. Niveles elevados de capital y

forzando una elevada liquidez en las

carteras. En Europa, también en Es-

paña, el proceso de desapalanca-

miento del sector privado y los bajos

tipos de interés oficiales supone un

escenario ciertamente complicado

para el negocio bancario. Y con

nueva competencia, como los nuevos

medios de pago digitales o la propia

financiación por el mercado mayoris-

ta. Además de tener que enfrentarse

de forma recurrente a la desconfian-

za: desconfianza de las autoridades,

que parecen cuestionar sin fin su

propia regulación; desconfianza de la

sociedad, que no admite que se han

producido cambios de comporta-

miento hacia una gestión más trans-

parente y humilde.

Muertosen
elarmario

JOSÉ LUIS MARTÍNEZ
CAMPUZANO
PORTAVOZ DE LA ASOCIACIÓN ESPAÑOLA
DE BANCA (AEB)

En Europa,
el proceso
de desa-
palanca-
miento del
sector pri-
vado y los
bajos tipos
de interés
oficiales
han creado
un escena-
rio com-
plicado”

““

Director Ricardo de Querol 

Adjunto al Director José Antonio Vega

Subdirector Juan José Morodo

Jefes de Contenidos Fernando Sanz (Empresas), Nuño Rodrigo (Digital), 
Nuria Salobral (Mercados y Finanzas), Raquel Díaz Guijarro (Economía), 
Natalia Sanmartin (Opinión), Bernardo de Miguel (Europa), 
Rafaela Perea (Diseño) 

Director Gerente José Luis Gómez Mosquera
Operaciones Loreto Moreno
Marketing y Comunicación Judith Utrilla
Comercial Alberto Alcantarilla

Depósito legal: M-7603-1978.   Difusión controlada. Edita Estructura, Grupo de Estudios Económicos, S.A. Miguel Yuste, 42. 28037. Madrid.   Teléfono 915 386 100. 

El pánico es irracional.
Y hubomucha irracionalidad
enel comportamiento
de losmercados en los dos
primeros añosde la crisis
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