Universidad deValladolid

Facultad de Ciencias
Econdmicas y Empresariales

Trabajo de Fin de Grado

Grado en Economia

Politica economica esparola
del siglo XXI

Presentado por:

Raul Rodriguez Garcia

Tutelado por:

Baudelio Uruena Gutiérrez

Valladolid, 10 de Julio de 2018






RESUMEN

En este trabajo explicaremos cuéales han sido la evolucion de los principales
agregados macroecondémicos desde el inicio de siglo e intentaremos entender
cuales fueron las causas que llevaron a la crisis econémica de 2008. En segundo
lugar, explicaremos cuales han sido las politicas que han adoptado los diferentes
gobiernos centrales desde el 2000 hasta nuestros dias. También expondremos
las principales conclusiones que obtenemos del estudio de las politicas y de las
variables macroecon0micas, asi como nos haremos eco de las
recomendaciones que proporcionan diversos autores para el desarrollo futuro de

la economia espafiola.

Palabras clave: politica econdmica espafola, reformas estructurales,
politicas coyunturales, crisis.
Cddigos JEL: E52, E62, H50, H60.

ABSTRACT

In this project we will explain the evolution of the main macroeconomic
aggregates since the beginning of the century and we will try to understand the
causes that led to the economic crisis of 2008. Secondly, we will explain which
policies have been adopted by the different central governments from 2000 to the
present. Also, we will present the main conclusions obtained from the study of
policies and macroeconomic variables, as well as echoing the recommendations

provided by different authors for the future development of Spanish economy.

Key words: Spanish economic policies, structural reforms, short-term
policies, crisis.
JEL codes: E52, E62, H50, H60.
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1. INTRODUCCION.
El siglo XXI ha tenido tres etapas muy diferenciadas en cuanto a la situacién y
evolucion econdmica, social y politica se refiere. La primera etapa (2000-2008)
se caracteriza por ser uno de los periodos expansivos mas prolongados de la
historia. Espafia comenz0 esta etapa en 1994, superando la crisis que se origin6
en mayo del afio anterior, y durante 13 afios consiguié un aumento del empleo y
del Producto Interior Bruto (PIB) que hizo que la economia espafiola convergiera
con la media de la Union Europea.
En el afio 2007, se empezd a manifestar una crisis econémica y financiera en
Estados Unidos, que desencadend una crisis de escala mundial. En el caso
espafiol, la segunda etapa se inicio en el afio 2009 y se extendié hasta el afio
2014. Los principales indicadores macroecondmicos empezaron a emitir un
grave diagnéstico de la situacion que sufria la economia espafiola. Esta crisis se
prolongé durante 5 largos afios, cambiando por completo el panorama
econdmico y social en los afios posteriores. La Ultima etapa, ésta en la que nos
encontramos, recoge la progresiva recuperacion que esta teniendo la economia
espafola, desde el afio 2014, para tratar de volver a los niveles alcanzados antes
de 2008.
El principal objetivo de este Trabajo de Fin de Grado (TFG) sera exponer las
principales medidas de politica econdmica que han llevado a cabo los gobiernos
de Espafia, durante el siglo XXI, en funcién de la situacion econémica en cada
momento.
El presente TFG se estructura de la siguiente manera: Se realizara un resumen
de las principales causas que ha provocado la crisis econdémica y financiera
internacional y, por ende, en Espafia. En segundo término, analizaremos la
evolucién de la situacién macroeconomica de los dltimos afios y explicaremos
como se vio afectada esta situacion por la crisis de 2007. Con el interés de hacer
mas llevadera la explicacion, se utilizaran cuadros y graficos que ofrezcan una
sintesis de la evaluacién de los indicadores macroeconémicos de Espafa. A su
vez, utilizaremos este recurso para comparar la situacion de nuestro pais con

otros paises de nuestro entorno mas cercano.



La segunda parte del trabajo, que comienza en el capitulo 4, consistira en el
andlisis de las politicas econdmicas que han emprendido los gobiernos de José
Maria Aznar (2000 - 2004), José Luis Rodriguez Zapatero (2004 - 2011) y
Mariano Rajoy (2011 - 2018). Pero antes de ello expondremos las politicas
monetarias que desarrollo el Banco Central Europeo y las recomendaciones de
mayor calado de la Comision Europea, con el fin de poder entender mejor las
razones del desarrollo de determinadas politicas.

Adicionalmente, se expondran los retos y desafios a los que se enfrenta la
economia espafiola y nos haremos eco de las recomendaciones que

organizaciones intergubernamentales proponen en el marco estructural.

METODOLOGIA.

Para realizar este Trabajo de Fin de Grado se ha recurrido en primer término a
la literatura econdmica existente sobre esta tematica a través de diversas fuentes
como libros, manuales y articulos cientificos. En segundo lugar, para la
elaboracion de los graficos y tablas se ha acudido a las fuentes estadisticas
oficiales de datos como: la base de datos estadistica de Europa (Eurostat), la
base de datos macroecondmica anual (AMECO), la base de datos del Instituto
Nacional de Estadistica (INE) y la del Banco Mundial. Adicionalmente, se han
utilizado ciertos articulos de la prensa econémica y generalista. Por ultimo, para
enumerar y analizar las politicas econ6micas que han llevado a cabo los
diferentes gobiernos no hemos apoyado en la lectura de las leyes y los reales

decretos-leyes aprobados por medio del Boletin Oficial del Estado.

2. CAUSAS DE LA CRISIS ECONOMICA DE 2008.
Como se ha expuesto previamente, en el afio 2008, hubo un cambio brusco de
tendencia en la evolucion de las economias a nivel global. Se puede establecer
una division de la crisis en dos etapas: Crisis financiera y Crisis de deuda
soberana. En este capitulo analizaremos porqué las economias (y sobre todo la
espafiola) llegaron a un modelo insostenible, cual fue el shock que hizo que la
etapa expansiva se dinamitase. Es decir, en otros términos, porqué las politicas
desarrolladas —tanto por el Banco Central Europeo, como por el Gobierno

Central- hicieron gque la recesion se prolongase en el tiempo.



2.1. Problemas Estructurales.

En este apartado expondremos tres caracteristicas del crecimiento de las
economias europeas —entre ellas la espafiola- que se han ido desarrollando
desde la década de 1980 y que han supuesto la piedra angular de la Gran
Recesion de 2008.

En esta etapa, aun siendo mayoritariamente una fase expansiva, se empeoro la
distribucién de la renta. Este hecho se debi6, fundamentalmente, al crecimiento
en menor medida de los salarios reales con respecto de la productividad. La
disminucion relativa de los salarios reales provocé una reduccion del peso de los
salarios en la renta nacional y, ademas, una concentracion de la rigueza en los
niveles mas elevados de ingresos. Para justificar esta causa utilizaremos la
distincion propuesta por Bhaduri y Marglin (1990), entre economias impulsadas
por los salarios (wage-led) y las impulsadas por los beneficios (profit-led) y la
evidencia empirica recogida en Lavoie y Stockhammer (2012). Este ultimo
estudio llega a la conclusion de que algunos paises de la OCDE, entre ellos
Espafia, tienen una demanda interna determinada fuertemente por los salarios,
ya que la propensién marginal al consumo de los asalariados es mayor que la de
los perceptores de beneficios. EI aumento de la demanda interna en una
economia wage-led como la espafiola, en una etapa de mantenimiento del
salario real, se debe principalmente a un modelo de crecimiento impulsado por
la deuda privada o debt-led growth (Palley, 2010).

El modelo de crecimiento basado en la deuda ha sido también provocado por la
segunda caracteristica de las economias europeas, en las ultimas décadas, su
creciente “financiarizacion”. Desde 1980, en conjunto, las rentabilidades de los
productos financieros han sido mayores que las rentabilidades de la economia
productiva. Este hecho ha provocado que los mayores beneficios empresariales
no se hayan reinvertido en las propias empresas si no, por el contrario, que se

hayan transferido hasta el mercado financiero. Asi, los mercados financieros han

1 Creciente peso de la l6gica, los mercados, los agentes, las instituciones y los objetivos
financieros en el funcionamiento de las diversas economias nacionales, asi como de la economia
mundial en su conjunto. (Epstein,2005)



alcanzado un mayor peso en el PIB de los paises de la Unién, provocando que
las empresas del sector tengan mas influencia en el desarrollo de las politicas.

El tercer punto que ha condicionado el crecimiento econémico en la etapa 1980-
2008, ha sido la diferencia de especializacion tecnolégica entre los paises de la
Union Europea. En el caso espafiol, este hecho tiene una gran relevancia.
Aproximadamente el 32% de la produccién industrial espafiola es explicada por
sectores de alta o alta-media tecnologia, lo que la sitla a la cola de los paises
fundadores de la Eurozona? (sélo por delante de Grecia y Portugal) y, a su vez,
es el quinto pais con mayor peso relativo de las industrias de baja tecnologia.
Las asimetrias productivas dentro de la Eurozona produjeron en los afios previos
a la crisis, que la economia espafiola encadenase déficits en la balanza de
pagos. Esta posicion deudora seria clave en el grave impacto que tuvo la crisis

financiera en Espana.

2.2.  Shock.

La turbulencia que desencadend la crisis econémica se situd, en el afio 2007, en
Estados Unidos. En febrero de ese mismo afio, el Wall Street Journal alerté de
los peligros de las hipotecas subprime (o hipotecas basura) y, en junio,
comenzaron a declarar en quiebra algunos fondos flexibles de deuda titularizada,
como los de la gestora Bear Stearns. El shock se ratific6 cuando, en septiembre
de 2007, quebr6é Lehman Brothers.

Este temblor tuvo su causa en las laxas politicas monetarias que llevaron a cabo,
entre los ejercicios 2006 y 2007, la Reserva Federal y el Banco Central Europeo
que provocaban tipos de interés artificialmente bajos. Este hecho produjo que
los bancos otorgaran préstamos a bajo interés y que los intereses que pagaban
a los clientes por sus depdésitos fueran ain mas reducidos. Para aumentar los
intereses y las operaciones de crédito, la banca privada opt6 por dar préstamos

a clientes mas arriesgados, los denominados clientes “NINJA™, para poder

2 Alemania, Austria, Bélgica, Espafia, Finlandia, Francia, Irlanda, Italia, Luxemburgo, Paises
Bajos y Portugal.

3 Acronimo en inglés de “No Income, No Job, No assets”, cuyo significado es sin ingresos, sin
trabajo y sin activos.
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cobrar intereses mas altos. Paralelamente, la minusvaloracion de algunos
productos financieros (como los CDO* y los CDSP®) por parte de las agencias de
calificacion provocaban que el flujo de informacién no fuera perfecta.

El impacto de la crisis de las hipotecas subprime se propagé rapidamente a una
escala global. En el caso espafiol, los primeros signos de recesion se dieron en

el ultimo trimestre de 2008, como analizamos en el capitulo anterior.

2.3. Causas de la Crisis de Deuda Soberana.

La crisis econémica en Espafa tuvo dos partes diferenciadas. La primera etapa
determinada por el aumento del desempleo y una segunda etapa que estuvo
caracterizada por las dificultades que tuvieron para acceder al crédito ciertos
paises del sur de Europa, asi como de los altos intereses que los Estados
tuvieron que pagar por ellos.

Las consecuencias de esta etapa las analizaremos con mas detalle en los dos
capitulos siguientes, debido a que son consecuencia de las politicas que
desarrollaron los gobiernos de José Luis Rodriguez Zapatero y Mariano Rajoy y
las politicas monetarias del Banco Central Europeo.

3. EVOLUCION DEL CUADRO MACROECONOMICO DESDE EL ANO
2000 HASTA LA ACTUALIDAD.
Las variaciones en los principales indicadores macroeconémicos en el siglo XXI
estdn determinados por la existencia de una fase expansiva en |9a etapa
comprendida entre los afios 2000 y 2008, le sucedié una situacién de crisis
econOmica prolongada, desde finales de 2008 hasta 2014 y, finalmente, de una
etapa de recuperacion que se extiende hasta nuestros dias.

4 Siglas en inglés de Collateralized Debt Obligation (Obligacion de deuda estructurada), producto
financiero estructurado.

5 Siglas en inglés de Credit Default Swaps (Permuta de incumplimiento crediticio), producto
financiero de cobertura de riesgos.
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3.1. Producto Interior Bruto (PIB).
Espafia comenzé el siglo XXI en una etapa expansiva, logrando una tasa de
crecimiento muy por encima de la media comunitaria, como se puede apreciar
en la tabla 3.1. Este hecho se amplié hasta la anualidad de 2008 en la que el

crecimiento fue méas timido.

Tabla 3.1. Tasa de Variacion del PIB a Precios Constantes (2010) de Espafia,
Area euro y algunos paises miembros (2001-2017).

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 [ 2016 | 2017
Espafia 4,00| 2,88| 3,19, 3,17| 3,72| 417 3,77| 1,11|-3,57| 0,01|-1,00|-2,92|-1,70| 1,38| 3,43| 3,28| 3,07
UE-15 2,15 124 1,16 2,34 193] 3,09| 281]| 0,19|-442| 2,12| 1,58|-0,51]| 0,20| 1,65| 2,18| 1,84| 2,10
Euro area| 2,10| 0,93| 0,59| 2,26| 1,61| 3,16| 2,95| 0,39|-4,42| 2,08| 157|-0,93|-0,27| 1,31| 2,05| 1,79| 2,19
Alemania | 1,70| 0,00|-0,71| 1,17| O0,71| 3,70| 3,26| 1,08|-5,62| 4,08| 3,66| 0,49| 0,49| 1,93| 1,74| 1,95| 2,15
Francia 195] 1,12 0,82| 2,79| 161| 2,38| 2,36| 0,20[-2,94| 1,96| 2,08| 0,19]| 0,57| 0,95]| 1,07] 1,19| 1,61
Italia 1,77| 0,25] 0,15| 1,58| 0,95| 2,01| 1,47|-1,05|-548| 169| 0,58|-2,82|-1,73| 0,11| 1,00| 0,94| 1,46

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de AMECO.

A partir de 2009, la recesién actud con gran virulencia provocando una caida
muy intensa del PIB del 3,57%, acompafiado de una enorme destruccion del
empleo como explicaremos mas adelante.

En el tercer trimestre de 2008, la primera recesion econémica comenzoé a dar sus
primeros coletazos en nuestro pais, el PIB se contrajo un 0,75%. Ya en el afio
2009, la tasa anual de crecimiento fue negativa, de -3,57%, aunque con una
caida menor que la de la media de los paises de la Eurozona (-4,42%). Durante
los 6 trimestres en los que tuvo lugar la primera recesion, la economia espafiola
se contrajo un total del 4,71%. En el 2010, las economias de los paises de la
zona euro empezaron a tener tasas de crecimiento positivas, destacando
Alemania con un 4,08%. En este periodo se empezd a tener consciencia de que
la crisis espafiola tendria unas caracteristicas propias y que el sector de la
construccion jugaria un papel vital en el devenir de los acontecimientos. El
crecimiento en esta anualidad en Espafia solamente fue del 0,01%.

Después de la relativa tranquilidad en la que el crecimiento de la economia
espafiola fue practicamente nulo, la produccion interior espafiola volvié a
contraerse en el primer trimestre de 2011, en un 0,36% Yy, posteriormente,
encadenaria 11 trimestres de tasas de crecimiento negativas (-1,00% en 2011;

de -2,92% en 2012 y -1,70% en 2013). De las economias con mas peso dentro
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de la zona euro, solamente la italiana (-2,82 en 2012 y -1,73% en 2013) tuvo un
comportamiento parecido a la espafiola. Y esta segunda recesion constatara las
diferencias con las que la crisis afectd a los diversos paises.

A partir del ejercicio 2014, la economia espafiola comenzé a recuperar fuerza
(1,38%) vy, en los tres afios siguientes alcanzé tasas de crecimiento por encima
del 3%, unas tasas que estaran por encima de las de la media de la Eurozona y
gue serviran para alcanzar niveles de PIB por encima de los que se daban antes
la crisis.

En lo que a PIB per capita se refiere, la economia espafiola, que hasta el afio
2009 se encontraba con cierta paridad con la de la media de la Union Europea,
empez6 a divergir negativamente, teniendo como punto de inflexién, la anualidad
de 2013, en la que situ6é 11 puntos por debajo de la convergencia. A partir del
ejercicio siguiente, como hemos visto anteriormente, el PIB empez0 a tener tasas
positivas y el PIB per capita espafiol crecio para converger con la media de la

Union Europea, a razon de un punto al afio.

Tabla 3.2. Convergencia del PIB per Capita para Espafia y otros paises de su
entorno (Ajustado PPP®)

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016

EU-28=100 100( 100| 100( 100| 100| 100| 100| 100| 100| 100| 100| 100
EUROAREA 110 | 110 | 110 | 109 | 109 | 108 | 108 | 108 | 107 | 107 | 107 107

ESPANA 100 | 103 | 103 | 101 | 100 96 93 91 89 90 91 92
FRANCIA 111 | 109 | 108 | 107 | 108 | 108 | 108 | 107 | 108 | 107 | 105 104
ALEMANIA 117 | 116 | 117 | 117 | 117 | 120 | 123 | 124 | 124 | 126 | 124 123
ITALIA 109 | 108 | 107 | 106 | 106 | 104 | 104 | 102 98 96 95 97
GRECIA 93 96 93 93 94 85 75 72 72 72 69 68

PORTUGAL 82 83 81 81 82 82 77 75 77 77 77 77
Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de AMECO.

3.2. Indice de Precios de Consumo (IPC).
A partir del 1 de enero de 1999, con la creacion del Euro y de la Union Econémica
y Monetaria, la politica monetaria de los paises miembros pasé a depender del
Banco Central Europeo (BCE) y no de los respectivos Bancos Centrales de cada

uno de los estados. ElI BCE se fij6 como principal objetivo la estabilidad de

6 Del inglés Purchasing Power Parity, en castellano Paridad del Poder Adquisitivo (PPA).
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precios, tal como recoge el articulo 127 del Tratado de Funcionamiento de la
Union Europea. Esta meta fue aprobada por su Consejo de Gobierno y fijada en
un nivel de inflacién inferior, aunque proximo, al 2%.

Para el estudio de este indicador y teniendo en cuenta el objetivo fijado por el
BCE utilizaremos el indice de Precios de Consumo Armonizado (HICP, por sus
siglas en inglés) 6 IPCA, que considera la misma cesta de la compra modelo

para todos los estados.

Tabla 3.3. indice de Precios al Consumo Armonizado (HICP) de Esparia, del

Area Euro y de otros paises de su entorno (2000-2017).

2000

2001

2002

2003

2004

2005

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

2017

ESPANA

3,5

2,8

3,6

3,1

3,0

3,4

3,6

2,8

4,1

-0,2

2,1

3,0

2,4

1,5

-0,2

-0,6

-0,4

2,0

EUROAREA

2,1

2,4

2,3

2,1

2,1

2,2

2,2

2,1

3,3

0,3

1,6

2,7

2,5

1,4

0,4

0,0

0,2

1,5

ALEMANIA

1,4

19

1,4

1,1

18

2,0

1,8

2,2

2,8

0,2

1,2

2,5

2,1

16

0,8

0,1

04

1,7

GRECIA

2,9

3,6

3,9

3,5

3,0

3,5

3,3

3,0

4,2

13

4,7

3,1

1,0

-0,9

-1,4

-1,1

0,0

1,1

FRANCIA

1,8

1,8

1,9

2,2

2,3

1,9

1,9

1,6

3,2

0,1

1,7

2,3

2,2

1,0

0,6

0,1

0,3

1,2

ITALIA

2,6

2,3

2,6

2,8

2,3

2,2

2,2

2,0

3,5

0,8

1,6

2,9

33

12

0,2

0,1

-0,1

1,3

PORTUGAL

2,8

4,4

3,7

3,2

2,5

2,1

3,0

2,4

2,7

-0,9

14

3,6

2,8

0,5

-0,2

0,5

0,6

1,6

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de AMECO.

En latabla 3.3, se deduce que la zona euro en su conjunto, en los afios anteriores
al estallido de la crisis econdmica no ha cumplido el objetivo de inflacion fijado.
En el periodo 2008-2017, se intercalan afios con grandes inflaciones (3,3% en
2008y 2,7% en 2011) y con subidas de precios muy moderadas (0,3% en 2009,
0,4% en 2014 o 0,0% en 2015).

En cambio, Espafia fue mucho mas inflacionista que la media del Area Euro
hasta el inicio de la crisis, por encima del 3% en todo el periodo, a excepcion de
2001 y 2007, con un 2,8%, en las dos anualidades. En cambio, durante la etapa
recesiva, la economia espafiola sufrié deflacion, a excepcion de los afios 2010,
2011, 2012 y 2013. Estas excepciones estan motivadas por las dos subidas del
IVA que desarrollaron los gobiernos en 2010 y 2012.

3.3. Actividad, empleo y desempleo.
El mercado laboral es, a dia de hoy, una de las principales preocupaciones de la
poblacién espafiola, como refleja el barémetro del CIS, de marzo de 2018, en el

que el 41,1% de los encuestados lo cita como primer problema.
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Durante los primeros afios 2000, el mercado laboral espafol estuvo
caracterizado por una alta creacion de empleo. Como se puede apreciar en los
graficos 3.1, 3.2 y 3.3, en esta etapa se produjo un importante aumento de la
ocupacion (pasando de 16,482 millones, en el primer trimestre de 2002, a 20,753
millones, en el tercer trimestre de 2007) y una caida de las tasas de desempleo
(del 11,5% en 2002 al 8,2% en 2008). Esta evolucién provoco que Espafa que,
histéricamente, habia soportado tasas de desempleo mas altas que las de sus
socios de la zona euro, convergiera en términos de tasas de paro.
Aparentemente, los datos de creacion de empleo son bastante buenos pero
cuando se indaga en ellos se descubre que este incremento fue sobre todo en
puestos con una baja cualificacidbn y con baja productividad: puestos que

absorbieron poblacion inmigrante y jovenes que abandonaban los estudios.

Grafico 3.1 Tasa de actividad para Espafia en porcentaje de la poblacién (2002-
2017).
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos del INE (EPA).

En el cuarto trimestre de 2007, ya se empieza a notar los primeros sintomas de
la crisis econdmica en el mercado laboral, la ocupacion en este trimestre
comenzo a decrecer, al igual que la tasa de desempleo aumentd. En el mismo

momento, la tasa de actividad creci6. Este Ultimo hecho se debié a la busqueda
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activa de empleo por parte de familiares de nuevos desempleados (hipétesis del
trabajador afiadido).

El gran impacto que tuvo la crisis econdmica sobre los indicadores de empleo
puso de manifiesto que el mercado laboral espafiol estd demasiado influenciado
por el ciclo econémico. En el dltimo trimestre de 2008, la ocupacién se contrajo
un 2,44% y se encadenaron 7 trimestres con tasas de crecimiento de la
ocupacion negativas. Del mismo modo, las tasas de desempleo se dispararon
desde el minimo de 2007 (8,2%) hasta el maximo de 2013 (26,1%) Estos
porcentajes se tradujeron en una pérdida de 3.592.800 empleos, desde el inicio
de la crisis de las hipotecas subprime en EE.UU. hasta el primer trimestre de
2013.

Gréfico 3.2 Ocupacion para Espafia en miles de personas (2000-2017).
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos del INE (EPA).

Los sectores mas afectados por la crisis econémica fueron aquellos que tienen
una mayor intensidad del factor trabajo (construccién, comercio tradicional y
hosteleria). Estos sectores fueron los que principalmente absorbieron a los

inmigrantes y a los jovenes que dejaron sus estudios, por este motivo fueron los
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colectivos que mayores tasas de desempleo sufrieron (alrededor de un 50% en
el caso de los jovenes, en el afio 2012).

Gréfico 3.3 Tasa de desempleo para Espafia y otros paises de su entorno en
porcentaje de la poblacion activa (Primer trimestre de 2002 a Cuarto trimestre de
2017).
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos del Eurostat.

A partir de 2014, las politicas adoptadas, tanto por el gobierno espafiol como por
las politicas monetarias del Banco Central Europeo, han ayudado al aumento de
la ocupacion en 2 millones, y a la bajada de un 8,7% de la tasa de desempleo.

3.4. Déficit Puablico.

En el siguiente epigrafe se analizara la evolucion del déficit pablico, en el periodo
a estudiar, es decir desde el afio 2001.

Debemos tener en cuenta que desde el inicio de la etapa democratica, las
cuentas publicas han tendido a ser deficitarias, aunque desde el afio 1995, se
observd como paulatinamente este desajuste se fue corrigiendo, ayudado por la
etapa expansiva en la que se encontraba la economia espafiola.

Como se puede apreciar en el gréfico 3.4, el déficit espafiol se va reduciendo
hasta el afilo 2004, en el que alcanza el equilibrio presupuestario. A partir de ese

afno y hasta el estallido de la crisis economica, la economia espafiola se encontro
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en una situacién de superavit. En los ejercicios 2005, 2006 y 2007 se alcanzaron
porcentajes sobre el PIB del 1,2%; 2,2% y 1,9% respectivamente.

Sin embargo, desde este Ultimo ejercicio econdmico, el déficit publico se ha
convertido en uno de los mayores problemas para la economia nacional, porque
durante los cuatro afios mas adversos del ciclo han rozado los 10 puntos
porcentuales. El pico se produjo en el afio 2011, en el déficit publico alcanzé el
11% del PIB.

A partir de ese punto e intentando cumplir las exigencias que nos hacian
nuestros socios europeos se desarrollaron politicas econémicas que trataban de
reducir estos desajustes. Politicas que explicaremos posteriormente a partir del
capitulo 4.

Grafico 3.4 Déficit Publico en porcentaje del PIB de Espafia y otros paises de su
entorno (2000-2017).
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos de Eurostat.

Comparando el déficit espafiol con algunas economias de nuestro entorno,
podemos apreciar como durante la etapa expansiva de principios de siglo
nuestro déficit era menos abultado. Pero, a partir de la primera recesion en 2008,
nuestra economia aumento enormemente el déficit, alcanzando el 4,4% en 2008,
solamente superado el griego (10,2%), y que aumentaran hasta alcanzar el 11%,

en el caso de Espafa, y el 15,1%, en el caso de Grecia. Estos grandes
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incrementos del déficit, en principio, tienen su explicacion en las medidas

adoptadas por el Gobierno ante la primera recesion.

3.5. Deuda Publica.

Antes del inicio la crisis econémica de 2008, la economia espafiola se habia
caracterizado por contar con una de las ratio Deuda Publica/PIB mas bajas de la
zona euro. Como se puede comprobar en el grafico 3.5, durante la etapa
expansiva esta ratio se fue aminorando gradualmente hasta alcanzar el minimo,
en el afio 2007, con un 34,7%. A raiz de la recesion economica, la Deuda Publica
espafiola casi se triplico en apenas 7 afos, convergiendo con la Eurozona
alcanzando una proporcion del 100% del PIB. Galera (2016), explica que la
subida de esta ratio aument6 en dos fases: la primera (2007-2011) se debi6 al
gran déficit primario que se registré y, la segunda (2012-2015), por la gran
cantidad de intereses de deuda que se debi6 abonar.

Grafico 3.5 Deuda publica, en porcentaje del PIB, para Espafia y otros paises de
su entorno (2001-2017).
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Fuente: Elaboracion Propia a partir de datos de AMECO y Eurostat.

Si hacemos una comparacion con los paises con mas peso dentro del area Euro,

podemos comprobar como Espafia se comporta de forma similar a la mediay a
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Francia, salvando las diferencias por el bajo nivel de deuda que tenia la
economia espafiola en la etapa expansiva. Encontramos dos casos muy
diferentes: por un lado, Alemania cuyo cociente deuda/PIB aument6 con la
primera recesion econdmica pero que, a partir de 2010, comenz0 a estabilizarse
para después disminuir. Y el caso de Italia que, histéricamente, ha tenido niveles
de deuda mayores a los de la zona euro y que, con la crisis econdémica, ha

aumentado sus diferencias a niveles que rondan el 140% del PIB.

3.6. Balanza de Pagos.
Al contrario de lo que ocurre con el resto de variables analizadas anteriormente,
gue registran una mejora en la etapa expansiva y un acusado deterioro durante

la etapa recesiva, el comportamiento de la economia espafiola en el mercado
exterior ha seguido un rumbo diferente.

Gréfico 3.6 Balanza de Pagos por Cuenta Corriente, en porcentaje del PIB, para
Espafia y otros paises de su entorno (2001-2017).
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Elaboracion propia a partir de los datos de AMECO y Eurostat.

En la etapa expansiva, la balanza de pagos espafiola fue crecientemente
deficitaria, ademas cada afio este desequilibrio se agudizaba mas. Este hecho
se debid, principalmente, a los desajustes en la cuenta de capital. Como afirma

De Espinola (2014), la escasez de ahorro nacional para financiar la formacion
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bruta de capital provocé la captacion de ahorro externo, recibiendo préstamos y
emitiendo deuda.

Con el estallido de la crisis econdmica, la economia espafiola sufrio un cambio
en el comportamiento, producido por la disminucion del gasto nacional con la
consiguiente caida de las exportaciones. Ademas, los ajustes de precios y
salarios que se dieron durante la crisis hicieron que la competitividad de nuestra
economia fuera mayor. De este modo, durante los ultimos cinco afios, la balanza
de pagos ha encadenado superavits (1,52%; 1,08%; 1,13%; 1,92% y 1,90%).
Cabe destacar la dependencia exterior que sufre la economia espafiola en el
sector energético y en los sectores que incorporan alta tecnologia. Esta ultima
afirmacion es evidente al observar que la rdbrica de patentes y royalties es

continuamente deficitaria dentro de la balanza de pagos.

3.7. Indice de Gini.

En este apartado analizaremos la evolucion del indice de Gini con el objetivo de
analizar las consecuencias que el ciclo econémico depresivo ha tenido sobre la
desigualdad. En concreto fijaremos, para la anualidad 2003 un valor 100 para
poder comprobar la variacion de la distribucion, en el periodo 2003-2015.
Observando el grafico 3.7, podemos concluir que, en Espafia, la crisis econémica
ha ayudado a aumentar las desigualdades entre las rentas mas altas y las mas
bajas. Ademas, comparando nuestra variacion con la de otros paises de nuestro
entorno, concluimos que, en nuestro pais es donde se han alcanzado niveles de
variacion mas grandes durante este periodo. Bien es verdad, que Espafia gozaba
de una desigualdad menor, en valores absolutos, a la del resto de paises
comparados y esta escalada sirve para converger, a excepcion de Francia, con
el resto de economias.

Un dato que cabe destacar es como la economia portuguesa ha realizado el
paso inverso y la desigualdad, en una etapa recesiva, se ha visto disminuida en

3 puntos, durante los 12 afios que dura la serie.
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Grafico 3.7 Variacion del indice de Gini (2003=100) para Espafia y otros paises
de su entorno (2003-2015).
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Banco Mundial.

4. MEDIDAS DE POLITICA MONETARIA.

Aunque la politica monetaria no dependa del gobierno de Espafia desde
principios de 1999, es de vital importancia analizar cuales fueron las politicas
que el Banco Central Europeo ha desarrollado durante el periodo de tiempo a
analizar.

Para comenzar este andlisis debemos de comprender cuél es su objetivo
principal y a través de qué instrumentos los logra. Como fue expuesto en el
capitulo 2, la estabilidad de precios es el objetivo fundamental, fijando la meta a
medio plazo entre el 1% y el 2% anual, en la tasa de crecimiento del indice
Armonizado de los Precios de los bienes de consumo. Para ello, las instituciones
encargadas de la politica monetaria de la Union Europea, el Sistema Europeo de
Bancos Centrales (SEBC)’ y el Eurosistema®, cuenta con tres instrumentos: las
facilidades permanentes, las operaciones de mercado abierto y el coeficiente de

caja.

7 Integrado por el Banco Central Europeo y los bancos centrales nacionales de todos los paises
de la Unién.

8 Formado por el Banco Central Europeo y los bancos centrales nacionales de los paises de la
Eurozona.
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Las facilidades permanentes (facilidad de crédito y de depdsito) tienen como
finalidad proporcionar o absorber liquidez y controlar los tipos de interés a corto
plazo. En el Gréfico 4.1 observamos como después del shock econémico de
2008, los esfuerzos de las politicas del SEBC ha sido la fluidez del crédito, para

ello ha disminuido los tipos de interés hasta el rango actual (-0,4 a 0,25%).

Grafico 4.1 Facilidades Permanentes (1999-2018).
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos del Banco Central Europeo.

El Pacto de Estabilidad y Crecimiento (PEC), establece la obligatoriedad de
mantener la disciplina presupuestaria a los Estados miembros, decretando
sanciones en el caso de infraccion. Como observamos en el grafico 3.5 las
economias de los Estados adheridos han incumplido sistematicamente el PEC,
situando su ratio Deuda Publica/PIB por encima del 60%. Ademas, este fracaso
se ha consagrado debido a que el Consejo de la UE nunca ha adoptado las

sanciones previstas en el Pacto.
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En 2011 y 2012 se aprobaron dos paquetes de reformas debido al fracaso del

PEC y los problemas que la crisis econdmica desencadend en los desequilibrios

privados:

El Semestre Europeo es un procedimiento que pretende evitar
divergencias en las actuaciones de los Estados en la politica econdémica.
De enero a marzo, las instituciones comunitarias partiendo del Informe
Anual de la Comision sobre el crecimiento de la UE, identifican y analizan
los desafios a los que se sometera la economia de la Union y aprueban
las Orientaciones Generales de Politica Econdémica. Durante la segunda
parte, los Estados miembros de la Eurozona remitiran los Programas de
Estabilidad a la Comisién y estos les transmitiran las orientaciones
especificas para el proyecto del presupuesto del afio siguiente.

En Febrero de 2012, se puso en marcha el Mecanismo Europeo de
Estabilidad (MEDE), cuyo objetivo es la financiacion de los Estados del
Area Euro a tipos inferiores a los que proporciona el mercado.

El Fondo Europeo de Garantia de Depdésitos pretende ser un sistema que
asegure a los europeos, independientemente del pais de origen de la
entidad bancaria. Ademas, romperia el bucle recesivo entre banca y
Estado. Este instrumento se ha quedado en el limbo en los ultimos afios
debido a la negativa alemana y es probable que no se cumpla su objetivo

de puesta en marcha en 2024.

MEDIDAS DE POLITICA ECONOMICA DEL GOBIERNO DE JOSE
MARIA AZNAR (2000-2004).

Con el objetivo de realizar un andlisis similar de las politicas que han llevado a

cabo los distintos gobiernos dividiremos éstas entre politicas estructurales y

coyunturales. De este modo, analizaremos las politicas que mas importancia

hayan tenido en la etapa en cuestion.

5.1. Politicas Coyunturales.

Habiendo explicado la politica monetaria en el capitulo anterior, el otro gran

factor de las politicas coyunturales a analizar es la fiscalidad. En la segunda
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legislatura del Gobierno Aznar, se realizd una reforma del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas (IRPF)°. El objetivo de esta modificacién parcial
era la simplificacion de la estructura del impuesto (Cazorla y Pefia, 2003), para
ello se afiadieron simplificaciones en el calculo de la base imponible y la base
liquidable. Con este fin se redujeron los tramos del tributo y se bajaron los tipos

Impositivos.

Tabla 5.1 Escala general del IRPF segun ley de 1998.

e

0 0 600.000 15,00
600.000 90.000 1.500.000 20,17
2.100.000 392.550 2.000.000 23,57
4.100.000 863.950 2.500.000 31,48
6.600.000 1.650.950 4.400.000 38,07
11.000.000 3.326.030 En adelante 39,60

Fuente: Ley 40/1998, BOE

Tabla 5.2 Escala general de IRPF segun la reforma de 2002.

0 0 4000 9,06
4000 362,4 9800 15,84
13800 1914,72 12000 18,68
25800 4156,32 19200 24,71
45000 8900,64 En adelante 29,16

Fuente: Ley 46/2002, BOE.

En las tablas anteriores observamos que se suprimié uno de los tramos y se
redujeron los tipos aplicables, en mayor medida en los escalones del impuesto a
las rentas mas altas. Esta reforma tenia como fin ultimo el fomento del ahorro a
largo plazo.

Al mismo tiempo, las empresas se beneficiaron de rebajas en el Impuesto de

Sociedades, debido a la introduccién de nuevas deducciones (como la de

9 Ley 46/2002, de 18 de diciembre, de reforma parcial del impuesto sobre la renta de las personas
fisicas.
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creacion de empleo para trabajadores minusvalidos) y de bonificaciones (como
la de actividades exportadoras y de prestacion de servicios publicos locales).

5.2. Politicas Estructurales.

5.2.1. Politica laboral.

En el afio 2001, se reformé la antigua ley que regulaba el mercado laboral en
Esparia. La reformal® que pretendia incentivar la contratacién indefinida se llevo
a cabo sin el consenso entre el gobierno y los agentes sociales, por lo que los
sindicatos de trabajadores convocaron una huelga general, el 20 de junio de
2002.

Esta ley introdujo un nuevo tipo de contrato, el denominado de insercion. Esta
nueva figura regulaba los contratos entre trabajadores desempleados, inscritos
en la oficina de empleo, y la Administracién Publica, o entidades sin &nimo de
lucro, con el objeto de realizar una obra o servicio de interés general. A su vez,
se introdujeron cambios en los contratos a tiempo parcial (referidos a la
realizacion de horas complementarias por parte del trabajador) y en la figura del
contrato de relevo.

El gobierno también aprobé'!, en 2002, el endurecimiento de las condiciones
para acceder al sistema de prestaciones por desempleo. Entre los cambios que

se introdujeron destacan:

e Endurecimiento del concepto de oferta de empleo adecuado, fijando el
radio en 30 kildmetros de la localidad de residencia del trabajador.

e Necesidad de acreditar la busqueda activa de empleo y aceptar la
colocacibn adecuada para tener derecho a las prestaciones por

desempleo.

10 | ey 12/2001, de 9 de julio, de medidas urgentes de reforma del mercado de trabajo para el
incremento del empleo y la mejora de su calidad.
11 A través de la ley 45/2002, de 12 de diciembre, de medidas urgentes para la reforma del
sistema de proteccion por desempleo y mejora de la ocupabilidad. Esta ley corregia algunas de
las disposiciones del real decreto de 24 de mayo.
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e La exigencia de que transcurra el periodo de vacaciones anuales
retribuidas para el reconocimiento del derecho a la prestaciéon por

desempleo.

5.2.2. Politica de privatizaciones.

Desde la entrada en el gobierno de Felipe Gonzalez (1982) se ha producido una
politica de privatizacion de la empresa publica, alcanzando su maximo auge y
volumen en el Ejecutivo de José Maria Aznar.

Durante los 8 afios de gobierno del Partido Popular, se llevé a cabo una politica
privatizadora orientada al aumento de la competencia en los sectores
estratégicos del pais. En la primera legislatura del gobierno Aznar (1996-2000),
se cred un organismo (el Consejo Consultivo de Privatizaciones) que vigilaba
que los procedimientos se ajustaran a los preceptos de publicidad, transparencia
y libre concurrencia (Vergés, 2010). A su vez, fue durante esta etapa donde se
produjo el mayor namero de privatizaciones. La causa que diferentes autores
otorgan a esta politica es el cumplimiento de las condiciones que el tratado de
Maastricht les exigia (reduccion del déficit por debajo del 3% del PIB y de la
deuda publica por debajo del 60% del PIB).

Entre los afios 2000 y 2004, las operaciones de venta de empresas publicas
continuaron. Algunas de las empresas que se acogieron a esta politica fueron
Santa Béarbara Sistemas (por 831,9 millones de pesetas) y Transmediterranea

(por 482 millones de euros).

6. MEDIDAS DE POLITICA ECONOMICA DEL GOBIERNO DE JOSE LUIS
RODRIGUEZ ZAPATERO (2004-2011).

La crisis econdmica que sufri6 Espafa, en 2008 condiciond en gran medida la

politica del Gobierno socialista, a partir de 2009, oponiéndose las politicas que

se llevaron durante el periodo recesivo a las que desarrollo el ejecutivo en su

primera legislatura.

6.1. Politicas Coyunturales.
En cuanto a la politica fiscal se refiere, el Ejecutivo socialista emprendié reformas

de los principales impuestos directos en la etapa anterior a la crisis econémica.
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Cabe destacar las modificaciones que, en 2006, realiz6 sobre el IRPF'? y que
como se aprecia en la tabla 6.1 redujo los tramos del impuesto de 5 a 4, a su vez
se bajo el tipo marginal maximo un 2% y las rentas del capital (dividendos,
intereses, venta de acciones...) se gravaron a un tipo fijo del 18%. También, el
gobierno llevo a cabo una reforma del Impuesto de Sociedades, reduciendo las
deducciones y los tipos de gravamen. En la tabla 6.2 observamos como se
reducen los tipos progresivamente en las anualidades de 2007 y 2008.

En julio de 2007, se aprobo la deduccion de 2500 euros por cada hijo nacido y
adoptado (cheque bebé). Esta politica intentaba incentivar la natalidad en un pais
que tiene graves problemas demograficos y que, segun recogen diversos

estudios, tuvo su efecto antes de la Gran Recesion.

Tabla 6.1 Escala general del IRPF segun la reforma de 2006.

0,00 0,00 17.360,00 15,66
17.360,00 2.718,58 15.000,00 18,27
32.360,00 5.459,08 20.000,00 24,14
52.360,00 10.287,08 En adelante 27,13

Fuente: Ley 35/2006, BOE.

Tabla 6.2 Reduccion de los tipos de gravamen.

25%

35% 30%

40% 37,50% 35%
No cambia

Fuente: Estrategia Financiera, n°236. Febrero 2007.

12 ey 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y de
modificaciéon parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no
Residentes y sobre el Patrimonio.
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Con el estallido de la crisis econdmica, el gobierno socialista realiz6, en primera
instancia, medidas de corte keynesiano. Estas medidas de inversion publica se
aglutinaron en el Plan Espafiol para el Estimulo de la Economia y el Empleo, o
Plan E. Entre estas medidas se encontraba el fondo de inversion local, con un
asignacion de 8.000 millones de euros, para la realizacion por parte de los
ayuntamientos de obras publicas de caracter urgente. Los objetivos principales
de esta politica fueron la reactivacion de la economia y la creacion de empleo.
El Plan E fue duramente criticado, tanto porque las inversiones fueron destinadas
a la rehabilitacion de espacios publicos y no de proyectos de mayor valor afiadido
como por su supuesta implicacién en el aumento del déficit espafiol. Bellond
Redondo (2015) lo calcula entre un 6,87% y un 14,75% del registrado en 2008 y
20009.

A partir de 2009, la Comision Europea y otras instituciones internacionales
advirtieron del riesgo que suponia que las economias de la Europa periférica
tuvieran déficits abultados, como vimos en el grafico 3.4. Por ello, se recomendo6
a los gobiernos adoptar politicas fiscales restrictivas. El ejecutivo socialista
acabo con las medidas keynesianas, se suprimié el cheque bebé y se anuncié
un plan de ajuste que reducia el gasto publico estimado en 50.000 millones de
euros. En este plan se determing la congelacion de las pensiones (salvo las
minimas y las no contributivas), la bajada del 5% de los salarios de los
empleados publicos y la reduccion de la inversion publica estatal en 6.045
millones de euros.

En los presupuestos Generales del Estado'?, el gobierno liderado por Zapatero
elevd los tipos impositivos general (del 16% al 18%) y el reducido (del 7% al
8%). En cuanto a imposicion directa se refiere, el Impuesto de Sociedades
introdujo modificaciones fiscales, como la reduccion del tipo de gravamen en un
5% aplicable a las PYMES que creen y mantengan empleo durante tres
ejercicios. En el IRPF se introdujeron dos tipos de gravamen para los
rendimientos de capital (del 19 y del 21%). El impuesto de patrimonio que tuvo

13 ey 26/2009, de 23 de diciembre, de Presupuestos Generales del Estado para el afio 2010.
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una deduccion del 100% de la base imponible, desde 2008, se recuperd con
caracter temporal para los afios 2011 y 2012.

El paquete de medidas desarrolladas por el gobierno socialista pretendia la
reduccion del déficit. Como observamos en el apartado 3.4, este objetivo se
cumplioé por poco en la anualidad de 2010 (9,4% del PIB) y no se cumplié para
el afio 2011(9,6% mientras que la meta fijada era de 6%).

6.2. Politicas Estructurales.

6.2.1. Politica Laboral.

Los ejecutivos del Partido Socialista Obrero Espafiol (PSOE) emprendieron dos
reformas laborales, en dos contextos econdmicos diferentes (2006 y 2010). La
primera reforma se centro en la creacion de empleo estable, en linea con las dos
reformas del Gobierno de Aznar. Con ese fin, se establecieron bonificaciones en
las cotizaciones sociales para los contratos temporales que se convirtieran en
indefinidos, de hasta 800 euros, la obligacién de convertir en indefinidos a
aguellos trabajadores que encadenen contratos temporales por 30 meses, la
rebaja de las cotizaciones sociales a las empresas y la ampliacidon de la cobertura
de la prestacion por desempleo a los mayores de 45 afios.

La segunda reforma, duramente criticada por los sindicatos y que desencadenoé
la convocatoria de huelga general en septiembre de 2010, afectaba,
principalmente, a la indemnizacién por despido y a los “descuelgues” de los
convenios colectivos. Los principales cambios se recogen en la tabla 6.3. Ortega
y Ortega (2010) afirmaban que los objetivos fijados por el gobierno tienen altas
posibilidades de no cumplirse debido a la poca ambicién que tenian las reformas

acometidas.

Tabla 6.3 Principales medidas de la reforma laboral del afio 2010.

Generalizacion del contrato de fomento del empleo a personas entre 31 y 45 afios.

Inaplicacion del convenio colectivo si concurren diversas causas, “descuelgue”.

Aumento de las indemnizaciones por despido para los contratos temporales.

Posibilidad de sancién para los parados que rechacen cursos de formacién en un plazo de 30

dias.

Introduccién del despido por causas econémicas, con una indemnizacién de 20 dias por afio

trabajado.

Eliminacién de la posibilidad de encadenar un niumero indefinido de contratos temporales.
Fuente: Elaboracion propia a partir de la ley 35/2010 y de Ortega y Ortega (2010).
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6.2.2. Politica Econdmica de Ordenacion.
El 7 de septiembre de 2011, se aprob6 en el Congreso de los Diputados la
reforma del articulo 135 de la Constitucion Espafola. Esta modificacion
establecio en la norma suprema el concepto de “estabilidad presupuestaria”, en
los criterios que fijaba el Tratado de Estabilidad, Coordinacion y Gobernanza en
la Union Econdémica y Monetaria. El objetivo del cambio constitucional fue el de
restaurar la confianza de los mercados financieros en la economia espafola vy,
para ello, se doto de prioridad absoluta el pago de los intereses y el capital de la

deuda publica.

6.2.3. Otras Politicas Estructurales.
El mayor nimero de reformas estructurales que llevd a cabo el ejecutivo
socialista fue durante la etapa de crisis econémica. En 2010, se realiz6 la reforma
paramétrica del sistema de pensiones con una aplicacion progresiva desde el
afio 2013.
La edad de jubilacién aumenté desde los 65 a los 67 afios, a razén de un mes
por afio hasta el ejercicio 2021 y a razén de dos meses desde entonces. Con el
mismo método se incrementaron los afios de cotizacidon requeridos para recibir
la pension maxima, desde los 35 afios hasta los 37, para aquellos que se jubilen
con 67 afios. El periodo de computo de la pension se incrementa hasta los 25
afos a razon de un afio cada ejercicio hasta 2022. El objetivo de la reforma era
la sostenibilidad del sistema de pensiones debido a los graves problemas
demograficos que sufre el pais.
Durante este periodo, el Gobierno también realiz6 reformas en el sistema
financiero, recogidas en la tabla 6.4.

Tabla 6.4 Reformas del sistema financiero espafiol.

octubre de 2008 | Creacidn del Fondo de Adquisicidon de Activos Financieros (FAAF).

Junio de 2009 Creacidn del Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria (FROB) vy
armonizacion de los fondos de garantia de depdsitos existentes.
Julio de 2010 Cambio de la naturaleza de los 6rganos de gobierno de las cajas de ahorro.

Febrero de 2011 | Incremento de los requerimientos de capital (del 8% al 10% para las
instituciones financieras que no hubieran colocado el 20% de su capital en
manos de terceros inversores.

Fuente: Elaboracion propia a partir del BOE.
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A pesar de las politicas realizadas, algunas entidades financieras tuvieron que
ser intervenidas por el Banco de Espafia debido a su precaria situacion: Caja
Castilla la Mancha en marzo de 2009 y Caja Sur en mayo de 2010. En 2011, se
nacionalizaron CAM, Unnim, Catalunyacaixa y Novagalicia Banco.

7. MEDIDAS DE POLITICA ECONOMICA DEL GOBIERNO DE MARIANO
RAJOY (2011-2018).

Las elecciones generales del 20 de noviembre de 2011, mostraron el enorme
desgaste que sufrié el PSOE durante la crisis econémica.
El nuevo ejecutivo gozaba de mayoria absoluta, lo que le permitié estar desde
un primer momento muy activo en la elaboracién legislativa, aplicando los
programas de ajuste que nos recomendaban desde las instituciones de la Unidn
Europea.
Es importante destacar que, como vimos en el andlisis macroeconémico, el
periodo que abarca el Gobierno de Mariano Rajoy comenz6 en una etapa
recesiva del ciclo econémico y que, a partir de 2014, empieza a mostrar signos

recuperacion.

7.1. Politicas Coyunturales.

En un primer término, la politica fiscal llevada a cabo por el gobierno del Partido
Popular tenia como objetivo cumplir con el déficit acordado con las instituciones
europeas, para ello el Ejecutivo opté por medidas de caracter restrictivo. Por el
contrario, durante la segunda etapa, la politica fiscal tuvo una naturaleza
expansiva. En las tablas 7.1 y 7.2 se detallan cuales fueron las principales
diferencias en la politica fiscal, en las dos etapas citadas anteriormente.
Adicionalmente, se sigui6é con la politica llevada a cabo por el anterior gobierno
prorrogando ejercicio a ejercicio el Impuesto sobre el Patrimonio. En cuanto al
Impuesto de Sociedades se refiere, se eliminaron deducciones y se redujeron
las deducciones por [+D+i. En 2012 y 2016 se aumentaron los impuestos
especiales sobre el tabaco y las bebidas alcohdlicas (a excepcién del vino y la

cerveza).
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Ademas de las politicas realizadas en los principales impuestos, el Gobierno
trato de reducir el déficit con la disminucion del gasto publico. Con este objetivo,
en 2012, suprimio la paga extra de navidad a todos los empleados publicos y

suspendio el ajuste de las pensiones por el IPC.

Tabla 7.1 Cambios en el IRPF durante el gobierno de Mariano Rajoy.

Aumento de los tipos aplicables en | Elevacion del minimo exento vy

todos los tramos de renta.

reduccion de los tipos impositivos en
cada tramo.

Incremento en cada tramo para las
rentas del capital (de un 2%, 4% y

Reduccién del nUmero de tramos, del
tipo marginal y de los tipos impositivos

6%0). estatales.
Fuente: Elaboracion propia a partir del BOE (varios afos).

Tabla 7.2 Cambios en el IVA durante el gobierno de Mariano Rajoy.

___ FEtaparecesiva (2011-2014). |

Aumento de los tipos impositivos:
- General del 18% al 21%.
- Reducido del 8% al 10%.

Cambios en el tipo aplicable del IVA:
Algunos productos (venta de flores o
cultura en directo) vuelven a estar
sometidas al tipo reducido.

Cambios en el tipo aplicable del IVA:

Algunos  productos pasan  del
superreducido y reducido al tipo
general.

Fuente: Elaboracion propia a partir del BOE (varios afios).

7.2. Politicas Estructurales.

7.2.1. Politica laboral.

El gobierno del PP, no considerando suficiente la reforma del anterior ejecutivo,
siguié las lineas marcadas en 2010 y aprobd, en febrero de 2012, mediante Real
Decreto Ley!4 otra reforma del mercado de trabajo.

Las principales medidas, recogidas en la tabla 7.3, tenian como objetivo el

aumento de la contratacion a través del abaratamiento del despido. Diversos

14 Real decreto ley 3/2012, de 10 de febrero de 2012, de medidas urgentes para la reforma del
mercado laboral.
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autores han discutido sobre la idoneidad de la medida. Por ejemplo, Gomez
(2016) opina que el abaratamiento del despido provoc6 el aumento de los
despidos en vez de la contratacion. Por otro lado, Bentolila (2016) argumenté
gue el abaratamiento y la mayor flexibilidad interna harian posible que los ajustes
de las condiciones laborales ante la situacion macroeconomica fueran mas
eficientes.

Tabla 7.3 Principales medidas de la reforma laboral de 2012.

Reduccién de la indemnizacion por despido improcedente de 45 dias a 33 dias por
afio trabajado.
Ampliacion de los supuestos por los cuales las empresas pueden “descolgarse” de
los convenios.
Implantacion del “contrato de trabajo por tiempo indefinido de apoyo a
emprendedores”.
Flexibilizacién en la modificacion de las condiciones laborales y la movilidad
geografica.
Ampliacién de los supuestos para los despidos por causas econémicas.
Priorizacion de los convenios colectivos frente a los convenios sectoriales.
Supresion de la autorizacion administrativa obligatoria para los despidos colectivos
de empresas.

Fuente: Elaboracion propia a partir de BOE (2012).

7.2.2. Politica Econdmica de Ordenacion.

Siguiendo el camino iniciado por el anterior Ejecutivo con la reforma
constitucional, el Gobierno popular aprobé, en 2012, la Ley Organica 2/2012%,
de 27 de abril, de Estabilidad Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera. El
objetivo de dicha ley es el de garantizar la sostenibilidad financiera de todas las
administraciones publicas, fortalecer la confianza en la estabilidad de la
economia espafiola y reforzar el compromiso de Espafia con la Unién Europea
en materia de estabilidad presupuestaria. El gobierno puso en marcha medidas
de apoyo a la financiacién de Entidades Locales y Comunidades Autbnomas: la
linea ICO-Comunidades Auténomas, Plan de pago a Proveedores y los anticipos
de tesoreria de los recursos del Sistema de Financiacién. Medidas que estaban

sujetas a condicionalidad financiera y fiscal.

15 Modificada por la Ley Orgéanica 4/2012.
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Continuando con esta politica y cumpliendo la Directiva comunitaria 2011/85/EU,
el Ejecutivo cre6 la Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscall®. Este
nuevo ente tiene como funciones basicas la proporcion de informes y opiniones
sobre previsiones macroecondémicas y politica fiscal que realice el Estado, las
Comunidades Auténomas y Ayuntamientos; la supervision ex-ante y ex-post de
los objetivos presupuestarios de medio plazo y la evaluacion del coste de
iniciativas gubernamentales concretas.

Con la limitacion del endeudamiento financiero por parte de los entes publicos,
el gobierno desarrolld6 medidas que limitasen, también, el endeudamiento
comercial. En 2013, se aprobo la Ley Orgéanica 9/2013, de 20 de diciembre, de
control de la deuda comercial en el sector publico. Entre las medidas destacan:
la publicacion del periodo medio de pago (PMP) a los proveedores y la creacion
de un sistema automatico de control en el caso de que el PMP sea mayor a 30
dias.

7.2.3. Otras Politicas Econdmicas.

El Ejecutivo del Partido Popular, también llevé a cabo una serie de reformas que
tenian como objetivo conseguir una situacién presupuestaria sostenible.

En 2012, se llevd a cabo la reforma del sistema sanitario!’. En esta reforma se
modifican los supuestos por los cuales se obtiene la condicién de asegurado,
perdiendo esta prestacion los estudiantes mayores de 26 afios que no hayan
accedido a su primer empleo y los inmigrantes en situacion irregular.
Adicionalmente, se cre6 el Fondo de Garantia Asistencial, con caracter
extrapresupuestario, que estara destinado a la compensacién entre
Comunidades Auténomas.

Esta disposicion, también incluye medidas sobre la prestacion farmacéutica,
siendo una de las decisiones mas criticadas del gobierno. El objetivo de este
cambio legislativo, segun defendia el Ejecutivo del Partido Popular, era la mejora

de la financiacion del sistema publico de salud. Para ello, se excluyeron una serie

16 Creada a través de la Ley Organica 6/2013, de 14 de noviembre, de creacién de la Autoridad
Independiente de Responsabilidad Fiscal.

17 Real decreto ley 16/2012, de 20 de abril, de medidas urgentes para garantizar la sostenibilidad
del Sistema Nacional de Salud y mejorar la calidad y seguridad de sus prestaciones.
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de productos de la prestacion farmacéutica (cuyo precio tendra que abonar el
paciente de forma integra), se impone el uso de genéricos por delante de las
marcas y se modifican los porcentajes del precio del producto que debe aportar

el contribuyente.

Tabla 7.4 Aportaciones (porcentaje del precio) segun status del contribuyente
tras la reforma de 2012.

Status Renta anual Aportacion Nueva Limite mensual
anterior aportacion
Pensionista | Menor de 18.000€ 0% 10% 8,23€
Pensionista Entre 18.000€ y 0% 10% 18,52€
100.000€
Pensionista | Mas de 100.000€ 0% 60% 61,75€
Parado Renta de 40% 0% 0,00€
integracion
Parado Sin subsidio 40% 0% 0,00€
Activo Menor de 18.000€ 40% 40% Sin limite
Activo Entre 18.000€ y 40% 50% Sin limite
100.000€
Activo Mas de 100.000€ 40% 60% Sin limite

Fuente: Elaboracion propia a partir de BOE (2012).

En 2013, el gobierno espafiol tuvo que llevar a cabo reformas en el sistema de
pensiones. Estas medidas intentaban garantizar la sostenibilidad del sistema
que, con la importante destruccion de empleo durante la crisis econdmica, se
veia comprometida. Entre las medidas mas importantes se encontraban la
desligaciéon de la revalorizacion de las pensiones por el IPC, pasando a
vincularse al estado financiero de la seguridad social. Rompiendo asi, con uno
de los puntos clave del Pacto de Toledo. Adicionalmente, se establecié una
horquilla de fluctuacion (aumento minimo del 0,25% anual y maximo del IPC méas
0,5% anual). En esta reforma se adelant6 el inicio de la fecha de utilizacion del
Factor de Sostenibilidad (FS) de 2027 al ejercicio 20198, EI FS ligé la esperanza
de vida con el importe de las pensiones a través de una férmula matematica. En
el contexto actual, este Factor servird para minorar el importe, debido a que la

esperanza de vida tiende a aumentar.

18 Sin embargo, en los acuerdos del PP con el PNV para la aprobacion de los Presupuestos
Generales del Estado de 2018, éste oblig6 al PP a retrasar la fecha de aplicacion del FS.
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El Gobierno de Mariano Rajoy entendid, desde un primer momento, que las
reformas en el sistema financiero no eran suficientes. Por ello el Ejecutivo se
mostré activo en la regulacion del sector. En 2012, se aprobé un primer decreto?®,
que tenia el objetivo de que el sistema espariol recuperase la credibilidad y la
fortaleza. Debido al impacto que tenia el deterioro de los activos inmobiliarios
sobre el Sector Financiero, el gobierno aprobd otro Real Decreto-ley?°. Dicho
decreto se encargaria del saneamiento y la venta de los activos procedentes del
sector inmobiliario, preveia la creacion de sociedades de gestion de activos y
modificaba la normativa del FROB.

Tabla 7.5 Cronologia del proceso de asistencia al sistema financiero espafiol.

21 de junio de 2012 Resultado de las primeras pruebas de resistencia agregadas.
25 de junio de 2012 Solicitud formal de asistencia financiera externa.
Aprobacién por parte del Eurogrupo. El responsable de prestar la
29 de junio de 2012 asistencia seria el Mecanismo Europeo de Estabilidad (MEDE):
Aprobacién del Memorandum de entendimiento, en el que se
20 de julio de 2012 recogen las medidas a adoptar para reforzar la estabilidad financiera.

Resultados de los “test de estrés” el sistema bancario era,

mayoritariamente, fiable y solvente incluso en un escenario adverso.

Clasificacion de las entidades:
e Grupo 0: las que no necesitan ayuda externa.

28 de septiembre de 2012 e Grupo 1: entidades nacionalizadas por el FROB.

e Grupo 2: entidades con déficit de capital, que no pudieron
afrontarlo por si mismas.

e Grupo 3: entidades con déficit de capital que presentan un
plan propio de recapitalizacion sin recurrir a la ayuda estatal.

15-26 de octubre de 2012 | Primera revision del programa de asistencia financiera por parte del
FMI, la Comision Europea y el BCE.

Ley de reestructuracion y resolucién de las entidades de crédito.
14 de noviembre de 2012 | Para garantizar la estabilidad del sistema financiero y su disciplina
de mercado.

Real decreto en el que se regula el funcionamiento de la Sociedad
15 de noviembre de 2012 | de Gestidn de Activos procedentes de la Reestructuracion Bancaria
(SAREB).

28 de noviembre de 2012 | Constitucion del SAREB.

12 de diciembre de 2012 | Primer tramo del rescate bancario (39.465 millones de €) transferido
por el MEDE al FROB.

5 de febrero de 2012 Segundo tramo del rescato bancario (1.865 millones de €).
Finalizacion del programa de asistencia financiera. El FMI, Comision
23 de enero de 2014 Europea y BCE seguiran vigilando el sector financiero espafiol.

Fuente: Calvo y Martin de Vidales (2014).

19 Real decreto ley 2/2012, de 3 de febrero, de saneamiento del sector financiero.

20 Real Decreto-ley 18/2012, de 11 de mayo, sobre saneamiento y venta de los activos
inmobiliarios en el sector financiero.
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Debido a la crisis de Bankia y la mala situacién que tenian otras entidades del
sistema bancario espafiol, el Ejecutivo encargd al Banco de Espafia la
realizacion de un analisis agregado sobre la resistencia del sector bancario. En
junio de 2012, cuando se conocieron los datos de este informe, el gobierno tuvo
gue solicitar asistencia financiera externa (proceso explicado en la tabla 7.5).

Paralelamente a este proceso, el gobierno llevé a cabo una reforma?! del sistema
juridico de las Cajas de Ahorros. La intencion de esta ley fue impedir a miembros
de partidos politicos, sindicatos y patronales de formar parte de los consejos de

administracion.

8. CONCLUSIONES.

Las principales conclusiones que se extraen del presente Trabajo de Fin de
Grado son las siguientes:

1. La crisis iniciada en Estados Unidos, en el afio 2007, tuvo un contagio al
resto del mundo debido al alto grado de globalizacién existente. Esta crisis
tuvo una mayor repercusion sobre la economia espafola debido a los
problemas estructurales que ésta presentaba. Problemas entre los que
destaca el bajo peso de la industria que incorpora alta tecnologia, la
rigidez del mercado laboral y el excesivo peso del sector de la
construccion.

2. Con la citada crisis econdémica, se acabd una larga fase expansiva de la
economia espafiola y las variables macroeconémicas mostraron un
comportamiento muy negativo (destacando el desempleo, el déficit
publico y la deuda publica) hasta los ejercicios 2014 (crecimiento del PIB)
y 2015 (reduccion de la tasa de paro). Datos que arrojan la evidencia que
durante la etapa expansiva no se llevaron a cabo las reformas necesarias
para solventar los problemas estructurales de la economia espafiola.

3. La politica monetaria del Banco Central Europeo tiene un papel vital en el
desarrollo de la economia espariola en el siglo XXI. La politica laxa de la

etapa 2002-2008 y la llevada a cabo de una politica monetaria expansiva

21 Ley 26/2013, de 27 de diciembre, de Cajas de Ahorros y Fundaciones Bancarias.
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en la etapa 2008-2012, no benefici6 a Espafia. Estas medidas
contribuyeron a la Crisis de Deuda Soberana que el pais sufrié desde el
afio 2010. El cambio de decisiones a mediados de 2012, la bajada de los
tipos de interés y la adopcion de medidas no convencionales, hicieron
posible el acceso, por parte del Estado, a mejores condiciones de
financiacion.

4. Las politicas estructurales han estado fuertemente condicionadas por el
signo politico de cada gobierno y la etapa del ciclo econémico. El apartado
sobre el que mas se ha legislado es el laboral, en el que se realizaron
cinco reformas que buscan dotar de mayor flexibilidad al mercado, para
reducir las altas tasas de desempleo que se originaron con la crisis
economica.

El sistema financiero también ha sido fuertemente reformado. Se han
creado nuevos mecanismos e instituciones para evitar una crisis
financiera con tanto calado como la de 2008. Los cambios normativos han
provocado la casi desaparicion de las Cajas de Ahorros?? para su
transformacién en Bancos, y la mayor concentracion del sector.

El Sistema Publico de Pensiones también ha sufrido fuertes reformas,
debido a los fuertes déficit que ha tenido la Seguridad Social durante la
crisis y al aumento de la esperanza de vida. Aun habiéndose llevado a
cabo estas reformas, la viabilidad del sistema sigue comprometida y se
van a tener que realizar fuertes cambios en el sistema en el futuro.

5. En lo que respecta a la politica fiscal, en los afios anteriores a la crisis
econdémica tenia un caracter fuertemente expansivo (rebajas fiscales en
2002 y 2006), y desde el afio 2010, el caracter ha sido claramente
restrictivo, realizdndose multiples subidas impositivas y reduciendo el
gasto publico. El objetivo de la politica restrictiva es la correccion de los

desajustes que el sector publico viene sufriendo desde 2009.

22 De las 45 cajas de ahorro que habia en 2009 solamente han sobrevivido dos (Caixa Ontiyent
y Caixa Pollenca).
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Como solucion a los problemas estructurales que sufre la economia espafiola,
multiples autores coinciden en la apuesta firme de los gobiernos por la
educacion. El fin dltimo de la inversion en educacion es el cambio de modelo
productivo hacia sectores con alto valor afiadido que, junto con el aumento de
las exportaciones, permitan a la economia espafiola un elevado crecimiento
econémico futuro y sostenible.
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