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Las lecciones de la crisis espafiola

Luego de la fuerte crisis econémica que sufrié a
principios de los 90, Espafia se someti6 a reformas
estructurales orientadas a asumir el desafio de una nueva
realidad europea: apertura mediante la libre circulacion
de personas, bienes y capitales, y estabilidad
macroeconémica con la eliminacién del nacionalismo
monetario, de tal manera que para el inicio del nuevo
milenio, Espafa se prestaba a ser el milagro europeo con
un PIB per capita de € 25 mil en 2004, luego de los € 15
mil de la otrora ruinosa economia de 1994. Sin embargo,
en 2007 Espafa registré una nueva crisis. ;Como fue que
Espafa cayd en este abismo del que no logra salir?

Génesis y colapso

Con el objetivo de consolidar una Europa politicamente
unida, en 2002 Espafia encomendd su politica monetaria
al Banco Central Europeo (BCE) en un momento en que
las potencias de Francia y Alemania tenian sus economias
venidas a menos. De esta manera, siguiendo las politicas
de la Reserva Federal ante los ataques del 11 de
septiembre de 2001, el BCE decidié estimular la
economia europea con tasas de interés artificial e
histéricamente bajas, que se tradujeron en condiciones
laxas para el endeudamiento de los gobiernos nacionales
y el resto de agentes econdémicos (ver gréafico 1).
GRAFICO 1

TASAS DE INTERES DE REFERENCIA: BCE Y FED
(Enero 1999 - Enero 2014)
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FUENTE : elaboracién propia en base a datos del Banco de Espafia.

El ritmo del crecimiento crediticio espafiol crecia entre el
20 y 25 por ciento anual, de manera que el pablico fue
inducido a demandar créditos muy por encima de sus
posibilidades de repago para ser invertidos en el sector
inmobiliario intimamente ligado al turismo, principal
fuente de ingreso nacional, en la expectativa de que el
negocio de bienes raices nunca baja y de que existian
garantias implicitas del Estado al ser el sector bancario e
inmobiliario los mercados més intervenidos. Asi, desde el
inicio de la mayor expansion crediticia europea por parte

del BCE a inicios de los 2000, el precio de las viviendas

espafiolas llegd mas que a triplicarse hasta colapsar a

mediados de 2007, dejando hoy una cifra estimada (no

oficial) de 6 millones de viviendas vacias (ver grafico 2).
GRAFICO 2

PROMEDIO DE PRECIOS DE LA VIVIENDA: ESTADOS UNIDOS Y ESPANA
ANOS 1989 - 2014
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FUENTE: The Economist.

No mucho més tarde, luego de pasar de un superdvit
fiscal del 5 por ciento en 2007 a un déficit del 11 por
ciento en 2008, en 2009 se manifestd la bancarrota
estructural de las Comunidades Auténomas que gastaban
irresponsablemente sin generar recursos propios, hasta
que las tasas de desempleo y la recaudacion tributaria (en
gran medida dependiente de la burbuja) explotaron (ver
grafico 3).

GRAFICO 3
SUPERAVIT/DEFICIT FISCAL
ANOS 2002 - 2013
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FUENTE : elaboracién propia en base a datos del Eurostat.

El Plan E: camino a la japonizacion

No sin antes negar la crisis en campafa electoral en 2009
el gobierno espafiol implanté el Plan E contra la crisis; la
misma bateria de medidas que la provocaron. Se tratd del
segundo mayor gasto publico del mundo luego de Arabia
Saudita, y llevd a la economia espafiola a hipotecar su
futuro con mayor endeudamiento y la dilapidacion del
capital que le quedaba produciendo lo que nadie



necesitaba, como redes de aeropuertos, autopistas,
estaciones de tren, etc. que nunca funcionaron pero que
deben pagarse (ver gréafico 4).
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FUENTE : elaboracién propia en base a datos del Eurostat.

Prolongando la agonia

Hoy el actual gobierno no sélo desaproveché la
oportunidad de completar y profundizar las reformas que
funcionaron en los 90 al contar con el apoyo de mas del
50 por ciento del electorado, sino que incrementd
impuestos (hoy los terceros mas elevados de toda Europa)
para sostener la estructura de un aparato estatal
sobredimensionado y en bancarrota, para llegar a
quitarles hoy un 51 por ciento de sus ingresos a una
ciudadania que busca empleo (ver gréfico 5).
GRAFICO 5

ESPANA, ALEMANIA Y EUROZONA: TASA DE DESEMPLEO ANUAL
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FUENTE : elaboracién propia en base a datos del Eurostat.

Hoy Espafia registra un crecimiento débil que no significa
haber superado la crisis (ver gréafico 6).

GRAFICO 6
ESPANA, ALEMANIA Y EUROZONA: PRODUCTO INTERNO BRUTO
ANOS 2002 - 2013
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FUENTE : elaboraci6n propia en base a datos del Eurostat.

Espafia acaba de incumplir los objetivos de déficit con la
Comunidad Europea por quinta vez consecutiva, pero
incluso aunque se redujera el gasto decididamente, no
seria suficiente sin reformas estructurales que liberalicen
los mercados. Es necesario seguir privatizando aquellas
atribuciones y competencias en manos del Estado que
sirven a un aparato productivo que satisfaga los nuevos
habitos de consumo y capacidad de ahorro de los
espafoles, y eliminar aquellos que no lo hagan. Caso
contrario, el esfuerzo gubernamental se traduciria en tasas
de crecimiento muy disminuidas por un tiempo tan largo
como el de las dos décadas continuas del Japén.

INDICADORES ECONOMICOS

2013 2014 2014 Var. Var.
Al 23 de Al 23 de Al23de Anual Mensual

Mayo Abril Mayo (%) (%)
TIPOS DE CAMBIO
BS / USS 6,96 6,96 6,96 0,00 0,00
Bs / Euro 8,82 9,47 9,37 6,19 (1,09)
Peso /USS (CHILE) 477,74 561,70 550,70 15,27 (1,96)
Nuevo Sol /US$ (PERU) 2,66 2,80 2,79 4,88 (0,20)
Peso /USS(ARGENTINA) 5,26 8,00 8,07 53,33 0,81
Real /USS(BRASIL) 2,05 2,24 2,22 8,03 (1,07)
COTIZACIONES INTERNACIONALES
Dow Jones (INDU) 15.294,50 16.501,65 16.606,27 8,58 0,63

Euro / US$ 0,78 0,72 0,73 (5,83) 1,10
PRECIOS DE MATERIAS PRIMAS

Petréleo (WTI,USS/bl) 94,12 101,47 105,01 11,57 3,49
Soya (USS$ /TM) 428,20 469,00 502,60 17,38 7,16
Oro (US$ /0.T.) 1.386,00 128525  1.291,50  (6,82) 0,49
Plata (US$ /O.T.) 22,47 19,46 19,42 (13,57)  (0,21)
Estafio (USS$ /LF.) 9,51 10,75 10,58 11,20  (1,58)
Zinc (US$ /LF.) 0,83 0,94 0,94 14,46 0,75

INDICADORES MONETARIOS (MM US$)
2013 2014 2014 Var. Var.
Al 23 de Al23 de Al23de Anual Mensual
Mayo Abril Mayo (%) (%)
Reservas Internacionales 139615 14.599.4 146916 52 06
Netas
Transferencias del exterior
i . W 0,0 0,0 0,0 na. na.
al Sistema Financiero
Transferencias del Sistema
i . ) 0,0 0,0 0,0 n.a. na.
Financiero al exterior
Emision Monetaria (MM Bs.) 31.360,4 34.683,3 34.802,1 11,0 03
Omas (Netas) 2.752,3 4.185,0 4.188,1 52,2 0,1
Depdsitos bancarios 10.972,7 13.007,0 12.966,4 18,2 0,3)
Cartera bancaria 8.827,4 10.140,5 10.447,7 18,4 3,0
Deuda interna consolidada 4.949.8 6.268.4 62533 263 02)
(SPNF y BCB) T o o ! !
Fuente: Banco Central de Bolivia,Ministerio de Mineriay M etalurgia, Bancos Centrales de Latinoamérica.
1A través del Banco Central de Bolivia.
n.a.=no se aplica; n.d.=no disponible.

’ {Efmilenia

n facebook comfundacion.milenia



