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1 LA CRISIS DEL 2008

11 ORIGEN

Uno de los hechos mas sonados fue la crisis mundial que azoté al mundo en el afio
2008. Para entender qué ocurrid hay que trasladarse a los EEUU y fue a causa del
estallido de la burbuja inmobiliaria. Las consecuencias del estallido de la burbuja se
trasladaron primero al sistema financiero estadounidense lo cual provocéd que se
trasladaran después al resto de economias provocando una profunda crisis de liquidez,
seguida de distintos derrumbes bursétiles en los diferentes mercados del mundo
produciendo una crisis burséatil internacional en octubre del 2008 y originandose la mayor

crisis internacional desde la Gran Depresion en el afio 1929.

Sin embargo, la crisis del 2008 no sucedi6 de un dia para otro, sino que fue la
consecuencia de una serie de decisiones politicas y practicas financieras que se fueron
fraguando durante afios en EEUU Yy en muchos paises del mundo, incluyendo a Espafia,
gue es el objeto del trabajo, y que debido a la globalizacién y a que EEUU era el lider
economico mundial, la caida de su economia se trasladé rapidamente al resto de paises
del mundo.

A pesar de su nombre, crisis del 2008, los primeros sintomas de crisis empezaron a
aparecer mucho antes, mas concretamente en agosto del 2007 con la quiebra de varios
bancos menores de inversion provocando la crisis que ha sido sefialada por muchos
especialistas internacionales como la «crisis de los paises desarrollados», ya que sus
consecuencias se observan fundamentalmente en los paises mas ricos del mundo,
siendo el detonante definitivo de la crisis la caida de Lehman Brothers. Todo esto venia
dado por los fallos en la regulacién econémica, la sobrevaloracion de productos, crisis
alimentaria mundial, la subida del precio del petrdleo, debido principalmente a la
invasion de Irak por parte de Estados Unidos y la amenaza de una recesion en todo el
mundo, asi como una crisis crediticia-hipotecaria y de confianza en los mercados,
debido en parte a la crisis con las hipotecas sub-prime, la cual trataré méas adelante con

mayor profundidad.
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1.2 Precedentes de la crisis del 2008

1.2.1 Subidas de los precios de las materias primas

Un hecho importante que marca la politica econémica de los EEUU es el atentado del
11-S, a partir del cual se empez6 a implementar una bateria de medidas que supuso la
desregularizacion de los mercados, las bajadas de impuestos y de tipos de interés y la

expansion del crédito.

La tensibn de EEUU y la lucha contra el terrorismo impulsada por el presidente
estadounidense George W. Bush, llevé a la invasion de Irak, contando con los apoyos
principales de Reino Unido y Espafia bajo el gobierno de José Maria Aznar, teniendo
grandes repercusiones como la subida del petréleo unido al gran gasto militar que

supuso el conflicto.

La subida masiva del petréleo, de hasta un 300%, junto a un aumento del precio de los
alimentos supusieron un grave problema debido a los dafios econdmicosy sociales que
afectaron sobre todo a paises en vias de desarrollo. En enero de 2008, el precio del
petroleo super6 los 100 doélares el barril por primera vez en su historia, y alcanzo los 147
dolares por barril en julio debido a fendmenos especulativos de alta volatilidad que

condujeron a un fuerte descenso durante el mes de agosto.

Otro hecho importante sucedié con uno de los principales metales industriales, el cobre,
gue venia experimentando un aumento en su cotizacién desde 2003, principalmente por
la cada vez mayor demanda de las nuevas potencias emergentes, como China e India,
sumada a otros factores como inventarios decrecientes y conflictividad laboral en las
minas cupriferas de Chile, el primer pais exportador a nivel mundial del mineral. En
enero de 2008, la cotizacion del cobre en la Bolsa de Metales de Londres (LME) super6
por primeravez en su historia los 8.000 ddlares la tonelada. A principios del mes de julio
alcanzo 8.940 dolares la tonelada, récord absoluto desde que se tienen registros de su
cotizacion en la LME, a partir de 1979. Este valor a niveles histéricos fue un 272,5%
mayor que el antiguo récord absoluto de 3.280 ddlares la tonelada, registrado el 24 de
enero de 1989.

Luego de este maximoy en linea con la conducta del petr6leo como consecuencia de
la invasion de Irak, la cotizacion del cobre registré una abrupta caida de mas del 50%
desde el récord de julio (a octubre de 2008) en un marco de volatilidad nunca antes

visto.
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Materiales esenciales en la produccion, como el acido sulfarico y la sosa caustica vieron
también incrementados sus precios hasta un 600%.

La crisis del petréleo y de los alimentos fue objeto de debate en la Cumbre del G8 que
se celebré en Hokkaido, Japén, del 7 al 9 de julio de 2008.

La siguiente grafica representa los precios internacionales del barril de petréleo Brent
de mayo de 1987 a marzo de 2009. Se observa la enorme burbuja que estall6é en julio

de 2008 que segun afirmé la camara de senado estadounidense el 60% fue atribuible a
la especulacion.

En la siguiente grafica podemos observar los precios internacionales del barril de
petréleo Brent de mayo de 1987 a marzo de 2009. Se observa la enorme burbuja que
estallé en julio de 2008 que segun afirmé la camara de senado estadounidense el 60%
fue atribuible a la especulacion.

Figura 1.1. Precios internacionales del barril de petr6leo
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1.2.2 Lacrisis alimentaria mundial (2007 — 2008)

La crisis alimentaria de los afios 2007 y 2008, como su propio nombre indica, estuvo
causada por una subida indiscriminada de los precios de los alimentos a nivel mundial,

afectando a numerosos paises desarrollados, pero siendo especialmente dura en
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paises pobresy envias de desarrollo, lo que llevé a una grave crisis social que ocasiono
inestabilidad politica y disturbios.

Las causas de esta crisis alimentaria fueron entre otras el aumento de la demanda de
alimentos por parte de una clase media cada vez mas creciente y por el incremento de
los precios de los alimentos provocado por el aumento de los costes de los fertilizantes
y del biocombustible, debido al aumento del precio del petrdleo, que se vio repercutido

ademas en el aumento del precio de los transportes.

Estos factores unidos a la escasez de reservas alimenticias en el mundo y la
inestabilidad que se habia producido por la especulacion en los mercados bursatiles
provocaron el alza indiscriminada de los precios de los alimentos.

Muchos factores contribuyeron al aumento de los precios basicos, pudiéndose explicar
como una combinacion crucial de factores: malas cosechas en varias partes del mundo
debido al clima, bajos niveles de reservas de comida, aumento del consumo de China e
India, el aumento demografico mundial, el aumento de consumoy precio del biodiésel y

cambios en la economia global.

En la figura 1.2, podemos comparar el precio medio de las materias primas de
alimentacion con el precio medio global y el del petréleo. Desde mediados de 1999, en
gue los tres indices estaban al mismo nivel, los precios de la alimentacion han subido
un 98 %, el global un 286 % y el del petrdleo un 547 %. Sin embargo, debido a que se
trata de materias de primera necesidad, su encarecimiento es social y politicamente

sensible.

Figura 1.2. Precios internacionales del petréleo en comparativa con el de los alimentos
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1.2.3 LaBurbujaInmobiliaria, la especulacion y las hipotecas sub-prime

El principal detonante para la crisis que afectaria al mundo entero en 2008 fue el estallido
de la burbuja inmobiliaria que durante tantos afios se habia ido generando debido a una
serie de politicas financieras que fomentaron la especulacion y dieron origen a las

llamadas hipotecas sub-prime.

Hay que remontarse al afio 2002 cuando el presidente de los EEUU en ese momento
George W. Bush que, con ayuda del sector privado, inicié una serie de medidas para
gue el mercadode capitales facilite el financiamiento hipotecario a personas de ingresos
mas bajos. Para hacer esto posible la Reserva Federal de EEUU, que en ese momento
estaba dirigida por Alan Greenspan redujo los intereses del 6% al 1% en unos pocos
meses, lo que provoco que el dinero estuviera tan barato que los bancos y agentes
hipotecarios iniciaron una agresiva expansion del crédito hipotecario. Este hecho, sin
embargo, supuso que llegaran muchisimas lineas de crédito a personas de clase
desfavorecida, sin ingresos, activos ni empleo. Este tipo de hipotecas fueron bautizadas
como "hipotecas sub-prime", que en realidad eran solo activos toxicos, con alta
probabilidad de no pago.

El primero de los efectos derivados de esta facilidad para la concesion de créditos fue

gue las familias se dedicaron a especular ampliamente con los precios de los inmuebles,



Lacrisis del 2008: causas y consecuencias socioeconémicas en Espafia

y sobre todo con los costes de las hipotecas. La especulacion conllevé a la formacion
de una burbuja inmobiliaria, que inflé notablemente los precios.

Esto también tuvo un efecto posterior. El valor de las viviendas era el respaldo de las
hipotecas, incluyendo las sub-prime. De manera que cuando aumentaban los precios
de los inmuebles, aumentaba el nimero de hipotecas. En paralelo, esos activos téxicos
gue suponian este tipo de créditos, estaban siendo "empaquetados” con otros, creando
una gran variedad de nuevos productos financieros, traspasandose libremente sin
ningun tipo de regulacion ni control. Fue asi que los bancos de inversion empezaron a
repartir sus paquetes de activos, cuyo contenido era desconocido, por todo el mundo
favoreciendo una dinamica de especulacion y alza de precios que llevd a un
recalentamiento de la economia. En el 2003, la FED inici6 una subida de tasas de
interés: de 1% en ese afio, a 3% en el 2005 y hasta 5.5% en el 2006. Sin embargo, esta

iniciativa seria en vano.

La burbuja hipotecaria estallé y, con ella, los precios de los activos se desplomaron. Al
ver esto, las familias que estaban endeudadas optaron por devolver la casa al banco,
pues les era mucho mas barato hacer eso que seguir pagando un préstamo de una
vivienda que ahora valia muchisimos menos. Las familias incurrieron en default, es
decir, no podian pagar las deudas que tenian, elevando asi el nivel de morosidad y
ocasionando grandes pérdidas a los bancos. A su vez, esta situacion generd un colapso
en los portafolios de los bancos de inversion a nivel mundial, debido a que estaban
plagados de las hipotecas tdxicas sub-prime. Esto provoc6 ain mas impagos y el precio
de la vivienda se desplom6 mas, creando un circulo vicioso y panico. Algunas entidades
como Lehman Brothers quebraron y otras como Fannie Mae y AIG tuvieron que
ser rescatadas por el gobierno federal de Estados Unidos. En Octubre del 2008 Bush
aprobo un paquete de rescate del sistema bancario por valor de 700 mil millones de
dolares.

A partir de ahi, es historia conocida en el mundo y los efectos de ello aln se perciben

en los paises avanzados, especialmente en Europay Japon.


https://gestion.pe/noticias-de-europa-192?href=nota_tag/
http://gestion.pe/noticias-de-japon-976?href=nota_tag/
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Figura 1.3. indice precios vivienda y Ratio de Morosidad U.S
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Fuente: Federal Reserve Bank of St. Louis

1.3 Principales Instrumentos Financieros

Cuando he hablado antes de una serie de paquetes de activos con los que se
especulaba y que provocaron el colapso del sistema financiero americano y que
contagiaron al resto de las economias del mundo no me referia a un tipo en concreto,
sino que existieron varios instrumentos financieros con caracteristicas diferenciadas que

fueron los responsables de la crisis:

Collateralized Debt Obligation (CDO): Tipo de activo financiero estructurado cuyo
valor y pagos derivan de una cartera de valores, que son deudas/créditos garantizados.
Los diferentes activos de la cartera se dividen segun su riesgo, siendo los mas
arriesgados los “junior/equity” y los menos los “senior”. Los pagos e intereses se abonan
por orden de riesgo, de manera que los activos mas arriesgados, que también son los
gue ofrecen mayores pagos o tienen un precio mas bajo, son los Ultimos en abonarse.
Estos CDO contenian las hipotecas sub-prime.

Security: Instrumento negociable que representa un activo respecto de un valor
financiero. En este sentido, el activo puede representar propiedades (stocks o
acciones), acuerdos de deuda (bonos) o derechos de propiedad (derivados). Aquella
entidad que emite el activo es el “emisor” pero es la estructura reguladora de cada
Estado la que determina qué es calificable como activo (Generalmente, no pueden

regularse como tales los fondos de inversion privados).

10
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Mortgage Backed Securities (MBS): Tipo de activo financiero respaldado por una
hipoteca o conjunto de hipotecas originadas en una institucion financiera regulada y
autorizada. Este instrumento permite a los bancos conceder préstamos sin asegurarse
de que los clientes pueden cubrirlos, actuando de intermediario entre los inversores en
el activoy los clientes. Las agencias de calificacion crediticia clasifican estos valores en
dos grandes grupos.

Commercial mortgage-backed security (CMBS): Tipo de activo financiero respaldado
por propiedades comerciales y multifamiliares (hoteles, escuelas, industrias, comercios,
etc.) con caracteristicas variables: Normalmente, los préstamos a largo plazo (5 afios o
mas) son a interés fijo y con restricciones al pre-pago; mientras que a corto plazo (1-3

afios) son a interés variable y sin restricciones de pre-pago.

Credit Default Swap (CDS): Seguro sobre el impago de deudas de activos (securities).
El contratante paga a la empresa aseguradora y ésta, en caso de que los activos del
asegurado pierdan valor, debe retribuirle. Muchas aseguradoras (como AIG) vendieron
CDS'’s a inversores que no poseian activos, teniendo que hacer pagos de garantias al

estallar la crisis financiera, exacerbando la misma.

Derivatives: Contrato financiero cuyo valor depende de las expectativas sobre el
movimiento del precio del activo al cual esta ligado (acciones, divisas, materias primas,
etc.) y que se utiliza para transferir el riesgo vinculado a esas fluctuaciones de precios
de los activos. El derivado no tiene valor por si mismo, es una “apuesta” sobre el futuro

valor del activo al que esta vinculado.

Asset Backed Security (ABS): Tipo de activo financiero respaldado por valores como
préstamos, arrendamientos, deudas de tarjetas de crédito o recibos por cobrar contra
bienes no inmuebles. Su principal caracteristica es que no son activos respaldados por

hipotecas. Para los inversores son una alternativa a la inversion en deuda corporativa.

Hedge Fund: Cartera de inversiones gestionada de forma agresiva que utiliza
estrategias de inversién avanzadas, basadas en la especulacion, en los mercados
nacionales e internacionales con el objetivo de obtener una alta rentabilidad. Dichos
fondos no estan regulados (a diferencia de los fondos de inversion) y se caracterizan
por estar disehiados para inversores “sofisticados” (legalmente, en EUA estos inversores
deben tener un patrimonio, renta y conocimientos minimos). Ademas, requieren de una

gran inversion inicial y son los mas arriesgados del mercado.

Hedging: Una cobertura es la realizacion de una inversion para reducir el riesgo de

movimientos de precios adversos de un activo. Normalmente, consiste en tomar una
11
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posicién de compensacion en un activo relacionado. Sin embargo, aunque los fondos
de cobertura sirven para protegerse del riesgo de bajadas en el mercado, su objetivo

real es maximizar la rentabilidad de la inversion.

Leverage (apalancamiento): Uso de diversos instrumentos financieros (opciones,
futuros, margenes, etc.) o capital prestado para aumentar el potencial de rentabilidad de
una inversion. El nivel de apalancamiento de una empresa representa la cantidad de
deuda utilizada para financiar sus activos. Si este nivel supera el nUmero de activos de
la empresa se la considera apalancada (situacion arriesgada). Normalmente, este
instrumento se usa para magnificar las ganancias de los valores de sus inversionistas,

pero también puede magnificar las pérdidas: destruccion de dichos valores.

14 Contagio Internacional

En esencia el inicio de la crisis fue realmente un problema del sector inmobiliario
estadounidense y lo I6gico hubiera sido que esta situacién Unicamente afectara a los
bancos, fondos institucionales y hedge funds de Estados Unidos, pero debido a la
realidad del modelo bancario que se habia adoptado, los paquetes con hipotecas sub-
prime estadounidenses se habian distribuido por las instituciones de todo el mundo.
Cuando comenzaron a aumentar los indices de morosidad, llegd un momento en que
los productos estructurados se quedaron sin mercado, sus tenedores no eran capaces
de liquidarlos ya que, al ser productos tan opacos, nadie sabia cémovalorarlos de forma
precisa. No era la primera ocasion en la historia en la que ocurria una crisis del sector
inmobiliario ni tampoco la primera vez que el sector bancario sufria una las
consecuencias de una elevada morosidad, tras unos excesos de inversion. La diferencia
es que anteriormente, cuando uno de estos episodios ocurria, se podia acudir a los
balances de las entidades afectadas para cuantificar el problema en cuestiéon. Sin
embargo, en esta situacion no era tan facil debido a que los productos estructurados
estaban repartidos por los balances de instituciones de medio mundo y no
necesariamente todos eran téxicos y que, al quedarse sin mercado, no habia formade
valorar los productos, lo cual tiene sentido si tenemos en cuenta que cada MBS tiene su

propio paquete de hipotecas por lo que no hay dos iguales.

15 Extension de la crisis en Europa.

La crisis econémica que golped a gran parte de las economias del mundo entre 2008 y

2009 provoc6 una importante caida en el PIB per capita de la mayoria de regiones

12
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europeas. Fue especialmente complicado para Europa el afio 2009, pero tras la brusca
caida econdmica, hubo paises que no tardaron demasiado en recuperarse. Segun se
puede ver en el mapa de la Figura 1.3, la recuperaciéon no fue homogénea en los
distintos paises europeos, habiendo paises que en cuestion de dos afios consiguieron
alcanzar el poder adquisitivo anterior a la crisis y siendo los paises mediterraneos,
Finlandia e Islandia los que més han tardado en recuperase.

Figura 1.4: Mapa de larecuperacidon europea tras la crisis de 2008

Fuente: Eurostat.

En la Figura 1.3 podemos observar el diferente ritmo de recuperacién para los distintos
paises de Europa, marcados en azul oscuro los primeros en recuperarse, mientras que
los que estan en rojo no han alcanzado los niveles anteriores. Entre los paises que mas
tarde se recuperaron se encuentra Espafia (cuyasituacion se desarrollara de formamas
completa en el capitulo 2) se tardo6 entre 6y 9 afios en recuperar el PIB per capita siendo
las Comunidades Auténomas de Cantabria, Asturias, Castilla-La Mancha, Valencia,
Murciay Andalucia las que no se recuperaron hasta 2017.

1.5.1 Lacrisis del euro

La conocida como crisis del euro afectd a los paises de la zona euro. Posee aspectos
de una crisis del sistema bancario, de la deuda soberana, y del sistema econdmico en
general.
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La crisis ha dificultado o incluso imposibilitado a algunos paises en la zona
euro refinanciar su deuda publica sin la asistencia de terceros. Desde finales de 2007,
el miedo a una crisis de deuda soberana comenzo a crecer entre los inversores como
consecuencia del aumento de los niveles de deuda privada y publica en todo el mundo,
al tiempo que se producia una ola de degradaciones en la calificacion crediticia de la
deuda gubernamental entre diferentes estados europeos. Las causas de la crisis eran
diferentes segun el pais. En muchos de ellos, la deuda privada surgida como
consecuencia de una burbuja inmobiliaria transferida a la deuda soberana, como
consecuencia del rescate publico de los bancos quebrados y de las medidas de
respuesta de los gobiernos a la debilidad econémica tras el estallido de la burbuja. La
estructura de eurozona como una unién monetaria y no una union fiscal contribuy6 a la
crisis y tuvo un fuerte impacto sobre la capacidad de los lideres europeos para
reaccionar. Los bancos europeos tienen en su propiedad considerables cantidades de
deuda soberana, de modo que la preocupacion sobre la solvencia de los sistemas
bancarios europeos 0 sobre la solvencia de la deuda soberana se ven afectados
negativamente.

Las preocupaciones se intensificaron a principios de 2010, conduciendo a los ministros
de finanzas europeos el 9 de mayo de 2010 a aprobar un rescate de 750 000 millones
de euros dirigido a asegurar la estabilidad financiera en Europa a través de la creacion
del Fondo Europeo de Estabilidad Financiera (FEEF). En octubre de 2011 y febrero de
2012, los lideres de la eurozona pactaron mas medidas disefiadas para evitar el colapso
de la economia de sus miembros. Entre estas medidas incluyeron un acuerdo por el que
los bancos aceptaban una quita del 53.5% de la deuda griega debida a acreedores
privados, el aumento del FEEF hasta un importe superior a mil millones de euros, vy el
requerimiento a los bancos europeos de alcanzar un 9% de capitalizacion. Para
restaurar la confianza en Europa, los lideres de la UE también decidieron crear un Pacto
Fiscal Europeo donde se incluia el compromiso de cada pais participante en introducir
una regla de oro presupuestaria en sus constituciones. Los politicos europeos también
propusieron un mayor énfasis en la gestién bancaria europea desarrollando un seguro
de depdsitos, una supervision bancariay medidas de recapitalizacion a nivel continental.
Asi el Banco Central Europeo (BCE) ha tomado medidas para mantener los flujos de
dinero entre bancos europeos bajando los tipos de interés y ayudando a los bancos
mas débiles con préstamos baratos por importes de hasta mil millones de euros.

Aungue la deuda soberana aumento sustancialmente solo en algunos paises europeos,
extendio la vision de que el problema era compartido por la zona en su conjunto, lo que
condujo a la especulacion sobre la posibilidad de que la zona euro quebraria. Sin
embargo, hacia mediados de noviembre de 2011, el Euro se revalorizd por un precio
incluso superior al de algunos de los principales socios comerciales de la UE. Los tres
paises mas afectados fueron, Grecia, Irlanda y Portugal ya que fueron los primeros que
necesitaron un rescate. En junio de 2012, también Espafia se convirtié6 en objeto de
preocupacion, cuando el aumento de los tipos de interés empez6é a afectar a su
capacidad de acceder a los mercados de capitales, llevando a un rescate de diferentes
bancos entre otras medidas. En marzo de 2013 se acordé también un rescate
para Chipre, de 10.000 millones de euros.

Con objeto de responder a los problemas de fondo y a los desequilibrios econémicos
derivados de la crisis se acordd adoptar el Pacto del Euro, que consistidé en una serie de
reformas politicas dirigidas a mejorar la solidez fiscal y la competitividad de sus Estados
miembros, forzando a los paises mas pequefios a llevar a cabo medidas de austeridad
para reducir los déficit y los niveles de deuda nacionales. Este tipo de politicas
no keynesianas han sido criticadas por numerosos economistas, los cuales
demandaron una nueva estrategia de crecimiento basada en el aumento de la inversion
publica, financiada por tasas que permitieran el crecimiento sobre la propiedad, la tierra
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y las instituciones financieras. Los lideres de la UE acordaron en aumentar
considerablemente los fondos del Banco Europeo de Inversiones para emprender
proyectos de infraestructura e incrementar los préstamos al sector privado. Ademas, se
solicitdé a las economias mas débiles de la UE que restauraran la competitividad
mediante la devaluacién interna, es decir, reduciendo sus costes de produccion. Se
espera que estas medidas reduzcan los desequilibrios de cuenta corriente entre los
distintos miembros de la eurozona para salir de la crisis progresivamente.

El gran impacto de la crisis, provocé cambios politicos en 8 de los 17 paises que forman
la eurozona, conduciendo a cambios de gobierno en Grecia, Irlanda, Espafia, Eslovenia,
Eslovaquia y los Paises Bajos.

La crisis del euro también se convirti6 en una crisis social en varios de los paises
miembros de la Eurozona con niveles relativamente altos a raiz de la crisis econémica
y de ciertas medidas que se tomaron.

Figura 1.5. Tipos de interés a largo plazo en los paises de la eurozona
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Fuente: European Central Bank

En el gréafico de la Figura 1.4 podemos observar como varian los tipos de interés a lo
largo de los afos en los diferentes paises de la zona euro. Es notorio aclarar que un
rendimiento igual o superior al 6% indica que los mercados financieros tienen serias
dudas sobre la solvencia de un pais.

1.5.2 Causas de la crisis del euro

La crisis del euro surge a raiz de la combinacion de diversos y complejos factores, entre

ellos se encuentran la globalizacion de las finanzas, las facilidades que se otorgaron
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para acceder a un crédito entre 2002 y 2008 que fomentaron los préstamos de alto
riesgo, la crisis econdémica de 2008-2012, los desequilibrios en el comercio
internacional, la existencia de diferentes burbujas que explotaron en el sector
inmobiliario, la recesion global de 2008-2012, la politica fiscal elegida en relacion a los
ingresos y gastos gubernamentales, y el acercamiento dado a la gestion del rescate de
entidades bancarias y tenedores privados de obligaciones por los gestores publicos,

asumiendo las deudas privadas y socializando las pérdidas.

El comienzo de la crisis se puede explicar con el aumento del ahorro disponible durante
el periodo que va desde el afio 2000 hasta 2008, cuando aumento el importe de todos
los activos en circulacién en el mundo, desde alrededor de 36 billones de dolares hasta
70 billones en 2007. Este gigante aumento se debid principalmente a la entrada en los
mercados de capitales globales de naciones en desarrollo de alto crecimiento.
Diferentes inversores a la busqueda de mayores rendimientos que los que ofrecian
los Bonos del Tesoro de Estados Unidos buscaban alternativas a nivel global.

La tentacion ofrecida por los niveles de ahorro alcanzados superd los mecanismos de
control regulatorios y politicos pais tras pais, a medida que los prestamistas y
prestatarios hacian uso de esos fondos, generando de esa forma una burbuja
economicatras otra a lo largo del mundo. A medida que estas burbujas fueron
pinchando, el precio de los activos (entre ellos las propiedades inmobiliarias) fue
cayendo, las deudas debidas a los inversores globales que habian financiado dichas
burbujas mantuvieron sus precios maximos, generando cuestiones acerca de

la solvencia de los gobiernos y de sus sistemas bancarios.

La interconexion del sistema financiero global hace que, si un pais quiebra o entra en
recesion poniendo parte de la deuda privada externa en riesgo, los sistemas bancarios
de los paises acreedores se enfrentan a pérdidas, conociéndose este fendbmeno como
contagio financiero. Otro factor que ha contribuido a la interconexion es lo que llamamos
proteccion de la deuda, es decir, contratos que firmaron las instituciones
llamados permutas de incumplimiento crediticio (en inglés, Credit Default Swap, de ahi
su popular acrénimo CDS y que mencionamos en el capitulo 1.3) que obligan al pago
en caso de que un determinado instrumento de deuda entre en quiebra, inclusive los
bonos emitidos por los gobiernos. Pero, desde el momento que varios CDS pueden
adquirirse sobre el mismo activo, no se puede saber con seguridad la exposicion que

cada sistema bancario nacional tiene a los CDS.
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Después de todo lo introducido anteriormente para explicar el origen y las causas de la
crisis que afect6 al mundo entero y como se extendié hacia Europa favoreciendo una
crisis institucional a nivel de la zona euro, podemos dilucidar algunas de las causas que

provocaron esta llamada crisis del euro.

e Aumento del endeudamiento de gobiernos y hogares

Los distintos Estados miembros de la UE se comprometieron tras la firma del tratado de
Maastricht a limitar sus niveles de deuda y déficit. Sin embargo, algunos miembroscomo
Grecia e ltalia, no cumplieron con estas reglas y consiguieron enmascarar sus niveles
de déficity deuda gracias a través del uso de complejos instrumentos financieros, en
particular derivados de créditoy de divisa. Estas estructuras fueron disefiadas por
grandes bancos de inversion estadounidenses, que recibieron importantes comisiones
por sus servicios y se hicieron cargo de cantidades muy reducidas de riesgo de crédito
ellas mismasgracias a la proteccion legal especial que las contrapartes de los derivados
les ofrecian.

A pesar de todo, los elevados niveles de deuda publica explican por si solos la crisis.
Segln The Economist Intelligence Unit, la posicion del area euro no parecia "peor en
varios aspectos, sino mas bien mejor, que la de Estados Unidos o el Reino Unido". El
déficit fiscal del area como un todo es mucho menor y el ratio de deuda publica sobre el
PIB era en 2010 del 86%, mas o menos el mismo nivel que Estados Unidos. Ademas,
el endeudamiento privado en la eurozona era significativamente menor que el de las
endeudadas economias britdnicas como se puede observar en la Figura 1.5.

Figura 1.6. Déficit publico de la zona euro comparado con EEUUy Reino Unido
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Fuente: Eurostat & OECD
e Desequilibrio en el comercio internacional

Algunos analistas afirman que la causa principal de la crisis puede estar provocada
por desequilibrios en la balanza de pagos. Es observable que en el periodo anterior a la
crisis, desde 1999 hasta 2007, Alemania tenia niveles de deuda y déficit publicos
relativos a su PIB, mucho peores que los de algunos de los paises mas afectados por

la crisis comoson el caso de Irlanda o Espafia. A su vez, durante ese periodo los paises
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mas afectados (Portugal, Irlanda, Italia y Espafia) poseian posiciones de su balance de
pagos bastante peores que la de Alemania. Mientras que el superavit comercial de
Alemania aumenté como proporcion del PIB a partir de 1999, los déficits de Italia,
Francia y Espafia lo que hicieron fue empeorar. Durante un tiempo, la avalancha de
capital cred la ilusion de riqueza en esos paises, de la mismaforma que lo hizo para los
propietarios de viviendas en Estados Unidos: los precios de los activos subian, las
divisas eran fuertes, y todo parecia correcto. Pero las burbujas siempre se pinchan antes
0 después, y el milagro econémico se convirtid en la situacion desesperada de hoy,

naciones cuyos activos se han esfumado pero cuyas deudas se mantienen.
e Problema estructural de laeurozona

Existe ademas un problema derivado de la misma estructura de la UE debido a que
existe unificacién monetaria con una Unica divisa comun, el euro, pero no hay unidad
fiscal, es decir, en cuestiones como impuestos, pensiones y funciones del Tesoro se
presupone que deben estar bajo un patrén similar, aunque no se disponga de un Tesoro
comun para hacerse valer. Asi paises con el mismo sistema monetario tienen libertad
para decidir sobre politicas fiscales en materia de imposicion y gasto. De esta manera,
aungue existan algunos puntos comunes sobre la politica monetaria a través del BCE,
los paises pueden decidir si seguirla 0 no. Esta cuestion ha provocado un cierto free
riding de ciertas economias, especialmente es notorio en el caso de Grecia, dado que
es dificil controlar y regular las instituciones financieras nacionales. Ademas, existe una
problematica a la hora de responder y actuar de manera rapida puesto que, al tener 19
naciones como miembros, se requiere de unanimidad para la toma de decisiones lo que
puede conducir al fracaso en la prevencion del contagio a otras areas, al ser complicado
para la eurozona responder rapidamente ante un problema financiero de grandes

dimensiones.

Ademaés, con respecto a la politica monetaria, los estados miembros no pueden actuar
de forma independiente, lo que les impide imprimir dinero para relajar el riesgo de
impago de sus deudas. Al "imprimir dinero”, la divisa de un pais se devalla en
comparacion con sus socios comerciales de la eurozona, haciendo sus exportaciones
mas baratas, lo que conduce a una mejora de la balanza comercial, un aumento del PIB
y mayores ingresos por impuestos en términos nominales. Pero los paises afectados
por la crisis en Europa no han podido tener a disposicién las herramientas de politica
monetaria pertinentes, siendo criticada la actitud del Banco Central Europeo, Unico

controlador de la politica monetaria en la eurozona, debido a su excesiva ortodoxia.
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Otro problema derivado de la propia estructura de la UE es el de la movilidad laboral,
que se puede usar para corregir los desequilibrios dentro la zona euro. Sin embargo, los
paises del euro se alejan mucho de tener buena movilidad laboral, debido a que existen

diferentes estados, fronteras linglisticas y culturales.

e Pérdida de la confianza hacia las instituciones europeas

Antes de la crisis se presuponia, tanto por los reguladores como por los bancos, que
la deuda de los paises de la zona euro era segura. Los bancos poseian importantes
carteras de bonos de los paises mas débiles, que ofrecian una pequefa primay
parecian igualmente equilibrados a los mas saneados. A medida que la crisis se fue
desarrollando, se volvié obvio que los bonos de estos paises mas débiles, como por
ejemplo Grecia, ofrecian bastante mas riesgo. La falta de informacion sobre el riesgo
de la deuda europea favorecio el conflicto de intereses entre diferentes bancos que
ganaban importantes sumas al emitir los bonos. La pérdida de confianza se vio
reflejada en el aumento de los precios de los CDS soberanos, indicativo de las
expectativas del mercado sobre la capacidad de crédito de los paises.

Ademas de lo anterior, otra de las dudas que surgieron entre los inversores sobre la
capacidad de la clase politica de la zona euro para contener de manera efectiva 'y
rapida la crisis. En el momento que los paises introdujeron el Euro comodivisa tienen
menos posibilidades de politica econdmica, dado que no pueden imprimir moneda
de su propia divisa para pagar a los tenedores de la deuda, algunas soluciones
requieren de la cooperacion multinacional. Ademas, el Banco Central Europeo tiene
competencia exclusiva sobre el control de la inflacion, dejado a un lado politicas de
empleo, a diferencia del mandato dual de la Reserva Federal.

La crisis por tanto no fue solo econémica, sino que también fue una crisis politica y
al final la conclusion es que la eurozona no esta acompafada de la infraestructura
gue posee un Estado soberano. La retirada masiva de fondos de los bancos han
tenido lugar en los paises mas débiles de la eurozona, como Grecia y Espafia. Los
depositos bancarios de la eurozona estan asegurados, pero por agencias de cada
gobierno miembro. Si un banco quiebra, es poco probable que el gobierno sea capaz
de cubrir completa y rapidamente todos sus compromisos, al menos no en euros,
por lo que existe la posibilidad de que tuviera que abandonar el euro y volver a una
divisa nacional. De este modo, los depésitos en euros estan mejor asegurados en
los bancos holandeses, alemanes o0 austriacos que en los bancos griegos o

espafoles.
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2 LA CRISIS EN ESPANA

Hasta ahora todo lo que he descrito en el Capitulo 1 sirve para poner en antecedentes
gue fue y como se originé la crisis mas grande de la historia desde el Crack del 29 y
sobre todo creo que es necesario para comprender como se extendié hacia Europay
todo lo que sucedi6 hasta llegar a Espafa. En este capitulo, al igual que en los
anteriores, intentaré explicar cual era la situacion anterior a la crisis en Espafia, cudl fue
la situacion econdmica y politica que desencadend la nefasta salida de la crisis de
nuestro pais y como afecto a la sociedad las medidas fallidas que se tomaron y cuales

fueron sus consecuencias.

2.1 La época pre-crisis

Son bastante notorias las transformaciones producidas en la estructura econémica y
social de Espafia desde 1960 en adelante, primero con la llegada de la democraciay,
sobre todo, desde su ingreso en la Unién Europea en 1986, Espafia paso de ser un pais
atrasado, a situarse entre los 20 paises con mayor renta per capita del mundo, ocupando
el décimo lugar mundial y quinto europeo por PIB absoluto, multiplicando su PIB por 5
desde 1985 hasta 2007. Ello se debe en gran parte al ingreso en la UE que, afiadi6é de
media anual en esa época cercade un punto al crecimiento del PIB al afio. Gran parte
de estos recursos fueron para inversiones, pudiendo construir una moderna
infraestructura que ha contribuido de forma decisiva a su modernizacion. Todo ello
permitid que la estructura productiva de la economia espafiola pasara de estar basada
en los sectores agrario o industrial (sectores que no han parado de perder relevancia

dentro del PIB) hacia sectores proveedores de servicios tanto privados como publicos.

Sin embargo, el periodo desde la entrada a la unidon europea hasta 2007 fue bastante
heterogéneo sobre todo si hablamos a nivel de las inversiones tanto publicas como
privadas. Hasta la incorporacion de Espafia en la union econémicay monetaria (el euro),
en 1999, numerosas inversiones se realizaron bajo el gobierno del Partido Socialista de
Felipe Gonzélez (1982 a 1996) y que fueron en general muy necesarias y productivas.
Asi, se fueron complementando con una serie de reformas con el objetivo de superar
ciertas tendencias del franquismo que todavia subsistian y las sobrevenidas de la crisis
econdémica de los setenta. Ejemplos de estas reformas fueron las reconversiones
industrial y bancaria (ambas muy costosas pero necesarias), la reforma del sistema
educativo (que hizo obligatoria no solo la educacion primaria sino también la secundaria,
elevando la edad de escolarizacion obligatoria de los 14 a los 16 afios), la liberalizacion
de los alquileres en el sector inmobiliario, la fiscal (en particular en la imposicion
indirecta), la del mercado de trabajo, de la seguridad social (que introdujo la asistencia
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universal), la gestion de las empresas publicas (iniciando la internacionalizacion y
privatizacion de algunas de ellas), etc.

Pero no todo fue bonito durante los gobiernos de Felipe Gonzalez sino que también se
tomaron medidas que han fomentado gravemente la corrupcion y que afloraron con la
crisis econdmica. Una de las principales herramientas de la corrupcion durante esta
época fue el cambio de legislacion para la seleccion de Secretarios, Interventores y
Depositarios de Administracion Local, que pas6 de ser un cuerpo hacional
independiente y prestigioso, que velaba por los intereses generales de los ciudadanos,
a convertirse en un sistema complejoy corrupto.

Con la llegada del Gobierno del PP liderado por José Maria Aznar entre 1996 y 2004,
se inici6 un proceso de cambios que contribuyé de forma decisiva a orientar las
inversiones hacia una economia muy especulativa, que acabaria generando un
creciente endeudamiento y que también favorecio la corrupcion. Las medidas de esta
época mas sonadas son por ejemplo la regulacién de las eléctricas, que beneficio
enormemente a este lobby y que generd un enorme déficit mediante la Ley 54/1997 del
27 de noviembre; un nuevo régimen sobre el suelo que declaraba urbanizable todo aquel
suelo en el que no concurriese por razones para su preservacion, lo que supuso la
oportunidad para politicos autonémicos y locales y a los especuladores del ladrillo a
través de la Ley 6/1998, del 13 de abril y por ultimo entre otras de las medidas que se
tomaron fueron una bateria de competencias a las comunidades autbnomas que no se
han sabido gestionar bien, pero que causé un importante caos en el sector publico y en
el mercado interior (el Estado transfirid las competencias en educacién y sanidad alas
comunidades autbnomas y, cuyo coste se ha encarecido muchisimo respecto de la
gestion por parte el Estado. También se cedieron a las comunidades la capacidad
regulatoria en materia impositiva tales como patrimonio, sucesiones, donaciones y a lo
gue también hay que afadir la cesion de capacidad normativa en el tramo autonémico
del impuesto sobre la renta de las personas fisicas (IRPF).

Hubo muchos factores durante el mandato de José Maria Aznar que explican el origen
de la crisis econdmica que se origino en el afio 2008 y que el siguiente gobierno del
PSOE con José Maria Rodriguez Zapatero no corrigio, sino qgue empeoro aun mas la

cosa.

Otro hecho destacable que favoreciéla crisis economica fueronlos bajos tipos de interés
gue posibilité la union econébmicay monetariay que favorecio el endeudamiento no solo
de Espafia si no de los paises de la UE. En esa situacion donde se concedian créditos
baratos, las entidades financieras comenzaron a conceder créditos hipotecarios a tipos
de interés més reducidos que la media de la UE y lo hicieron de forma descontrolada,

bien a personas poco solventes y/o bien sobrevalorando el valor de los inmuebles.

En esta situacion tan favorable en un principio, es comprensible que se incrementara la
inversion y de la mismaforma, creciera el PIB. A partir de 1999, la inversiobn comenzo a
superar ampliamente la capacidad de ahorro interno para financiarla. Por ejemplo, entre
2005 y 2007 la inversion super6 el 30% del PIB mientras que el ahorro nacional se
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situaba en torno al 23%. La diferencia entre ambas magnitudes, que expresa la
necesidad de financiacion nacional, se saldé con ahorro externo. Jamas en la historia
de Espafia habia existido tanta necesidad de financiacion externa como la registrada
entre 1999 y 2007.

Una vez comenzd la crisis, se produjo obviamente una caida drastica tanto de las
inversiones como del ahorro, por lo que las necesidades de financiacién externa
comenzaron a disminuir hasta que en 2013 se recuperara nuevamente capacidad de
financiacion nacional. El endeudamiento no es algo necesariamente negativo, de hecho,
endeudarse con el exterior suele ser necesario para crecery consolidar la economia,
siempre gque los recursos se apliquen en inversiones productivas, cuya rentabilidad
permita hacer frente a los compromisos contraidos. Pero en el caso de Espafia, los
recursos generados a raiz del endeudamiento, en méas de un 60% de la inversion total,
se invirtieron en construccion de vivienda sin demanda y en obras publicas innecesarias,
generando asi una burbuja inmobiliaria que, inevitablemente explotd y nos metié de lleno
en la crisis. Es lo que ocurri6 a partir de 2008.

Ademas, la coyuntura econdmica de Espafa requiere de elevadas tasas de inversiony
de crecimiento para generar empleo. En 2008 Espafia alcanzo practicamente el maximo
de poblacién activa que ha tenido en su historia. El importante incremento de la
poblacion activay ocupada que se produjo entre 1984 y 2007 estuvo provocado en gran
medida por la creciente incorporacion de la mujer espafiola al mercado del trabajo y por

la inmigracion masiva que se produjo, sobre todo a partir de 1995.

Espafia, pais de tradicion emigrante, durante la primera década del siglo XXI pasé a
convertirse en un lugar idoneo para muchos latinoamericanos, africanosy europeos del
Este.

En conjunto, el elevado crecimiento producido entre los afios 1986-2007, que fue del
3,4% del PIB, el cual no consiguié establecer un modelo sostenible de desarrollo debido
a que las inversiones producidas entre los afios 1999 y 2007, en su inmensa mayoria,

fueron de caracter especulativo y financiadas a crédito en gran parte.

2.2 El comienzo de la crisis

Es obvio que, a escala internacional, la crisis econdmica de 2008 fue el resultado de la
liberalizacion financieray la falta de regulacion que se produjo en Estados Unidos desde
finales del siglo XX a raiz los bajos tipos de interés cuando los bancos estadounidenses

empezaron a conceder hipotecas sin valorar el riesgo de los tomadores y cuyo valor
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superaba con creces el de los bienes hipotecados. Estos créditos, debidamente
empaquetados (por grupos y con distinto grado de riesgo), los bancos concesionarios
los titularizaron y los vendieron a los hedge funds (fondos de cobertura de riesgos o
también fondos de inversion libre de los que ya hemos hablado con anterioridad). Dichos
fondos fueron administrados por bancos de inversion y se han caracterizaron por la falta
de supervision y regulacion por la autoridad monetaria. El objetivo fue la especulacion
en el mercado bursétil y, a través de estas técnicas, los bancos de Estados Unidos
llenaron de basura financiera las economias del mundo entero, comenzando por su

propio mercado y extendiéndolo al exterior, principalmente en la UE.

En Espafa, la crisis financiera internacional causé que explotara la burbuja inmobiliaria
gue se habia ido generando desde mediados de la Ultima década. Por tanto, con o sin
crisis internacional, Espafia la hubiera padecido de todas formas, debido a las
inversiones irrecuperables que se habian realizado. La crisis del 2008 pinchd la burbuja
inmobiliaria espafiola que los distintos gobiernos de la época favorecieron que se
formara. En 2010, dos afios después del inicio de la crisis, comenzé otro proceso
especulativo, pero en este caso el objeto fue la deuda publica espafiola junto a otros

paises de la zona Euro.

2.2.1 Lallegada del PSOEY el gobierno de Zapatero (2004-2008)

En esta época de bonanza econémica, en la que supuestamente se encontraba Espafia
al introducirse en el euro, aumentaron tanto el consumo como la inversion que superaron
con creces el incremento del PIB. El crecimiento de la demanda interna se produjo a
costa de un incremento del déficit exterior, con el consiguiente aumento de las
necesidades de financiacion. Por aquel entonces, las agencias de calificacion seguian
teniendo la méaxima confianza en Espafa, concediéndole la triple A (el mayor grado de
solvencia) debido al bajo porcentaje que representaba la deuda publica sobre el PIB.
Entre 1999 y 2007, la deuda a largo plazo se pagaba al mismo tipo de interés que la

alemanay en algun afio, como en 2004, incluso algo menos.

Segun las Cuentas Financieras del Banco de Espafia, en 2008 el endeudamiento total
con el resto del mundo ascendia a 2.887 mil millones de euros, es decir, el 263,7% del
PIB, distribuyendose de la siguiente forma: administraciones publicas 506,4 (46,2% del
PIB); empresas 1.467,4 (134% del PIB), y familias e instituciones privadas sin fines de
lucro 914,1 (83,5% del PIB). En dicho afio, Espafia alcanz6 uno de los mayores
endeudamientos del mundo en términos de PIB; aunque éste era basicamente privado
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(de empresas y familias), el endeudamiento publico, que no paraba de crecer, se situaba
todavia bastante por debajo de los principales paises de la Eurozona.

Un afio después, en 2009, el déficit de la administracion publica alcanz6 el 11,2% del
PIB, el saldo exterior en bienes y servicios se situé en el 9% del PIB y la tasa de paro
cerré el aflo con un 18% de la poblacion activa. A pesar de estos desequilibrios, el
gobierno del PSOE, presidido por Rodriguez Zapatero, continuaba negando la
existencia de crisis e incluso iniciaba absurdos planes de inversiones publicas (que
formaban parte del denominado Plan E), que lo Unico que hicieron fue incrementar adn
mas el déficit del sector publico. En este contexto, el 12 de octubre de 2009, se hizo
publico que el gobierno griego habia falsificado sus estadisticas presupuestarias para
entrar en el euro y que lo habia continuado haciendo hasta la fecha indicada. Este hecho
puso en duda la credibilidad de la Comisién Europea en el control de las finanzas de los
Estados, lo que alarm¢ a los mercados financieros internacionales. Como consecuencia
de este asunto, comenz6 a hacerse muy popular un concepto hasta esos momentos
practicamente desconocido: la prima de riesgo, es decir, la diferencia entre el tipo de
interés que paga cualquier pais de la Eurozona por su deuda publica a largo plazo (bono
a 10 afos) y el que paga Alemania (que es el que se toma como referencia). La prima
de riesgo es un indicador de la confianza que tienen los inversores extranjeros en el
pais que la emite. Cuanto menor sea la misma, mas bajos seran los tipos de interés de
su deuda.

De manera que la Eurozona dejé de ser un &rea financiera estable y comenzaron a
aparecer considerables diferencias entre las primas de riesgo de sus Estados. Grecia
fue intervenida por la Union Europea el 23 de abril de 2010, tres dias después, el 28 de
dicho mes, la agencia Standard & Poor's rebajé la calificacion de la deuda publica
espafiola. La solvencia de Espafia comenzo a verse muy cuestionada en el exterior,
iniciAndose un proceso especulativo contra la deuda espafiola donde los bancos
compraban cantidades ingentes de deuda publica bien remunerada y, paralelamente,
cerraban el grifo crediticio al sector privado. El incremento de la prima de riesgo se habia

convertido en un excelente negocio para los especuladores del sistema financiero.

Empezo6 a cuestionarse la solidez del hasta ese momento solido sistema financiero
espafiol y, en particular la de las cajas de ahorro. Su considerable exposicion al crédito
inmobiliario durante la burbuja y el seguido incremento de la morosidad tras la crisis,
unidos a la politizacion de sus consejos de administracion y la nula o escasa
profesionalidad de muchos de sus directivos, llevé al gobierno del PSOE a fomentar

fusiones y absorciones entre las distintas cajas de ahorro.
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La finalidad del gobierno de Zapatero era la de incrementar el tamafio de las cajas de
ahorro y que las mas solventes pudieran rescatar a las mas débiles, proceso para el que
se realizaron considerables incentivos financieros y cuyo objetivo era reconvertir
las cajas en bancos para que pudieran competir en una economia globalizada y para

ello se procedi6é a su reorganizacion juridica:

Los acontecimientos se fueron precipitando y, el 7 de mayo de 2010, la prima de riesgo
espafiola alcanzo los 164 puntos basicos y con tendencia ascendente. Es obvio que,
ante la desconfianza de los inversores internacionales, cualquier gobierno, sea del signo
politico que sea, tiene que claudicar. El Consejo de Asuntos Econdémicosy Financieros
de la Unién Europea, se reunié para tratar sobre la crisis del euro y oblig6 a Espafa a
recortar en su gasto publico 15.000 millones de euros entre 2010 y 2011. Fue una
medida que en Espafia sorprendid, ya que habia sido ensalzada internacionalmente por
sus éxitos econdémicos: entre ellos el superavit presupuestario de los ejercicios 2005 a

2007 y su bajo nivel de endeudamiento publico.

Para afrontar las exigencias de la Unién, el gobierno de Rodriguez Zapatero se vio
obligado a tomar de manera inmediata un amplio plan de recortes en el gasto
publico. Este paguete de recorte presupuestario constaba de una serie de medidas entre
las que destacan la reduccion media del 5% de los salarios de los funcionarios en 2010
, congelacion de los mismos en 2011 y reduccion de la tasa de reposicion al 10%, es
decir, un nuevo funcionario por cada 10 jubilado); la no revalorizacién de las pensiones
en 2011, exceptolas minimas y las no contributivas; eliminacion del cheque-bebé (2.500
euros por nifio nacido); reduccién de 6.045 millones de euros en la inversion estatal en
infraestructura, y recorte de 600 millones de euros en la ayuda ala cooperacion exterior
entre 2010 y 2011. Estos ajustes significaron el inicio de la austeridad presupuestaria y
a su vez significo un paulatino pero incesante desmantelamiento del estado de bienestar
espafol. Este proceso fue continuado por el PP, con ajustes mucho mas duros, tras su
nuevo acceso al gobierno a finales de 2011.

2.2.2 Lallegada del PPy las medidas de austeridad

Tras las elecciones generales 2011, el PP obtuvo, como era previsible, mayoria absoluta
en el Congreso de los Diputados y en el Senado a la vez que el PSOE cosechaba los

peores resultados desde las primeras elecciones de la democracia

Tras la toma de posesion, el nuevo gobierno del PP, presidido por Mariano Rajoy
comenzaron los problemas, muchos de ellos heredados por el gobierno de Zapatero y

a los que se unian otros dos que afectaban la solvencia internacional de Espafa: el
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primero de ellos afectaba directamente en el sector publico y el segundo, en el privado

(mas concretamente, en el sistema financiero).

. Respecto al primero, el 13 de febrero de 2012, la agencia Moody 's, rebajé la
calificacion de la deuda publica espafiola, junto a la de Italia y Portugal, en dos
escalones: de Aa3 (calificacion alta) a A (calificacion buena).

A esto se le suma lo que se produjo dos dias después, y es que dicha agencia
rebajé la calificacion de ocho comunidades autdbnomas, reduciendo la de
Catalufia al borde del bono basura: de Baa2 a Baa3, y la de Murcia: de Baal a
Baa2. Esto significaba para las comunidades de peor nota que su Unica opcion
era la de la intervencion del Estado, es decir, que fueran rescatadas por este. Y
es lo que ocurrié. Para hacer frente al problema de financiacion de la deuda
autonémica, el Estado cre6 el Fondo de Liquidez Autonémico (FLA), gestionado
por el Instituto de Crédito Oficial (ICO), con la finalidad de prestar apoyo temporal
a las comunidades autbnomas que tuviesen dificultades de liquidez y que
voluntariamente lo solicitasen. Para beneficiarse de esta financiacion, las
comunidades autbnomas tendrian que cumplir una serie de condiciones, entre

ellas las de control presupuestario.

Conrespecto ala segunda de las cuestiones, la solvencia del sistema financiero,
esta intimamente relacionada con la quiebra técnica de Bankia, que obligé a su
nacionalizaciéon el 9 de mayo de 2012. La quiebra de Bankia, presidida por
Rodrigo Rato, debido a su opacidad y malas artes en su gestion, como la
manipulacion de cuentas, no solo dio lugar a la mayor estafa financiera de la
historia de Espafia, sino que también ayuddé a aumentar la duda sobre la
solvencia del sistema financiero espafiol en su conjunto. Y es que la mayoria de
los nuevos bancos que surgieron de la fusion de las cajas de ahorros habian
nacido quebrados, razén por la cual el gobierno de Rajoy se vio obligado, en
unos casos, a intervenirlos y, en otros, a través de ayudas para su
recapitalizacion. Tras este escandalo, el rescate de Espafia por la Unién se veia
como la Unica solucion para solventar los problemas financieros que tenia y lo
gue se barajaba era si el rescate seria total (como pasd con Grecia, Irlanda y
Portugal) o seria solo parcial (para atender las necesidades del sector bancario).
El gobierno optd por un rescate parcial y, que los acontecimientos posteriores
han demostrado que fue la opcidbn mas acertada ya que un rescate integral
hubiera empeorado aun mas la credibilidad internacional de Espafa y podria

haber supuesto el final del euro.
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En junio de 2012, el gobierno formalizé a la UE la solicitud oficial de asistencia financiera,
hasta un total de 100 mil millones de euros, con el fin de recapitalizar las entidades
financieras. EI Memorando de Entendimiento fue firmado el 3 de julio de 2012 y le
concedia a Espafa la linea de crédito solicitada de 100 mil millones de euros, con
un plazo medio de amortizacién de 12,5 afios y a un tipo de interés del 0,5%. El crédito
se hacia con cargo al Mecanismo Europeo de Estabilidad (MEDE), unfondo de rescate
permanente que habia sido creado poco antes. De dicha péliza de crédito Espafia solo
ha hecho uso de 41,3 mil millones. En dicho Memorando se incluian las condiciones del
rescate y las reformas que Espafia se venia obligada arealizar en su sistema financiero.
Constaba de un total de 32 medidas que eran de estricto cumplimientoy con fechas de
realizacion. Exigian a Espafia que se eliminase de los balances de los bancos que
recibieran ayudas, los activos deteriorados (préstamos para promociones inmobiliarias,
activos de hipotecas ejecutadas, asi como otros activos con signos de grave deterioro)
gue habrian de ser transferidos a una entidad de gestion externa.

El presidente Mariano Rajoy tuvo que comparecer ante el Congreso para informar sobre
lo que se habia acordado en el Consejo Europeo celebrado los dias 28 y 29 de junio y,
sobre todo, para anunciar los recortes presupuestarios que se llevarian a cabo: 65.000
millones de euros del presupuesto de las administraciones publicas en dos afios y
medio, y el plan de reformas que pensaba acometer, muchas de las cuales contradecian

el programa electoral con el que se habia presentado a las elecciones.

Respecto al ajuste fiscal, el Memorando establecia que Espafia se habia comprometido
a corregir la situacion actual de déficit excesivo antes del afio 2014.

El programa de ajuste fiscal se realizé en su integridad, en algunos casos, mas alla de
lo previsto y con consecuencias muy duras para gran parte de la sociedad espafiola.
Como por ejemplo en el caso de las inversiones publicas que se han reducido en un
60,0% entre 2009 y 2013. Algunas de las reformas estructurales que se pactaron ya se
venian acometiendo desde unos meses atras junto a la reforma del mercado laboral,
otras, en cambio, se llevaron a cabo mas adelante, como fueron los casos de la unidad
de mercado o del sector energético. Otras no se acometieron o no de forma completa
como la reforma de las administraciones, sobre todo de la local.

En mitad de la negociacion del rescate el gobierno anuncié el duro programa de
reformas que iban a realizarse, la prima de riesgo seguia creciendo hasta alcanzar su
maximo historico, el 25 de julio de 2012: 649 puntos. En ese punto era mas que probable

la intervencion integral de Espafia por ello habia que actuar con rapidez y contundencia
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y fue cuando el presidente del BCE, Mario Draghi, pronunci6 en la City londinense las
palabras que salvarian al euro sin gastar un solo euro: "Within our mandate, the ECB is
ready to do whatever it takes to preserve the euro. And believe me, it will be enough"
("Bajo nuestro mandato, el BCE esta dispuesto a hacer lo que sea necesario para
preservar el euro. Y créanme, sera suficiente"). El mensaje de que el BCE estaba
dispuesto a intervenir en los mercados comprando deuda publica, fue una novedad que
rozaba los bordes legales que marcan los tratados de la Unién al BCE. Lo que Draghi
estaba anunciando es que el BCE intervendria comprando deuda publica de los Estados
en el mercado secundario y, en contrapartida, emitiria dinero. En fin, que estaba
dispuesto a recurrir a una medida de politica monetaria excepcional conocida como
Expansion Cuantitativa de Dinero, a la que se oponia el Bundesbank (el Banco Central

aleman) por considerar que el BCE se excedia de sus funciones.

La finalidad de esta accién era, por una parte, incrementar la inflacion en la Eurozona
hasta conseguir el objetivo establecido del 2% anual ya que la tendencia era
deflacionista. La segunda finalidad era tratar que el sector financiero destinara sus
recursos a dar créditos al sector privado, en lugar de emplearlos en la compra de deuda

publica.

El dia en que se anuncio que el BCE estaba dispuesto a intervenir, la prima de riesgo
espafiola bajo 38 puntos. A partir de esa fecha comenzd bajada generalizada en
practicamente la totalidad de las primas de riesgo de los paises del Sur de la Eurozona
que fueron reduciendo su diferencia con la alemana. A pesar de las medidas
implantadas por el gobierno, las palabras de Draghi fueron mucho més efectivas a la
hora de sacar a Espafia de un rescate total.

La prima de riesgo se fue corrigiendo paulatinamente a la baja, pero la situacién
economica siguid empeorando durante todo 2013 y gran parte de 2014, aunque en este

altimo afo algunos indicadores empezaron a mejorar.

El rescate parcial de Espafia duré 18 meses y resultd todo un éxito para la
reestructuracion del sistema bancario. El 14 de noviembre de 2013, los socios
Eurogrupo acordaron que dicho rescate finalizara en enero de 2014. Ello significaba que
cesaba el tutelaje que hasta esa fecha habia ejercido la troika (Comisién, Banco Central
Europeo y Fondo Monetario Internacional). Espafia seria el primer pais, entre los
intervenidos de la Eurozona, que ponia fin a la misma habiendo utilizado 41,3 mil

millones de euros de los 100 mil concedidos.
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2.3 Las consecuencias de lacrisis

La crisis del 2008 dej6 fuertes secuelas en la sociedad espafiola siendo tal vez las mas
importantes el incremento del paro, la precarizacion del empleo y la creciente

desigualdad en la distribucion de la renta de las que hablaré a continuacion.

2.3.1 Elaumento del paro y la precarizacion del empleo

El tejido productivo espafiol siempre ha generado mucho paro y ha requerido de altas
tasas de crecimiento para generar empleo. Por ello, en el &mbito de la politica laboral,
la mayoria de las medidas que se han tomado a partir los Pactos de la Moncloa, se han
centrado en administrar el paro y en realizar reformas que han resultado en la

precarizacion del empleo y la pérdida del poder adquisitivo de los salarios.

El paro ha afectado a todos los segmentos de la poblacién activa, aunque no de forma
homogénea, siendo los méas afectados los jovenes y el que menos, aunque también
considerablemente elevado, ha sido el segmento comprendido entre los 30 y 49 afios,
cuyatasa de paro ha sido inferior a la media como se puede observar en la Tabla 1.

Tabla 1. Porcentaje de poblacién paradaen relacion a laactiva por tramos de edad.
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Fuente: EPA.

En el caso de los jovenes, el paro siempre ha sido bastante mas alto que en los demas
tramos, incluso en los afios de gran crecimiento. Sin embargo, la crisis ha perjudicado
aun mas a los jovenes pasando el paro respecto de los activos del segmento
comprendido entre 16 a 29 afios del 13,6%, en el cuarto trimestre de 2007, al 41,6% en
2013. Esto explica el gran éxodo de personas a paises ricos de la Unién o a otros lugares
en busca de oportunidades, lo que supone una considerable descapitalizacion para la
economia espafiola, ya que muchos de ellos son profesionales de elevada capacitacion.
Este hecho se conocié como fuga de cerebros ya que gran parte de los jovenes que

emigraron estaban méas que cualificados con una buena formacién. Los jovenes se
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formaban aqui, con el costo en educacion que eso supone, y se iban fuera a desarrollar
sus capacidades ya que no habia oportunidades.

El segundo segmento de activos mas afectado por la crisis ha sido el comprendido entre
los 50 y 64 afios, que ha incrementado su tasa de paro del 6,4% en 2007 al 20,9% del
de 2013. El problema de los parados en este tramo de edad radica en que, por su edad
y menor asimilacion del cambio tecnolégico, tienen mayores dificultades para encontrar

un nuevo puesto de trabajo, razén por la que suelen ser parados de larga duracion.

Entre los afios 2008-2013, la poblacion ocupada se redujo en todos los sectores
econoémicos, aunque no en la misma proporcién. En el sector que més lo ha hecho, por

razones obvias, ha sido en el de la construccién, que ha descendido en un 58,8%.

El descenso de la poblacién ocupada alcanzé incluso a la Administracion Publica, un
entorno del mercado de trabajo tradicionalmente seguro y estable: entre julio de 2008 y
julio de 2014, ha perdido 186,8 mil puestos de trabajo entre la Administracion central, la
autonomica, la local y las universidades.

En el sector privado, la consiguiente pérdida de empleo y el incremento del paro y su
precarizacion, influyé enormemente en la reforma laboral que llevo a cabo el PP en
febrero de 2012, a través del Real Decreto-Ley 3/2012, del 10 de febrero, la cual era
reclamada por algunos organismos internacionales, por los empresarios y por la

corriente de pensamiento liberal.

Dicha reformatenia dos grandes objetivos: en primer lugar, liberalizar el mercado del
trabajo y, en segundo lugar, abaratar el coste del despido. Como resultado de la misma,
el mercado del trabajo se ha hecho mucho mas inestable y precario que en el pasado,
incrementandose la contratacién temporal, que es la que se impone en la mayoria de
los nuevos contratos, e igualmente se ha abaratado considerablemente el coste de la

mano de obra.

Esta reduccion del salario se ha producido por varias razones, entre ellas destacan la
intensificaciéon de las rotaciones, para los mismos puestos de trabajo se ha sustituido
mano de obra por otra de menor coste salarial; incremento de los falsos autonomos, los
gue pasan de ser trabajadores asalariados a autoempleados para desarrollar el mismo
tipo de trabajo; los falsos contratos, que en lugar de acogerse al régimen general de
cotizacion a la seguridad social, lo hacen al agrario, modalidad que frecuentemente se
da en el medio rural para trabajadores de la construccion y hosteleria, entre otros; los
contratos en practicas (para los trabajadores comprendidos entre los 16 y 25 afos),

cuyas remuneraciones son muy bajas y en la mayoria de los casos inexistentes, que
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también rotan de manera continua en las empresas una vez que ha transcurrido el
periodo legal estipulado.

Respecto al despido, si este es injustificado, la indemnizacion a pagar ha pasado de los
45 dias por afio trabajado a 33, y si es procedente, le corresponden solo 20 dias,
siempre que la empresa justifique que su facturacion ha caido durante tres trimestres
consecutivos aun cuando no se haya incurrido en pérdidas. Pero incluso las empresas
pueden despedir sin indemnizar, si la modalidad de contratacion es la prevista por el
articulo 4 del citado Real Decreto-Ley, denominado "Contrato de trabajo por tiempo
indefinido de apoyo alos emprendedores”, en el caso que la empresa cuente con menos
de 50 trabajadores y el periodo de prueba no supere el afio.

Enresumen, la crisis no solo ha generado mas paro, sino también una muy considerable
precarizacion en el empleo. En un articulo (que toma como promedio el IV trimestre de
2012 y el lll de 2013 de la Encuesta de Poblacion Activa, EPA), se pone de manifiesto
gue, sumando a los parados, los desanimados, los subempleados y los asalariados sin
un puesto de trabajo estable, resultaba un total de 11 millones de activos laborales en
precario, lo que equivalia nada menos que al 45% de la oferta de trabajo espafiola. Es
decir, practicamente uno de cada dos personas activas en la fecha de referencia, o bien

estaba parada o bien tenia un puesto de trabajo muy inestable (Felgueroso, 2014).

A partir de 2014 el paro comenzd a disminuir y también comenzo a recuperarse algo el
empleo. A pesar de que el paro se ha reducido, la precarizacion permanece y es muy

complicado erradicarla.

Figura 2.1 Tasa de paro de Espafiaen %

26,0

20 19.6
17,1

1995 2000 2005 2010 2017
Fuente: el Pais con datos del INE

31



Lacrisis del 2008: causas y consecuencias socioeconémicas en Espafia

2.3.2 Aumento de la desigualdad

A pesar de que las desigualdades de riqueza siempre han existido, con la crisis se ha
acrecentado aun mas la brecha que existia entre ricos y pobres y lo que es peor, es que
la desigualdad lleva una tendencia ascendente.

Existen diversos métodos para medir la distribucién de la renta como por ejemplo el
umbral de riesgo de pobreza, el coeficiente de Gini y la distribucion funcional de la renta.
La conclusion a la que se llega en todos ellos es la misma, que la crisis ha afectado muy

negativamente en la distribucion de la renta espafiola.

Comenzando por el umbral de riesgo de pobreza, la principal fuente de informacién es
la Encuesta de Condiciones de Vida que, siguiendo criterios armonizados por Eurostat,
viene publicando el INE desde 2004. Dicha encuesta tiene por objeto detectar los nichos
de pobreza y de exclusion social. Para ello se utiliza como concepto de umbral de
pobreza que se fija en el 60% de la media de los ingresos netos por unidad de consumo
del hogar. Todos los individuos cuyas rentas queden por debajo de dicho umbral, se

considera que estan en riesgo de pobreza.

El citado umbral es un indicador de la desigualdad relativa de pobreza (la proporcién de
personas que sobre el total de poblacion tiene unos ingresos que no rebasan el limite
del 60%), no de desigualdad en términos absolutos. De ahi que este indicador no sea
constante en el tiempo ni en el espacio. En el primer caso, puede aumentar o disminuir
en la medida en que lo hagan los ingresos, y en el segundo, cada pais tiene su propio
umbral de pobreza en una fecha determinada. De manera que cuando los ingresos
generales son bajos, el umbral que resulta sera también reducido, y lo contrario sucede
en los que sean elevados. Asi que, dependiendo en donde se sitle el citado umbral, un
individuo puede estar en riesgo de pobreza en un pais y no estarlo en otro con los

Mismos ingresos.

Segun la Encuesta de Condiciones de Vida de 2008, los ingresos medios netos del
conjunto de hogares espafioles se situaron en 26.429 euros; en 2013 dicha media fue
de 26.154 euros, es decir, en el transcurso de esos cinco afios la reduccion de los
ingresos medios, en términos corrientes, ha sido del 1,04%.Sin embargo, hay que tener
en cuenta que tanto el numero de hogares como su tamafio pueden variar de un afio a
otro por diferentes causas como, por ejemplo, el numero de divorcios (que incrementa
el nimero de hogares) o, por el contrario, reducirse por efectosde la crisis. Por eso debe
analizarse la tasa relativa de pobreza por persona, teniendo en cuenta el nimero de

miembros (unidades de consumo) que componen el hogar, ya que no todos computan
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por igual. En el primero de los afios citado, 2008, el umbral de pobreza se situé en
7.945,0 euros (hogar unipersonal) y la tasa de pobreza afect6 al 19,6% de la poblacion,
siendo los mas expuestos las personas de 65 y mas afios, con un 27,6%, seguido de
los menores de 16 afios con un 24,1%. En 2013, el umbral de pobreza se situ6 en
7.961,3 euros y la tasa de pobreza se extendié al 22,2% de la poblacion, siendo los
menores de 16 afios, con un 30,1% de riesgo de pobreza, el tramo de edad mas
afectado, seguido del comprendido entre 16 a 64 afios con 23,2%; en cambio, el de 65
y mas afios, con un 11,4%, fueron los menos expuestos a la pobreza. La crisis pone
claramente de manifiesto que al comparar 2013 con 2008, los jubilados pasan a ocupar
la posicion de menor riesgo.

Otro de los indicadores para medir la desigualdad es el Coeficiente de Gini el cual
relaciona rentay poblacion y su resultado oscila entre Oy 1. Si, en términos acumulados,
la misma proporcion de poblacion obtiene la misma proporcion de renta, la distribucion
es perfectay el resultado del coeficiente ser& cero; si, por el contrario, una sola persona
obtiene toda la renta y el resto nada, la desigualdad es también perfecta y su resultado
sera 1. La representacion grafica del Coeficiente de Gini viene expresada por la Curva
de Lorenz, que en el eje de coordenadas (renta en ordenadas y poblacion en abscisas)
mide la superficie que existe entre la curva de Lorenz y la bisectriz que representaria la
equidad absoluta.

En el caso de Espafia, el indice de Gini fue del 31,9% en 2008 y del 33,7% en 2013. En
consecuencia, la desigualdad en la distribucion de la renta, que era ya elevada, ha
aumentado con la crisis. Dicho indice es mayor que la media de la Eurozona la cual, en
los dos afios citados, fue del 30,4% y 30,6%, respectivamente. Asi, mientras en la
Eurozona la tasa de desigualdad se mantiene constante, en términos relativos, Espafia
ha ampliado su margen respecto de la misma hasta convertirse en el segundo pais mas
desigual de la Eurozona después de Letonia.
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Figura 2.2 Coeficiente de Gini en Espafia
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Untercer indicador para medir la desigualdad es el de la distribucion de la renta, en este
caso de la distribucion funcional del PIB. Los tres grandes perceptores de la renta son
los asalariados, a través de sus salarios brutos; los empresarios, que perciben el
excedente bruto de explotacién y/o rentas, y el sector publico, que participa en dicha
distribucién a través de los impuestos a la produccion y a la importacion.

La redistribucion del PIB a partir de 2008, la parte correspondiente a los salarios no ha
cesado de decrecer en términos absolutos, debido a la disminucion de la poblacion
ocupada, y también en términos relativos, perdiendo 3,3 puntos porcentuales del PIB en
2013 respecto de 2008. Por su parte, el excedente de la explotacion también desciende
en valores absolutos entre 2008 y 2010, pero comienza a recuperarse a partir de 2011
y su participacion relativa en el PIB alcanzd el 43,7% en 2013, lo que supuso una
ganancia de 2 puntos porcentuales respecto de 2008. Finalmente, la participacion del
sector publico (impuestos indirectos) en el reparto de rentas ha sido mas oscilante que
en los otros dos componentes, lo que obedece a la importante reducciéon en la
recaudacion por IVA, como consecuencia de la caida dréastica de la actividad economica
gue ha provocado la crisis.

Tabla 2. Distribucion funcional de larenta (PIB).
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1999 2008 2009 | 2010 (P) 2011 (P) 2012 (P) 2013 (A)

Concepto T . . .
Distribucion de la renta (PIB) a precios corrientes (en millones de curos)

Remuneracion de los asalariados 288.705 | 560.517 3549.867 | 542.334 | 532.770 503.260 | 492.270
Excedente de explotacion bruto/Renta
mixta bruta 248.589 | 465.182 455,174 | 445.879 | 453.354 458.324  458.590
Impuestos sobre la produccion y las im-
portaciones netos de subvenciones 61.793 | 95.712 | 79.723 | 98.053 | 94309  99.486 104.930
Producto interior bruto a precios de mer-
cado 594.316 1.116.2071.079.034 1.080.913 1.075.1471.055.1581.049.181
Distribucion de la renta (PIB), en %
Remuneracion de los asalariados 48,6 50,2 51,0 50,2 49,6 47,7 46,9
Excedente de exploracion bruto/Renta
mixta bruta 41,8 41,7 422 41,3 422 43,4 43,7
Impucstos netos de subvenciones sobre la
produccidén y las importaciones 10,4 8,6 7.4 91 8.8 9.4 10,0
Producto interior bruto a precios de mer-
cado 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Fuente: EIl Pais con datos del INE.

2.3.3 Los costes delacrisis

Como es evidente las medidas que se han tomado para luchar contra la crisis han
afectado de manera considerable al sistema econdmico espafiol, aunque no han tenido

la misma intensidad en el sector publico que en el privado.
e En el sector publico:

En el caso del sector publico, los costes econdmicos no financieros de la crisis para el
periodo 2009-2013, ascendieron a 29,1 mil millones de euros, lo que supone una
disminucion del -5,9% del gasto realizado en 2009.

Para reducir el déficit del sector publico se incrementaron los recursos publicos,
aumentando la presion fiscal en un 9,1%; paralelamente, se ha redujo el gasto no
financiero en un 5,9% de media, pasando de 493,9 mil millones de euros en 2009 a
464,8 mil millones en 2013, con recortes drasticos, por ejemplo, en inversiones (en un
60%, en su mayoria en investigacion) o en remuneracion de asalariados, que disminuyo
en un 8%. El incremento de impuestos y el recorte en gasto publico permitié reducir las
necesidades de financiacién publica en casi un 40% entre las fechas indicadas, no asi
el endeudamiento publico que no ha cesado de incrementarse: un 74,8% entre 2009 y
2013.

Respecto al gasto por funciones de las Administraciones Publicas, los recortes se

extendieron, con alguna excepcion, a todas las grandes partidas. En términos relativos

las mas afectadas fueron, por este orden: vivienday servicios comunitarios, 65,7%; ocio,

cultura, 32,4%; proteccion del medio ambiente, 25%, y asuntos econdmicos, 24,2%. A
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estas siguen otras dos de importancia primordial en la prestacion de servicios publicos:

educacion y sanidad, y causa de grandes revuelos sociales.

En el caso de la educacion, el gasto total de las administraciones publicas pasé de 49,7
mil millones de euros en 2009 a 42,4 mil millones en 2013. La disminucion fue de 7,3
mil millones de euros, equivalentes al 14,7% de 2009; en empleo, la reduccion fue de
22,3 mil personas (el 4,1% de la plantilla), entre 2008 y 2013. En sanidad, donde si era
necesario imponer cierta racionalidad en el gasto, el recorte ha sido 9,9 mil millones de
euros, o sea, del 13,4%; en empleo la disminucion ha sido de 13,9 mil personas (el 5,4%
de la plantilla), en este caso también entre 2008 y 2013.

La disminucion presupuestaria en educaciony sanidad es obvio que ha ido acompafnada
de un notable deterioro en la calidad de su prestacion. Asi, en educacioén publica se ha
incrementado el nimero de alumnos por aula, el de horas lectivas por profesor y la tasa
de matricula universitaria; en cambio, ha disminuido el nimeroy la cuantia de las becas,
la cobertura por bajas de personal y también se han suprimido numerosas ayudas
escolares (entre otras, al transporte, comedor, etc.). En la sanidad publica, se han
endurecido las condiciones para la prescripcion de determinados medicamentos, se ha
establecido el copago farmacéutico, se han cerrado algunos servicios en determinados
hospitales y en todos ellos se ha producido un incremento generalizado de las listas de
espera.

e En el sector privado

Como hemos podido comprobar en el apartado anterior, los efectos de la crisis en el
sector publico han sido duros y a pesar de ello, los originados en el privado han sido
muy superiores. Las consecuencias primeras que se derivan de esta situacion el paroy
la precarizacion del empleo, a los que ya me he referido con anterioridad. También es
necesario afadir las desigualdades salariales que también se han incrementado con la
crisis, acentuando la desigualdad de renta y riqgueza entre las clases sociales. Tales
desigualdades se plantean entre los trabajadores por cuenta ajena (es decir, los que
estan sometidos a convenios colectivos) y, sobre todo, entre estos y los dirigentes de

las empresas.

Tabla 3: Estructurasalarial durante la crisis
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Incremento

- e 2 3 2 2
Concepto 2008 2012 2012/2008 (%)

Salarios (euros)

Salario minimo interpro-

e 8.400,0 8.979.6 6.9
Kalario:medio | 21.8834 | 227264 | 3.9
Salario mediano | 18.2444 | 19.041,0 | 4.4
Salaxio:mas frecuente: | 15.500 | 15500 | 0.0

Estructura salarial (%)

De 0 a menos de 2 veces

3 34, 84 33.3 -99
el SMI 04 1
De 2 a menos de 4 veces i o
7,52 48,5 .). 2
el SMI 47,52 48.55 %
De 4 a menos de 7 veces %
. 4.62 4,93 2.3
it 14,6 14,95 3
De 7 y mas veces el SMI 3,02 3,19 5.6

Salario por sexos

Salario medio femenino
respecto del masculino 78,1 76,1 -2,6
(L'n ”n)

Fuente: Encuesta anual de la estructura salarial del INE

En lo que respecta a los diferentes salarios que recoge la primera parte de la tabla,
aparentemente las diferencias no han sido muy importantes entre 2008 y 2012: el SMI
ha crecido en un 6,9%; el medio y mediano también han aumentado, aunque en
proporciones menores al SMI, y el salario méas frecuente ha sido el mismo en 2008 que
en 2012: 15.500 euros. En cambio, si analizamos la estructura salarial, la situacion es
distinta: ha disminuido la proporcion de trabajadores que cobraba hasta dos veces el
SMI, que se hareducido en un 9,9% (ha pasado del 34,84% al 33,31%). En los restantes
estratos de la escala salarial, las diferencias se han incrementado y han sido mayores
a medida que la referida escala va aumentando. El segmento que mas ha crecido es el
que supera en 7 veces el SMI que lo ha hecho en un 5,6% (pasando de 3,02% a 3,19%).
Dos aspectos adicionales deben destacarse: en primer lugar, que en 2012 un 12% del
total de los trabajadores por cuenta ajena percibia salarios que no alcanzaban el SMI,
mientras que en 2008 dicho porcentaje fue del 8,86%. En consecuencia, la pobreza se
ha extendido entre los ocupados. En segundo lugar, también han aumentado las
diferencias salariales por sexos. En 2012, las mujeres percibian un salario medio que
se situaba en el 76,1% del de los hombres, mientras que dicha media era del 78,1% en
2008.

En resumen, los trabajadores mas perjudicados por la crisis, tras los parados, han sido
las clases trabajadoras y clases medias, que han sido las que méas han notado una
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bajada considerable en sus niveles de vida ya que han sido los que han sostenido los
recortes que se han efectuado.

Uno de los grandes problemas que hay en la economia espafiola es sin ninguna duda
la bajeza moral de los politicos, la cual es cada vez més evidente, ya que mientras las
clases medias y bajas pagan el pato de las malas gestiones de los politicos, son ellos
lo que se benefician cada vez mas y masy con una notoria influencia de las grandes
empresas que cada vez cuentan con mas figuras salidas de la politica en sus Consejos
de Administracion. Son ellos los que han permitido que mientras que los ciudadanos
espafoles cadavez vivan peor, los politicos y altos cargos de las grandes empresas del
IBEX cadavez vivan mejor.

En 2010, las empresas del IBEX contaban con un total de 1.027 altos cargos, de los
cuales 513 eran directivos y 514 consejeros. Sus retribuciones medias, sin incluir todos
los conceptos, fueron de 754 mil y 500 mil euros, respectivamente, lo que equivalia, en
el caso de los primeros, a multiplicar por 85 el SMI de dicho afio. En 2013, el nimero de
miembros de los consejos de las sociedades que cotizaban en bolsa fue de 1.409 (en
torno a un tercio pertenecia a las empresas del IBEX) y el de la alta direccion de 997.
En lo que respecta a los salarios, tras una breve congelacion entre 2011 y 2013, se
recuperaron considerablemente en 2014 con un crecimiento del 12% respecto del afio
anterior, situando el sueldo medio de los altos directivos de las empresas del IBEX en
949.083 euros: mas de 105 veces el SMI.

3 Conclusiones de lacrisis en Espafia

La crisis en Espafa es una consecuencia de la crisis que se origin6 en EEUU y que se
extendid por todo el mundo, sin embargo, la gravedad que alcanzo la crisis en nuestro
pais considero que fue mas por el resultado de las malas decisiones politicas que se
habian ido fraguando desde los afios 90 que de factores externos. La crisis comenzo a
gestarse con la implantacion de ciertas medidas erroneas por los gobiernos de
Gonzalez, Aznar y Rodriguez Zapatero, que despilfarraron los recursosy los emplearon
mal, que derivo en politicas que condujeron a una economia especulativa, facilitada por
los bajos tipos de interés, y obviamente a la corrupcion politica que se fue generalizando
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cadavez mas unido ala falta de control del Banco de Espafia y de la Comision Nacional
del Mercado de Valores. El resultado fue una burbuja inmobiliaria descontrolada

impulsada por los bancos, de la misma forma que estaba sucediendo en EEUU.

La burbuja inmobiliaria seria la primera ola de la crisis y en el afio 2010 comenzo la
segunda ola de la misma, generandose otro proceso especulativo, en este caso contra
la deuda publica espafiola, en la que también particip6 de forma activa el sector
financiero. En el segundo gobierno de Rodriguez Zapatero y en el primero de Mariano
Rajoy, se tomaron las primeras medidas para frenar la crisis, impuestas por la UE y cuyo
precio lo tuvieron que pagar las clases medias y bajas.

Aungue es obvio que las duras medidas que se implantaron con el gobierno de Mariano
Rajoy ayudaron, fue Draghi quien evitd el seguro colapso de Espafia, con sus palabras
acerca de la actuaciéon del BCE de comprar deuda soberana, que acabd cortando de

raiz el imparable crecimiento de la prima de riesgo.

La crisis se ha debido, sobre todo, al endeudamiento que ha originado la burbuja
inmobiliaria y al descontrol de las cajas de ahorros, lo que ha afectado gravemente la
solvencia y credibilidad internacional de Espafia. Una de las principales consecuencias
de la misma ha sido el reparto de sus costes, que ha repercutido fundamentalmente en

las clases sociales mas débiles: la crisis la estan pagando quienes no la han originado.

Esto en mi opinién, ha causado el hartazgo cada vez mayor de la sociedad espafiola,
comoes légicoy normal, y hatenido como consecuenciala aparicion de nuevos partidos
politicos que querian romper con el bipartidismo instaurado, que eran el origen de la
corrupcion y de la situacion cada vez mas preocupantes de la economia y sociedad
espafola. Sin embargo, estos partidos de “nueva politica” han acabado uniéndose alos
partidos que tanto criticaban, rebajando cadavez mas el tono de Isu discurso y creando

cada vez una sociedad mas polarizada.
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