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Nueva Revista

Nos vino, la vivimos, ¢la venceremos?

Descripcién
Nos vino

En la primavera del 2006 vimos las primeras sefiales (en EEUU) de que un huracan financiero mundial
se avecinaba. En mayo del 2006 el entonces lider de las hipotecas subprime en EEUU
—Ameriquest— anunciaba que iba a eliminar 3.800 puestos de trabajo y cerrar 229 oficinas. A
continuacion, y en el mismo mes, otro actor americano especializado en hipotecas subprime, Merit
Financial Inc, con sede en Kirkland Washington, solicitd ser declarado en quiebra y cerré su negocio.
A partir de ahi, en el 2006 las ventas inmobiliarias en EEUU disminuyen de forma rapida. La caida fue
la mas pronunciada desde 1989. En el primer trimestre-de 2007, el indice de precios de la vivienda a
nivel nacional en EEUU de Standard & Poor registrd el'primer descenso interanual desde 1991. Como
consecuencia de la ralentizacion de la-eompraventa y la bajada de precios inmobiliarios el mercado de
hipotecas subprime colapsa. La.umorasidad en el primer trimestre del 2007 es dos veces la del mismo
trimestre del 2006. Suben los intereses. Lo cual baja los precios inmobiliarios estadounidenses aun
mas. Esto hace que el problema de los mercados subprime se extienda a los mercados hipotecarios
principales en EEUU. En agosto de 2007 se produce un colapso crediticio mundial al ser descubierto
gue los valores en los portfolios de los bancos y de los fondos de inversion en entidades financieras
en todo el mundo son respaldados por hipotecas subprime de EEUU. Como consecuencia de ello
muchas entidades financieras dejan de ofrecer préstamos con garantia hipotecaria. Ya no hay liquidez
en los mercados y vemos como la Reserva Federal y bancos centrales en todo el mundo empiezan a
inyectar dinero en los mercados de forma masiva para evitar un colapso financiero. Pero el mercado
crediticio no consigue arrancar. La crisis econémica mas grande desde 1928 acaba de comenzar.

La vivimos

Un afio después del colapso crediticio, en septiembre de 2008, cay6 Lehman Brothers y el mundo
entero entrd en depresion econdémica. A finales del 2007 se rompieron dos tendencias importantes en
Espafia. El IBEX 35 comenzo un declive brusco del 20% durante el mes de diciembre el 2007 y el mes
de enero 2008. Durante el dltimo trimestre del 2007 y el primer trimestre del 2008 el paro aumento6 de
8% a 9,6%. Politicamente, el Gobierno de Zapatero no supo, 0 no quiso, ver que el colapso crediticio
de agosto de 2007 fue una estocada mortal para el modelo econdémico espafiol. Tardd hasta julio del
2008 en reconocer publicamente que Espafia, como todos los demas paises, estaba en crisis. Pero en
vez de reconocer las debilidades del modelo espafiol opté por esperar una recuperacion econémica
global con la fe de que esta devolviera los buenos tiempos a lo que entonces conocimos como el
«toro» econémico espafiol.
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Dos afios mas tarde, en el 2010, vino el derrumbe griego. La economia espariola todavia estaba en
contraccion. El paro ya superaba el 20%. En mayo de 2010 la paciencia de los mercados ante la
pasividad espafiola acerca de su situaciéon econdémica acabd. La desconfianza en la capacidad de
Espafia de pagar su creciente deuda se traduce en un aumento agudo de los intereses que tiene que
pagar para refinanciarse. Arrastrado por los socios europeos Espafia finalmente acude al UCI
econdmico y financiero.

Tras reconocer que Espafia no iba bien el Gobierno emprendié una serie de reformas cuyos
resultados apuntan a la buena direccion pero parece que se quedan cortos o tardan demasiado en
implementarse. En la actualidad Espafia, sigue siendo cuestionada en cuanto a su capacidad de
devolver su deuda —la refinanciacion de la deuda espafiola en julio de 2011 ha sido la mas cara
desde el 1997—. Es incapaz de generar empleo, con la consecuencia de que el paro amenaza con
convertirse en un problema crénico. Se podria clasificar la situacion como estancamiento econémico.

svenceremos?

Vayamos por partes. Desde el inicio de la crisis, en mas de una ocasion los responsables politicos en
Espafia han mantenido que la crisis financiera tiene su origen en las infames hipotecas subprime.
Ademas, desde el inicio de la crisis los responsables politicos han-mantenido que la crisis es global.
No cabe duda de que las infames hipotecas subprime fueron el detonante de una depresion
econOmica global. Pero a estas alturas resulta muy poco creible mantener que la crisis causada por
las hipotecas subprime tiene algo que ver.con que la economia espafiola por cuarto afio consecutivo
sigue estando sumergida en unacrisiSyincapaz de crear un crecimiento sostenible y reducir su paro
astronomico.

En el 2010 el crecimiento medio de los paises de la zona euro (incluyendo a Espafia) fue 1,7 y esta
previsto que sea 2% en el 2011. El crecimiento de Espafa fue —0,1 en el 2010y 0,9 en el 2011. Si en
vez de la zona euro tomamos los paises de la OCDE como referencia, vimos un crecimiento de 2,9%
en el 2010y 2,3% para el 2011. EEUU —el pais madre de la crisis de los subprimes— crecié 2,9% en
el 2010 y la prevision para el 2011 es un «modesto» 2,6%. Salvo tres casos muy conocidos —Irlanda,
Islandia y Grecia—, Espafia fue el Unico pais de la OCDE que no se encontraba en expansion
econOmica en el 2010.

Dicho de otro modo, en el 2009 se acabd la crisis global, y a partir de entonces estamos atravesando
un momento de expansion econdmica global muy pronunciada. Por otro lado, Espafia sigue
sumergida en una crisis econdémica. Esto indica que en este momento Espafia no forma parte integra
de la economia global y, por lo tanto, se puede concluir que es el modelo econémico-politico espafiol
el que esté en crisis y no el mundo entero. Y no cabe la menor duda de que esta crisis sistémica es
muy grave. Si el mundo entrara de nuevo en una recension o depresién global —cosa que no es
improbable dado como se desarrolla el problema griego— Espafia no estaria en condiciones de
sobrevivir econémicamente, con todas las consecuencias que esto conlleva.

El hecho de que la crisis econdmica mundial, que acab6 en el 2009, ha dejado en evidencia que el
modelo espafiol resulta obsoleto y que Espafia esta desintegrada de la economia global puede
resultar politicamente doloroso. Pero desde un punto de vista socioldgico la situacion actual de
Espafa también ha de ser considerada como una gran oportunidad.
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Existe mas que un paralelismo entre la situacién que atraviesa Espafia en la actualidad con la que
vivié Suecia al principio de los afios noventa. En aguel entonces, Suecia atraveso su peor momento
econdmico desde 1928. Tras estallar una burbuja inmobiliaria doméstica, en la mitad de una recesion
econdmica global, el sistema financiero sueco colapso y se enfrenté con una deuda publica des-
proporcionada con serios problemas de refinanciacion. El paro aument6 desde 1,7% hasta 8,2% entre
1990 y 1993. Para evitar un inminente default Suecia se vio obligada a reformar en profundidad tanto
partes de su constitucion como su modelo de bienestar y financiero.

Suecia consigui6 rehacer su modelo politico y econdédmico sin renunciar a demasiados de los
beneficios del modelo antiguo. En la actualidad, las finanzas del Estado son muy sélidas y apenas
tiene una deuda publica. Sali6 reforzada de su particular crisis y ha sido uno de los paises menos
afectados por la crisis del 2009. La economia sueca crecid 5,7% en el 2010. La gestién politica de la
crisis sueca es hoy por hoy considerada como una buena practica y ha sido usado como modelo por
muchos paises para solventar los problemas de la ultima crisis financiera.

Segun el economista Assar Lindbeck, que fue una persona clave en el disefio del paquete de
reformas que emprendié Suecia durante su crisis econdmica de los noventa, una leccion que puede
ser extraida de la experiencia sueca es que la conciencia de la gravedad de la situacion por parte del
electorado causada por una crisis aguda puede ser usada por los politicos para hacer reformas
impopulares, pero que resultan muy importantes para elirendimiento del pais a largo plazo ).

En la actualidad, la conciencia de la gravedad de_lasituacion por la que pasa Espafia por parte del
electorado espafiol es muy extendidalUn'testigo de ello fue la aceptacion sin mas de las primeras
medidas de austeridad por parte‘de-los espafoles tras las reformas emprendidas en las visperas del
rescate griego en mayo del 2010. Otro testigo de lo mismo es la derrota electoral del PSOE en las
elecciones autondmicas y locales en mayo 2011 y el movimiento 15-M, y el contenido de las protestas
del mismo, que empez6 a tomar forma durante la campafia electoral en mayo 2011. Ambos, no
pueden ser percibidos como otra cosa que un grito a favor del cambio de paradigma o modelo.

Desde un punto de vista politico, saber que Espafia no va bien, y conocer los principales enfoques de
por qué falla la economia, en combinacién con que el electorado esté concienciado de la gravedad de
la situacion, deja camino libre para emprender reformas de mas profundidad. Incluso, la severidad de
la crisis y el extendido malestar del electorado de la situacién actual brindan una oportunidad de
cambiar el modelo por completo. Es decir, segin mi ver, la crisis se ha convertido en un activo politico
muy importante para salir de la misma.

El problema es que el mero hecho de que estemos ante un momento en el tiempo que permite un
cambio y reformas en profundidad del modelo econémico y politico espafiol no es suficiente para que
haya cambio. También hace falta arte para emprender las reformas en una manera que resulte
convincente tanto para el pueblo espafiol como para los mercados internacionales y los socios
politicos del pais. Llevamos una legislatura entera, con intentos de cambiar el rumbo, pero la verdad
es que Espafia esta en peores condiciones ahora que cuando la crisis mundial culminaba en el 2009.
Esto indica que el trabajo de reformar Espafia resulta poco eficiente y convincente y que el trabajo
politico esta fallando.

¢, Como han de emprenderse reformas trascendentales? De nuevo el caso sueco sirve para
proporcionar algunas buenas practicas sobre como un pais caminando por el filo del abismo puede
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actuar politicamente para no caerse. Bo Lundgren, viceministro economico durante la crisis de los
noventa en Suecia y responsable del rescate de la banca sueca y la reforma del sistema financiero,
resumié de forma puntual, durante un discurso en el 2009, cuales, segun su experiencia, fueron
algunos de los puntos claves de éxito en cuanto a la gestion politica de la crisis sistémica sueca (2).

¢ Ante una crisis sistémica la intervencion del gobierno es inevitable.

¢ Una crisis sistémica requiere una respuesta politica inmediata.

¢ Un enfoque integral y una reforma integral es preferible que ir poco a poco.

¢ La transparencia en la gestion de la crisis aumenta la confianza en las medidas y fomenta la
legitimidad de las medidas emprendidas.

e Un amplio consenso politico (entre la oposicién y el gobierno), junto con una determinacion por
parte de los representantes politicos a la hora de tomar las decisiones claves de las reformas, es
probablemente mas importante que cualquier aspecto técnico de como gestionar una crisis.

¢ El consenso politico resulta imprescindible para aumentar la confianza, sobre todo la confianza
internacional, de la capacidad del pais de gestionar su crisis.

Si esto es la hoja de ruta para conseguir salir de una crisis sistémica, ya tenemos algunas pistas de
por qué la gestion politica de la crisis del modelo econémico y politico espafiol est4 fallando. La
experiencia sueca solo coincide con la espafiola en el primer punto: de que la intervencién del
gobierno es inevitable.

Para concluir, la crisis sistémica de Espafia en combinacién con la seriedad de los problemas
relacionados con ella representa una gran oportunidad para los politicos espafioles de cambiar el
modelo econdmico y politico espafiol de forma integral, para asi hacer posible un futuro socio-
econdémico mejor y mas prospero-que el que nos espera si nos quedamos con las manos en los
bolsillos. Ahora solo falta ver si finalmente se atreven nuestros politicos a ponerse de acuerdo en usar
la crisis como el arma que es para salir de la misma y gozar de este futuro posible y apetecible.

NOTAS
1 Vea la entrevista por Torvaldur Gylafson (2005) de Assar Lindbeck en Ekonomisk Debatt (4:33).

2 Bo Lundgren fue el sucesor de Carl Bildt como lider del partido Moderaterna (1999-2003) y principal
lider de la oposicién. En la actualidad es director general de la Oficina de la Deuda Publica Sueca
(Riksgélden).
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