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El excelente dato de empleo de no-
viembre en Estados Unidos, que fue 
difundido ayer, despejó el último 
0,01% de dudas. Ahora, salvo heca-
tombe, la Reserva Federal empeza-
rá a subir tipos en dos semanas. Se-
rá la primera vez en 9 años y medio. 
Y la fecha, el 15 de diciembre, es 
exactamente el séptimo aniversario 
desde que el banco central dejó los 
tipos en una horquilla de entre el 
0% y el 0,25%. A partir del día 15, 

estarán en una banda de entre el 
0,25% y el 0,50%. Con 211.000 nue-
vas colocaciones en noviembre 
–tres veces más que en los ocho 
años de presidencia de George W. 
Bush juntos–, revisiones al alza de 
los datos de septiembre y octubre, y 
expansión salarial, una subida, si-
quiera simbólica, es inevitable.  

La cuestión, ahora, es hasta dón-
de va a subirlos la Fed. Porque los 
precedentes de endurecimiento mo-
netario en los últimos años son ho-
rribles: la Eurozona, Suecia, Cana-

dá, Australia, Nueva Zelanda, Islan-
dia, y Chile han subido tipos en los 
últimos años sólo para tener que 
volver a bajarlos poco después.  

Todo indica que el endurecimien-
to en Estados Unidos será muy gra-
dual, a un ritmo de dos o tres subi-
das de un cuarto de punto en 2016 y 
2017, hasta dejar el precio del dine-
ro alrededor del 2% en 2018. Es una 
cifra muy lejana de anteriores ciclos 
alcistas. El último, que concluyó en 
junio de 2006, dejó los tipos en el 
5,25%. 

Era otra época. Hacía ocho meses 
que Angela Merkel había ganado 
las elecciones en Alemania. Barack 
Obama llevaba 18 meses como se-
nador, y mucha gente daba por he-
cho que podría ser un buen candi-
dato presidencial… en 2016 o en 
2020. Alan Greenspan se había reti-
rado de la presidencia del banco 
central seis meses antes, tras 18 
años y medio al frente de la institu-
ción. El Gobierno de George W. 
Bush planeaba una nueva ronda li-
beralizadora de los mercados finan-
cieros. Se daba por hecho que era 
sólo cuestión de tiempo que el euro 
se convirtiera en un rival del dólar. 

Y la economía de Estados Unidos 
tenía un crecimiento potencial –es 
decir, el ritmo al que puede expan-
dirse utilizando todos los factores 
de producción sin generar infla-
ción– de entre el 3% y el 3,5%.  

Hoy, ese crecimiento potencial es-
tá entre el 2% y el 2,5%. Es el precio 
de la catástrofe que comenzó en ju-
lio de 2007, y que llevó a la naciona-
lización parcial del sistema financie-
ro (que, al menos, resultó rentable 
para los contribuyentes, porque el 
Estado recuperó su inversión con 

creces), la de dos de los tres gran-
des fabricantes de automóviles  
(General Motors y Chrysler, donde 
el Estado sí perdió dinero), el cierre 
de 510 bancos, y la mayor crisis 
económica de ese país –y del mun-
do– desde la Gran Depresión de los 

años 30. Un precio que ha sido ma-
yor en otros países: el FMI calcula 
que el crecimiento potencial espa-
ñol ha caído del 3% al 1,5%.  

Con un crecimiento potencial un 
punto menor, Estados Unidos no 
necesita tipos tan altos. Y menos 
cuando sigue habiendo presiones 
deflacionarias en la economía, los 
salarios reales son un 8% inferiores 
a antes de la crisis  y las empresas 
acumulan capital sin expandir la 
producción. Así lo vino a dejar cla-
ro –todo lo claro que un banquero 
central es capaz de hablar– la presi-
denta de la Reserva Federal, Janet 
Yellen,  entender el miércoles, en un 
encuentro con el fundador del fon-
do de private equity Carlyle, y ase-
sor del presidente Jimmy Carter, 
David Rubenstein.  

En todo caso, la virtualmente se-
gura subida de tipos revela la forta-
leza de Estados Unidos. Tras seis 
años de expansión, ese país ha re-
sistido en los últimos meses el fre-
nazo de los emergentes, el crash de 
la Bolsa china, y la crisis del euro, y 
se encamina hacia su primera subi-
da de los tipos de interés en nueve 
años y medio. 

Hay muy pocas cosas en las que se puede de-
cir que los principales partidos políticos están 
de acuerdo. La necesidad de auditar el sector 
público podría ser una de ellas. Nadie ha que-
rido escenificar este consenso, pero en cierta 
manera existe. Podemos ha manifestado su 
posición favorable en Madrid, Ciudadanos en 
Cataluña, El PSOE e IU en la Comunidad Va-
lenciana y el PP en Andalucía.  

La posición de los partidos políticos en to-
das estas comunidades es coherente con el 
interés que existe en nuestra sociedad por la 
transparencia y el rigor, y por no caer en vie-
jos errores. Afortunadamente, la auditoría es-
tá asociada entre nuestros ciudadanos a las 
buenas prácticas y el control del gasto. Pero, 

como en tantas otras cosas en la vida, esta 
ventaja viene acompañada de algunos proble-
mas. El más significativo es lo difícil que re-
sulta explicar con exactitud por qué, cómo y 
cuándo hay que auditar las administraciones 
públicas. 

Por qué: porque queremos administracio-
nes más eficientes y transparentes. La audi-
toría es una medicina muy potente contra la 
ineficiencia. Sirve para que una opinión inde-
pendiente detecte si hubo errores notables en 
el cumplimiento de las normas, si se han apli-
cado los principios contables establecidos y si 
los controles internos han funcionado correc-
tamente. Por eso usarla como arma política 
de carácter puntual no suele ser buena idea. 

Cómo: mediante colaboración público-pri-
vada. Las competencias de control interno y 
externo de las administraciones públicas son 
de los interventores públicos, pero la ley pre-
vé que se puedan contratar empresas priva-
das que, como en otros sectores, complemen-
ten el trabajo de los funcionarios. Hace años 
que esta colaboración está dando buenos fru-
tos y es una práctica absolutamente extendi-
da entre los países de nuestro entorno. Para 
tener claro este aspecto conviene no caer en 
un error habitual: una auditoría no es exter-

na porque la haga una empresa, lo es porque 
la realiza alguien independiente –de carácter 
público o privado–, que está fuera de la orga-
nización objeto de revisión.  

Cuándo: dentro del año siguiente al ejerci-
cio cerrado. Siguiendo con el símil médico, la 
auditoría no es un antídoto de efecto inmedia-
to, se parece más a una vacuna que, si se pla-
nifica adecuadamente, permite obtener resul-
tados en el largo plazo. Para explotar la audi-
toría en todo su potencial 
se requiere constancia. 
Los tribunales o cámaras 
de cuentas autonómicas 
cuentan con recursos es-
casos, por lo que les es im-
posible realizar anualmen-
te el control externo de 
nuestros ayuntamientos, 
ni quiera de los de mayor dimensión. A me-
nudo pasan años hasta que pueden revisar 
parcialmente sus cuentas. Y, en el caso de que 
contasen con los recursos adecuados, care-
cen de un mandato legal que les dé el apoyo 
necesario. Por eso las cuentas anuales de la 
mayoría de los ayuntamientos de capitales de 
provincia hace décadas que no son objeto de 
una auditoría completa realizada por una en-

tidad independiente. Casi todo el control al 
que han quedado sujetos ha sido el realizado 
por sus interventores, que normalmente son 
excelentes profesionales, pero que dependen 
orgánicamente de los poderes políticos que 
les nombran.  

Como decía al principio de este artículo, 
hay numerosas voces en los partidos políticos 
que están demandando medidas para una 
mayor transparencia de las administraciones 

públicas. Pero el debate 
no se está enfocando co-
rrectamente. Hay que au-
ditar, sí, pero hay que ha-
cerlo entendiendo lo que 
significa y con un marco 
normativo adecuado, que 
permita hacerlo por qué, 
cómo y cuándo corres-

ponde a nivel nacional, autonómico y local. 
Las normas actuales han quedado anticuadas 
y no ofrecen el respaldo legal necesario. Es 
urgente que la auditoría anual de los grandes 
ayuntamientos sea obligatoria y que sus re-
sultados sean publicados.  
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La presidenta de la Reserva Federal, Yanet Yellen, el pasado jueves, durante su intervención en el Capitolio en Washington. REUTERS

Cuenta atrás 
para la subida de 
tipos en EEUU 
El buen dato de empleo da vía libre a la Fed 
para elevarlos por primera vez en nueve años

Todos los partidos 
están de acuerdo en 
mejorar las auditorías 
del sector público

15
de diciembre. Es 
la fecha de la 
reunión de la Fed en 
la que subirá el 
precio del dinero.
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