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      Qué hacemos


      ¿Qué hacemos cuando todo parece en peligro: los derechos sociales, el Estado del bienestar, la democracia, el futuro? ¿Qué hacemos cuando se liquidan en meses conquistas de décadas, que podríamos tardar de nuevo décadas en reconquistar? ¿Qué hacemos cuando el miedo, la resignación, la rabia, nos paralizan?


      ¿Qué hacemos para resistir, para recuperar lo perdido, para defender lo amenazado y seguir aspirando a un futuro mejor? ¿Qué hacemos para construir la sociedad que queremos, que depende de nosotros: no de mí, de nosotros, pues el futuro será colectivo o no será?


      Qué hacemos quiere contribuir a la construcción de ese «nosotros», de la resistencia colectiva y del futuro compartido. Queremos hacerlo desde un profundo análisis, con denuncias pero sobre todo con propuestas, con alternativas, con nuevas ideas. Con respuestas a los temas más urgentes, pero también otros que son relegados por esas urgencias y a los que no queremos renunciar.


      Qué hacemos quiere abrir la reflexión colectiva, crear nuevas redes, espacios de encuentro. Por eso son libros de autoría colectiva, fruto del pensamiento en común, de la suma de experiencias e ideas, del debate previo: desde los colectivos sociales, desde los frentes de protesta, desde los sectores afectados, desde la universidad, desde el encuentro intergeneracional, desde quienes ya trabajan en el terreno, pero también desde fuera, con visiones y experiencias externas.


      Qué hacemos quiere responder a los retos actuales pero también recuperar la iniciativa; intervenir en la polémica al tiempo que proponemos nuevos debates; resistir las agresiones actuales y anticipar las próximas; desmontar el discurso dominante y generar un relato propio; elaborar una agenda social que se oponga al programa de derribo iniciado.


      Qué hacemos esta impulsada por un colectivo editorial y de reflexión formado por Olga Abasolo, Ramón Akal, Ignacio Escolar, Ariel Jerez, José Manuel López, Agustín Moreno, Olga Rodríguez, Isaac Rosa y Emilio Silva.
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      I. Los alquimistas financieros o cómo hemos llegado hasta aquí


      Dicen que la «ingeniería financiera» provocó la crisis. No es correcto. Ingeniería financiera es un término impreciso para definir los manejos de unos codiciosos individuos que, como en la antigüedad, querían producir oro partiendo de otros materiales totalmente distintos, aún a costa de su propia salud y la del prójimo. A veces, como no funcionaba, simulaban que lo habían conseguido y proseguían estafando a sus incautos financiadores. Los tipos de ahora no son financieros sino alquimistas, químicos del mundo antiguo, muy a menudo charlatanes.


      En aquellos tiempos, mientras buscaban la piedra filosofal, estos alquimistas intentaban, por ejemplo, convertir la orina en oro. Pero lo que encontraron no fue oro sino el fósforo, que también brilla pero que podía envenenar todo a su alrededor, y que, al fin y al cabo, también se podía vender. Fue el caso, en 1669, del alquimista alemán de Hamburgo Henning Brand, a quien se le ocurrió, quizá por el colorido, que podía destilarse oro de la orina humana. Llenó cincuenta cubos y los tuvo meses en el sótano. Se puso a trabajar con la sustancia y acabó consiguiendo, primero una pasta tóxica apestosa y luego un material blanco cerúleo. No era oro, obviamente, pero al cabo de un tiempo de estar almacenado empezaba a brillar. Y si lo sacaba del sótano y lo exponía al aire libre, ardía en llamas de modo espontáneo y sorprendente, pegándole un buen susto y provocándole alguna que otra quemadura.


      Brandt, la primera persona de la historia en descubrir un nuevo elemento químico mantuvo en secreto su hallazgo hasta que otro colega también alemán, Kunckel, lo redescubrió en 1677 y enseñó al irlandés Robert Boyle, considerado el primer químico moderno, cómo utilizarlo. El nuevo material empezó pronto a ser llamado «fósforo», en griego «portador de luz», y sus posibilidades comerciales llamaron pronto la atención de comerciantes avispados. Pero las dificultades para su manufacturación lo hacían demasiado caro como para que fuera rentable: una onza de fósforo se vendía por seis guineas, o sea, unos 500 euros en dinero actual, es decir, más caro que el oro. Hasta que casi un siglo después, el químico sueco Karl Scheele consiguió sintetizar fósforo en grandes cantidades sin recurrir a la porquería urinaria. Los suecos siguen siendo hoy en día unos consumados fabricantes de cerillas, lo cual es un conocimiento muy útil, porque la intoxicación por fósforo blanco es gravísima, tardas diez días en morir tras una agonía atroz, pero una exposición leve y recurrente provoca lentamente la necrosis de la mandíbula, lo que los médicos llaman «necrosis fosforada». Es como una metáfora de la «ingeniería financiera».


      Wyatt Earp y Billy el Niño no lo sospechaban


      La necrosis financiera fosforada es perceptible en El Paso, Texas, Estados Unidos. Es una ciudad de leyenda, la segunda más grande a lo largo de la frontera con México, después de San Diego. Pero no es la frontera, sino «La Frontera», con mayúscula, el salvaje Oeste, el mundo de los pistoleros, de Wyatt Earp y Billy el Niño, el mundo actual de espaldas mojadas cruzando el Río Grande, de los vigilantes del rifle, del desierto, un escape del vertedero de los nacidos y muertos pobres en Ciudad Juárez, el lado mexicano de la Frontera, el símbolo de la existencia real del concepto «Norte y Sur», allí, donde hace 400 años unos conquistadores españoles vieron un paso hacia el valle entre las terribles montañas Franklin… Probablemente no podía ser otra la ciudad americana que acabaría siendo la más endeudada de todo Estados Unidos con hipotecas-basura, con los llamados créditos subprime, la alquimia financiera más contaminante jamás inventada: dinero fácil para unos pocos nigromantes que se forraron durante los años de bonanza, ciegos de codicia, generando al mismo tiempo una silenciosa metástasis tóxica en todo el sistema financiero mundial, que finalmente reventó y fue diagnosticada en 2007, cuando ya era manifiesto que la ponzoña había envenenado todas las economías del mundo occidental.


      ¿Un riesgo o una carrera? Disparidades raciales y el mercado de refinanciación «subprime». Este es el título de un estudio preparado en 2002 por Calvin Bradford and Associates, uno de los principales consultores y analistas de Estados Unidos sobre sistemas sociales, para el Center for Community Change, una de las mayores organizaciones de apoyo a las comunidades desfavorecidas del país, fundada en 1968 en Washington. Este estudio demostraba, ya en 2002, cómo negros e hispanos estaban muy desproporcionadamente representados entre los clientes hipotecados que pagaban tipos de interés muy por encima de lo normal, abusivos y finalmente impagables, condiciones indispensables para generar una bomba de tiempo por acumulación de impagos a los bancos y desahucios de familias.


      Por definición, el mercado subprime prestaba dinero a aquellos que no cumplían las condiciones necesarias para recibir un crédito prime. Y lo hizo a espuertas, dado que, pagaran o no finalmente los clientes, los intermediarios y comisionistas iban a cobrar su parte al principio del proceso.


      Para entender mejor el concepto subprime quizá sea útil pensar en otra palabra anglosajona que nos sonará más a los españoles: prime time, el mejor horario televisivo, el de los programas con mayores tarifas publicitarias, los mejores. Si el subprime televisivo fuera el horario de madrugada, el del Tarot, la teletienda y las brujas adivinadoras, las hipotecas subprime serían esas que jamás pondrías en el mejor horario, pero que sí generan una gran audiencia entre insomnes y desesperados que son capaces de jugarse el dinero llamando al teléfono 806 del concurso de adivinar qué letra falta en G_TO.


      Este informe de 2002, muy interesante para investigar a fondo la génesis de todo ese mercado subprime, calculaba al detalle cómo se distribuía en 2000 por todo Estados Unidos, según rentas y colores de piel, las hipotecas-basura. Y descubría cómo el mercado subprime crecía muy rápidamente en todo el país, pero que lo hacía aún más rápidamente el mercado de refinanciación de tantas hipotecas subprime, dada la incapacidad manifiesta de la mayor parte de los clientes de pagarlas. No en vano, en 2000 el promedio americano de refinanciación de hipotecas-basura ya era del 25,31% del total, una de cada cuatro. Es decir, que el mundo financiero estaba inflando una burbuja a un ritmo extraordinario y que nadie paraba, sino que seguía soplando. Y, aunque muy poco significativas en volumen total, las cinco primeras áreas metropolitanas con mayores necesidades de refinanciación estaban en Texas, con El Paso a la cabeza, no precisamente la zona más rica de Estados Unidos. La tasa de refinanciación en El Paso era del 47,82%. Miami era la sexta, con el 42,67%. O sea, casi una de cada dos hipotecas era fallida en uno de los estados norteamericanos más prósperos.


      Pero vayamos al principio. Justo en ese año 2000, en abril, otra burbuja creada por una codicia financiera similar a la inmobiliaria hacía explosión: la puntocom, la de las presuntas nuevas empresas de Internet que iban a transformar por entero el mundo. Poco antes también se habían venido abajo monstruos con los pies de barro como la energética Enron y la empresa de telecomunicaciones WorldCom. Y unos meses después, el 11-S de 2001, el mundo entró en pánico por el atentado contra las Torres Gemelas. La consecuencia de esta convergencia de terribles factores fue el inicio de una leve recesión económica que inundó de temor el corazón de la Reserva Federal norteamericana, el banco central que determina la política monetaria de Estados Unidos y, de paso, condiciona la del resto del mundo: qué tipos de interés de referencia le ponemos al dinero, cuánto damos, cuánto quitamos al sistema global… Con el país en estado de shock, la Reserva Federal de Alan Greenspan decidió acelerar la bajada de tipos de interés que había iniciado en mayo e inundar con más liquidez la economía norteamericana.


      Greenspan inició la carrera del crédito para todos, que no faltara de nada. A lo largo de 2001, la Reserva Federal bajó los tipos once veces, que pasaron del 6,5% en mayo al 1,75% en diciembre. El objetivo era combatir la leve recesión que se había iniciado en primavera, después de haber conseguido trece años de expansión económica continuada y caída de la inflación. Era comprensible, porque precisamente esa fórmula de dinero fácil y tipos en bajada era la que le había funcionado una década antes. Efectivamente, dos meses después de tomar posesión como presidente de la FED, se produjo el crash de la bolsa de Nueva York del 19 de octubre de 1987. Antes de la apertura de Wall Street al día siguiente, la FED emitió una orden donde afirmaba que, «de acuerdo con las responsabilidades que le corresponden como banco central de la nación, la FED está en condiciones de servir como fuente de liquidez para soportar a la economía y al sistema financiero». Inmediatamente se inició la expansión de los años 90, trece años de bonanza más o menos continuada, el periodo más largo de estabilidad económica de Estados Unidos, marcado además por una inflación declinante.


      Con lo que no contaba y no advirtió era con la silenciosa burbuja inmobiliaria, muy distinta a la puntocom y la sobreespeculación bursátil que generó el crash de 1987. Era un ambiente de crédito fácil para todo el mundo, mezclado con una espiral ascendente en los precios de las casas. Es decir, comprar cualquier casa a cualquier precio parecía una gran inversión, porque al minuto siguiente su valor había crecido y aun así había compradores a punta de pala que recibían crédito como si nada, con tipos a la baja, alimentados por una inflación general a la baja. Una nueva fiebre del oro. Envalentonada por haber conseguido frenar la minirecesión a partir de noviembre de 2001, la Reserva Federal continuó recortando los tipos de interés. En junio de 2003, llegó al 1%, la tasa más baja en 45 años. El mercado financiero comenzó a parecer una enorme tienda de caramelos donde golosos de todo tipo particulares, empresas, los propios bancos compraban el 100% de los dulces que les apetecía, sin necesidad de garantía ni tampoco de pagar algo al principio. «Coja su caramelo ahora y pague más tarde». Por desgracia, no había nadie allí para advertir sobre el empacho, la gravísima úlcera que se estaba preparando.


      Los hombres de los caramelos


      En 2004, los norteamericanos ya tenían una tasa de viviendas en propiedad del 70%, lo nunca visto en aquel país, el máximo histórico. ¿De qué nos suena esto a los españoles? Más adelante daremos más detalles, pero podemos recordar que, si esa tasa del 70% era altísima, la de España es todavía hoy mayor, del 83% nada menos, lo cual está en la raíz de la alegre burbuja inmobiliaria que también nosotros hemos generado, soplido a soplido, en los últimos veinte años. Pues a pesar de ese 70%, y de que en 2004 en Estados Unidos ya empezaba a frenar la demanda de viviendas, los hombres de los caramelos, también conocidos como «bancos de inversión», decidieron que querían más, así que se inventaron otro producto: el reempaquetado y nuevo troceado de los antiguos préstamos para caramelos para su venta a otros compravendedores de caramelos.


      Es decir, yo soy un intermediario financiero, un hombre de los caramelos; cojo muchos de mis préstamos y los agrupo en paquetes más grandes; los vuelvo a trocear, una y otra vez, y genero un nuevo producto compuesto por trozos parciales de miles de hipotecas. Vuelvo a coger estos trozos y se los coloco, a un tipo de interés alto, a los hombres de las demás tiendas de caramelos, que ahora son los nuevos acreedores de la gente que pidió las hipotecas originalmente, pero no de cada uno de los hipotecados al cien por cien, sino de cada uno un trocito. Ellos también me venden a mí sus trozos de caramelos y yo también se los compro, subiendo un poquito el precio cada vez. Así que ahí estamos todos intercambiándonos trocitos de caramelos, en lo que llamamos un nuevo «mercado secundario», surgido de la nada, donde generamos rentabilidades a corto plazo, expectativas de rentabilidad, comisiones y remuneraciones anuales gigantes para todos nosotros, los grandes hombres de los caramelos. El resultado es que ahora en el mercado hay paquetes y más paquetes de caramelos, más caros, donde es casi indistinguible quién debe qué a quién, y quién pierde si el hipotecado original no paga (lo cual es previsible, porque le concedimos el 120% de una hipoteca cuando ya de entrada era poco previsible que pudiera responder por el 80%). A todo esto le ponemos un nombre raro que permita mantener la jerga financiera como un parapeto para el entendimiento de lo que está pasando: «obligaciones de deuda colateralizada», las famosas CDO.


      Por resumir: se generó un gran mercado secundario de caramelos cuyos compradores originales se los habían comido y no pagado. Y lo que era peor: no los iban a pagar nunca. Y los intermediarios, banqueros de inversión, seguían troceando y compravendiendo los caramelos que ya se habían podrido. Es decir, que crearon un gigantesco mercado de más que altísimo riesgo. Para hacer más alegres las cosas, en octubre de 2004 la Securities Exchange Commission (SEC), que todavía no parecía haberse apercibido de nada, decidió que había espacio para relajar sus exigencias de capitalización a los cinco grandes hombres de los caramelos, a saber, los grandes bancos de inversión de Estados Unidos y, por ende, del mundo: Goldman Sachs, Merrill Lynch, Lehman Brothers, Bear Stearns y Morgan Stanley. De repente, estos cinco bancos liberaban capital (entre 30 y 40 veces lo que antes les pedían) y disponían de otro caudal de dinero para comprar más caramelos e inventar más paquetitos raros, que se comprarían y venderían entre ellos mismos y a otros bancos de inversión y a otras entidades financieras comerciales de todo el mundo.


      La diabetes silenciosa era ya bárbara en 2004. Y en estas estábamos, allá por el último trimestre de 2005, cuando los precios de las casas comenzaron a caer: la saturación de viviendas en propiedad había hecho que la demanda de nuevas viviendas se batiera en retroceso. El catacrack llegó en 2006: un descenso del 40% en el índice de construcción de nuevas viviendas hizo que el pánico se adueñara de los prestatarios y hombres de los caramelos más arriesgados, dado que no había suficientes nuevas hipotecas con que cubrir los muy previsibles impagos de las antiguas.


      El caos ya no tardó mucho más en aparecer por todas partes: entre febrero y marzo de 2007, hasta 25 prestamistas subprime de mediano tamaño se declararon en quiebra. En abril lo hizo el New Century Financial, uno de los grandes, una vez la bolsa de Nueva York lo retira de sus índices por insolvencia y presuntos delitos contables. En agosto quiebran Blackstone, la American Home Mortgage, la décima hipotecaria, y la First Magnus Financial, elevando a noventa las entidades afectadas por la gran diabetes de los caramelos. Y tal movimiento tectónico afectó al fondo marino del mercado inmobiliario, generando un tsunami que acabaría llegando a las costas y derribando primero gigantes como Freddie Mac y Fannie Mae (lo más parecido en el sector financiero americano a las cajas de ahorros españolas) y luego a bancos como Bearn Stearns y Lehman Brothers, el cuarto banco de inversión y apoteosis máxima de los que Tom Wolfe llamó «los amos del universo» en su novela La hoguera de las vanidades, que tenía como activos hipotecas-basura por valor de 46.000 millones de dólares. El rescate de Fannie Mae, una de las dos grandes hipotecarias públicas que acabamos de mencionar, todavía ostenta el récord mundial de rescate costoso para un erario público: 200.000 millones de dólares. El caso de la famosa estafa de Bernie Madoff también formó parte del dibujo global: las tensiones financieras globales hicieron estallar su propia burbuja, a la que había arrastrado a sus clientes, todos ellos bancos de inversión extranjeros y gestores de inversiones para particulares, dejando por el camino un agujero de 27.000 millones de dólares. Madoff sigue en la cárcel, después de haber sido condenado en junio de 2009. Está prevista su liberación para el año 2139, sin posibilidad de remitir condena.


      Un billón de dólares en productos financieros-basura


      El sector financiero norteamericano acumulaba en 2007 aproximadamente un billón de dólares, es decir, una cifra algo inferior al PIB español, en productos financieros garantizados con hipotecas-basura. En junio, Bear Stearns dejó de pagar los reembolsos de dos de sus fondos de alto riesgo (hedge funds, en la terminología financiera) y Merrill Lynch, su principal acreedor, decidió incautárselos. El volumen total no era grande: 800 millones de dólares, pero sí suficiente para generar más pánico, de modo que sólo dos meses después, en agosto de 2007, los hombres de los caramelos empezaron a percibir de verdad que el tamaño del problema (el billón de dólares cuya garantía era una entelequia) les iba a impedir cumplir cualquier calendario de pagos y de cobros, y que, además, habían trasladado toda su alquimia financiera a todos los países de Occidente, de tal modo que la contaminación de las hipotecas de alto riesgo se había extendido por todo el mundo. Consecuencias de la globalidad financiera mundial, un gran paraíso de vasos comunicantes: una crisis financiera importante en cualquier sitio genera problemas hasta en el último rincón, y arrastra consigo una crisis económica generalizada porque el flujo regular de dinero, el crédito, lo que engrasa la actividad de los estados y las empresas, desaparece, las economías se paran, las bolsas se caen, los Estados se quedan sin ingresos y el empleo y las prestaciones públicas son los primeros en sufrir.


      Como consecuencia, los mercados interbancarios mundiales, los mercados mayoristas de dinero donde intervienen todos los grandes y pequeños bancos financieros de todo el mundo para prestarse unos a otros, se congelaron. En 2007 se produce el caos. La propia Merrill Lynch anuncia pérdidas por 4.500 millones de dólares y una cartera de incobrables de 7.900 millones, que le cuesta el cargo a su presidente, Stan O’Neal. Citigroup, la mayor empresa de servicios financieros del mundo por aquel entonces, revela 6.000 millones en pérdidas en el año y tampoco su presidente, Charles Prince, sobrevive en el cargo al impacto; quiebra la Washington Mutual, la mayor caja de ahorros del país… La sucesión de calamidades no tiene fin. En el Reino Unido, mientras tanto, el banco Northern Rock, uno de los más grandes, se ve obligado a pedir un rescate de urgencia al Banco de Inglaterra; en 2008 quiebran varias grandes financieras inmobiliarias y el Estado interviene dos bancos centenarios: el Lloyds y el Royal Bank of Scotland, que hoy siguen siendo mayoritariamente públicos. Mientras tanto, el Barclays, otro clásico británico, comprador de los despojos de Lehman Brothers, se pudo permitir rechazar una inyección de capital que le ofrecía el Gobierno británico y mantenerse fuera de la órbita pública. Incluso en Suiza, país serio y solvente donde los haya, también la enorme UBS anunciaba grandes pérdidas por malas inversiones inmobiliarias de ámbito internacional.


      Por el año 2007 todos los bancos centrales y gobiernos del mundo occidental ya habían comenzado a buscar soluciones concertadas para evitar un colapso financiero global. Siguen aún hoy en ello. La principal arma en estos cinco años: inyectar liquidez a los bancos con mayores problemas, es decir, traspasar fondos públicos para evitar las quiebras por impagos, y de paso establecer mejores controles y reglas tanto para la transparencia y controles de solvencia, como para el juego de los mercados interbancarios. Este es, en la actualidad, otro juego alquimista, uno más de los elementos de la fórmula puesto en entredicho, ya que en el Reino Unido se está investigando una presunta connivencia entre Barclays y el Banco de Inglaterra para manipular los precios del libor, el tipo de referencia del mercado interbancario en Londres, que afecta a cientos de miles de transacciones financieras mundiales. Manipulación que habría podido servir, por ejemplo, para beneficiar los resultados del Barclays y evitar su rescate por el Estado británico y que, según se ha sabido en julio de 2012, ya conocía la FED norteamericana en 2008, por el testimonio secreto de un alto directivo de Barclays.


      Los malos hábitos son difíciles de erradicar


      Este es otro dato que ilustra cómo, aún a pesar de todas las leyes aprobadas en Estados Unidos para evitar nuevos riesgos sistémicos, de los «tests de estrés» realizados a la banca en Europa y de las medidas para reforzar las ratios de capital de las entidades bancarias, no han sido suficientes para eliminar malos hábitos entre los alquimistas financieros. En 2012, toda la banca europea depende en grado extremo del apoyo de sus estados y del Banco Central, de modo que tenemos una nacionalización de hecho por la vía de los mercados de deuda. En 2010, la Volcker rule de la llamada Ley Dodd-Frank norteamericana, introdujo reglas para controlar y limitar las inversiones especulativas de los bancos comerciales y regular los fondos de inversión de alto riesgo, que entraría en vigor ahora, en julio de 2012. Pero a la Volcker rule se le escaparon los llamados synthetic credit trades, otro horror fosforado, un paso más en los productos derivados de créditos que generan pérdidas o ganancias sin que exista una compra o venta real de la deuda, que ha dado la cara justo en julio de 2012: el mayor banco del mundo occidental, el JPMorgan Chase, salvador de otros bancos en problemas, ha declarado 4.000 millones de dólares en pérdidas por más operaciones especulativas en esos derivados financieros. O sea, las líneas rojas que se dibujaron no parecen haber servido de gran cosa para frenar la alquimia enloquecida y ya se habla de nuevas regulaciones. Y la arrogancia no tiene límites: el consejero delegado de JPMorgan, Jamie Dimon, a la espera de la entrada en vigor de la Volcker rule, se subió el sueldo un 11% (hasta los 23 millones de dólares) y gastó 7,4 millones de dólares del banco en abogados para retrasar y descafeinar la Ley Dodd-Frank (lo que consiguió), permitiéndose por el camino la machada de descalificar al tipo que da nombre a la regla mencionada, Paul Volcker, presidente de la Reserva Federal durante los mandatos de Jimmy Carter y Ronald Reagan, llamándole «infantil». El pecado de Volcker había sido intentar meter en cintura a los alquimistas, entre ellos a Jamie Dimon. Hoy, el infante Volcker es el presidente del llamado Consejo para la Reconstrucción Económica, creado por Obama, mientras Dimon tiene que dar la cara ante sus accionistas. Previsiblemente la congoja le durará un día entero.


      En 2010, los cinco mayores bancos de Estados Unidos tenían el 52% del total de activos financieros del país. Treinta años antes, sólo representaban el 17%. En la crisis que arranca en 2007, los remedios legales impulsados por el Gobierno estadounidense penalizaron a los accionistas, pero no a los directivos. En Europa, desde 2007, todos los bancos (sus accionistas) han ido perdiendo valor por encima de los dos dígitos, generalmente más que los promedios de pérdidas de las bolsas nacionales. Algún analista ha escrito con brillantez que los productos financieros derivados son como un virus mutante que se transforma y adapta constantemente para evadir las barreras del sistema inmunológico. En Europa la crisis española, con Bankia a la cabeza, y la caída de los bancos italianos, han dejado a los ciudadanos europeos mirando al abismo. Nadie se fía ni de sus bancos ni de sus gobiernos, todos piensan que la ocultación de problemas ha sido una estrategia política por parte de quienes ocupan los sillones ministeriales. Por eso ya no es un problema político hablar de cesiones de soberanía de los países hacia las instituciones europeas: por si acaso eso sí funciona y se puede evitar el Armagedón, la caída del euro y el hundimiento masivo de las economías europeas. Más bancos caerán y más gobiernos también. Pero lo que de verdad está en riesgo son los Estados del bienestar, las redes de protección social, los niveles de vida de las clases medias, la extensión de la pobreza y la eliminación de cualquier sistema de redistribución de rentas.


      Y, mientras tanto, Europa…


      En Europa, la onda expansiva norteamericana estaba causando estragos. El Gobierno alemán, en agosto de 2008, tenía que salvar a la segunda gran hipotecaria, la Hypo Real Bank; también al banco local IKB, megaexpuesto a inversiones subprime; el Deutsche Bank declaraba grandes pérdidas por causa de sus fondos vinculados a la actividad de caramelos inmobiliarios, y el banco regional Sachsen LB tenía que ser rescatado por un grupo de cajas de ahorro por valor de 17.300 millones de euros. En Francia, la BNP Paribas (entidad desahuciadora hoy en España al ser la gestora de la Unión de Crédito Inmobiliario, que es una sociedad de financiación hipotecaria, resultado de una joint venture entre Banco Santander y BNP, que ha realizado numerosos embargos), debía suspender tres de sus fondos de inversión por falta de liquidez. En aquel momento, su explicación oficial, en la jerga-barrera tradicional, era que tal falta de liquidez «no permite establecer una valoración justa de los activos subyacentes y así calcular el valor liquidativo». Es decir, «no tenemos ni idea de cuánto vale esta mierda»… En aquel mismo mes de agosto de 2008, el entonces ministro español de Economía en el Gobierno Zapatero, Pedro Solbes, declaraba que no creía que la crisis hipotecaria norteamericana fuera a repercutir en España, y mientras tanto, el presidente del BCE, el francés Jean-Claude Trichet, trataba de llamar a la calma en las bolsas europeas, que se desplomaban como un castillo de naipes, lo mismo que le pasaba a la japonesa, los vasos comunicantes no perdonan. En Irlanda, el Estado nacionalizaba el Anglo Irish Bank y el Irish Nationwide, pagando 7.000 millones de euros, e invertía 70.000 millones en crear un banco malo con toda la basura desperdigada por el sistema financiero. Holanda tuvo que recapitalizar el ING con 10.000 millones y, con la ayuda de Bélgica y Luxemburgo, rescatar el Fortis e inyectarle 28.000 millones. En Portugal, el Gobierno nacionalizó el Banco Portugués de Negocios, metiéndole 700 millones y afrontando más tarde pérdidas por otros 2.500 millones.


      En abril de aquel mismo año, el Fondo Monetario Internacional ya calculaba las pérdidas globales del sector financiero en 945.000 millones de dólares y se daba por hecho que la crisis empezaba a extenderse a Latinoamérica y Asia. Todo el mercado mundial estaba afectado. Una gota en el océano de crisis: el primer semestre de 2008 de la bolsa española fue el peor hasta ese momento en sus 135 años, un récord que se ha ido batiendo sucesivamente en los años posteriores: cada uno ha sido peor desde entonces.


      En Estados Unidos, el modelo bancario que funcionó durante 80 años ya no existe, al igual que tampoco en el resto de Occidente. Las financieras inmobiliarias norteamericanas Fannie Mae y Freddy Mac están bajo el control del gobierno federal de Estados Unidos; Lehman Brothers ha quebrado, también el IndyMac Bank y los antaño bancos de inversión Goldman Sachs y Morgan Stanley son bancos comerciales, forzados por el Gobierno. El banco JP Morgan rescató al Chase Manhattan, de modo que hoy se llama JP Morgan Chase, y se quedó también con el Bearn Sterns; la aseguradora AIG se nacionalizó parcialmente (con nada menos que 140.000 millones de dólares, como unas cinco veces lo que Bankia necesita en España en 2012), lo mismo que el Citigroup y el Bank of America. Y todo regado con un gran rescate puesto en marcha por George Bush II, que puso a disposición de los bancos hasta 700.000 millones de dólares, de los que finalmente se desembolsaron 431.000 millones.


      Mientras ese dinero fluía, la tasa de desempleo en Estados Unidos pasaba del 4,6% en 2007 al 9,7% en 2010, es decir, casi el doble en tres años, pero la garantía estatal para los depósitos bancarios contra quiebras bancarias en Estados Unidos fue elevada de 100.000 a 250.000 dólares por depositante. Simultáneamente, la Reserva Federal iniciaba otra corriente de bajada de tipos para intentar frenar la caída de la economía e impulsar el crecimiento, lo mismo que intentaban en sus respectivas zonas de influencia tanto nuestro Banco Central Europeo (el que nos atañe a todos los países del euro) como los bancos centrales del Reino Unido, Japón, Canadá, Suecia, Suiza y hasta China, cuyos dos principales bancos, el Commercial Bank of China (ICBC) y el Bank of China, habían invertido 8.000 millones de euros en productos subprime norteamericanos.


      Añadida a toda esta algarabía, tenemos en la zona euro a Irlanda, Portugal y Grecia malquebradas y malrescatadas por fondos públicos de la Unión Europea. Irlanda, por ejemplo, el 29 de noviembre de 2010 recibió 67.500 millones, a desembolsar en tres años, además de tener que desviar otros 17.500 millones procedentes de las propias reservas y para pensiones que tenía el país. Portugal recibió 78.000 millones en mayo de 2011, tras resistirse el gobierno socialista como gato panza arriba. Pidió el dinero cuando ya estaban convocadas las elecciones y las perdieron un mes después. En Grecia, el gobierno de Papandreu pidió 110.000 millones en mayo de 2010. Aguantó 18 meses más antes de dimitir. En total, en Europa han caído hasta diecisiete gobiernos desde el inicio de la crisis, incluido el de José Luis Rodríguez Zapatero: ningún partido gobernante ha sido capaz de volver a ganar sus elecciones generales locales. Tenemos también a la pequeña Islandia quebrada, con un corralito para las cuentas bancarias abiertas por los extranjeros e intentando recuperarse desde hace cuatro años tras la nacionalización de todos los bancos privados y el procesamiento de varios banqueros. Pero hasta hoy, llegado 2012, ninguna solución ha generado ningún crecimiento económico significativo, ni nuevo empleo, ni un poco de luz al final del túnel. Si bajamos al detalle de algunos otros países, nos encontramos a Dinamarca como primer país de todos los europeos en entrar en recesión (2007), poco antes que Estonia y Letonia. Irlanda también, pero de la zona euro. Nueva Zelanda entró igualmente en recesión, lo mismo que Alemania en algunos trimestres entre 2010 y 2011; Italia está en recesión desde hace dos años, de modo parecido a España, Grecia y Portugal. También han entrado en recesión total o por trimestres Japón, el Reino Unido, Hong Kong, Suecia, Canadá, Holanda, Taiwán, Hungría, Suiza, México, Francia, Bélgica, Rumanía, Turquía…


      Avestruces en España


      La historia de lo sucedido en España es parecida, pero sólo parecida, porque de la crisis de las hipotecas-basura ha emergido no únicamente el megaagujero inmobiliario, sino una recesión de caballo, más de cinco millones y medio de parados, una pérdida de credibilidad absoluta en los mercados, una incapacidad manifiesta de los Gobiernos para recuperar una mínima confianza en el futuro. Al principio, la reacción oficial al tsunami que ya nos había llegado en 2007 fue esconder la cabeza en el agujero y emplearse a fondo en la negación de la realidad: el gran crecimiento español de los años 90 y primeros 2000 estaba basado en la economía financiera en torno al mercado inmobiliario, en la financiación gratuita proveniente de los fondos estructurales comunitarios que nos pagaban desde Europa, y en un dinero barato que engordó la burbuja.


      Recapitulemos un poco partiendo del sector bancario. En diciembre de 2007, y según la información del Banco Central Europeo, la economía española estaba menos bancarizada que el promedio de la zona euro, pero el crédito bancario al sector privado representaba el 170% del PIB, frente al 114% de la zona euro. Había entonces 357 entidades de crédito en España, que atendían a un promedio de 126.000 habitantes, frente a 52.000 de las instituciones financieras del resto de la zona. Su tamaño medio era el doble que en Europa: 8.250 millones de euros en activos, en media, frente a 4.255 millones. La red física de sucursales, como la de bares, era la más densa de Europa. Por término medio, una sucursal española atendía a 986 personas, frente a 1.735 en la zona euro, lo cual hacía que cada oficina sólo gestionara un volumen de 65 millones de euros, frente a 154 millones en la zona euro. Esos ratios, aun siendo inferiores a los europeos, eran bastante mayores que en el año 2000, consecuencia de las fusiones y adquisiciones de bancos y del alto ritmo de crecimiento de la actividad. Toda esa gran actividad estaba financiada, en buena parte, por la captación de depósitos del sector residente de la zona euro. La tasa de crecimiento de los depósitos a plazo en España era más del doble de la europea. Pero los depósitos no eran suficientes, dado el gran banquete de préstamos concedidos al sector de la promoción inmobiliaria, de forma que los bancos tenían que acudir a otras formas de financiación más caras, como el mercado mayorista interbancario y la «titulización» de activos. O sea, «ingeniería» o alquimia financiera: «titulización» es la transcripción del anglicismo securitization, una técnica que consiste en la transferencia hacia un inversor de activos financieros que proporcionan derechos de crédito (por ejemplo, préstamos inmobiliarios a terceros, créditos al consumo, facturas emitidas pero no saldadas…), transformando esos derechos de crédito, a través de otra sociedad especializada (como, por ejemplo, un fondo de inversión), en títulos financieros emitidos en mercados de capitales.


      ¿Recuerdan el troceo del mercado de caramelos? La «titulización» es exactamente eso, se genera reagrupando en una misma cartera un conjunto de los derechos de cobro de deudas y la sociedad comercializadora los financia colocando los títulos entre los inversores. Estos títulos, que se venden en forma de bonos, representan cada uno una fracción de la cartera de derechos de crédito «titulizados» y dan el derecho a los inversores de recibir pagos regulares (cuando las facturas son pagadas, cuando el titular hipotecado paga su mensualidad…), bajo la forma de tipo interés y de reembolso del principal. Y, como en Estados Unidos, aquí, en España, la «titulización» también podía tener como objetivo traspasar el riesgo de impago de los activos a un tercero, que conoce o no tal riesgo, pero que es el que al final tendrá que asumir la pérdida si el riesgo se confirma. Es decir: esta era nuestra burbuja inmobiliaria.


      En aquel momento, en 2007, la banca comercial española estaba fuertemente especializada en la concesión de préstamos al sector de la construcción y promoción inmobiliaria. La vivienda era el 21,1% del total del balance, frente al 11,7% de la zona euro. Esa tasa, combinada con la insuficiencia de los depósitos, está en la raíz de la burbuja, es el origen de la vulnerabilidad de los bancos: su gran endeudamiento exterior. La insuficiencia de depósitos, el aumento de las primas de riesgo para la deuda española y sus entidades financieras, más la volatilidad extrema de los mercados, han ido provocando desde 2008 el racionamiento del dinero: no hay para todos, muchos van a seguir muriendo de inanición. El proceso será peor si no se consigue renegociar y refinanciar la financiación a largo plazo captada en los últimos años en los mercados exteriores, porque el largo plazo acaba llegando y es ahora cuando los bancos lo tienen encima.


      Para España, el primer indicio de que algo iba mal ya en 2007 fue el crash del grupo inmobiliario especulador Astroc. Todavía es el mayor hasta la fecha en la Bolsa española. Poco después quebró Llanera, otro gran grupo inmobiliario. Luego, Martinsa-Fadesa, Hábitat, SEOP, San José… y tantas otras. A pesar de todo esto, con las elecciones generales a la vista, en marzo de 2008, el Gobierno se negaba a reconocer la realidad. Tuvimos casi otros tres años de estrategia del avestruz, no sólo de Zapatero, sino del sector financiero en general, amparado en una visión idílica de la situación: parecía bastar con dejar caer alguna pequeña caja como Caja Castilla-La Mancha, mientras se reordenaba tranquilamente a las demás cajas. Hasta tal punto era la calma, que en las Navidades de 2010 la agencia de calificación Moody’s una de las mismas que ahora no para de degradar la calificación de solvencia crediticia de España una y otra vez situaba a la banca española como la tercera más sólida de Europa, sólo por detrás de las de Finlandia y Francia.


      Demostrando no haber aprendido de la historia económica, que recomienda no dar la espalda a ningún indicio de problemas, no fue hasta el 8 de julio de 2008 cuando el entonces presidente del Gobierno, José Luis Rodríguez Zapatero, utilizaba por primera vez la palabra «crisis» para referirse a la situación económica del país. El 14 de agosto, el Gobierno aprobaba su primer plan de choque de 24 medidas económicas y poco después creaba un fondo de 11.000 millones de euros para que entidades locales intentaran «dinamizar la economía y el empleo», haciendo obras de infraestructuras locales. A final de año, a pesar de todo, España entraba oficialmente en recesión. El 29 de marzo de 2009, el Banco de España intervenía la primera entidad financiera: Caja Castilla-La Mancha. En junio, se creaba el Fondo de Reestructuración y Ordenación Bancaria (FROB), para reformar el sistema financiero, y se lanzaba la primera ronda de fusiones de cajas. Al año siguiente, en 2010, la intervenida era Cajasur, caja que había suspendido los tests de estrés europeos, junto a otras cuatro uniones de cajas.


      Y Rodríguez Zapatero empezaba a cavar su tumba política a partir de mayo, con diversas medidas de recorte en el gasto público que siempre había negado que fuera a hacer. Sus recortes eran equivalentes al 1,5% del PIB, incluyendo la reducción de los salarios de empleados públicos, el fin del «cheque bebé», la congelación de las pensiones, el aumento del IVA y los impuestos sobre el tabaco, la reforma de las pensiones que llevaba la edad de jubilación hasta los 67 años, y una reforma laboral contra la que los sindicatos convocaron huelga general, y que ha sido totalmente superada en radicalidad por la del Gobierno del Partido Popular.


      En verano de 2011, el Banco de España había intervenido también la Caja de Ahorros del Mediterráneo (CAM) y destituido a toda su cúpula directiva. Cuatro meses después hacía lo mismo con el Banco de Valencia, uno de los integrantes de la fusión-basura de cajas liderada por Caja Madrid, germen de Bankia, y le inyectaba 3.000 millones de euros en vena, dinero tirado a la basura. Ninguna solución servía para nada: la confianza de los mercados financieros en España había desaparecido y Zapatero se hundía en una agonía durante otro año entero, viendo al país perder empleo, ingresos y credibilidad. Ya al final, el remate del Gobierno socialista fue una enmienda constitucional, la segunda desde 1978, pactada en 48 horas con la oposición, que ya se sabía ganadora de las elecciones generales anticipadas del 20 de noviembre: el compromiso institucional de renunciar al déficit público, salvo un mínimo casi testimonial de déficit estructural, y anteponiendo el pago de intereses a los acreedores a, por ejemplo, el abono del subsidio de paro o las pensiones.


      Gana el PP y se sorprende de que no vuelva la confianza


      En 2012, con ninguna solución previa funcionando, el nuevo Gobierno, tras ganar en las urnas y conseguir mayoría absoluta, pone en marcha un programa de recortes en el gasto público por 16.000 millones de euros y lanza la segunda fase de la reestructuración del sector financiero, potenciando una segunda oleada de fusiones de cajas. Pero ninguna agencia de calificación ni los mercados responden a estos estímulos, sino todo lo contrario. En el ínterin entre Zapatero y Rajoy, Standard & Poors había rebajado la calificación crediticia de diez bancos españoles. Cuatro días después se conocía que el volumen de créditos dudosos de bancos, cajas y entidades de crédito superaba en octubre los 130.000 millones de euros, más del 10% del PIB nacional. Y el 24 de marzo, ya con Rajoy plenamente instalado en Moncloa, Moody’s rebajaba de golpe la calificación de deuda a largo plazo de treinta bancos y cajas españolas (haría lo mismo con la de diez comunidades autónomas).


      Mariano Rajoy, que desde la oposición repetía sin cesar que el problema de España era un problema de confianza, pensaba que en cuanto llegara el PP al poder volvería como por ensalmo. En abril, el Banco de España confirmaba la recesión, tras dos trimestres consecutivos de contracción. Y Eurostat, la oficina estadística de la UE, ratificaba que el déficit español en 2011 había sido del 8,5% del PIB y no del 6,6%, como se había comprometido el Gobierno anterior, lo que suponía una desviación de nada menos que 25.000 millones de euros. Entre las sorpresas, la desviación en el déficit de varias comunidades autónomas gobernadas desde hacía años por el PP, como la Comunidad de Madrid o la valenciana.


      El 9 de mayo, el Gobierno nacionalizaba el Banco Financiero y de Ahorros, matriz de Bankia y cuarta entidad del país. El día 11 de mayo, aprobaba un segundo decreto ley sobre saneamiento y venta de los activos inmobiliarios financieros, sólo una semana antes de que Moody’s rebajara la calificación de 16 cajas y bancos españoles. Y mientras la credibilidad de España, sus instituciones y sus bancos tocaba fondo y la economía profundizaba su recesión, Rajoy, siguiendo las directrices de la Unión Europea, el Banco Central Europeo y la canciller alemana, Angela Merkel, aprobaba el mayor ajuste de la historia en la España democrática para reducir hasta 65.000 millones de euros de déficit público en dos años y medio. Hachazos enormes a las prestaciones por desempleo, que se reducen un 20% a partir del séptimo mes de paro hasta 157 euros mensuales y un 3,4% desde el primer día. Recortes en la remuneración de los funcionarios, mucho mayor de lo comunicado por el Gobierno pues en lugar de los 5.430 millones anunciados, es muy probable que el recorte se sitúe en los 7.800 millones de euros, un 44% superior. Y el aumento más fuerte del IVA que hemos conocido en España, tan intenso que incluso productos que cotizaban al tipo reducido del 4%, como el material escolar, saltan directamente al 21% de tipo aumentado.


      Lo único cierto es que estamos muy lejos de poner fin a la crisis. Por la profundidad de la misma y porque las medidas de ajuste ahondarán la recesión. Si no creces, no tienes con qué pagar tus deudas, por lo que los mercados no quieren financiarte y se eleva la prima de riesgo, cada vez es más cara la deuda lo que, a su vez, incrementa el déficit. Así que se exigen nuevas medidas de ajuste que cercenan las posibilidades de crecimiento económico y retomamos el círculo vicioso. Europa se ha cebado en los países del sur. También Portugal, Grecia e Irlanda, como España, van a sufrir muchos más años de depresión.


      El resultado está siendo la construcción de dos Europas: una que se financia más que gratis y otra a la que le cuesta demasiado caro cada euro prestado, donde la tasa de pobreza aumenta sin cesar y donde se están reduciendo, a golpe de decreto, las redes de protección social. Una crisis económica que deriva en una crisis social y democrática y cuyo impacto total aún no conocemos.

    

  


  
    
      II. Sistema financiero


      Ser un tipo grande puede ser un problema si es la obesidad y no el músculo lo que te proporciona semejante tamaño. Es el caso del sistema financiero mundial: es demasiado grande, no porque haga pesas y cuide su cuerpo, sino porque come pantagruélicamente, devora lo que encuentra a su paso. Así la diabetes circula por la sangre de la economía mundial, las venas se esclerotizan. Veamos los resultados de la báscula: a mediados de los años 90, el volumen de operaciones financieras era de 25 veces el PIB mundial. Hoy es oficialmente de 70 veces y, si incorporamos al cálculo todos los flujos financieros que no se contabilizan en los mercados organizados, el volumen actual es de… ¡250 veces el PIB mundial! Este es el dato fundamental, refleja el apetito desmedido del obeso, lo que le pierde: pinchitos de operaciones especulativas a plazos extremadamente cortos, incluso inferiores a un día, que son escasamente productivas y que encierran un enorme potencial de distorsión sobre los mercados financieros y, por extensión, también sobre los mercados reales.


      Fijémonos en uno de los becerros de oro de los alquimistas financieros: los «derivados OTC», siglas de Over The Counter, literalmente «en el mostrador». Estos «derivados» son operaciones que se realizan fuera de mercados organizados, al margen de, por ejemplo, las bolsas de valores. Esto quiere decir que la negociación de precios y condiciones se hace directamente entre las partes, apenas hay información y no existe ningún regulador independiente, nadie las controla, en ninguna parte del mundo. Las operaciones «en el mostrador» han crecido exponencialmente durante la última década: entre 1998 y 2008 su valor se multiplicó por cinco, o sea, crecieron al 50% anual durante diez años, en promedio. Y desde finales de 2008 están recuperando otra vez la tendencia a seguir creciendo más y más. La avaricia por el corto plazo y la ausencia de vigilancia es lo que tiene: no hay modo de saciarla. Sea como fuere, al no estar regulados estos OTC, sólo podemos hacer estimaciones sobre su volumen total, no podemos tener certeza absoluta.


      La tecnología es fantástica. La de las comunicaciones, más. El planeta ya tiene más teléfonos móviles que habitantes. Tales avances y la globalización tecnológica han sido claves para la hiperinflación de transacciones financieras, todo se perpetra automáticamente en décimas de segundo, de hecho desde que tú, lector, has empezado a leer todo esto, ha habido otros varios cientos de millones de intercambios financieros por todo el mundo.


      
        Derivados extrabursátiles (OTC), importe nominal en circulación en términos de PIB mundial
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        Fuente: BIS Banco de Pagos Internacionales.

      


      Y si eres un intermediario a comisión, esto es un chollo: al contrario que hace 20 años, o para ilustrarlo más gráficamente, durante el crash del 29, hoy no necesitas perder tiempo aconsejando a nadie hasta que te confirman una orden, no tienes que negociar la toma de decisiones de viva voz según veas cambiar las condiciones del día: tú programas unas instrucciones automáticas para que la máquina funcione sola («si A llega al punto B, compra hasta que veas aparecer el punto C o renegocia que B caiga hasta D, y no hace falta que me avises…») y ella ya se encarga de comprar, de vender, de volver a comprar, de volver a vender… Tú sólo tienes que mirar la pantalla y ver cómo se acumula el dinero mientras Terminator sigue dibujando gráficos. Este mecanismo permite operaciones mucho más abundantes y más rápidas. Y deja mucho tiempo libre para inventar nuevos instrumentos financieros raros e incomprensibles para la mayoría de los mortales, más caramelos, como en el símil del capítulo 1. Nuevos caramelos cuyo funcionamiento también automatizarás con una máquina que tomará las decisiones en tiempo real.


      Muchos de estos nuevos instrumentos son de muy reciente creación: las primeras permutas financieras de riesgo de crédito (conocidas por sus siglas en inglés CDS) empezaron a negociarse en los años 90, y se expandieron durante la primera década del siglo xxi. Para hacernos una idea de cómo ha aumentado su volumen, basta decir que han pasado de unos 919.000 millones de dólares en 2001 hasta 58 billones de dólares en 2007 y a más de 150 billones en 2011. Es decir, que el mercado de CDS es casi 150 veces mayor que todo el PIB español, o lo que es lo mismo, si los CDS fueran un Estado, serían el mayor de la Tierra, con mucha diferencia, el primero en cualquier reunión del G-8, el G-20 o cualquier otro punto G. ¿Qué son y para que sirven? Los CDS en su origen son seguros de impago: inviertes en algo, por ejemplo deuda pública, y contratas también un seguro CDS para cubrirte ante la posibilidad de que no te paguen. Pero ese era el origen: el destino ha sido el que ya sospechas, amigo lector, otro enorme foco de especulación, totalmente opaco (nadie sabe quién compra y quién vende) y «sistémico», o sea, capaz de hundir el sistema financiero mundial global si las cosas salen mal. Por ejemplo, la aseguradora AIG, expatrocinadora del Manchester United, tuvo que ser rescatada por el Gobierno de Estados Unidos en 2009 tras haber comprometido nada menos que 100.000 millones de dólares en contratos de CDS (que además no aparecían en sus balances, qué transparentes estos de AIG).


      Al igual que otros derivados, los CDS se negocian «en el mostrador» y, por tanto, fuera de los mercados oficiales y regulados, de forma bilateral y directa entre los operadores. En consecuencia, los volúmenes de contratación no pueden observarse directamente, hay que estimarlos mediante encuestas.


      La morbidez de las operaciones especulativas sigue creciendo exponencialmente, en plena crisis económica. Conocemos bien sus consecuencias: sin ir más lejos, las turbulencias que experimentaron los títulos de deuda soberana de Grecia y otros países entre abril y mayo de 2010 tuvieron su origen en movimientos especulativos, y obligaron a la UE a establecer un fondo de 750.000 millones de euros, con la participación del FMI, como mecanismo de respaldo a los Estados miembros y de defensa del euro. Otro ejemplo más próximo: las operaciones «intradía» en la bolsa española representaron casi el 35% de todas las operaciones realizadas durante las tres primeras semanas de mayo de 2010, y llegaron a un tope del 43% a finales de 2011. En román paladino: un mismo operador puede vender, comprar y volver a vender el mismo valor varias veces en una misma jornada, haciendo caja cada vez y jugando cada vez con los vaivenes de precios que él mismo provoca.


      Una lección clave de esta crisis es que hay que reprimir al sector financiero, a los mercados, a los vendedores de caramelos. Pera ello, es imprescindible la transparencia en su funcionamiento, el establecimiento de impuestos a las transacciones financieras internacionales, controlar el papel del sistema financiero como creador de dinero y reducir su tamaño. Los impuestos, aparte de su capacidad recaudatoria, constituyen un instrumento de política económica que permite a los gobiernos no sólo disponer de información sobre el volumen de transacciones que se producen en un determinado mercado (resulta sorprendente que una gran parte de las operaciones financieras que hoy en día se producen en el mundo sean completamente opacas), sino que sirven como herramienta para introducir los incentivos correctos que eviten transacciones que pueden generar más costes que beneficios desde un punto de vista social.


      Regulación y tributación


      El sistema financiero actual necesita urgentemente normas de control, reglas de transparencia homogéneas y tributar realmente por su actividad, como lo hacen el resto de servicios. Con ello se lograría tres cosas: primero, reducir los efectos externos que provocan las operaciones financieras especulativas a muy corto plazo, el exceso de riesgo y el tamaño descomunal que han alcanzado en algunos países las instituciones financieras que convierte sus riesgos en sistémicos; segundo, eliminar la anomalía tributaria que supone tener un amplio sector económico fuera de cualquier tipo de regulación y supervisión, y sin tributación indirecta por el valor añadido; y tercero, generar ingresos finalistas tendentes a poder sufragar una parte de las posibles crisis financieras. Incluso sería una vía para incrementar las arcas públicas tan necesitadas de mayores posibilidades de recaudación con la que mantener y desarrollar el Estado del bienestar.


      El Congreso de los Estados Unidos intentó estabilizar los mercados financieros y evitar futuras quiebras bancarias adoptando una ley bancaria en 1933 (a la que generalmente se hace referencia como la Ley Glass-Steagall), que separó la banca comercial de la banca de inversión, diferenciándolas como líneas de negocio independientes. La Ley Glass-Steagall estuvo en el origen de la Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC), un organismo gubernamental que garantiza los depósitos bancarios frente a pérdidas en caso de quiebra de bancos que cumplan determinados requisitos. Aquí, en España, el Fondo de Garantía de Depósitos (FGD) cubre hasta 100.000 euros por depositante si un banco quiebra.


      Desde su aprobación, la Ley Glass-Steagall fue objeto de controversia entre quienes abogaban por mercados financieros libres y los que defendían su regulación pública. Los críticos de la ley esgrimen que la separación entre banca comercial y banca de inversión no es necesaria, y perjudica la competitividad del sector estadounidense de servicios financieros en la economía global. A finales de los años noventa, los defensores del mercado libre terminaron por imponerse en el debate y el Congreso de Estados Unidos aprobó en 1999 una nueva normativa liberalizadora (la Ley Gramm-Leach-Bliley), que entró en vigor en 2001.


      Muchos otros países siguieron esta tendencia desreguladora del sector financiero, en respuesta a la fuerte competencia a la que se enfrentan los bancos y sociedades financieras en los mercados internacionales. En Europa, un proceso lento pero continuo de integración del sector financiero ha llevado a la adopción de una normativa común para los procedimientos bancarios, y a la apertura de los mercados nacionales a las sociedades financieras extranjeras para que compitan con las empresas nacionales en igualdad de condiciones.


      En general, podemos considerar los mercados financieros como un sector económico en gran medida desregulado. Sólo una parte de su actividad se desarrolla en mercados organizados (bolsas de valores y otras instituciones con información pública sobre las transacciones realizadas). Cada vez más operaciones financieras se realizan sin ningún tipo de intervención pública, y sin dejar tampoco ningún registro informativo. Básicamente, se desconocen todas las operaciones OTC, y sólo disponemos de datos de sus volúmenes a través de las estimaciones que realizan el BIS y otros organismos.


      La crisis financiera de 2007-2009 ha puesto de manifiesto la necesidad de disponer de una regulación estricta y amplia del sector financiero, que incluya a las entidades bancarias, los fondos de inversión, los traders y todos los agentes que operan en los mercados financieros. Ya se han puesto en marcha distintas iniciativas para dar respuesta a esta necesidad. En el sector bancario, los acuerdos llamados «Basilea III» han endurecido las exigencias de capital y liquidez para los bancos, con el objetivo de lograr un sector más resistente y con capacidad de recuperación. También se han anunciado medidas relativas al control de los métodos de valoración de las agencias de calificación de crédito y al tratamiento de la «titulización». Además, el presidente de Estados Unidos, Barack Obama, ha planteado adoptar la Volcker rule. Asimismo, se propone imponer límites a las grandes entidades financieras en cuota del mercado de pasivos, como complemento a los topes existentes en la cuota del mercado de depósitos. Al reducir el tamaño de los bancos, se reduciría también la probabilidad del riesgo sistémico.


      Otra de las peculiaridades del sector financiero es que, a diferencia de cualquier otro sector que ofrezca bienes y servicios a los consumidores finales, los productos bancarios están en gran medida libres de impuestos. Por ejemplo, el IVA de la Unión Europea no se impone a los servicios financieros y sólo están sujetos a impuestos algunos tipos de servicios auxiliares, como pueden ser los servicios de asesoría, cajas de seguridad, tasas sobre operaciones de cajeros automáticos o servicios de gestión de carteras.


      Así que uno de los cambios que hay que introducir es impulsar la fiscalidad en este ámbito cumpliendo varios principios. El primero, el de eficiencia económica. Quienes critican la tributación del sector financiero argumentan que los impuestos tendrían efectos distorsionadores y afectarían a la asignación de recursos. Pero precisamente este es el objetivo del impuesto: crear incentivos adecuados para que no se lleven a cabo transacciones financieras no productivas. Aunque es inevitable que las transacciones financieras productivas a largo plazo se verán también afectadas en algún grado por el impuesto. El segundo requisito es de la simplicidad. La mayor parte de las operaciones y los beneficios obtenidos en el sector financiero permiten su seguimiento con relativa facilidad, especialmente si se regulan las operaciones Over The Counter y se obliga a que se realicen a través de cámaras de compensación. Por ejemplo, en Reino Unido existe un pequeño impuesto sobre las compraventas de acciones (stamp duty), cuya gestión es la más barata de todo el sistema tributario británico. Un impuesto sobre el sector financiero debería, en todo caso, complementarse con una regulación de manera que todas las transacciones financieras quedasen públicamente registradas. Y, en tercer lugar, el impuesto debe respetar la equidad. Para ello, deberán valorarse los efectos para evaluar quién soportaría en su caso la carga fiscal. Según el tipo de impuesto, el sector financiero podría intentar repercutir los impuestos sobre los consumidores finales de los servicios financieros, y de ahí la importancia de diseñar un sistema impositivo simple y transparente para el sector financiero.


      Por ejemplo, un impuesto sobre el sistema bancario podría trasladarse con mayor facilidad a los usuarios, bien a través de comisiones y/o tipos de interés más bajos en los depósitos, que un impuesto diseñado para gravar las transacciones financieras a corto plazo. Estas operaciones no las realizan pequeños inversores, ni siquiera los inversores institucionales (bancos, fondos de pensiones, bancos de inversión), sino los hedge funds (fondos de inversión de alto riesgo) y los fondos de pensiones, que en 2012 están superando ya a los bancos en volumen de contratación, una tendencia que es probable que se mantenga, dadas las reformas regulatorias sobre el sistema bancario que se están diseñando. La carga fiscal de un impuesto sobre operaciones a muy corto plazo la soportarían principalmente los accionistas de este tipo de fondos e instituciones financieras. Parte de ella se reflejaría en un incremento del coste del capital, en menores beneficios, en un Impuesto sobre Sociedades más bajo y en comisiones más altas para las instituciones financieras que realizan operaciones a corto plazo, aunque todo dependerá de cómo evolucione el volumen de transacciones.


      En el debate internacional actual sobre el establecimiento de impuestos sobre los mercados financieros se están barajando diferentes alternativas. Desde que John Maynard Keynes empezara a hablar de ello en 1936, se han elaborado multitud de propuestas de impuestos sobre las transacciones financieras. La más famosa es la realizada por James Tobin en 1971, de ahí el nombre de «tasa Tobin», que consistía en exigir un impuesto sobre las transacciones en divisas, como mecanismo para mantener la independencia de las autoridades monetarias nacionales. La «tasa Tobin» pretendía ser una forma de control del capital para evitar las especulaciones en el mercado de divisas y mantener la estabilidad del sistema monetario internacional. Este impuesto nunca llegó a aplicarse, aunque ahora se abre camino en varios países europeos, entre ellos España, la intención de aplicar una tasa sobre las transacciones financieras. Pero un gravamen así choca constantemente con la laxa regulación fiscal internacional de los países no europeos y con la propia existencia de paraísos fiscales. En todo caso, el principal escollo para establecer la Tobin, al margen de la legislación e implementación, es sin duda la resistencia de los lobbies bancarios y bursátiles, que ven cómo su enorme margen de beneficios y discrecionalidad puede quedar muy reducido. Otra gran dificultad es cuantificar la posible recaudación que supondría el establecimiento de este tipo de fiscalidad sobre las transacciones financieras, máxime cuando un porcentaje muy elevado se lleva a cabo sin conocimiento de ninguna autoridad regulatoria, ni fiscal, como es el caso de los mercados OTC.


      ¿Qué puede hacer España?


      El Gobierno español podría incrementar la imposición sobre las plusvalías en las transacciones financieras, introducir el IVA y, ya a nivel global, habría que aprobar un impuesto de transacciones financieras y/o a la banca. Un incremento del tipo impositivo de las plusvalías permitiría obtener cientos de millones de euros. Las cifras del cuadro constituyen una estimación parcial porque se refiere sólo a las plusvalías obtenidas por las personas físicas. Si incluimos las de sociedades (en España, actualmente, no se les aplica ningún impuesto específico, sino que se suman al resto de ingresos en el Impuesto sobre Sociedades), los ingresos serían mucho mayores. No obstante, idealmente el impuesto debería basarse exclusivamente en las plusvalías a corto plazo: por ejemplo, las obtenidas en periodos inferiores a un mes, o incluso a una semana, y sólo para las procedentes de transacciones financieras.


      
        Impacto de un incremento de la tributación sobre plusvalía financiera


        [image: 2.gif]


        Fuente: elaboración propia.


        Notas: (1) Las cifras obtenidas se basan en la hipótesis de que la composición de las plusvalías del capital en el IRPF se distribuye de la siguiente modo: 40% de las plusva-lías se deben a plusvalías financieras y el 60% corresponden a otro tipo de plusvalías (bienes inmuebles y otros activos). (2) La reducción del volumen de contratación debida al impacto del impuesto se estima en un 10%.

      


      También están sobre la mesa varias propuestas que plantean el establecimiento de un impuesto sobre los bancos. El Gobierno estadounidense ha estimado que una tasa del 0,15% sobre los activos de los bancos permitiría recaudar 90.000 millones de dólares (67.500 millones de euros) en 10 años. Esta tasa se aplicaría sólo a las cincuenta entidades bancarias más grandes, aquellas susceptibles de generar un riesgo sistémico y, por consiguiente, candidatas a tener que ser rescatadas por el sector público en caso de dificultades. El Gobierno federal alemán estudia en 2012 establecer un impuesto especial, que pagarían todos los bancos establecidos en Alemania, para financiar un Fondo de Estabilidad, gestionado por la Agencia Federal para la Estabilización del Mercado Financiero (FMSA, por sus siglas en inglés). El Gobierno alemán estima que este impuesto podría recaudar hasta 25.000 millones de euros en 25 años.


      La posible aplicación en España de un gravamen sobre los activos totales, del tipo que se propone en Estados Unidos, permitiría recaudar alrededor de 4.000 millones de euros (utilizando datos de 2009 sobre los activos totales) en caso de aplicarse a todas las entidades bancarias (bancos y cajas de ahorros). Con datos de 2011, la recaudación podría ser algo superior, unos 4.500 millones de euros. Si se financiara el Fondo de Reestructuración Ordenada Bancaria (FROB) adecuadamente, quizá a través del nuevo impuesto, podría evitarse en el futuro otro rescate a la banca como el que ha tenido que pedir España a la Unión Europea.


      
        Recaudación en España con un impuesto a la banca
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        Fuente: elaboración propia a partir de informes anuales de la AEB y CECA (2008 y 2009).

      


      
        Opciones para un tipo impositivo para la banca


        [image: 4.gif]


        Fuente: elaboración propia a partir de datos de informes anuales de la AEB y

        CECA (2008 y 2009).


        Nota: Los cálculos se basan en el valor de los activos de todos los bancos y cajas de ahorro en 2009, y los beneficios antes de impuestos (cuentas consolidadas) de bancos y cajas en 2008.

      


      Una tercera medida es un impuesto directo sobre las transacciones financieras. Estas pueden clasificarse según el tipo de instrumento implicado en la operación acciones, obligaciones, divisas, activos subyacentes, en el caso de los derivados, o por el mercado en el que se negocian: mercados organizados como las bolsas o las operaciones OTC, opacas y sin apenas regulación. Un impuesto sobre transacciones financieras del 0,05% sobre todas las transacciones financieras permitiría recaudar una cantidad considerable de ingresos, tanto a escala mundial como en Europa y en España. En la tabla adjunta se muestra una estimación de un impuesto de este tipo, con datos de 2007 de la Federación Mundial de Bolsas y el Banco de Pagos Internacionales (las operaciones de CDS y otros instrumentos OTC no se toman en cuenta a los efectos de este cálculo).


      


      
        Tipología de activos financieros y su volumen de negociación
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        Fuente: BIS y Federación Mundial de Bolsas (2007). El total no alcanza el 100% porque no se incluyen algunos derivados OTC sin asignación.

      


      
        Recaudación por impuestos sobre transacciones financieras
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        Fuente: elaboración propia con datos de la Federación Mundial de Bolsas y BIS.


        Nota: los volúmenes de contratación de derivados financieros en España para 2007 se han estimado utilizando datos de 2009.

      


      


      
        Posibles ingresos en España por impuestos al sistema financiero


        [image: 7.gif]


        Fuente: elaboración propia con datos del BIS, FMB, AEB, CECA y WEO (FMI).

      


      Como se puede observar en el cuadro, en el mejor de los casos la recaudación global podría alcanzar los 13.000 millones de euros anuales, lo cual sería muy útil para poder encauzar las cuentas públicas.


      En conclusión, el sistema financiero requiere de un cambio drástico, para que pueda volver a cumplir las funciones que debe realizar en la sociedad actual. El desbordamiento del tamaño, que llega a 250 veces el PIB mundial, la falta de transparencia y la creación artificial de dinero, son algunos de los problemas que han generado el crash mundial.


      Las posibles reformas del sistema pasan esencialmente por reducir el tamaño del sistema financiero, mediante una quita ordenada de deuda; que los bancos centrales recuperen la potestad en la creación de dinero y así poder financiar a los Estados y evitar los posibles ataques especulativos contra los propios bancos; establecer un sistema impositivo suficiente que permita recaudar y también regular el funcionamiento del sistema bancario, que desincentive los movimientos especulativos; y articular una regulación y supervisión global que permita poner reglas justas y transparentes para todos los agentes.

    


    

  


  
    
      III. Deuda pública y deuda privada


      La situación de endeudamiento de la economía española se encuentra en límites insostenibles, no tanto por el volumen de deuda pública en circulación (que, en porcentaje sobre el PIB, se encuentra entre los menores de la Eurozona) sino por los niveles de endeudamiento del sector privado.


      Los datos del Banco de España así lo demuestran y contradicen la retórica dominante que centra en el irresponsable comportamiento financiero del Estado una de las razones fundamentales de la crisis y aboga por su adelgazamiento como receta para salir de la misma.


      Así, para el año 2011, el endeudamiento total de la economía española superaba ligeramente el 400% del PIB (incluyendo la deuda del sector financiero), del cual el 76,7% correspondía al sector público, en sus diferentes administraciones territoriales, y casi el 325% era deuda del sector privado. Como puede apreciarse, la desproporción entre una y otra es más que notable: el monto de la deuda privada es 4,25 veces el de la pública.


      Si, además, entramos un poco más al detalle de la deuda privada, también nos encontramos con una cierta desproporción entre los diversos agentes endeudados: mientras que las empresas no financieras tienen una deuda que supera el 135% del PIB, la de las empresas financieras supera el 106%, y la de las familias se encuentra cercana al 83%.


      La conclusión es clara: de todos los agentes residentes de la economía española, el sector público es, con diferencia, el menos endeudado y, sin embargo, el peso sigue recayendo sobre él y la prima de riesgo de la deuda pública española ha venido oscilando durante los últimos meses en niveles prácticamente insostenibles. ¿Por qué? Las razones son diversas pero hunden sus raíces en el tratamiento de la crisis que se impuso desde un primer momento, cuando el Estado asumió que actuaría como red de seguridad última ante cualquier posibilidad de quiebra en el sistema bancario. La «nacionalización» de varias entidades financieras con problemas insalvables de solvencia, la concesión de avales para las emisiones de títulos por parte de las instituciones bancarias o la inyección de fondos a través del FROB para la reordenación del sistema financiero lanzaron el mensaje de que, bajo ningún concepto, esta crisis se solventaría con quiebras bancarias. El Gobierno estaba dispuesto a socializar las pérdidas de todas aquellas instituciones cuyo nivel de endeudamiento las situara en una posición de insolvencia y, por lo tanto, los propietarios y acreedores de las instituciones financieras quedarían eximidos de asumir las consecuencias de los riesgos en que habían incurrido al permitir un excesivo endeudamiento de las mismas. Y ello se hacía desde la irresponsabilidad del desconocimiento de la situación financiera del sector porque todo apuntaba a que, en contra de lo que se había publicitado a diestro y siniestro, el sistema financiero español no se encontraba en una posición tan saneada y robusta.


      Ese mensaje, lanzado desde la esperanza de que pudiera calmar a los mercados y sus dudas sobre la situación del sistema bancario español, se volvió inmediatamente en contra del Estado. En cuanto las miserias del sistema financiero comenzaron a aparecer, las probabilidades de que el Gobierno tuviera que intervenir y rescatar a entidades financieras se fueron elevando. Por lo tanto, la posición de insolvencia de gran parte del sistema bancario español (especialmente, de las cajas de ahorros) es la que está contagiando a la deuda pública española, elevando el coste de la financiación y situando la prima de riesgo en los umbrales del rescate y la intervención. Las ayudas públicas a los bancos y cajas de ahorros en España superan con creces los 150.000 millones de euros, ya sea en forma de inyecciones de capital o de avales para emitir deuda.


      Si a ello se le suma el deterioro de la situación económica española, el hecho de que tenemos la tasa de desempleo más elevada de Europa y el déficit fiscal descontrolado como consecuencia de la caída de los ingresos impositivos por culpa de la recesión, la situación se convierte en dramática. Y es que con una deuda privada que supera el 300% del PIB y con la aguda caída aún inconclusa del precio de los activos colaterales que sustentan dicha deuda, la economía española se encuentra en quiebra, es insolvente.


      Frente a este estado de cosas, las posibilidades de actuación son muy reducidas dentro del marco del análisis económico convencional y de lo que los acreedores nacionales e internacionales estarían dispuestos a admitir a pesar de ser plenamente conscientes de que esta deuda es impagable, si no es a costa de un empobrecimiento generalizado de la mayor parte de la población española.


      Desde esa perspectiva, el marco de actuación queda constreñido a lo que podría promoverse a nivel europeo donde la correlación de fuerzas y los márgenes de lo posible los imponen los acreedores y, concretamente, Alemania, o a lo que podría aplicarse a nivel interno, a pesar de las dificultades derivadas de que el sector financiero ha conseguido que el Estado asuma como propios los intereses de los acreedores frente a los de los deudores.


      Así que, para Europa las posibilidades de intervención sobre la deuda son esencialmente dos: que el Banco Central Europeo compre la deuda pública de los estados miembros, y la emisión de los llamados «eurobonos». En el primer caso, el BCE debería vulnerar su estatuto y adquirir, sin límites, la deuda de los estados sometidos a hipertensión por sus necesidades de financiación, bien en el mercado secundario bien en el mercado primario. De esa forma, con la demanda de títulos asegurada, los Estados se liberarían de los comportamientos especulativos de los inversores privados que operan en los mercados, principal fuente de tensiones sobre la prima de riesgo, y aliviarían la carga financiera de la deuda sobre sus economías. De hecho, las intervenciones que ha efectuado el BCE en ese sentido ante el acoso insoportable sobre los títulos de la deuda pública española e italiana aliviaron inmediatamente dicha tensión. En ese sentido, bastaría con que el BCE anunciara que, en caso de tensión, intervendría comprando deuda en los mercados para que la disuasión tuviera sus efectos sobre los comportamientos especulativos de los mercados, sin que tuviera que mediar efectivamente la intervención.


      La segunda posibilidad de actuación es una «mutualización» o sea, la socialización entre todos los países de las deudas adquiridas por cada uno mediante «eurobonos». Estos serían títulos de deuda emitidos por alguna institución europea global y respaldados por el conjunto de economías de la Eurozona y no sólo, como en el caso de la deuda pública normal, por las finanzas de cada Estado. Y también podría haber varias clases de «eurobonos». Algunos economistas vinculados al Instituto Bruegel un «think tank» europeo favorable a la ayuda a los estados en problemas, presididos por el anterior director del BCE, el francés Jean Claude Trichet, han planteado la posibilidad de emitir dos clases distintas: los «bonos azules», consistentes en mutualizar la deuda de los Estados, pero sólo hasta el 60% de su PIB, un porcentaje coincidente con la restricción impuesta en el Pacto Fiscal Europeo; y los «bonos rojos», que serían las emisiones de deuda por encima de ese 60% y que ya serían puramente nacionales, con lo cual sus costes de emisión serían superiores a los de los «azules», previsiblemente. Se trataría, entonces, de una mutualización parcial de la deuda pública europea, que supondría un alivio importante sobre un porcentaje significativo de la deuda que hoy está en circulación.


      Por su parte, la propia Comisión Europea presentó a finales de 2011 el denominado Libro Verde sobre la emisión de Eurobonos en el que se planteaba la hoja de ruta para su desarrollo: se barajaban tres tipos de emisión posibles de lo que denominaría «bonos de estabilidad» y que implicarían diversos grados de mutualización de las emisiones de deuda pública por parte de los estados.


      En cualquier caso, y con independencia de las propuestas realizadas, la realidad es que la negativa actual por parte de los estados acreedores tanto a permitir la creación de los eurobonos como a modificar el Estatuto del BCE para que este pueda adquirir deuda directamente a los estados, alejan del escenario europeo la posibilidad de una mayor integración fiscal. No hay voluntad (¿aún?) de luchar estructuralmente frente a la crisis.


      Plantear una quita de la deuda


      ¿Qué se podría hacer en España? ¿«Hispabonos», una versión ibérica de los eurobonos? El poder de los acreedores sobre los deudores y la capacidad de presión de los mercados sobre la clase política restringen sobremanera cualquier posibilidad. Lo esencial es admitir que los elevadísimos niveles de deuda del sector privado son impagables, máxime en una situación de recesión aguda como la existente. Por lo tanto, o se procede a una quita ordenada de la deuda o tendremos muchos más años de recesión por delante.


      Lo sorprendente es que quien ha defendido esta posibilidad, o eso dice a veces, aunque no siempre, es el Fondo Monetario Internacional: en su último informe sobre «Perspectivas de la Economía Mundial», de abril de 2012, dedicaba un capítulo completo a exponer las implicaciones que puede tener la inacción pública sobre la situación de endeudamiento de los hogares en términos de un alargamiento innecesario de la crisis y detallaba las experiencias históricas comparadas de quita de deuda privada. Sus conclusiones son muy claras: en un contexto en el que las políticas macroeconómicas (fiscal y monetaria, fundamentalmente) son insuficientes para evitar contracciones excesivas de la actividad económica durante episodios de desapalancamiento de los hogares, una política destinada a reestructurar la deuda de los hogares tiene ventajas muy importantes, porque, a un coste fiscal relativamente bajo, puede reducir el número de incumplimientos por parte de los hogares y las ejecuciones hipotecarias, amortiguando el impacto del desapalancamiento de los hogares sobre la actividad económica. De esa forma, se puede atenuar el círculo vicioso que va de la caída en el precio de la vivienda a la contracción de la demanda y de la conjunción de ambas al deterioro de los balances del sistema financiero y a la contracción del crédito.


      A tal efecto, la experiencia histórica de la Gran Depresión en los Estados Unidos, o incluso la de Islandia durante esta crisis, nos enseña que una política pública orientada a fomentar la reestructuración voluntaria y extrajudicial de la deuda hipotecaria de los hogares o a su reestructuración con ayuda pública contribuiría a quebrar ese círculo vicioso, facilitando que los prestatarios pudieran atender el servicio de la deuda más holgadamente e, incluso, evitando el desplome del precio de los activos.


      Así, por ejemplo, la puesta en marcha de medidas de urgencia, tales como moratorias de las ejecuciones hipotecarias o una suspensión temporal del servicio de la deuda de aquellas familias que no pudieran hacer frente a la carga de la misma permitirían aliviar la tensión extrema sobre estas familias. Esas medidas deberían acompañarse, a continuación, de medidas que faciliten la reestructuración de la deuda de los hogares a través de negociaciones con las entidades financieras y orientadas a equilibrar tanto el montante de la deuda con el valor de la garantía que le sirvió de colateral como el servicio de la deuda con la capacidad de pago de los agentes.


      Evidentemente, este tipo de programas genera costes que deberán ser asumidos fundamentalmente por los acreedores, es decir, por nuestros ya conocidos alquimistas, agentes financieros que se beneficiaron desproporcionadamente de la burbuja. En cualquier caso, sin programas de quita de la deuda privada, la situación de la economía española continuará deteriorándose y el ciclo de desapalancamiento de la deuda, que apenas acabamos de comenzar, puede prolongarse más allá de una década.


      
        Deuda Pública
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        Última actualización: 7 de junio 2012. En % del PIB. Fuente: OCDE.

      

    

  


  
    
      IV. El gasto público


      Los mercados se habían atiborrado de caramelos y nuestra economía se había hinchado por la burbuja inmobiliaria. Como solución se recetó una drástica dieta de adelgazamiento. Pero los que más hambre están pasando son los que menos caramelos comieron. La política de austeridad impuesta por la canciller alemana Angela Merkel para reducir el déficit ha provocado drásticos recortes en el gasto público, a saber, en la sanidad, la educación, las ayudas a la dependencia, las prestaciones por desempleo…


      A eso se añade que la dieta adelgaza tanto que no se crece, por lo que aumenta el paro, hay menos ingresos para el Estado, que tiene que recortar más para reducir el déficit, y empieza otra vez el círculo vicioso. Los recortes por sí solos no resuelven la crisis. Si no se crece, no hay dinero para pagar las deudas, los mercados se asustan y exigen mayores tipos de interés (prima de riesgo) o dejan de financiar. Los ajustes sin otras medidas ahondan la depresión económica y los recortes del gasto social incrementan las desigualdades y la exclusión social.


      Independientemente de que se pueda comer y gastar mejor, ni el gasto público es desorbitado ni es el culpable primigenio del incremento del endeudamiento. Al contrario, la deuda pública española estaba muy por debajo de la de otros países europeos, incluida Alemania, y del límite fijado por Maastricht antes de que empezara la crisis. Han sido el derrumbe de los ingresos fiscales y el aumento del paro y de los intereses de la deuda los que han empujado al alza el déficit y la deuda. ¿Qué responsabilidad tienen en el déficit los maestros o los médicos? ¿Qué culpa deben asumir los estudiantes o los enfermos por el incremento de la prima de riesgo y la huida del capital? Parecería que ninguna, pero la solución que se ha implementado pasa por el cierre de hospitales, por el despido o la no renovación de miles de maestros; pasa por pagar más por las medicinas o por la atención en un centro de día de nuestros mayores.


      El Estado del bienestar sólo puede surgir de la intencionalidad política de establecerlo y no como fruto de las fuerzas del mercado. ¿Qué fuerzas del mercado llevarían a dedicar alrededor de un tercio de sus ingresos a fines sociales con una vocación redistributiva de la renta?


      El gasto social en España está por debajo de la media de la zona euro. Hay una diferencia de cinco puntos de PIB de promedio en la última década. Es decir, que se hubieran podido invertir 50.000 millones de euros cada año en educación, sanidad, dependencia, protección social o pensiones si hubiéramos dedicado el mismo porcentaje de nuestra riqueza nacional que los países de la zona euro a estos fines.


      Si medimos el gasto público social en euros por habitante, España destina a gasto social un 40% menos que Alemania o Francia, un 30% menos que la media de la zona euro. Y eso es con datos previos a los recortes del Gobierno en 2011 y 2012.


      Hay dos formas de ver el gasto social: simplemente como gasto y, por tanto, responsable del déficit y de la deuda pública, con lo que es candidato directo a ser acusado de despilfarro y necesitado de recorte; o como inversión que reporta empleos, cohesión social y redistribución de la renta. ¿Por qué la inversión en infraestructuras ha de verse como un gasto rentable que vertebra el país y contribuye al desarrollo económico mientras no se tiene el mismo enfoque con la inversión en educación o en sanidad?


      La distancia entre ricos y pobres no ha dejado de crecer en los últimos años. Por ejemplo, en Estados Unidos, entre 2009 y 2010, cuando el país disfrutó de una cierta recuperación económica, el 1% de los estadounidenses con mayores ingresos se quedó con el 93% del aumento de la renta. El otro 99% de la población se tuvo que conformar con el 7% del incremento de la riqueza del país. Los dos periodos de mayor desigualdad económica en Estados Unidos se registraron en 1928 y 2007, justo antes de las dos históricas recesiones: en 1928, el 1% más rico acumulaba el 23,9% de la riqueza estadounidense; en 2007, tenía el 23,5% de la riqueza. Cuando las desigualdades son tan grandes, la clase media mantiene o eleva su poder de compra endeudándose, mientras que los ricos buscan mayores rentabilidades en productos especulativos porque les sobra más dinero que el que se puede invertir en la economía productiva. El resultado son burbujas especulativas y de deuda.


      Esas desigualdades se pueden reducir a través de los impuestos y del gasto social. Los servicios públicos en España contribuyen a disminuir las desigualdades en el ingreso en cerca de un 20%, como en la mayor parte de los países de la OCDE, según un informe de este organismo. Este efecto redistributivo, que se ha mantenido en un nivel constante en la mayor parte de los países de la OCDE durante la década del 2000, aumentó en España según el estudio de la OCDE: Seguimos divididos: ¿por qué la desigualdad sigue aumentando?


      No obstante, las transferencias de la Seguridad Social disminuyen la desigualdad en menor medida en España que en la OCDE. Y eso a pesar de que el grueso del gasto público social en España se destina a pensiones. Pero si lo analizamos en detalle la explicación salta a la vista. El dinero destinado a pensiones, medido en euros por habitante, es casi la mitad que en Alemania, un 25% inferior al que se reparte en Francia y un 40% inferior que el promedio en la zona euro, datos que no incluyen las garantías de pensiones mínimas ni el resto de pensiones asistenciales.


      La distancia hasta equipararnos a los países de nuestro entorno es grande y el camino a recorrer, largo. Pero el principal problema es que vamos en dirección contraria, y no sólo nosotros. En todos los países occidentales se han endurecido el acceso y las condiciones del sistema de pensiones. El último informe de la OCDE sobre pensiones estima que las reformas llevadas a cabo por los países miembros de esta organización en la última década han rebajado la cuantía de las pensiones entre un 25% y un 30%. En vez de lamentarlo y exigir más gasto público dedicado a los pensionistas, los autores del informe de la OCDE proponen impulsar los planes de pensiones privados, llegando incluso a plantear su obligatoriedad en algún caso.


      ¿Acaso es eso una solución? Desde 1996, España ha dejado de ingresar más de 20.000 millones por los incentivos fiscales a planes privados de pensiones, ya que los beneficios fiscales se sitúan entre 2.000 y 3.000 millones anuales. Es un dinero que pierde el Estado y que va a parar a las gestoras de fondos. En 2009, las gestoras ingresaron alrededor de mil millones de euros en comisiones suelen cobrar un 2% de comisión, aunque normalmente la rentabilidad de la mayoría de los fondos no supera la de la deuda soberana. Además, las desgravaciones fiscales por aportación a planes de pensiones favorecen a las rentas altas, que son las que pueden ahorrar e inmovilizarlo hasta su jubilación.


      El segundo elemento más importante en nuestra cesta del gasto social es la sanidad. Aunque el gasto per cápita en España representa sólo el 65% del gasto medio por habitante de la zona euro, se alcanzan niveles de prestaciones sanitarias excelentes, mostrando claramente que el nivel de eficiencia es muy alto y está muy lejos del supuesto despilfarro o la mala gestión con que se pretende justificar la privatización de la gestión de hospitales y los recortes. España lleva un considerable retraso en muchos gastos públicos. Por ejemplo, existe una clara insuficiencia del sistema público español en educación infantil de 0 a 3 años, lo que perjudica la incorporación de la mujer a la actividad laboral. Además, las prestaciones sociales destinadas a facilitar la inclusión social de grupos y ciudadanos marginados o en riesgo grave de pobreza, han representado una proporción muy residual del total de prestaciones.


      La función redistributiva del gasto social vertebra la sociedad. Para mantener y desarrollar el Estado del bienestar, el camino pasa por incrementar la recaudación impositiva para que provea de los recursos necesarios.

    

  


  
    
      V. Política fiscal


      Una de las consecuencias más evidentes de esta crisis ha sido la constatación de que la política fiscal, a partir de ahora y en el marco europeo, no sólo ha sido desnaturalizada como instrumento de política económica, sino que, además, ha sido hurtada a la soberanía de los Estados. A partir de ahora, y sobre la base que apela a la situación de emergencia económica, se impone un régimen que constriñe ampliamente sus márgenes de actuación, tal como los conocíamos.


      En primer lugar, la política fiscal se ha «desnaturalizado» porque su naturaleza siempre ha sido eminentemente contracíclica: expansiva en épocas recesivas y contractiva cuando la economía se encontraba en fase expansiva. Se trata de contribuir a la reactivación cuando presenta síntomas de debilidad o de frenar la actividad productiva en caso de burbuja o crecimiento exuberante. Sin embargo, desde las instituciones europeas se ha impuesto una política fiscal que no sólo es procíclica en lo coyuntural sino que instaura ese carácter también en lo estructural.


      Un presupuesto público cuenta con unas herramientas básicas para contrarrestar el ciclo económico negativo: los estabilizadores automáticos, principalmente la recaudación impositiva, y las transferencias sociales, especialmente las vinculadas al mercado de trabajo, como por ejemplo las prestaciones por desempleo. La recaudación impositiva aumenta cuando crece la actividad económica; de esta forma, en la fase expansiva contribuye a disminuir la renta disponible, transfiriendo recursos hacia el sector público y facilitando la generación de un superávit fiscal. Con eso se consigue enfriar una economía recalentada y acumular recursos públicos para la época de vacas flacas. Es entonces cuando la política fiscal cumple el efecto contrario a través de las transferencias sociales: aumentan cuando cae la actividad productiva y se incrementa el desempleo, fenómenos que permiten sostener la demanda interna y contribuyen a rebajar el impacto de la crisis, al tiempo que salvaguardan las condiciones económicas de los trabajadores desempleados.


      Toda esa estructura se encuentra ahora en descomposición. A pesar de la grave recesión en numerosos países de la Eurozona, se defiende una política fiscal basada en la austeridad fiscal, en la reducción del déficit público al considerarlo pernicioso para la recuperación económica. Pero implementar medidas de austeridad en una fase recesiva sólo puede conducir a agravar la recesión. Convencionalmente, la situación fiscal del sector público ya fuera de déficit o de superávit nunca había sido considerada como un objetivo de política económica per se, sino como el resultado coyuntural de la aplicación discrecional de los instrumentos de política fiscal en combinación con el funcionamiento de los estabilizadores automáticos. Evidentemente, siempre es deseable una posición fiscal saneada a una de déficit fiscal excesivo pero, en cualquier caso, este se entendía como coyuntural y vinculado al ciclo: se hacía el esfuerzo fiscal durante la recesión para estimular la recuperación y conseguir estabilidad e, incluso, llegar a superávit presupuestario durante la fase expansiva del ciclo.


      Esa comprensión del sentido de los déficit y superávit fiscales ha sido radicalmente alterada, de modo que han pasado a entenderse como objetivos de política económica en sí mismos. De esta forma, las corrientes económicas dominantes, de raíz neoclásica y monetarista, entienden que, tan importante como el crecimiento económico o la inflación, resulta ahora la contención del déficit público y han acabado por investirlo como un objetivo intrínseco de la política económica global.


      Todo eso se traduce en transformaciones estructurales de amplio calado en el seno de la Eurozona y que, como veremos a continuación, dan contenido a la afirmación de que, en gran medida, la política fiscal también está siendo hurtada a la soberanía de los Estados. Se trata de un hurto que no se está produciendo tanto por la vía de las restricciones sobre los instrumentos fiscales que pueden o no utilizar los estados sino por el establecimiento de prohibiciones a la posibilidad de que estos puedan incurrir en déficit público y a la obligación de que el pago de determinadas partidas de gasto público en concreto, las relacionadas con los intereses y principal de la deuda pública deben priorizarse frente a otras.


      En efecto, si la Eurozona llegó al inicio de esta crisis con el compromiso de respetar el denominado «Pacto de Estabilidad y Crecimiento», en el que se establecía un límite del 3% sobre el PIB para el déficit público y del 60% para la deuda pública en circulación, la profundización de la crisis está permitiendo que se imponga una ortodoxia fiscal, promovida principalmente desde Alemania, que elimina los márgenes de discrecionalidad de los que los gobiernos han gozado hasta ahora para gestionar la política fiscal. Así, la transformación del Pacto de Estabilidad y Crecimiento en el denominado Pacto Fiscal Europeo o, más propiamente, «Tratado de Estabilidad, Coordinación y Gobernanza en la Unión Europea» constituye el paso definitivo en la desarticulación de la política fiscal como política discrecional contracíclica en manos de los gobiernos.


      Según este nuevo tratado, la disciplina presupuestaria debe ser el único objetivo de la política fiscal por encima de la contribución que esta ha hecho para estimular la economía en momentos de caída de la demanda privada y sin que quepa, salvo circunstancias extraordinarias y tasadas, el recurso al déficit público por parte de los estados. Y si superan el límite de déficit fijado, deben presentar un programa de reformas estructurales destinadas a garantizar el retorno a la estabilidad presupuestaria que deberá ser aprobado por el Consejo de la Unión Europea y la Comisión Europea, quienes se encargarán de supervisar su aplicación.


      Y todo ello, que podría ser entendido como un ejercicio saludable de coordinación de las políticas económicas, se da en el marco de una integración monetaria en el que no existe integración a nivel fiscal aunque haya empezado a hablarse de ello, donde los estados utilizan sus estructuras impositivas como mecanismos de promoción de su competitividad internacional y en donde siguen existiendo enormes divergencias en sus estructuras de ingreso y gasto públicos, de renta disponible per cápita y de estructuras productivas. Dado este marco general de restricción institucional permanente de la política fiscal y de salvaguarda obsesiva de la estabilidad presupuestaria, los márgenes de actuación de los gobiernos son muy reducidos.


      En España, además, nos encontramos con una situación ciertamente complicada, no sólo por la gravedad de la crisis actual, sino porque los años de crecimiento se aprovecharon para reducir la carga fiscal sobre familias y empresas, y para eliminar de paso algunas figuras impositivas, en lugar de consolidar una estructura de gastos e ingresos públicos que acercara los niveles de bienestar a los de la media europea. Por ejemplo, en 2007, el año de mayor presión fiscal en España, esta ratio fue tan sólo un 37% del PIB, mientras que en Francia se encontraba en el 43% y en los países nórdicos superaba en varios puntos el 45%, dependiendo del país. A pesar de tener menor presión fiscal, en España se eliminaba el Impuesto sobre el Patrimonio, o se reformaba, para reducir tipos, el Impuesto sobre la Renta, y no se hacía nada por alterar el creciente peso de la imposición indirecta sobre la directa.


      La irrupción de la crisis permitió constatar de una forma dramática la fragilidad de la estructura impositiva española: la presión fiscal, como consecuencia de la caída de los ingresos de las administraciones públicas, cayó del 37% en 2007 al 30% del PIB sólo dos años más tarde y en 2010, según Eurostat, se situaba en el 31,9% del PIB, mientras que la media de la Unión Europea era del 38,4%. Los recursos destinados al rescate del sistema bancario, las medidas iniciales para intentar estimular la economía sobre el diagnóstico falaz de que la crisis sería meramente coyuntural, la caída de los ingresos públicos, el incremento del gasto en prestaciones por desempleo y en medidas asistenciales para quienes habían agotado las mismas, el incremento de los gastos financieros asociados al aumento de la deuda pública en circulación son algunos, aunque no todos, de los factores que ayudan a explicar el deterioro acelerado de la situación fiscal española.


      Ante la perspectiva de una política de recortes sociales sin final que agudiza el deterioro de la situación económica de las familias y las empresas españolas en una dinámica perversa que se retroalimenta a sí misma, la pregunta que ineludiblemente hay que plantearse es si existen márgenes aún para la política fiscal. Si hablamos de la posibilidad de que la política fiscal siga siendo una política de estabilización económica contracíclica, tal como la hemos conocido hasta ahora, la respuesta es que esos márgenes prácticamente se han desvanecido dentro de este contexto de ortodoxia neoclásica dominante impuesto desde Europa. A pesar del coyuntural plan para estimular el crecimiento que el presidente francés François Hollande consiguió arrancar a la canciller alemana al inicio de 2012, el modelo sigue siendo reducir el déficit y consolidar el equilibrio presupuestario.


      Pero si de lo que hablamos es de si existe margen para la reordenación de la estructura fiscal, o sea, para el reequilibrio entre la imposición sobre el trabajo y el capital; para la búsqueda de una mayor equidad en el reparto de las cargas tributarias promoviendo un mayor peso de los impuestos directos y menos de los indirectos, la respuesta es que los márgenes son mayores. Desde esta segunda perspectiva, las posibilidades son más amplias y pasan por reequilibrar la estructura impositiva española, no sólo por cuestión de equidad y justicia social, sino porque algunas medidas permitirían incrementar de forma significativa los ingresos públicos y, con ello, allegar recursos para mantener las estructuras de bienestar y evitar los recortes sobre las mismas.


      Alternativas


      En primer lugar, y de cara a corregir el peso de la imposición indirecta en la estructura fiscal, sería deseable sustituir subidas en el IVA por incrementos en el tipo impositivo de las empresas, en concreto, de las que declaren beneficios por encima de un millón de euros. Es justo lo que no ha hecho el Gobierno de Mariano Rajoy en julio de 2012, al decretar la mayor subida del IVA desde su creación, acompañándola de un amplio programa de recortes de gasto público y servicios sociales. Es una evidencia que las subidas del IVA aumentan el esfuerzo fiscal de las familias frente a las empresas y son tremendamente regresivas: quienes más sufren por la subida generalizada de precios son las familias con bajos ingresos, los mileuristas y los pensionistas, que dedican la mayor parte de su renta al consumo, frente a las familias de mayores recursos, que pueden destinar parte de ellos al ahorro. Frente a esta injusticia social, un nuevo tipo impositivo más alto en el Impuesto sobre Sociedades que gravara los beneficios por encima del millón de euros permitiría recaudar, según estimaciones de Gestha, la Asociación de Técnicos de Hacienda, en torno a 14.000 millones de euros.


      
        Tipo efectivo de las grandes empresas
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        Tipo efectivo en el Impuesto sobre Sociedades calculado sobre resultado contable en grupos consolidados.


        Fuente: Informe de Recaudación de la Agencia Tributaria.

      


      Además, ese incremento en el tipo impositivo también permitiría reequilibrar el esfuerzo fiscal de las grandes empresas, cuyo régimen de bonificaciones y exenciones fiscales favorece que su tipo impositivo efectivo (es decir, el porcentaje sobre sus beneficios que realmente pagan) sea ridículo, frente a las pequeñas y medianas empresas, sometidas a un régimen fiscal mucho menos generoso que el de aquellas. Los datos hablan por sí solos: aunque el tipo nominal del Impuesto sobre Sociedades está en el 30%, el tipo efectivo que pagan las grandes empresas está en el 10%, por obra y gracia de la ingeniería tributaria hay especialistas que cobran millonadas por rebajar la factura fiscal de los grandes empresarios. Las pymes, que no tienen tantos asesores, soportan un tipo efectivo del 25%. Otro dato: en 2006 el tipo efectivo era del 19,9%, así que en apenas cinco años las corporaciones más grandes se las han apañado para reducir sus impuestos a la mitad, y algunas especialmente brillantes en buscar los escondrijos fiscales están consiguiendo incluso tipos efectivos del 4%, aplicando todo tipo de desgravaciones y compensaciones fiscales muy complejas de investigar y analizar. Una muestra de la relajación fiscal de la que disfrutan las grandes empresas la encontramos en el hecho de que 622 empresas se autoaplican, sin control previo de la Hacienda Pública, reducciones de bases imponibles en base a diversas deducciones por valor de 8.522 millones de euros.


      
        Deducciones por doble imposición en Impuesto sobre Sociedades 2008


        Concentración de su uso: n.º empresas
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      Vista esta realidad, sería imprescindible que entre los cambios que deberían introducirse para combatir la crisis económica estuviera evitar la bajísima tributación de las empresas. Se podría exigir autorización administrativa previa para poder aplicarse determinadas deducciones fiscales en el impuesto: por ejemplo, las que supongan más de 300.000 euros por declarante.


      Por otro lado, en estos años se han eludido bases fiscales en el Impuesto sobre Sociedades a través de los intereses financieros que se pagan por los préstamos concedidos por los socios o casas matrices, lo que la doctrina fiscal ha calificado de «transferencia de beneficios disfrazada de intereses». La reciente modificación que ha aprobado el Gobierno al comienzo del 2012 es claramente insuficiente. En Francia, por ejemplo, sólo son deducibles aquellos intereses que corresponden a niveles de endeudamiento que no superan tres cuartas partes del valor de los activos empresariales.


      A escala europea debe producirse una rápida y programada convergencia fiscal en la definición de la base imponible y en los tipos del Impuesto sobre Sociedades, para evitar deslocalizaciones fiscales y el dumping fiscal practicado por Irlanda desde hace más de una década.


      Por su parte, el Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas (IRPF) perdió mucha progresividad al convertirse en un impuesto dual, con tratamientos diferentes para las rentas del capital (a tipo fijo) y las rentas del trabajo (tarifa progresiva). En 2012, las rentas del capital tienen un tipo impositivo general del 21% (18% hasta mayo de 2010), mientras que las rentas del trabajo pueden llegar a pagar tipos de hasta el 56% con la tarifa complementaria para rentas altas durante 2012 y 2013. Son más de 30 puntos porcentuales de diferencia, incluso más que la que existe entre el tipo máximo del IRPF y el del Impuesto sobre Sociedades (30%): 20 puntos. Y la concentración en las rentas de capital es mayor que en las rentas del trabajo: el 0,4% de los declarantes del IRPF percibieron el 23% de las rentas de capital declaradas.


      Por eso, una nueva política fiscal debería equiparar las rentas de capital y otras rentas a la curva de progresividad que soportan las rentas del trabajo en el IRPF. El Gobierno ha anunciado una modificación en este sentido, incorporando las plusvalías a corto plazo a las rentas del trabajo y aplicando la tarifa progresiva. También se podrían igualar los tipos del IRPF para las rentas del trabajo y las rentas del capital superiores a la renta promedio del trabajo (aproximadamente 20.000 euros anuales de inversión). Por debajo de esa cifra, propia de medianos y pequeños ahorradores, cabría aplicar tipos mas reducidos para las rentas del capital.


      Igualmente, es el momento de suprimir o limitar las deducciones fiscales por aportaciones a planes de pensiones privados, dejándolas sólo para rentas inferiores a 24.000 euros anuales. Aunque con ese nivel de renta es difícil generar ahorro suficiente para aportar a un plan de pensiones. Lo que no es de recibo es que todos los contribuyentes estén subvencionando a los que pueden ir engordando su pensión privada porque tienen rentas más altas.


      Existe otra disfuncionalidad en el IRPF, que se encuentra en el sistema de declaración objetiva por módulos en actividades económicas, donde se da la paradoja que la media de ingresos de los pequeños empresarios acogidos a este sistema es tan sólo un 60% del promedio de ingresos de los asalariados. La tributación en estimación objetiva recaudó 16.209 millones de euros en 2009. La asociación de técnicos de Hacienda estima que, en 2009, las bases imponibles no declaradas por pymes y autónomos alcanzaron los 16.261 millones de euros, es decir, una cantidad equivalente a todos los rendimientos declarados. Los módulos han quedado desactualizados y el sistema es un chollo para el fraude con facturas falsas. Es fundamental reducir la utilización de esta fórmula, limitarla para su uso sólo a autónomos y profesionales que presten servicios públicos directos a la ciudadanía, nunca a las empresas. Además, sería conveniente limitar los gastos deducibles a todos los ciudadanos que opten por este sistema de tributación, mediante sistemas proporcionales a los niveles de ingresos declarados.


      El Impuesto sobre el Patrimonio, desaparecido en 2008 y recuperado parcialmente para 2011 y 2012, debería volver para quedarse definitivamente. Y convertirse en un efectivo Impuesto sobre la Riqueza. Según Gestha, la recaudación por este impuesto podría ascender a casi 4.400 millones de euros anuales. Pero hasta ahora no parece que el Gobierno de Rajoy vaya por este camino. Como hemos dicho, una de las medidas impuestas en el macroajuste español de julio ha sido la subida del IVA, tantas veces negada durante la campaña electoral. La subida del IVA es lo contrario del Impuesto sobre la Riqueza: es un Impuesto sobre la Pobreza, es el más regresivo de los impuestos, penaliza mucho más a las rentas más bajas, en época de crisis retrae el consumo y desincentiva el crecimiento. Hoy sigue siendo fundamental reequilibrarlo para no gravar productos de consumo de primera necesidad y suministros esenciales. Sí podría aumentarse para consumos medioambientales (agua potable, residuos, energía eléctrica..) y productos de lujo: ¿a quién, salvo a los muy acomodados que no sufren la crisis, le amargaría un IVA del 30% para los coches 4x4 de 80.000 euros o más?


      Un IVA sobre productos energéticos y eléctricos podría hacerse por tramos, con una cierta progresividad en función del consumo, de forma que pagaran en mayor proporción aquellos que derrochan energía. A la vez, podrían hacerse reducciones para quienes acometen obras de rehabilitación energética con resultados certificados.


      Precisamente nuestra altísima dependencia energética, con cerca del 90% del consumo de energía primaria procedente del exterior, exige incorporar nuevos impuestos energéticos. En primer lugar una tasa de CO2; pero también en producción de energía nuclear, depósito y almacenamiento de residuos nucleares, incineración de residuos, plaguicidas y usos del suelo. También habría que modificar algunos ya existentes, como el impuesto sobre los carburantes, y sigue siendo fundamental una ley sobre fiscalidad ambiental destinada a corregir conductas energéticas insostenibles.


      Y entramos en el capítulo fiscal más lesivo: el del fraude y los paraísos fiscales. La economía sumergida se cifra en torno al 22,5% del PIB (unos 212.000 millones de euros), según cálculos de Tax Research, o por encima del 24%, según estimaciones de Funcas. Si esas estimaciones fueran precisas, la Hacienda Pública estaría dejando de ingresar en concepto de impuestos y de cuotas a la Seguridad Social todos los años por encima de 70.000 millones de euros. La pregunta, entonces, es clara: ¿por qué no se hace un mayor esfuerzo para perseguir la economía sumergida, si hasta los propios inspectores de Hacienda afirman que bastaría con que se redujera la economía sumergida en diez puntos para que afloraran más de 38.500 millones de euros en ingresos públicos? Un fraude fiscal que, por otro lado, ha recibido un trato de favor con la aplicación de la amnistía fiscal aprobada durante los primeros meses de Gobierno de Mariano Rajoy, de la mano del ministro de Hacienda, Cristóbal Montoro.


      La elusión fiscal y los paraísos fiscales no son un problema nuevo, pero la globalización económica ha acrecentado su incidencia perjudicial sobre los sistemas tributarios de todos los países. Especialmente al recortarse mucho el peso de la recaudación por los beneficios empresariales y las rentas del capital obtenidas teóricamente en el exterior, la ingeniería tributaria que comentamos en este mismo capítulo. Según el Observatorio de la Responsabilidad Social Corporativa, una institución donde están representadas las principales organizaciones no gubernamentales sociales y los sindicatos, el 82% de las empresas del Ibex 35 español mantienen filiales o participadas en paraísos fiscales. Eliminar los paraísos fiscales son palabras mayores, pero hay otro instrumento más cercano que son las Sociedades de Inversión de Capital Variable, conocidas como SICAV, que tributan sólo al 1% y que permiten a las grandes fortunas manejar sus inversiones con una tributación privilegiada mientras no cobren sus rendimientos.


      Junto al fraude o elusión fiscal, otra de las causas de la insuficiencia de la recaudación tributaria es que, a partir de 1996, hemos vivido un proceso de contrarreforma fiscal basado en la desfiscalización. Sólo en la etapa 2003-2008, las reformas en los impuestos directos implicaron una pérdida potencial de recaudación por valor de 17.400 millones de euros anuales (1,5% del PIB de 2010). Eso es lo que ha permitido que los 40.000 españoles más ricos tuvieran unos ingresos a mediados de los años 80 que representaban el 2% del PIB, y en 2005 del doble.


      
        Tipo efectivo de las grandes empresas
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        Cifras en millones de euros. Fuente: AEAT.

      


      De todo lo anterior, y a modo de conclusión, podemos señalar que hay enormes márgenes para una reforma fiscal más progresiva y equitativa y, con ello, para amortiguar las consecuencias de la crisis sobre las finanzas públicas y sobre el bienestar de la mayor parte de los ciudadanos. Lo que está menos claro es que siga existiendo margen para la política fiscal como instrumento de política económica: los gobiernos europeos se han atado las manos por sí solos, en aras de una teórica ortodoxia económica neoliberal que permite la libertad casi total sólo a «los mercados».

    

  


  
    
      VI. Política de vivienda antiburbuja


      El acceso a la vivienda no se ha desarrollado en España como un elemento más del Estado del bienestar, como sí se ha hecho en otros países. La sobreexcitación del sector inmobiliario desde 1996 ha generado problemas muy graves a grupos desfavorecidos de ciudadanos que, o bien no han encontrado el modo de conseguir una vivienda, o bien se han endeudado hasta niveles insoportables. El mercado inmobiliario español post-burbuja tiene un nivel enorme de viviendas desocupadas, una elevada proporción de pisos en propiedad, tanto principales como secundarias, y una gran estrechez del mercado de alquiler.


      El promedio de viviendas «sociales» en alquiler para familias de bajos ingresos en el conjunto del parque de viviendas europeas es del 18%. En España apenas supera el 1%. La provisión de los servicios de vivienda en España la realiza mayoritariamente el sector privado, y en régimen de compra, lo que dificulta o imposibilita el acceso a ellos a una parte significativa de la población: los jóvenes, las familias con ingresos por debajo de 25.000 euros al año, los ancianos y los hogares monoparentales de renta baja.


      La mejor opción de política económica es ampliar y desarrollar el mercado de alquiler en España. Es, hoy, un mundo de estrecheces, en manos de arrendadores particulares individuales (99%), sin apenas desarrollo de una oferta profesional (1%). La legislación española sobre arrendamientos, recientemente modificada en la mala dirección, se ha revelado como una de las más equilibradas entre los derechos del arrendador y el arrendatario, no se puede esgrimir como un obstáculo para el desarrollo del mercado.


      ¿Por qué en otros países hay más gente viviendo en alquiler? Hay razones de diversos tipos: culturales, históricas y económicas; pero, sobre todo, de actuación administrativa. En España, la insuficiencia de vivienda protegida, o pública, en régimen de alquiler, es clamorosa. En otros países, las administraciones locales o regionales tienen un volumen muy elevado de viviendas en propiedad pública, que son alquiladas a los grupos sociales con menor nivel de renta a cambio de reducidos alquileres.


      Esta preferencia por la propiedad, que contrariamente a lo que se piensa está inducida desde el poder público, financiero, familiar y mediático, ha segmentado el mercado de la vivienda de tal forma que se puede decir que en España no existe un gran parque de viviendas en alquiler, ni públicas ni privadas: un 17% o 18% sumando los dos regímenes, y eso sólo tras el estallido de la burbuja inmobiliaria. Esto es lo contrario a lo que ocurre en Alemania, con el 57% de vivienda en alquiler; en Holanda, con el 47%, o en el Reino Unido, con un 20%.


      Las razones de este funcionamiento en España se asientan en la lógica de la teoría económica. Las políticas públicas se han dirigido a incrementar la demanda de compra de vivienda: los beneficios fiscales que se han dado a través de las deducciones en el IRPF han representado, en promedio, un 15% de ayuda sobre el precio final de un inmueble. Además, tipos de interés muy bajos han permitido un nivel de endeudamiento sin precedentes; el fuerte incremento de la demanda interna y el empleo, hasta el inicio de la crisis en 2008, así como la llegada masiva de inmigrantes, provocaron un aumento tal de la demanda de vivienda que, a pesar de que en los años previos a la crisis se construían más casas en España que las que se hacían en toda Francia, Alemania y el Reino Unido juntos, el incremento de precios de los inmuebles ha llegado a ser inasumible para buena parte de la población. Además, el desarrollo del sistema financiero en España le ha permitido ganar eficiencia y convertirse en prestamista de buena parte de los demandantes de vivienda no residente. Con todo ello, el sistema financiero también ha introducido un sesgo financiero en potenciar la compra de vivienda y no apostar por ninguna forma de vivienda en alquiler, en parte por menor rentabilidad, pero también por su escaso desarrollo y apoyo público.


      En consecuencia, el mercado de alquiler, tanto público como privado, está huérfano de apoyo estatal, financiero y político, a pesar de los múltiples intentos por convencer a los ciudadanos de que el alquiler es un objetivo prioritario, ya que favorece la integración de inmigrantes, la emancipación de los jóvenes, la movilidad laboral y geográfica y la supervivencia de muchos hogares monoparentales. El desarrollo de este mercado necesita de la colaboración público-privada para la construcción y gestión de vivienda pública en alquiler, y también de un mercado financiero desarrollado que canalice ahorro hacia el sector de vivienda en alquiler, como son los fondos inmobiliarios o los llamados «Real Estate Investment Trust» (REIT).


      Las ayudas fiscales para la compra de vivienda, las subvenciones directas para la financiación de la entrada de un piso o el sesgo en la política pública hacia la compra de viviendas de protección oficial, son algunos ejemplos de las medidas públicas que empujan a los ciudadanos a querer comprar casa en lugar de alquilar.


      Las distintas políticas públicas llevadas a cabo en España explican buena parte de las características citadas, lo que contradice el mito social que establece que los ciudadanos españoles son proclives a la compra y no al alquiler. Al contrario, son individuos perfectamente racionales que actúan conforme a un patrón económico-financiero-fiscal lógico, dada la política pública existente, la situación del mercado y las condiciones económico-financieras y fiscales imperantes.


      Parar los desahucios


      Ahora, tras el pinchazo de la burbuja, tenemos a familias, empresas y bancos insolventes, sin que se dé solución al problema de la vivienda. La primera medida adoptada por el Gobierno del PP fue recuperar la desgravación por vivienda, que tras muchas dudas retiró el Ejecutivo socialista y que, finalmente y empujado por la UE, el PP también ha decidido eliminar en 2013. Una reforma de la normativa sobre alquileres, que otorga más poder al casero, y un nuevo intento por profesionalizar el alquiler a través de sociedades especializadas completan la escasa política de vivienda del Estado.


      Y mientras miles de familias son expulsadas de su vivienda por no poder pagar la hipoteca, se acumula un stock de más de 700.000 viviendas que no se venden porque no hay crédito, porque no hay empleo y porque no hay expectativas. Los desahucios se han incrementado durante la crisis: en 2011 se realizaron 58.241, más del doble de los que hubo en 2008 y un 22% más que en 2010. Contra eso, todo lo más que se ha hecho es suscribir un Código de Buenas Prácticas bancarias para facilitar el pago de los préstamos hipotecarios. Incluso se puede llegar a la dación en pago, pero no todas las casas ni los préstamos valen para eso. Sólo los inmuebles de menos de 200.000 euros en las grandes ciudades y de menos de 120.000 euros en las pequeñas son aceptados por las entidades financieras como dación en pago.


      
        Ejecuciones y desahucios en España


        [image: 13.gif]


        Los lanzamientos son actos de ejecución en los que se obliga, por la fuerza, al desalojo o desposesión. Los datos de lanzamientos reales son todavía más altos que estos porque en los publicados por el Consejo General del Poder Judicial (CGPJ) no se incluyen los realizados directamente por juzgados de localidades que no utilizan los servicios comunes de notificaciones.


        Fuente: CGPJ. Efectos de la crisis en los órganos judiciales. Cuarto trimestre 2011.

      


      Decíamos que el último cambio en la política de vivienda en España ha sido la eliminación anunciada, por fin, de la deducción por compra de vivienda. La fiscalidad ha sido responsable en gran medida del fuerte incremento de la demanda y del precio. Un ejercicio de microsimulación con datos de la Encuesta de Presupuestos Familiares del año 2011 permite concluir que eliminar la desgravación supondrá un aumento de un 6,4% de la tasa de vivienda en alquiler y una reducción simétrica de la de compra. Esta incidencia será mayor en las zonas urbanas (5,1%) y menor en las rurales (1,4%). Además, si tenemos en cuenta el montante total estimado para 2010 en los Presupuestos Generales del Estado de la desgravación por compra de vivienda habitual (3.076 millones de euros), por cada incremento del 1% en la tasa de vivienda en propiedad, el Estado se gastaba 492 millones de euros. Y somos el único país de la UE donde no hay ninguna ayuda para el inquilino, tras la desaparición de la Renta Básica de Emancipación. De ahí el porcentaje tan bajo de alquiler (17% al 18%), especialmente de viviendas sociales.


      Las medidas que los gobiernos españoles han tomado en plena crisis económica han sido manifiestamente incapaces de embridar nuestras carencias inmobiliarias. Por ejemplo, las medidas transitorias establecidas de 2009 para convertir viviendas libres en protegidas, la elevación en 2010 del umbral de inembargabilidad o las limitaciones a las deducciones fiscales por adquisición de vivienda para declarantes del IRPF por debajo de los 75.000 euros. No han servido ni a las personas ni a los grupos sociales que tienen grandes dificultades para llegar a fin de mes, ni a los desempleados, ni a los jóvenes, ni a los inmigrantes no comunitarios, ni a otras muchas personas que siguen ocupando infraviviendas. La creación de un potente parque público de viviendas utilizando los inmuebles adjudicados y embargados por los bancos permitiría matar dos pájaros de un tiro. La escopeta está disponible: el Plan de Vivienda 2013-2017.

    

  


  
    
      VII. Mercado laboral


      Vamos a decirlo por si cuela: la reforma laboral impuesta por Mariano Rajoy contiene el mecanismo que puede proporcionar la oportunidad para despedir legalmente al Gobierno, tras varios trimestres consecutivos de recesión económica. ¿No ha autorizado la reforma laboral de 2012 que un empresario pueda poner a la gente de patitas en la calle apelando a «causas objetivas económicas», consistentes en tres trimestres consecutivos de pérdidas en la cuenta de resultados? Pues con el Gobierno, igual: como la cuenta de resultados del país cumple ya la exigencia legal, los españoles patronos del Gobierno al fin y al cabo podrían acogerse al derecho que les otorga la reforma. A ver si, al verse en el paro, los actuales gobernantes seguirían pensando que facilitar el despido favorece la contratación.


      Sin remontarnos al Fuero del Trabajo de Franco, allá por 1938, la historia de las reformas, reformitas y cambios en la legislación laboral en España es como el eterno retorno: se justifica del mismo modo, una y otra vez. Se recortan los mecanismos de protección hacia los trabajadores y se introduce más flexibilidad porque el Gobierno de turno opina que la masa laboral no se adapta a los tiempos que corren ni a la realidad económica circundante.


      Recordemos una breve historia de las reformas laborales habidas en democracia. La primera gran reforma laboral de Felipe González, en 1984, generalizó la contratación temporal e introdujo mucha más flexibilidad; en 1988, fue necesaria una huelga general para forzar al Gobierno (otra vez el de González) a no institucionalizar el contrato-basura como la única salida de los jóvenes; en 1992, se rebajó la duración y cuantía del seguro de desempleo; dos años después se legalizaron las empresas de trabajo temporal, se amplió el despido objetivo y se crearon nuevas modalidades de contrato-basura; en 2001 se precarizaron más contratos, se rebajaron las cotizaciones empresariales y se dificultó el acceso a la prestación por desempleo; en 2002, Aznar introdujo el despido exprés y suprimió parcialmente los salarios de tramitación; en 2010, Zapatero permitió despedir si la empresa preveía pérdidas y redujo las indemnizaciones por despido; en 2012 se ha despojado a los sindicatos de buena parte de su capacidad para negociar los convenios colectivos, se ha hiperflexibilizado el despido, que también se ha abaratado, y se han recortado las prestaciones por desempleo.


      Leas los decretos laborales que leas entre los publicados en el BOE desde 1984, la justificación inicial que han ido dando los Gobiernos correspondientes son perfectamente intercambiables. Veamos tres ejemplos. El primero, de 1984: «El objetivo central de estas modificaciones es dotar al marco legal de una mayor claridad y estabilidad para reducir la incertidumbre empresarial de las actuaciones que conducen a la creación de nuevos puestos de trabajo y el necesario ajuste de la demanda a las características de la oferta de trabajo. (…) Todas ellas son formas ampliamente utilizadas en los países occidentales, en los que también se observa una situación de paro juvenil preocupante». Después, en 1994: «Es imposible ignorar que para recuperar la senda del crecimiento económico y mejorar la competitividad de las empresas, como base imprescindible del mantenimiento y de la creación de empleo, junto a medidas de carácter estrictamente económico, es necesario abordar la reforma del marco de relaciones laborales (…) permitir (…) la permanente adaptabilidad a las circunstancias cambiantes de los procesos productivos y las innovaciones tecnológicas». Finalmente, en 2012: «La crisis económica ha puesto en evidencia la insostenibilidad del modelo laboral español (…) La reforma propuesta trata de garantizar tanto la flexibilidad de los empresarios en la gestión de los recursos humanos de la empresa como…». Todas ellas participan de la misma visión del mundo del trabajo, que considera que los mercados sólo funcionan adecuadamente cuando los asalariados tienen limitada capacidad de acción colectiva, y los derechos de los trabajadores se reducen a recibir un salario por las horas que son contratados.


      Desde el comienzo de la crisis severa en 2008, dos millones y medio de personas se han quedado en paro, y al inicio de 2012 el total ya sobrepasa los cinco millones y medio. En España se ha destruido más empleo y más rápido durante estos años que en todos los demás países juntos de la Unión. 2009 fue, por ahora, el año más recesivo en España (el PIB cayó un 3,7%), pero la actividad económica cayó más en Alemania (el 5,1%) y en Italia (el 5,5%) y, sin embargo, el desempleo en ambos países se incrementó muchísimo menos: 92.000 parados más en Alemania y 253.000 en Italia, mientras que en España fueron 1.559.000 parados más. En Francia, con una disminución del PIB similar a la española, se incrementó el paro una tercera parte que en España. La primera vía de ajuste en las empresas españolas es, y siempre ha sido, el despido o la no renovación de contratos temporales.


      La economía española fue la que más empleo creó en Europa en la época de expansión (de 2002 a 2007 hubo 3,72 millones de ocupados más) y la que más empleo destruyó en la crisis: entre 2008 y 2011 desaparecieron 2,26 millones de ocupados. Y aunque la pérdida de trabajo se ha concentrado en los hombres con contratos temporales, dado que el sector que más empleo ha perdido es el de la construcción, el paro ha atacado a todos los segmentos de edades, sexo, condiciones de contratación y de cualificación.


      La situación se ha vuelto dramática. Más de 1,7 millones de hogares tienen a todos sus miembros en paro, mediado el año 2012. El desempleo de larga duración, tras cuatro años de crisis, ha crecido exponencialmente.


      La nueva reforma tampoco tiene los mimbres para funcionar. ¿Hacer más fácil y barato el despido hará que se despida menos? El Gobierno argumenta que hará que el empresario tenga menos miedo a contratar, pero la realidad es que la creación o destrucción de empleo tienen sus causas fundamentales en el nivel de actividad y de demanda efectiva, no en las dificultades de los empresarios para despedir.


      La reforma laboral de 2012 añade más drama aún, como lo demuestra la sucesión de despidos, ERES y cierres de empresas en la práctica totalidad de sectores. La tasa de cobertura de las personas desempleadas ha descendido y el decreto de recortes del 13 de julio de 2012 la reducirá aún más.


      
        Tasa de cobertura de las prestaciones por desempleo (%)*


        [image: 14.gif]


        Fuente: Ministerio de Empleo.


        * Proporción de parados registrados en el SPE que cobran alguna prestación económica.

      


      A la reforma laboral le va a seguir está siguiendo ya un proceso de devaluación salarial. Se presentó como una vía para reducir los despidos: todos nos bajamos el sueldo un poco y no se echa a nadie a la calle. Ahora es raro el proceso de regulación de empleo donde no se incluyan ambas cosas: despidos y rebaja salarial. Los sindicatos rubricaron en enero de 2012 un acuerdo de moderación salarial con la patronal, pero exigiendo también moderación en los precios y en los márgenes empresariales.


      A comienzos de la década de los 80, los trabajadores se llevaban alrededor del 53% del PIB y los excedentes empresariales superaban ligeramente el 41%. Por primera vez en España, a finales de 2011, las rentas empresariales y de capital superaron a las rentas del trabajo en el reparto de la riqueza generada en el país. Las rentas salariales sólo representaron el 46% del Producto Interior Bruto (PIB) frente al 46,2% de las rentas empresariales. El restante 7,8% corresponde a impuestos. La destrucción de empleo, la rebaja salarial, la pérdida de peso de la industria en favor de los servicios han llevado a que las rentas del trabajo pierdan peso. Además, el que a la mayoría le toque un trozo de tarta más pequeño no es compensado porque la tarta sea más grande. Al contrario, la recesión ha empequeñecido el pastel.


      ¿Son los costes salariales españoles los que más han crecido en los últimos años y los culpables de una baja productividad, como vienen repitiendo desde hace años gobiernos y empresarios? Los crecimientos nominales de las economías (es decir, sin descontar la inflación) han seguido una tendencia similar en Alemania y España, aunque con una brecha que se corresponde con la inflación registrada en cada país. Pero los salarios en España son mucho más bajos que en Alemania y el proceso de devaluación salarial iniciado con la crisis, y promovido descaradamente con la última reforma laboral de julio de 2012, puede durar años. La caída sostenida de los salarios constituye una forma de «devaluación competitiva» que, a la larga, lo único que genera es más depresión y paro. Cuando se ven los salarios como un coste a reducir, se esta ignorando que sostienen dos tercios de la demanda de bienes y productos, son la base de la actividad de las empresas y el motivo principal por el que se crea empleo.


      Es urgente buscar políticas que fortalezcan los salarios y establezcan bases más sólidas para el desarrollo. Para conseguir una recuperación económica generadora de empleo sostenible como expone el documento de la OIT: Hacia una recuperación sostenible: por una política de crecimiento basada en los salarios (2011) es necesaria la actualización del Salario Mínimo Interprofesional, porque es un gran generador de demanda para las empresas. Tenemos empresas exportadoras muy competitivas en sectores como el de energías renovables, ingeniería, banca, construcción de infraestructuras, hoteles. Pero no son esas la generalidad de las compañías españolas, y es preciso acelerar el cambio de modelo productivo. Para cambiar se necesita impulsar la investigación, la tecnología, la innovación, la formación y, en suma, la educación. Sin embargo, vamos en el camino contrario: el presupuesto del Estado recorta en 2012 un 25% el dinero para investigación. Tampoco hemos avanzado mucho con el gasto público en educación: un 5% del PIB en 2010 cuando en 1992 estaba en el 4,8%.


      Por eso es preciso exigir la reinversión de parte de los beneficios empresariales, con una nueva regulación del reparto de las ganancias empresariales, que vayan mas allá de los incentivos fiscales, con obligación, para las empresas que facturen más de seis millones de euros, de aportar nuevas reservas bajo vigilancia pública para poder acogerse a deducciones fiscales hasta alcanzar, por ejemplo, un 10% de los recursos propios, que canalicen recursos para acciones de I+D+i.


      De esta manera se corregiría la experiencia de las últimas décadas, cuando el crecimiento de las ganancias empresariales, en menoscabo de las salariales, no se vio seguida de un crecimiento sostenido de las inversiones.


      Resulta ingenuo pensar que en unos años podemos pasar de una economía basada en gran medida en el ladrillo, con un alto nivel de trabajadores no cualificados y con escasa inversión en I+D+i, a la «Economía del Conocimiento», del alto valor añadido y de la innovación. Solamente es posible cambiar el modelo económico actual, incapaz de facilitar empleo para millones de parados, con un esfuerzo constante y sostenido de inversiones, que permitan el cambio tecnológico incorporado. Un esfuerzo empresarial que ha de estar acompañado por las nuevas políticas laborales, basadas en la recuperación de la capacidad de los sindicatos para articular las mejoras en el nivel de vida y en la canalización de los incrementos de productividad hacia las reinversiones que faciliten la reconversión empresarial hacia estas nuevas dimensiones.


      Ha sido demasiado habitual que se aborde el papel de la internacionalización, culpabilizando de los problemas del reducido nivel de empleo y el aumento del paro a las regulaciones del mercado laboral, en especial a los mecanismos de protección de los derechos laborales y de la acción colectiva de los trabajadores, pero lo que hay que analizar son las responsabilidades que corresponden a los empresarios y a sus estructuras de poder.


      Está claro que la creación de empleo es el resultado de un proceso complejo en el que cuentan sobre todo las expectativas futuras de negocio y la demanda de la mayoría de la población. En un mundo globalizado, las posibilidades de las empresas dependen menos de los costes salariales que de su capacidad para situarse en función de su especialización, calidad, innovación y sistemas de comercialización. La competencia basada en bajos salarios hace décadas que ha emigrado, y dada la dramática cantidad de países que ofrecen bajos salarios, es imprescindible que la búsqueda de la competitividad se oriente hacia políticas y prácticas con menos autoritarismo, más cooperación y más innovación.

    

  


  
    
      Conclusiones


      Durante estos cinco años de crisis, hemos oído a menudo que los ciudadanos corrientes somos los culpables de nuestra propia desgracia, que esto nos pasa porque hemos vivido como ricos sin serlo, muy por encima de nuestras posibilidades. Son pamplinas: no somos los culpables, sino las víctimas de la alquimia financiera incontrolada, de la codicia del sector inmobiliario, de los insuficientes y fallidos controles públicos sobre el sector financiero, de todos los Gobiernos ciegos a los pies de barro que tenía nuestro crecimiento económico, de las corruptelas territoriales, de la inconsistencia política del proyecto económico europeo y de la ausencia de un gran plan social global para el Viejo Continente, convertido hoy en la Europa de las mil velocidades.


      La mayoría de los ciudadanos no es culpable, aunque se insista en lo contrario. Aquí se puede aplicar la archimanida pero ilustrativa estadística del pollo: tú, alquimista, te comes uno; yo, hipotecado, ninguno, así que el dato frío concluye que nos hemos comido medio cada uno. Pero el dato caliente dice que «algunos» sí han vivido por encima de sus posibilidades. Por ejemplo, los promotores inmobiliarios, cuya insensatez no tuvo límites, son culpables del pecado capital de la codicia, tan frecuente entre ellos como entre los potentados financieros. Tal para cual. Son los que aparecieron como las setas tras la tormenta, al calorcito del dinero fácil generado por planes urbanísticos, recalificaciones de suelo y comisiones políticas, inflando más y más la burbuja inmobiliaria que nos ha estallado en la cara.


      De ningún modo los ciudadanos son los culpables. La mayoría de los ciudadanos ha seguido viviendo, más o menos, acorde con sus ingresos: no son sus deudas las que han hundido a la banca española, sino las de los promotores inmobiliarios. De hecho, las hipotecas subprime, a diferencia de Estados Unidos, no eran abundantes en España. Hoy, en 2012, el grueso de los miles de millones de préstamos inmobiliarios basura que destrozan los balances bancarios españoles proceden del llamado «crédito-promotor», es decir, el que los bancos concedían a los promotores para construir nuevas viviendas y nuevos resorts turísticos por todas las costas españolas. La morosidad hipotecaria del español medio no supera el 5% del total, hay bancos que incluso tienen menos impagos que eso.


      Por tanto, de lo que estamos hablando es de que la gente que no está pagando su hipoteca podría haber seguido pagándola si no hubiera perdido el trabajo. Casi nadie estaba especulando con su vivienda. Mucho menos los desahuciados: no son culpables, delincuentes ni alquimistas de su propio sueldo, son simplemente desgraciados que se han quedado sin empleo ni subsidio ni fuente de ingresos con que afrontar el pago de sus hipotecas. Sin embargo, el coste de la crisis, las medidas de ajuste y el recorte de los servicios públicos recaen sobre sus hombros. Para salir de la crisis, todos los gobiernos imponen políticas de austeridad severa para asalariados, funcionarios, autónomos, parados y pensionistas.


      La crisis la generaron otros, pero el coste lo va a pagar el ciudadano de a pie, a quien han marcado como culpable no sólo los ideólogos de la derecha imperante en España, sino también los de Europa, que nos miran como diciendo: «Fijaos bien ahora en esos españoles, nos estaban engañando a todos, vuelven a ser bajitos, cetrinos, derrochadores y poco confiables, por mucha selección de fútbol y mucho Rafa Nadal que tengan…». En Europa debería estar la solución a nuestros problemas financieros, pero no lo estará porque no hay, ni lo ha habido nunca, un gran plan social para Europa, uno que diga cuáles son los niveles mínimos de vida que todo el continente debe garantizar a sus ciudadanos, sean alemanes, griegos, finlandeses o españoles. ¿Alguien ha oído hablar de él alguna vez? ¿A Angela Merkel, canciller alemana? ¿Al presidente del Bundesbank germano? ¿A Mario Draghi, presidente del Banco Central Europeo? ¿A Christine Lagarde, directora gerente del Fondo Monetario Internacional? ¿A los presidentes de Holanda o Finlandia? La ideología política imperante en Europa es la misma que en España desde finales de 2011: implacable con los países del Sur, vagos, improductivos e irreponsables, aunque la líder europea de la derecha radical, Angela Merkel, sea la presidenta de un Estado que ha incumplido sistemáticamente todos los criterios de equilibrio económico que también esos vagos e irresponsables firmaron en Maastricht antes del nacimiento del euro: entre 2000 y 2010, Alemania incumplió 14 veces los límites de ratios macroeconómicos para la deuda pública (60% del PIB) y el déficit público (3%). Y entre esos mismos años, España sólo dejó de cumplir cuatro veces. Desde entonces, la presión extrema de esos mercados de capitales, alentados por la política ultraliberal e inflexible de las instituciones europeas para ayudar a sus vecinos del Sur, han catapultado al infinito los precios que ha de pagar el Estado español para financiarse, dejando en la estacada al iluso gobierno de Mariano Rajoy y a los españoles afrontando un futuro de extrema incertidumbre.


      Porque, a pesar de que frente a los dirigentes europeos actuales nos pintan bastos, la salida de la crisis de España pasa necesariamente por Europa. Una entrevista al presidente del Banco Central Europeo, Mario Draghi, en julio en Le Monde fue altamente reveladora sobre cuál es el enfoque político de una de las instituciones teóricamente garantes de la cohesión europea: no le preocupa el malestar social ni la crisis económica severa que inunda a los países del Sur, sino el control de la inflación. Punto. Es decir: el Banco Central Europeo podría fácilmente zanjar la crisis de la prima de riesgo de España y otros países comprando masivamente y sin límites sus emisiones de deuda pública, pero no lo va a hacer porque eso podría generar algo más de inflación en Europa, en concreto en Alemania (aunque esto no lo dijo explícitamente Draghi, no se atrevió). El hecho de que no hacerlo podría generar algo más de desempleo, miseria y recortes sociales parece irrelevante para Mario Draghi.


      Eso no es actuar en defensa del interés común europeo frente a la avaricia y desconfianza de los mercados financieros. El BCE tiene que empezar a actuar como un banco central para todos los países, no sólo para proteger el equilibrio macroeconómico de Alemania, que es lo que está haciendo ahora. ¿Qué ocurrirá si Angela Merkel no gana las próximas elecciones alemanas, previstas para octubre de 2013? Pues, si por casualidad quien resultara vencedor fuera el SPD, la oposición socialista a la ultraliberal Merkel, quizá el BCE empezaría a cambiar su visión. Lo que es obvio es que, hasta el verano de 2012, el cambio político de la derecha de Nicolas Sarkozy por los socialistas de François Hollande en Francia ha equilibrado algo la balanza a favor de las posiciones europeas proclives a un cambio social profundo, pero la propia Francia tiene demasiada crisis como para torcer el brazo de los países centroeuropeos.


      Sea como fuere, es preciso aumentar la presión política para que el BCE empiece a actuar y a comprar tanta deuda soberana como haga falta, incluso generando inflación, para que los mercados de capitales cuyo objetivo es siempre maximizar el dinero que ganan sin pensar qué efectos colaterales indeseables tiene esa misión no se sigan saliendo con la suya. De no hacerlo, ninguno de los Estados macroafectados por la crisis económica va a tener capacidad, ni a corto, ni a medio, ni a largo plazo, para hacer frente al encarecimiento de sus costes de financiación. La quiebra real, lo que llaman los técnicos «el default» de un Estado, es hoy un escenario posible para España.


      Y se supone que la autoridad monetaria central es un instrumento para eso precisamente: evitar semejantes catástrofes, promover el equilibrio monetario y financiero entre todos los países. Pero, en la práctica, el BCE se ha quedado en un garante de la estabilidad económica del norte de Europa, mientras que los países del sur (España, Italia, Grecia, Portugal, Chipre, incluso Francia…) parece no importar que se hundan en las profundidades de la crisis. Por desgracia, y para oprobio del Partido Popular, que ha incumplido la práctica totalidad de sus promesas electorales sobre el mantenimiento de los niveles de servicios públicos y prestaciones sociales, en 2013 la principal partida presupuestaria del Estado español serán los altísimos intereses de la deuda pública. Es decir, nada que vaya a generar ni inversiones ni empleo ni mayor protección social. Es más, afrontamos un futuro con menos prestaciones por desempleo, muchas menos inversiones públicas, un presupuesto anoréxico para educación y sanidad, para los salarios de los funcionarios… Si el BCE fuera lo que se llama «prestamista de último recurso», uno muy potente, la consecuencia inmediata sería un abaratamiento importante de los costes de la financiación externa.


      ¿Qué más se puede hacer? Sin duda, restringir para siempre el uso de los apalancamientos financieros masivos, es decir el alto endeudamiento de bancos y empresas, y evitar la proliferación de sus productos derivados como fórmula de expansión económica, así como limitar radicalmente las deducciones tributarias que todavía hoy se pueden aplicar en los intereses de préstamos. Y se podrían poner en marcha programas de préstamos mancomunados del Banco Europeo de Inversiones para estimular la economía y romper el círculo vicioso que nos invade: cae el crecimiento, aumenta el paro, cae el consumo, caen los ingresos fiscales, caen las prestaciones sociales, cae más el crecimiento, cae más el empleo… Si no, la permanencia del paro en elevadas tasas será una constante durante toda una década más. Si añadiéramos cuarto y mitad de programas públicos, financiados por la Unión Europea, para una economía sostenible, para la recuperación medioambiental y para el ahorro energético, tendríamos una receta viable para el futuro económico.


      En octubre de 2010, cuatro de los más brillantes economistas franceses contemporáneos, Philippe Askenazy, Thomas Coutrot, Andrè Orlèan y Henri Sterdyniak, promovieron el llamado Manifiesto de economistas aterrados, que pocos meses más tarde se convirtió en una asociación de investigadores, académicos y economistas que pretende impulsar la reflexión colectiva en torno a las soluciones de la crisis y plantar cara a la dominación de la ortodoxia neoliberal. Estos economistas plantean con extraordinaria brillantez esta propuesta: cambiar Europa entera para que se pueda conseguir un crecimiento sano, homogéneo y sostenible para todos los europeos a largo plazo.


      Este manifiesto francés desmonta uno por uno los dogmas con que los dirigentes dominantes de Europa están funcionando, que impiden actualmente avanzar hacia esaEuropa sostenible. Compartiendo con ellos algunas de sus reflexiones, es una evidencia que Europa está siendo la excepción en la reactivación económica mundial, leve pero real, que ya se está observando en el resto del planeta. Y esta reactivación es consecuencia de una descomunal aportación de nuevo gasto público en muchos países, empezando por Estados Unidos y siguiendo por China. ¿Por qué entonces en Europa nos empeñamos en ser la excepción? ¿Por qué mientras los demás continentes han optado por priorizar el crecimiento económico, aquí el objetivo es luchar contra los déficit públicos? La respuesta no está flotando en el viento: es el tóxico paradigma neoliberal, el gran paraguas bajo el que se cubre toda la alquimia que nos ha traído hasta aquí, paradigma según el cual la eficiencia económica de una sociedad pasa por reducir al mínimo el gasto público, privatizar los servicios públicos, flexibilizar el mercado del trabajo, liberalizar el comercio, los servicios financieros y los mercados de capitales…


      Es innegable que nuestros déficit han llegado a niveles muy altos: 7% en promedio en 2010. ¡Pero en Estados Unidos el déficit fue del 11% y aún así se impulsan medidas de reactivación! ¿Que aquí, en Europa, tenemos a Grecia quebrada? Nadie la protege. En Estados Unidos hay estados con peso económico muy superior al de toda Grecia, como es California, que también están próximos a quebrar, y su situación ha sido protegida por la Reserva Federal y los demás estados, dado que existe homogeneidad en las decisiones públicas. ¿Qué hacen nuestros mercados financieros, nuestras instituciones financieras privadas? Como no hay un Banco Central Europeo fuerte y decidido, al contrario que la Reserva Federal, especulan contra Grecia y luego contra todas las deudas soberanas de los demás países del sur. ¿Cómo lo hacen? Cogen liquidez a bajo precio del pasivo Banco Central Europeo y lo dan a crédito a los estados a precios elevadísimos. Consecuencia: los mercados tienen de hecho la llave de la financiación de los Estados.


      La ausencia de solidaridad europea es un caldo de cultivo para la especulación; y las agencias de calificación, que forman parte del entramado financiero, juegan a acentuar la desconfianza. Hoy resulta que la amenaza española no era el déficit, sino la inconsistencia de su modelo de crecimiento económico y la orgía de crédito bancario sin garantías suficientes. Como eso ocurre, le negamos la financiación al Estado y se acaba generando un enorme problema de déficit público que no existía. Y como se genera ese problema, para «tranquilizar a los mercados» y que bajen el precio del dinero, se improvisa un «fondo de estabilización» del euro, y se arremete por toda Europa contra el gasto público, hay que recortar, recortar y recortar… Pagan los funcionarios, se eliminan servicios públicos, se recortan gastos productivos y la inversión en infraestructuras. Nadie está a salvo: incluso en la muy nórdica Holanda se hacen planes de rebaja del gasto público. La democracia, de paso, queda en entredicho. Tecnócratas a los que no ha elegido el pueblo se hacen cargo de gobiernos y empuñan la tijera. Salvo algaradas aisladas, los países tienen tanto miedo que los ciudadanos hasta se cansan de protestar, algunos incluso se suicidan. Mientras tanto, millones de mayores recién despedidos, de jóvenes bien formados sin empleo y de pensionistas asfixiados, quedan al albur de la caridad o del apoyo familiar, si es que tienen la suerte de tenerlo.


      ¿Cuál es el paradigma principal del neoliberalismo? Que «los mercados financieros son eficientes», que deben funcionar lo más libremente posible porque constituyen el único método de asignación eficaz del capital. Desde la crisis del petróleo de los años 70, las políticas económicas mundiales han dicho amén a este paradigma. La teoría: un mercado financiero mundialmente integrado en que todos los actores (empresas, hogares, Estados, instituciones financieras) pueden intercambiar todas las categorías de títulos (acciones, obligaciones, deudas, derivados, divisas) en todos los plazos (largo plazo, medio plazo, corto plazo), asigna siempre el precio justo. En 2012, esa supremacía e integridad de los mercados financieros siguen siendo los objetivos finales que declaran gobiernos e instituciones supranacionales, como el propio G-20, cuando hacen declaraciones rimbombantes sobre la «nueva regulación financiera» que exige la crisis. Es decir, no es que los mercados financieros desregulados no sean eficientes en sí mismos, sino que ha habido gentes deshonestas e irresponsables que han generado turbulencias, pero pelillos a la mar, lo arreglamos con «una nueva regulación financiera».


      Pero si algo ha demostrado la crisis es que los mercados no son eficientes y que no permiten una asignación eficaz del capital: la competencia financiera no produce necesariamente precios justos; de hecho, lo que hace a menudo es desestabilizar el sistema y generar burbujas financieras. Además, un producto financiero no es un producto físico: mientras que en el mundo tangible, cuando hay mucha demanda de un producto y poca oferta, sube el precio, y cuando hay mucha oferta y poca demanda, baja; por el contrario en el mercado financiero, cuando el precio sube no baja la demanda, sino que sube más precisamente porque el precio sube, generando mayores rendimientos y expectativas de rendimiento para los poseedores de títulos financieros. Así, esas subidas de precio atraen a nuevos compradores y los intermediarios financieros engrasan el sistema y lo incentivan más, hasta el inevitable momento en que alguien deja de verle el sentido a que un valor siga subiendo sin otro motivo que el juego entre compradores y vendedores, puramente especulativo. Consecuencia: en el mercado financiero no se generan precios justos, no hay eficacia alguna en un mundo así.


      La sucesión de burbujas en las tres últimas décadas es suficientemente elocuente: Japón: los tigres asiáticos, Internet: los mercados emergentes, la burbuja inmobiliaria: la conversión de deudas en valores. Toda esa inestabilidad financiera se traduce en enormes fluctuaciones de las tasas de intercambio y de la Bolsa, cuya evolución no tiene relación con los fundamentos de la economía. Estas fluctuaciones las genera el sector financiero y se propagan como virus a la economía real.


      ¿Qué se podría hacer para evitar estos contagios? Compartimentar estrictamente los mercados financieros y las actividades de los alquimistas, prohibir a los bancos especular por cuenta propia, reducir la liquidez y la especulación mediante controles sobre los movimientos de capital, establecer tasas sobre las transacciones financieras, limitar las transacciones financieras a las que respondan a las necesidades de la economía real, y limitar estrictamente los sueldos y comisiones de los traders.


      ¿Qué otras falacias han prosperado en nuestra Europa actual sobre los mercados financieros? Por ejemplo, que favorecen el crecimiento económico, que juzgan bien la solvencia de los Estados, que la deuda pública creciente es consecuencia de un gasto público creciente, que la deuda pública penaliza a nuestros nietos o que el euro es un escudo contra la crisis.


      ¿Qué otros mecanismos podrían darse los Estados para erradicar estas falsas creencias y luchar contra la crisis? Se podrían tomar medidas, llamémosles, «pequeñas» y «grandes». Algunas «pequeñas»: reforzar la influencia de los accionistas minoritarios en las grandes empresas, especialmente en las financieras, para generar un contrapoder al abuso de consejos de administración complacientes y excesivamente bien pagados; aumentar los impuestos a las rentas altas, y que se paguen efectivamente tales impuestos; reducir la dependencia empresarial del crédito mediante políticas públicas de préstamos que primen los proyectos de creación de empleo y desarrollos sostenibles en lo social y lo medioambiental, y suprimir cualquier exención fiscal empresarial que no esté relacionada con la generación de empleo. Y unas medidas «grandes»: reglamentar a nivel mundial las agencias de calificación, de modo que sus cálculos sean objetivos y completamente transparentes, en todos los países y mercados donde estén radicados los productos financieros que evalúan, y liberar a los Estados de la amenaza de los mercados financieros garantizando que el Banco Central Europeo pueda comprar directamente y a bajo interés los títulos públicos de deuda, y obligando además a los bancos comerciales a suscribir parte de las emisiones públicas.


      Los partidarios del ajuste duro europeo, con Alemania a la cabeza, parecen olvidar que los países europeos tienen por principales clientes y rivales a otros países europeos. De hecho, la Unión Europea está globalmente poco abierta al exterior. Ni siquiera Alemania es competitiva en, por ejemplo, Asia. Y con muy pocos productos en América, por ejemplo. Es decir, si los europeos se quedan sin capacidad de compra, los demás países europeos tendrán mucha menos actividad económica y, en consecuencia, entrarán en su propia crisis profunda, en su propio pozo de desempleo y pérdidas. Ese movimiento sólo puede tener como consecuencia final más necesidad pública de financiación para más gasto social. En estas circunstancias, es urgente un compromiso europeo global en favor del mantenimiento y subidas de las prestaciones sociales, so pena de generar nuevas masas de desarrapados, y un aumento del esfuerzo presupuestario en materia de educación, de investigación y de inversión en reconversión ecológica. Lo necesario para provocar un crecimiento sostenible que permita un fuerte descenso del paro.


      Que el euro no ha sido un escudo para la crisis es una obviedad. La rigidez monetaria y presupuestaria de la economía del euro ha hecho recaer todo el peso de los ajustes sobre el trabajo. Se ha promovido la flexibilidad y la austeridad salarial, reducido la parte de los salarios en el ingreso total, aumentado las desigualdades. La solidaridad europea brilla por su ausencia y no existe una coordinación de las políticas macroeconómicas ni una reducción acordada de los desequilibrios comerciales entre los países europeos. Es posible que buscar el modo de que exista un verdadero y único presupuesto europeo que ayude a la convergencia real y que garantice unos niveles dignos de vida, con acceso global e igual a todos los servicios públicos para todos los ciudadanos, sea la solución final. No empezamos bien en Europa, la construcción que hicimos estuvo basada en el dinero. No hay modo peor de hacerse amigos que empezar hablando de dinero.


      ¿Y qué hacemos con la deuda pública que ya se ha generado, la que se ha venido acumulando a precios descomunales en los dos últimos años? Es imprescindible reestructurarla, distinguir entre acreedores para que los mayores, tanto si son instituciones como si son particulares, acepten alargar los plazos de devolución, incluso quitas. ¿Y por qué no renegociar las exorbitantes tasas de interés de 2012, la prima de riesgo enloquecida? Si esta fuera una política oficial de la Unión Europea, otro gallo nos cantaría.
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