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PRIMER ACTO: LA GRAN RECESION

En el mes de julio de 2012, después de negarlo reiteradamente, el Gobierno
espanol resolvio solicitar a Bruselas, a “la Troika” (FMI, Union Europea vy
Banco Central Europeo), el rescate bancario. Es decir, fondos economicos,
ayuda financiera para evitar la quiebra de las instituciones bancarias espa-
Aolas atrapadas en la gran recesion de la economia espanola.

La gran recesion de la economia mundial se inicio en el afio 2007 en EEUU,
a partir de las hipotecas de alto riesgo llamadas subprime. Los efectos de
esos impagos de creditos se convirtieron en debacle financiera y cruzaron
rapidamente el Atlantico impactando de lleno en la principal zona econo-
mica del mundo: la Union Europea. Las economias de los paises avanzados
se paralizaron y entraron en recesion. En el afio 2009 la economia mundial
cayo un 0,6%, un 3,6% en los paises avanzados.

Aun siendo la Union Europea la mayor union economica regional del mun-
do, por ser al mismo tiempo Union Monetaria desde el afio 2002, no es una
union fiscal, esto es, no es una ‘comunidad de gasto publico”. Los paises
son soberanos en la formulacion de las politicas publicas, tienen autonomia
para endeudarse! y financiarse emitiendo bonos.

Este ha sido el “talon de Aquiles” de la Union Europea. Aungue existe una
eurozona, integrada por los paises que han asumido como moneda el euro,
los ‘'mercados™, a partir de la “Gran Deuda” surgida de la “Gran Recesion”,
comenzaron a diferenciar el precio, —tipos de interés— de la deuda publica
segun los paises emisores.

Los Estados emiten deuda a distinto plazo de tiempo y la colocan en el lla-
mado mercado primario a traves de subastas de tipos de interés. Los inver-
sores en deuda proponen volumen de deuda que quieren comprar y tipos

!La incorporacion al euro supuso cumplir con los criterios de convergencia establecidos para
cuatro variables: tipo de interés, inflacion, déficit publico (3% PIB) y deuda (65% del PIB)

2 Los mercados tienen nombre y apellido. No todos los que operan en los mismos tienen la
misma capacidad operativa. Hay grandes traders que son capaces de imponer precios (o tipos
de interés) a partir del volumen de deuda y operaciones que controlan.




de interés que estan dispuestos a pagar y el Estado adjudica en funcion de
las ofertas recibidas y de las necesidades de financiacion que tiene en el
momento de la subasta. La Europa periférica, los conocidos como los PIGS
(Portugal, Irlanda, Grecia y Espafia), empezaron, progresivamente, a pagar
por la deuda nueva, de mediano plazo, entre un 3 a 6% mas que Alemania.

Espafia es uno de los eslabones débiles de la Union Europea. La economia
espanola no es industrialmente solida y competitiva en relacion al resto
del mundo desarrollado y emergente, en particular, de los paises asiaticos.
Si lo es en servicios, singularmente el turistico, y habia sostenido en estos
ultimos anos su crecimiento en la construccion inmobiliaria facilitada por
el crédito barato, la liberalizacion del uso del suelo y la moneda unica?.

El peso mas que proporcional de la construccion en la economia espanola
ha sido asi desde la entrada en la Union Europea (afio 1986), primero, y
en el euro (aflo 2002) después. El boom se manifesto inicialmente en la
construccion de infraestructuras y en la residencial a posteriori. La cons-
truccion de infraestructuras publicas asociadas a la entrada de Espafna en la
Union Europea se financio con fondos europeos de ‘cohesion”y evitd que
el Estado espafiol se endeudara* En cambio el boom de la construccion
residencial se sustentd en la liberalizacion del suelo y en la financiacion
privada bancaria facilitada por los bajos tipos de interés vigentes y la des-
regulacion financiera.

La banca espafiola, de tradicion minorista®, se incorpord a este proceso
apalancando al sector de la construccion residencial en exceso. Esto es,
mas alld de las reglas de la prudencia financiera al uso. La explicacion del
porqué se asumio ese riesgo es sencilla: la inversion en ladrillos daba be-
neficios extraordinarios.

SEGUNDO ACTO: DE LA GRAN RECESION AL
RESCATE BANCARIO

La gran recesion paso especial factura a la banca espafola, porgue recibio
el impacto directo de la crisis en una triple dimension. En primer lugar,
porque se freno en seco la subida de los precios de los terrenos, que era

3 La construccion en zonas turisticas de la costa espafiola es la que mas ha crecido entre el
1993y 2007.

4 Al entrar en la Comunidad Europea, Espafia se hizo acreedora de Fondos Estructurales y del
Fondo de Cohesion, que son instrumentos financieros dirigidos a reducir diferencias de desa-
rrollo entre los Estados Miembros y las regiones

°>La banca minorista es la tradicional, con un ‘mostrador” que capta depdsitos de ahorro vy
otorga créditos a clientes particulares: familias y empresas para inversion en consumo y/o
proyectos. La mayorista o de inversion es la que desarrolla y estructura productos financieros
complejos y tiene como clientes a inversores institucionales y/o grandes patrimonios que in-
vierten mas en rentabilizar la liquidez patrimonial que en proyectos de la economia real.
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donde se habia concentrado la especulacion inmobiliaria. El paron de pre-
cios de los pisos por la recesion pilld a los ‘promotores” inmobiliarios (las
inmobiliarias y los propios bancos) con créditos otorgados (crédito promo-
tor) para la compra de terrenos, pero sin construir y sin vender los futuros
pisOS y, por tanto, con los préstamos sin amortizar. En segundo lugar, por-
que el incremento del paro llevo a muchos titulares de créditos de viviendas
terminadas a no poder seguir pagando las hipotecas. Y por ultimo, porque
la recesion supuso una ruptura en la cadena de pago de la economia que
hizo crecer la morosidad bancaria®.

Segun estimaciones (aqui la informacion no es nada transparente) el saldo
vivo del credito vinculado al ladrillo es de aproximadamente 300 mil millo-
nes de euros (30% del PIB) ;Cuanto de esta cifra es incobrable? La infor-
macion disponible es poco clara y difiere segun quién informe: Gobierno,
bancos, auditoras, etc. Hay, obviamente, interés por engordar o adelgazar la
cifra de impagos segun sea el coste de las ayudas que recibiran los bancos.
Estas van desde la asuncion total de parte de las pérdidas a desembolsos,
sin coste, de capitalizacion de las entidades financieras, pasando por la
compra sin reduccion de la cartera de morosos por un banco malo al otor-
gamiento de avales para la emision de obligaciones pasivas de los bancos.

No obstante, los eufemisticamente llamados “activos toxicos” llevaron a la
inviabilidad comercial a muchas entidades financieras, especialmente a las
cajas de ahorro, que habian entrado de lleno en la especulacion inmobi-
liaria’. El problema de la quiebra bancaria se agravo aun mas porque, en el
afan de no perder cuota de mercado, la banca en general —cajas de ahorro
incluidas— se endeudo en la eurozona para obtener financiacion comple-
mentaria. La deuda externa de la banca espanola se estima alcanza un 40%
de la deuda externa total de Esparfia, que a fines de 1996 suponia el 165%
del PIB espanol. Ademas, en la misma linea de captar mas recursos, mas
pasivo para poder seguir prestando, promovieron ‘productos” engafosos
como las participaciones preferentes®, entre clientes minoristas que creian
estar colocando sus ahorros de forma segura.

El resultado final fue que la recesion econdmica encontro al sector exce-
sivamente apalancado, con caida violenta del negocio y bordeando, una
porcion importante del mismo, la quiebra contable. Ocho entidades finan-
cieras tuvieron que ser intervenidas y nacionalizadas Desde 2009 se han

5 La morosidad bancaria ha crecido hasta casi el 9% en 2012. La mas alta de los ultimos 18 afos.

7 Las Cajas de Ahorro financiaron gran parte de la construccion de 2da residencia en las zonas
costeras y turisticas de Espana.

¢ La mayoria de las personas que compraron obligaciones preferentes (muchos jubilados y aho-
rradores minoristas de escasos recursos) no sabian que lo que suscribian eran acciones; esto
es capital permanente sin derecho a devolucion. Es decir, los engafiaron: pensaban que cons-
tituian depositos a plazo fijo y se encontraron entregando sus ahorros a los bancos sin obli-
gacion de devolvérselos. En total se han colocado unos 4,5 mil millones de euros a 130.000
ahorradores.
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aprobado cinco reformas financieras y se forzaron dos etapas de fusiones
bancarias. Las dos ultimas en un plazo de tres meses entre febrero y mayo
de 2012. Las cajas de ahorro casi han desaparecido. En el ano 2009 habia
en Espana 44 cajas de ahorro y en febrero de 2012 soélo quedaban nueve, y
cuatro de ellas nacionalizadas. La desaparicion tiene un impacto social adi-
cional profundo en la crisis econdmica en curso, porque destinaban parte
de los beneficios a proyectos de interées comunitario via las obras sociales
correspondientes. Y también porque prestaban un servicio financiero mino-
rista en pequenas localidades, pueblos y comarcas donde la banca privada
tradicional no llegaba.

Sin embargo, las reformas no son tales. Sucede como en las llamadas re-
formas estructurales promovidas por el Gobierno, que se limitan a ajustes
y recortes, en el caso de las reformas financieras se trata basicamente de
decretos gubernamentales para inyectar capital y fortalecer el balance para
que las entidades financieras no quiebren. En la primera se cred el Fondo
de Reestructuracion Ordenada Bancaria (FROB). Institucion bancaria encar-
gada de capitalizar (si es mayoritario, de nacionalizar) los bancos quebrados
y/o en crisis.

En julio de 2012, Bankia, la antigua Caja de Ahorros de Madrid, la cuarta
entidad financiera por volumen de activos, colapsa y tiene que pedir mas
ayudas publicas para sobrevivir. De cifras en el entorno de los 4,5 mil mi-
llones de euros en abril de 2012, Bankia pasa a necesitar, para recuperar el
equilibrio contable, dos meses mas tarde, unos 20 mil millones. La situacion
se precipita y el Gobierno resuelve solicitar una ayuda completa de 100
mil millones para afrontar lo que el Gobierno entiende es el saneamiento,
de una sola vez, de toda la banca espanola. La demanda de los 100 mil
millones tiene consecuencias inmediatas mas alla de su costo financiero
directo: implica someterse a estrictas condicionalidades de politica eco-
nomica. Bruselas exige formalizar la ayuda en forma de rescate para poder
documentar los compromisos a los que se obligaba al Gobierno espanol
por recibir la correspondiente ayuda financiera.

iNecesitaba Bankia 20 mil millones y 100 mil millones el conjunto del siste-
ma financiero espanol para ser rescatado? Los 100 mil millones surgen de
auditorias ‘independientes” hechas deprisa y corriendo y que solo sirvieron
para cuantificar tramos de créditos que, en lenguaje bancario tradicional,
se califica de dudoso cobro segun plazo de impagos de sus cuotas de
amortizacion. Para concluir que realmente son créditos fallidos habria que
hacer un trabajo mas exhaustivo y meticuloso. Los mas problematicos de
recuperar estan concentrados en las cajas de ahorro ahora nacionalizadas
de Madrid, Barcelona y Valencia: unos /5 mil millones. Las exigencias de
reforzamiento del capital propio a traves de un incremento de dotaciones
contra beneficios y amortizaciones de los creditos habrian logrado sanear
en un 50% los balances bancarios. Queda aun la otra mitad.
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Independientemente de la cifra final, el rescate del sistema financiero es-
pafol es escandaloso, porque se hace con recursos publicos a través de
avales indirectos a la deuda, inyecciones directas de capital y de compra
y traspaso a un banco malo de capital publico del crédito inmobiliario de-
finitivamente incobrable. Es decir, un rescate en toda la regla del capital,
del capitalismo espanol, no de la economia espafiola, con dinero del con-
tribuyente, de la mayor quiebra econdmica y financiera en la historia de
Espana. El Gobierno espanol socializa la quiebra después de que distintas
fracciones de la oligarquia capitalista se apropiasen anticipada y privada-
mente de los beneficios de un negocio que irremediablemente se sabia
terminaria colapsando.

TERCER ACTO: DEL RESCATE BANCARIO A LA GRAN
DEUDA, EL EQUILIBRIO PRESUPUESTARIO Y LOS
RECORTES SOCIALES

En cualquier caso, ese salvamento, por la pertenencia de Espafa a la mo-
neda Unica, necesitaba el concurso financiero de la Union Europea®. Este
se materializa en julio de 2012 con la firma de un MOU (acronimo de
Memorandum of Understandig) en el que se fijan las condiciones!® para su
desembolso y se establece la hoja de ruta del ajuste presupuestario que
Bruselas obliga, y el Gobierno acepta, para el bienio 2013-14. Este plan bi-
anual, que es una actualizacion mas restrictiva® de los presentados dos me-
ses antes en ocasion de la formulacion y aprobacion de los presupuestos
generales de 2012, es el mayor golpe y ataque conocido a las conquistas
de los trabajadores y beneficios sociales en Espana.

Cuando la gran recesion llego con fuerza a Espafna en el ano 20009, la
deuda publica era de las mas bajas de la Union Europea. No asi la deuda
privada, de la banca y cajas de ahorro que, como ya comentamos, habian
pedido prestado dinero a la eurozona a efectos de ganar mas cuota de
mercado en el negocio del crédito inmobiliario.

El freno en seco del crédito, en especial el que financiaba y otorgaba liqui-
dez a la entidades financieras espafnolas —el interbancario y el de obliga-
ciones, es decir, deuda de los bancos, no a los bancos— bloqueo, conse-
cuentemente, el acceso al crédito al sector de la construccion, promotores

9 Los 100 mil millones para el rescate o se obtienen de “agentes” privados o se financian con el
concurso de un banco central que compra la deuda. Espafia pertenece al euro, el Banco Cen-
tral es el Banco Central Europeo y Alemania no acepta que éste compre deuda directamente
a los Estados Miembros.

19 El MOU firmado en julio somete la ayuda financiera a un estricto cumplimiento de medidas
en el ambito bancario, de supervision financiera, de objetivos macro de déficit y de reformas,

principalmente tributarias y laborales.

% Por dilatar el compromiso de llegar al 3% de déficit publico en un afio, al 2014, el Gobierno
‘ofrecio” a Bruselas mas recortes.
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especulativos (inmobiliarias, muchos de ellas, creadas y/o participadas por
los propios bancos) y particulares, afectando y paralizando mas a la eco-
nomia espanola en su conjunto.

En 2009, el Gobierno del PSOE intentd contrarrestar la crisis y la recesion
estimulando el ciclo econdmico por dos vias: por un lado, otorgd garantias
directas e indirectas al sector financiero, a los bancos, y, por otro, incen-
tivo politicas compensatorias de gasto publico. Se lanzo el llamado plan
E para dar empleo rapido, fundamentalmente a parados del sector de la
construccion en corporaciones locales, financiando proyectos de sencilla
formulacion (reparacion de calles y aceras, instalacion de mobiliario urbano,
etc.). El plan inyectd unos 15 mil millones de euros.

Pero en Mayo de 2010, intimidado por Bruselas, el Gobierno de Zapatero da
un viraje de 180 grados y anuncio un programa de recortes presupuestarios
en el que, por primera vez en la historia econdmica de la democracia, se
bajaron los salarios de los empleados publicos entre el 5y el 7%. Incluso
asumio el compromiso de ser el primer pais de la Union Europea, en ga-
rantizar constitucionalmente el concepto de equilibrio presupuestario pro-
poniendo y aprobando en el afio 2011, con el consenso del PP y en tiempo
record, una reforma constitucional ad hoc®. Se garantizaron los depositos
hasta 100 mil euros, se creo el FROB para inyectar capital a la banca con
dificultades para cumplir con los ratios de solvencia bancaria y se otorgaron
avales publicos a las emisiones de pasivos bancarios (financiacion para la
banca).

Los incentivos a la banca y a la economia sefalados mas arriba comenza-
ron a incrementan el déficit presupuestario y, por consiguiente, la deuda
publica. La recesion, a su vez, aumento el gasto social en ayudas no con-
tributivas y redujo el pago de impuestos directos e indirectos por menor
consumo y menos beneficios empresariales, o que termina también reper-
cutiendo otra vez en el déficit y en la deuda. En los ultimos 5 afios, la deuda
publica espafola pasd de 382,9 miles de millones a 739,0 miles de millones
de euros. En términos porcentuales sobre el PIB, paso del 36,3% al 68,5%".

En Espafa la deuda no era, ni es aun, excesiva en comparacion a otros
paises, pero el deficit desde la gran recesion crecid mas rapido que la eco-
nomia. El capitulo de gasto publico que mas subio es el de los intereses de
la deuda publica. Como se pretende llegar a un equilibrio total de ingresos
y gastos (déficit estructural —sin gastos financieros— cero) el crecimien-
to mas que proporcional de los gastos financieros es simultaneamente la

2 En agosto de 2011 se reformd la constitucion introduciendo el principio de estabilidad pre-
supuestaria, déficit cero, y en abril de 2012 se actualiza la Ley de Estabilidad Presupuestaria a
ese principio obligando no solo a la Administracion Central, sino también a la Autonomica a
topes de déficit y deuda.

13 En el Reino Unido y Francia es de casi el 90% vy en Italia superior al 100%.
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reduccion de otras partidas presupuestarias, en particular la de gastos de
personal salarios y empleo publico, pensiones, subvenciones, subsidios a
parados y familias, gastos y derechos sociales en general en la educacion,
la sanidad vy la cultura.

Bruselas venia exigiendo recuperar la meta del 3% de déficit publico desde
2009, el anio en el que la gran recesion se habia manifestado de manera
generalizada en las economias desarrolladas y todos los paises habian au-
mentado los déficit publicos, especialmente por el gasto incrementado de
subsidios a desempleados e incentivos, avales, garantias e inyecciones de
dinero al sector financiero.

En el afio 2011, el PSOE, teniendo en cuenta la previsible derrota en las
elecciones generales de noviembre, no presenta los presupuestos de 2012.
El PP asume el Gobierno en diciembre de 2011 con el objetivo estratégico
de que la politica econdmica es el saneamiento de las cuentas publicas.
Para cumplir con el objetivo de Bruselas de 3% de déficit para 2013 era
necesario recortarlo en mas de cinco puntos porcentuales en dos anos.
Teniendo en cuenta que el PIB espanol, en 2011, estaba en el entorno del
billon de euros, ese porcentaje suponia, aproximadamente, 50 mil millones
de euros. Después de un ajuste inicial a principios de 2012, por desviacion,
segun el PP, del déeficit de 2011, en dos puntos, realiza dos ‘vueltas de
tuerca” adicionales mas: el primero en ocasion de la presentacion de los
presupuestos de 2012 en marzo y otro cuando se solicita el rescate ban-
cario en julio*.

La magnitud de ayuda del rescate bancario hace mas exigente a Bruselas,
que pide mas concrecion. El Gobierno termina cuantificando, en euros,
las cifras de la reduccion presupuestaria propuesta: 102.956 millones, dis-
tribuidos en 13.118 para 38.956 en 2013 y 50.075 en 2014%, es decir: mas
de lo pedido por Bruselas. Una brutalidad equivalente, por ejemplo, al 90%
del gasto en pensiones del afio pasado. El Gobierno del PP multiplica en
mayor medida los recortes ya impuestos por el Gobierno del PSOE en el
2010 y 2011,

En realidad, el plan de ahorro presupuestario es una combinacion de ma-
yores ingresos, subidas de impuestos directos e indirectos, con menores
gastos y derechos sociales. El PP, aun cuando defendio el concepto de

“ Entre los afios 2000 y 2004 el déficit publico no supero el 1% del PIB y entre ese afio vy el
2007, afio de inicio de la crisis subprime, hubo superavit en las cuentas publicas. En el 2009 se
alcanza un record del 11,2% y en 2011 con recorte ya en marcha no se baja del 8,5%.

5 Parte sustancial del ajuste lo tienen que hacer las Comunidades Autdnomas porgue tienen
transferidas las competencias en materia de atencion sanitaria y educacion.

16 Los recortes del Gobierno del PSOE en el afio 2010 fueron del orden de los 15.000 millones
de euros. Los principales fueron en salarios a los empleados publicos (de media un 5%), no
revalorizacion de las pensiones y supresion de la prestacion por nacimiento, y de ayudas a
la dependencia. Es decir, elimino en la misma cuantia los estimulos que habia propuesto un
ano antes.
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bajar impuestos, subio el IVA, el IRPF, el IBI' y la imposicion al ahorro. Por
el lado de los gastos, las rebajas mas importantes y dramaticas estan en
la supresion de la paga extra (un 7,1% del salario) de diciembre de 2012 a
todos los trabajadores dependientes de los presupuestos del Estado'® y en
la supresion de una serie de derechos de asistencia social y sanitaria a jo-
venes, inmigrantes, parados y pensionados®.

Todo el planteamiento de la austeridad es un ataque en profundidad a la
linea de flotacion de los sectores mas débiles y vulnerables de la sociedad.
La capacidad adquisitiva de la poblacion trabajadora ha sido castigada por
tres vias: por pérdida de empleo, por bajada de salarios y por las subidas
del impuesto a la renta y a los productos de primera necesidad.

CUARTO ACTO: EL CIRCULO PERVERSO DE LA
DEUDA'Y LOS RECORTES

Ahora bien, los enormes ajustes, muchos de ellos ya implementados, como
ya hicimos hincapié, deprimen mas rapida y violentamente la actividad eco-
nomica y profundizan la recesion de la economia: el consumo esta para-
lizado por la caida de los ingresos y el paro creciente?® y por la falta de
crédito?’. Las empresas no invierten ante el desolador panorama de la caida
de las ventas y el no acceso a la financiacion bancaria®?. Para el corriente
ano y el proximo 2103 el propio Gobierno calcula una caida del producto
interior del 1,7% y del 0,5% respectivamente.

La politica econdmica de austeridad y ajustes de gasto impuesta tanto

Y ELIRPF es elimpuesto a la renta y el IBl a los bienes inmuebles También y supuestamente para
mejorar los ingresos, el PP aprobd una amplia amnistia fiscal para los defraudadores hasta
finales de 2012.

8 Los empleados publicos han perdido en dos afios capacidad adquisitiva por bajada de sala-
rios: un 11,7% y por aumento del impuestos (a la renta y del IVA) —para un salario medio de
20.000 euros es un 2% mas—. Ademas, la inflacion de entre un 2% a un 3% anual reduce aun
mas la renta real.

19 Ademas de las subidas de impuestos vy recortes de gastos, el Gobierno aprobd una serie de
reformas de caracter neoliberal, siendo la laboral la mas importante porque facilita aun mas
el despido en términos administrativos y econdmicos (reduce drasticamente las cuantias in-
demnizatorias)

20 |La desocupacion llega al 25% de la poblacion activa y afecta al 50% de los jovenes menores
de 25 afios.

? Los aumentos del IVA deberian repercutir en los precios, pero probablemente, ante la debi-
lidad del consumo, las empresas buscaran compensarlo con una reduccion de los costes
laborales facilitados por la reforma laboral y la reduccion de las cotizaciones a la seguridad
social. Y el consumo quiza se debilite menos de lo que deberia al repercutirse en productos
de consumos basicos y necesarios cuya demanda es relativamente inelastica.

22 En una crisis de deuda, sin acceso al crédito y desvalorizacion de la riqueza patrimonial, las
familias y las empresas llevan el consumo y la inversion al minimo, a efectos de reducir el
recurso al ‘el apalancamiento”, al endeudamiento, al minimo.
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por Gobierno como por Bruselas (la Troika), y bajo presion particular de
Alemania y los paises de la Europa del norte, conduce inevitablemente a
que se eternice en un circulo vicioso la recesion de la economia: menor
actividad lleva a menos recaudacion y subsecuentemente a mas recortes.
La Union Europea no autoriza la monetizacion?® del déficit publico de los
paises en dificultades de refinanciacion de deuda?®. Argumentan que la
normativa de la Union Europea no permite al BCE cumplir con la funcion
de prestamista de ultima instancia, como es tradicion de cualquier Banco
Central de un pais. Tampoco autoriza la emision de una deuda publica
cooperativa y mancomunada, mutualizada, del conjunto de los paises de
la Union Europea. Los eurobonos serian mas dificiles de manipular por los
especuladores en los mercados?.

Ademas, no se implementan medidas tendentes a reducir la presion especu-
lativa sobre la deuda, como es la de controlar a los agentes que operan en
los mercados secundarios en posiciones a ‘corto”, es decir, vendiendo deu-
da prestada a la espera de que la devaluacion del precio les deje enormes
beneficios al momento de su devolucion. Es decir, restringir operaciones a
crédito por la insolvencia y el riesgo sistémico que generan, argumento mas
que razonable en el mundo mercantil. Si la especulacion sobre la deuda
se redujera, habria simultaneamente menos presion al recurso del recorte
compensatorio del gasto publico y los beneficios sociales.

Algunos apuestan a la ruptura del euro como una alternativa. Esta tendria
efectos economicos y sociales catastroficos. El objeto de salirse de la mo-
neda Unica seria recuperar soberania monetaria, de emision y de cotizacion
de la misma (tipo de cambio). Ahora bien, la finalidad principal seria deva-
luar la nueva moneda para recuperar competitividad y generar un superavit
externo de balanza de pagos. Sin embargo, la devaluacion produciria un
shock inicial inflacionario y recesivo por aumento de precio de las impor-
taciones y de contraccion de la actividad por caida del consumo y la in-
version. Ademas, el pais quedaria comprometido con una deuda nominada

23 Monetizar deuda es que el Banco Central Europea o bien compre deuda emitida en los lla-
mados mercados secundarios a precios no especulativos (que afectan a la prima de riesgo) o
que directamente suscriba las emisiones de deuda en los mercados primarios. Para ello seria
necesario superar reticencias politicas mas que impedimentos normativos de los tratados de
la Unidn Europea. La solucion que se propone es que un Fondo Europeo (Mecanismo Euro-
peo de Estabilidad —ex Fondo de Estabilidad Financiera—) financiado por todos los paises de
la Union Europea sea el gque compre stocks de deuda.

2 Espafia, con deuda en proporcion al PIB relativamente baja, refinancia vencimientos de deu-
da a largo plazo con un diferencial (prima de riesgo) de casi 6 % con Alemania, lo que en el
largo plazo se hace insoportable porque ahoga el concepto de estabilidad presupuestaria y
condena al pais al recorte presupuestario permanente si la economia continua en recesion.

5 Sj se emiten eurobonos, los especuladores no podrian diferenciar el origen del emisor y no
habria lugar para primas de riesgo de castigo. Quiza el coste de la financiacion de los eurobo-
Nos seria un poco mayor para Alemania y los paises que hoy se benefician tipos de intereses
negativos.
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en divisa fuerte, lo que agravaria el compromiso de servicio de la misma
(pago de cuotas de amortizacion e intereses). Finalmente, la ruptura del
euro y las devaluaciones competitivas llevarian de inmediato a cuestionar
la integracion productiva, financiera y comercial de la Union Europea. Esto
es, tendria un efecto domino inmediato sobre la Union Europea vy luego
sobre el conjunto de la economia mundial.

No obstante, la politica econdmica en vigor lleva a lo mismo, pero por
otras vias. En un marco de cambios institucionales neoliberales drasticos
(reforma laboral) se busca recomponer el beneficio empresarial, recuperar
tasas de rentabilidad capitalista para la economia espafnola sobre la base
de abaratar, devaluar de manera violenta los costes directos (salarios) e in-
directos (beneficios sociales) de la actividad economica. En paralelo, para
facilitar el acceso al crédito de las empresas y a la inversion, se sanea el
sistema financiero quebrado con dinero del contribuyente. El Gobierno
confia en que el circulo vicioso de recortes, caida del consumo y recesion
provocado por esta politica econdmica se contrarreste con flujos de ahorro
externo generados por una mejora de la competitividad de la economia
espanola a traves del aumento de las exportaciones. La apuesta de hacer
pivotar la salida de la crisis en la competitividad externa de la economia,
en cualquier caso, mas que arriesgada, es inviable, porque la “austeridad”
en vigor propugnada por Bruselas afecta al conjunto de la economia de la
Union Europea y no existe la “locomotora europea’”.

QUINTO ACTO: LOS MERCADOS FINANCIEROS
DICTAN LA POLITICA ECONOMICA

La recesion y el equilibrio presupuestario es el ordago de los mercados
financieros a la crisis. Estos, ni elegidos ni votados por nadie, solo someti-
dos a sus propias leyes internas de rentabilidad capitalista y lucro financiero
parasitario, imponen alternativas de politica econdmica que castigan seve-
ramente a los sectores mas debiles e indefensos de la sociedad. Espana
y la Union Europea han asumido el envite de los mercados. Mientras que
los recortes hunden en la miseria a amplios sectores sociales cuya sub-
sistencia es dependiente de esas rentas o gastos sociales?®®, fracciones del
capital, especialmente financiero, y otros sectores de altos niveles de renta
se ven favorecidos por ayudas financieras de todo tipo: fondos de rescate,
avales, garantias, amnistias fiscales, etc. La suma de estos triplica la de los
recortes y ajustes economicos. En el ambito de lo que eufemisticamente
el Gobierno ha llamado reformas estructurales, todo lo que se ha hecho
es liquidar conquistas historicas de los trabajadores y de la poblacion de
menores recursos, incluidos los emigrantes, en materia derechos laborales,

% |os ajustes en sanidad son especialmente sangrantes para pensionados, jubilados y emigran-
tes porgue se quitan subvenciones a los medicamentos, a la dependencia y se niega asisten-
Cia sanitaria a emigrantes que no tengan regularizados sus papeles.
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de acceso a las pensiones, a la sanidad, a la educacion y a la cultura. En
la cooperacion y ayuda al desarrollo los tijeretazos han sido escandalo-
SOS porque practicamente han desaparecido los fondos para financiarla. El
Estado se ‘retira” de la cooperacion al desarrollo dejandola en manos de
la sociedad civil via del aporte voluntario a fines sociales dispuesto en las
declaraciones de IRPF#.

Las organizaciones sociales, una gran parte del mundo académico, los
sindicatos, los movimientos sociales, las plataformas de economia criticas;
esto es, la mayoria de las organizaciones e instituciones que representan
a la sociedad civil estan contra la austeridad, los recortes y los ajustes que
ponen en peligro de desaparicion el llamado Estado de bienestar, es decir,
de conquistas sociales en materia de rentas, pensiones, educacion, sanidad,
cultura y cooperacion.

Aun cuando parte de la soberania de los Estados ha sido transferida o ce-
dida a la Union Europea, no hay impedimentos institucionales insalvables
como para implementar ya politicas que reviertan la destruccion del Estado
del bienestar en curso.

Tampoco hay argumentos insalvables en contra de una gestion inmediata
y democratica de las politicas econdmicas, en particular de las de gasto
social y servicios publicos. Incluso la formulacion de las politicas y la regu-
lacion de los mercados monetarios. No so6lo porque una parte importante
de las instituciones financieras, de Espafia y de Europa, ya estan nacionali-
zadas y/o sostenidas, garantizadas y avaladas con dinero del contribuyente,
sino por la sencilla y comprensible idea de que el dinero de curso legal es
una suerte de bien publico, cuya emision es monopolio natural del Estado.

La bancarrota de Espafa es el paradigma de la crisis mundial, en particular
en los llamados paises desarrollados. La Union Europea, el mas completo
proceso de integracion capitalista de la econdmica moderna: libre circu-
lacion de productos, de personas, de servicios y con moneda unica, salto
por los aires ante el embate del derrumbe financiero desatado a partir
del 2007 en Estados Unidos. Se pensaba que la unificacion de mercados
y una moneda comun alcanzaban para mantener la tasa de rentabilidad
de la economia capitalista en un mundo altamente globalizado, y se ha
revelado como insuficiente para preservar las leyes del capital. El capital
se expresa a traves de los mercados castigando la ‘prima” de riesgo de los

27 Genéricamente, los recursos para la cooperacion al desarrollo en Espafia son un mix entre
creditos blandos a paises en desarrollo prestatarios de esas ayudas, donaciones no reembol-
sables de Gobiernos a Gobiernos e instituciones multilaterales y fondos de la sociedad civil
recaudados a través de la aportacion voluntaria de los ciudadanos cuando pagan el IRPF. En
2010 el Gobierno del PSOE recorto la Ayuda Oficial al Desarrollo en 600 millones y en los
presupuestos de 2012 el PP lo hizo en 1580 millones. En términos de calculo sobre PIB, se
reduce del 04% al 0,23%; esto es, casi la mitad, y se aleja definitivamente, del consenso del
0.7% al que deberfa haber llegado en el 2012.
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paises mas deébiles del euro. El correctivo de los mercados plantea la posi-
ble salida de Grecia y de Espafia del euro (incluso de Italia). Esto romperia
la Union Monetaria y tendria un efecto dominod sobre el resto de acuerdos
de integracion europea llevando al colapso definitivo de la Union Europea
y, a continuacion, de la economia mundial. Hay miedo a que esto suceda
y los Gobiernos europeos aceptan el reto de los mercados respondiendo
con la urgencia de la austeridad presupuestaria y los recortes de derechos
sociales y mas cesion de soberania al centro capitalista pensando que la
federalizacion definitiva de Europa —union fiscal y bancaria— puede salvarla.

PAPELES 2015 ¥ MAs n.10

GLOSARIO

Troika: Comision Europea, Fondo Monetario Internacional y Banco Central
Europeo.

Rescate bancario: Fondos por 100.000 millones de la Union Europea para
rescatar economicamente a la banca esparfiola quebrada y/o en riesgo de
estarlo.

Gran recesion: Nombre con que se conoce a la crisis de la economia mun-
dial iniciada a partir de los impagos de las hipotecas subprime en EEUU.

Hipotecas subprime: Hipotecas concedidas a titulares con riesgo de
reintegro.

Union Monetaria: Paises con una moneda comun.

Union fiscal: Paises que acuerdan una politica comun de gasto publico. Es
una propuesta sin definir aun para que las politicas presupuestarias de [0S
Estados Miembros de la Union Europea pasen a estar dictadas y controladas.

Deuda publica: son activos financieros que emite el Estado para financiar el
déficit en el que incurre. Son de renta fija; esto es dan un interés fijo que se
puede pagar por anticipado, en periodos fijos o al vencimiento y se emiten a
distintos plazos de amortizacion (corto, mediano y largo) y, segun sea éste,
reciben distintos nombres: letras, bonos, obligaciones.

Mercados: espacio economico donde se verifican precios de lo que se ofer-
ta y demanda.

Mercado primario de deuda: espacio economico en el que se subastan a un
precio determinado (tipo de interés) las emisiones de deuda (bonos publicos
de renta fija) que realizan los Gobiernos.

Mercado secundario de deuda: espacio economico en el que se compra y
vende deuda ya emitida y no amortizada. Como la deuda ya esta emitida a
un tipo de interés determinado y con un valor nominal, las variaciones de
precio que se verifican en este mercado sobre ese valor nominal hacen va-
riar el tipo de interés de manera inversa al precio. Cuando en esos mercado
se venden bonos a precios mas bajo, sube el tipo de interés de los bonos;
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esto es, aumenta la prima de riesgo.

Prima de riesgo: diferencia entre los tipos de interés de la deuda a 10 afios
de un bono de deuda de cualquier pais con el bono mas seguro y que mas
bajo interés paga. Es decir, indicaria qué precio (tipo de interés) se debe
pagar por comprar bonos de paises con mas riesgo de pago.

Gran deuda: La deuda publica generada para contrarrestar los efectos de la
Crisis economica a partir de la gran recesion.

Crédito promotor: Los préstamos que se otorgan a los promotores inmobi-
liarios para comprar los terrenos. Estos créditos no los amortiza el promotor
sino que se los subrogan a los compradores de pisos.

Activos toxicos: Los créditos impagados que estan en poder de los bancos
¥ no dados de baja del balance. En Esparfia son fundamentalmente los de
origen inmobiliario. Muchos de esos créditos impagados se han ejecutado
Yy son terrenos, edificios o viviendas embargados y en poder de los bancos.

Banco malo: Institucion o entidad creada con dinero publico para comprar
los activos toxicos y/o terrenos y viviendas en poder de los bancos.

FROB: fondo de Rescate y Ordenacion Bancaria. Fondo Espariol de caracter
publico encargado de inyectar recursos a los bancos en dificultades (funda-
mentalmente en forma de capitalizacion). Si las ayudas del FROB superan el
50% del capital; esto es se hace con la mayoria del mismo, el banco o caja
en cuestion esta nacionalizado.

Monetizacion de la deuda: cuando un banco central compra la deuda pu-
blica emitida por el Gobierno. Si ese banco central no tiene recursos para
hacerlo, puede emitir dinero de curso legal y, en ese sentido, se dice que
se monetiza la deuda.

Memorando de Entendimiento (MOU): Obligaciones, compromisos a los que
se comprometen las partes firmantes de un acuerdo. El MOU del rescate
financiero de Esparia establece las condicionalidades directas (bancarias) e
indirectas (de politica economica) a las que se obliga el Gobierno espariol
por recibir la ayuda financiera.

Mecanismo Europeo de Estabilidad (MEDE) y Facilidad Europea de
Estabilidad Financiera (FEEF): Son entidades o instituciones economicas de
caracter multilateral de la Union Europea encargas de facilitar ayuda finan-
ciera los paises rescatados. A través de estos mecanismos la Union Europea
busca evitar la intervencion directa del BCE en la solucion de la crisis de la
deuda.

Unidn Bancaria: es una propuesta sin definir aun para que el control de la
banca de la Union Europea lo realice bien el BCE, bien una nueva autoridad
requlatroria de ambito europeo.
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