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Exceso de capitalismo concesional y rentista

ANTON
COSTAS

n una de mis clases de esta se-

mana un alumno del programa

europeo Erasmus me hizo esta

pregunta: ;cual es la causa de
que la economia espafiola sea la que
mas rescates estd haciendo, no solo de
bancos, sino de empresas privadas de
infraestructuras, concesionarias de au-
topistas y constructoras? La pregunta
tiene sentido.

En principio, la crisis, por si sola, no
tendria por qué llevar a que el sector
publico tuviese que salir al rescate de
muchas de estas empresas que han entra-
do en situacion de insolvencia, de la mis-
ma forma que no se rescatan empresas
de otros sectores que también lo estan
pasando mal. Debe haber algtin rasgo es-
pecifico en estas actividades.

Antes de buscar una respuesta, paré-
monos en las consecuencias.

Los recursos publicos usados para es-
ta mision no pueden ser utilizados en
usos alternativos mas ttiles. En la medi-
da en que pasan a engrosar la deuda pu-
blica, los rescates son a la vez una carga
y una sanguijuela para los ciudadanos.
Una carga que pesa y pesard sobre las
condiciones de vida de muchos ciudada-
nos, especialmente las generaciones mas
jovenes, obligados a pagar mas impues-
tos. Y una sanguijuela, porque drena re-
cursos para la sanidad, las pensiones y
otros servicios sociales. Ademas, obstacu-
liza la capacidad de innovacion y creci-
miento de la economia y, por tanto, la
creacion de empleo.

;Qué justificacion hay para estos res-
cates tan onerosos para los ciudadanos y
la economia?

En este caso, la justificacion de los
rescates de concesionarias de obra publi-
ca, autopistas, aeropuertos o plantas de
energias renovables no viene, como en el
caso de los bancos, de la existencia de un
riesgo sistémico. ;De donde, entonces?
De la existencia de compromisos adquiri-
dos por las diferentes Administraciones
publicas en los contratos publico-priva-
dos para la construccion y gestion priva-

da de infraestructuras publicas, para la
inversion en determinados activos, como
energias renovables, y la gestion de servi-
cios publicos. Compromisos ocultos, des-
conocidos por los contribuyentes, en for-
ma de garantias de cobertura de ingre-
sos, concesion de avales y otro tipo.

Segtin me dice mi amigo y compafero
de catedra en la Universidad de Barcelo-
na, Germa Bel, Espafia es uno de los pai-
ses con mayor numero de acuerdos publi-
co-privados de este tipo. En este sentido,
es un pais del “sur”, dado que la eviden-
cia empirica muestra que estos paises
tienen, en términos relativos, un mayor
namero de concesiones de este tipo que
los paises del “norte”.

A qué se debe este exceso? A la ma-
yor cuantia y variedad de las garantias
ofrecidas por las Administraciones publi-
cas a los inversores, constructores y pro-
veedores privados de infraestructuras de
uso publico y a la inversién en activos
productivos como los mencionados.

La entrada en el euro, con
su mand de crédito barato
y abundante, favorecio el
capitalismo sin riesgo

En muchos casos los contratos de con-
cesion establecen, con diferentes méto-
dos regulatorios, el compromiso publico
de pagar toda la inversion realizada, res-
ponda o no a las necesidades del trafico
econémico y a las de los ciudadanos, o la
garantia de que si las previsiones de in-
gresos estipuladas en los contratos de
concesion no se cumpliesen, las Adminis-
traciones publicas saldrian al rescate.

En estas condiciones, es 16gico que el
constructor, el gestor privado de infraes-
tructuras o el inversor en plantas de ener-
gia renovables estin muy interesados en
llevar la inversion al infinito. Su negocio
esta en construir e instalar. Estarian dis-
puestos a cubrir de cemento todo el cam-
po espafol. Si después la demanda no
cubre esa inversion y no genera retornos
que cubran su coste, ya vendra la Admi-
nistracion al rescate. Se origina asi una
situacién de sobreinversion.

Este exceso de inversién no es desco-
nocido para los economistas. De hecho,
se le conoce como efecto Averch Johnson,
dos economistas que en los afos setenta
estudiaron el comportamiento inversor
de empresas publicas y monopolios priva-
dos de servicios publicos a los que la Ad-
ministracion les garantizaba unos mas
que razonables rendimientos para la in-
version. Comprobaron que el resultado
era expandir el volumen de inversion al
margen de las necesidades o la demanda
de esos servicios.

Un esquema de este tipo inevitable-
mente da lugar a la aparicion de amista-
des peligrosas entre politica y negocios;
entre politicos, constructores y buscado-
res de rentas. El resultado ha sido la apa-
ricién de un capitalismo concesional y
rentista. Un capitalismo sin riesgo. Un
ejemplo es el actual sistema eléctrico es-
pafiol, que en muchos sentidos ha dejado
de ser una actividad industrial para con-
vertirse en un negocio financiero orienta-
do a la extraccion de rentas.

Junto con la sobreinversion, la corrup-
cioén es un dafio colateral de las amista-
des peligrosas que alimenta este tipo de
capitalismo.

Hay que ponerle freno. Pero no sera
facil. Esta muy extendido. En todo caso,
sus efectos cargaran sobre nuestras es-
paldas durante mucho tiempo. Las garan-
tias publicas concedidas son pasivos ocul-
tos que no estan contabilizados en ningu-
na parte, pero que iran cayendo como
gota malaya sobre las cuentas publicas a
medida que el cuento de la lechera que
justificé esa sobreinversion se disuelva.

Es necesario volver a 1999. La econo-
mia espafola presentaba en aquel mo-
mento una composicion de la inversion
muy favorable al capitalismo industrial
y de riesgo. Y la balanza comercial pre-
sentaba signo positivo. Desgraciadamen-
te, laentradaen el euro, con su mana de
crédito barato y abundante, desvié el
rumbo hacia el capitalismo concesional
y rentista. Pero, después de 12 afos, la
balanza comercial ha vuelto a ser positi-
vay la composicién de la inversion vuel-
ve a favorecer a las actividades indus-
triales. Quién sabe, a lo mejor la crisis
nos vuelve a la buena senda. Ya lo dice
el refran, no hay mal que por bien no
venga. m

EL PUNTERO

@® BANKIA VE BASTANTE TENER
UNA MUJER ENTRE 10 CONSEJEROS
Tras su multimillonario rescate, Bankia ha
hecho un gran esfuerzo por adoptar las
mejores précticas de gobierno corporati-
vo. La entidad declara que cumple todas
las recomendaciones aplicables del cédigo
de buen gobierno, esto es, se pone un 10.
Sin embargo, hay un gran lunar en su infor-
me anual de gobierno corporativo. El ban-
co solo tiene una mujer, Eva Castillo, entre
sus 10 consejeros. Pero eso no es lo peor,
sino que la entidad parece darse por satis-
fecha y declara, literalmente, que “dicho
nlimero no es escaso”. Su argumento es
que ese 10% estd en el entorno de otras
compafifas del Ibex. Aunque eso fuera ver-
dad, la conclusién a sacar deberfa ser que
la cifra de mujeres es escasa también en
las demads compafifas y no que sea bastan-
te con una en el banco.

Eva Castilllo.

® LA ESPANOLA IBERDROLA ES
CADA VEZ MAS... CATARI

El presidente de Iberdrola destacé esta se-
mana cémo la compafifa, por sus ingresos
y resultados, es cada vez menos espafiolay
mas britanica, mexicana y estadounidense,
aunque al tiempo destacé su orgullo de ser
espafiol y su voluntad de seguir haciendo
todo lo que pueda por Espafia. Pero lo que
es cada vez mds Iberdrola desde el punto
de vista de su accionariado es catari. Qatar
Investment Authority ha elevado su partici-
pacién en la eléctrica desde el 8377% de
cierre de 2012 hasta el 9,524%. Se destaca
asi por delante de ACS, que controla un
5,645%, y de Bankia, que ha caido por deba-
jo del 5%. Seglin la dltima foto del capital,
las entidades extranjeras (47%) ganan cua-
tro puntos a costa de las nacionales (27%).
Los particulares mantienen el 26%.

Marcos de Quinto.

® Coca-CoLA ES DE TODOS Y DE
NINGUNO

Cuando se trata de sacar pecho por los
éxitos de la marca, no hay nadie que se
resista a hablar de Coca-Cola. Pero cuando
el tema son los despidos, ni siquiera el mas
medidtico de los presidentes que la empre-
sa ha tenido en Espafia, Marcos de Quinto,
quiere saber nada. “No es mi empresa. No
es mi ERE”, dijo el pasado lunes en un acto
en el que Coca-Cola Espafia se aliaba a un
grupo de grandes empresas para generar
empleo. De Quinto se referfa asf al despido
colectivo anunciado por las siete embotella-
doras de la marca fusionadas bajo Coca-Co-
la Iberian Partners, que la pasada semana
tuvo que poner un anuncio a toda pagina en
los periédicos para desvincularse de la ma-
triz. ¢éEs Coca-Cola de todos o de ninguno?
¢Esta con el empleo o con los despidos? m
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