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Resumen: La crisis del 2008 sacudi6 la economia mundial debido a su
virulencia, que ademas se traslado a sectores tan importantes como el comercio
a través de una caida comercial sin igual en el afio 2009, pero también en la
mentalidad de la sociedad, en la que se ha iniciado un debate sobre la idoneidad
de aplicar nuevas teorias proteccionistas en perjuicio de las ideas de
globalizacion y libre mercado.

Abstract: The 2008 crisis shook the world economy due to its virulence, which
also moved to sectors as important as trade through an unparalleled fall in trade
in 2009, but also in the mentality of society, which has initiated a debate on the
appropriateness of applying new protectionist theories to the detriment of the
ideas of globalization and free market.

Palabras clave: Recesion, Crisis, Comercio, Proteccionismo, Descenso.

Keywords: Recession, Crisis, Trade, Protectionism, Downturn



1. INTRODUCCION

La eleccién por este tema se debe al hecho de que gran parte de la poblacion
conoce en mayor o menor medida, y en carnes propias lo que supuso la crisis
del 2008, pero a su vez desconocen cOomo se gestd, quienes fueron los
responsables o como reaccionar ante una nueva crisis. Con el presente trabajo
pretendemos acercar este tema al publico general para que podamos entender
cuales fueron sus causas y sus consecuencias, asi como tratar de no cometer
los mismos errores que nos lleven de nuevo a una crisis global, mas teniendo en
cuenta que ya se esta pronosticando por muchos expertos economistas una

nueva crisis global para el afio 2020.

Ademas, siempre ha existido por mi parte un marcado espiritu cientifico que me
ha llevado a tratar de abordar este tema tan complejo, pero a su vez tan actual,
del cual espero aprender y al mismo tiempo poder tener la capacidad de plasmar
en el todos esos conocimientos adquiridos a lo largo tanto del master, asi como

los obtenidos a lo largo de todos estos afios de formacion académica en general.

El tema principal del trabajo por su parte va a ser como se gesté la crisis y como
esta afecto al comercio internacional que sufri6 un duro golpe después de
muchos afios de crecimiento, y del que aun no se ha recuperado del todo a pesar

de una mejoria general en este asunto en casi todos los paises del mundo.

La crisis del 2008 fue una de las grandes crisis mundiales de la historia, es por
ello que es importante conocer todo lo que supuso para la economia, pero
también como se extrapolo a la sociedad, habitos de consumo y lo mas
importante en este trabajo, el comercio, pues los datos demuestran que el
comercio internacional se vio realmente resentido por la crisis, en muchos casos
aun lo esta, por ello vemos como nuevos gobiernos actuales promulgan nuevas
medidas econémicas y comerciales como el proteccionismo, como medio para
proteger las economias nacionales frente al resto de paises. Surgieron ademas
multiples cambios en la mentalidad que ha modificado nuestra sociedad actual y

gue mencionaremos a lo largo del trabajo.

Nos apoyaremos en multitud de datos y estadisticas que nos ayudaran de
manera visual a entender este acontecimiento tan actual y que tanto ha afectado

a nuestro pais.



Para terminar esta introduccién quiero mencionar al novelista y poeta George
Santayana que nos trae una frase que para mi ha sido fundamental en mi
formacion académica en Historia, ademas de servir como un buen ejemplo en

este trabajo
“Aquellos que no recuerdan el pasado estan condenados a repetirlo”
George Satayana (1863-1952)
1.10BJETIVOS

Entre los objetivos que me he planteado con la elaboracién de mi TFM se

encuentran:

e Divulgacion cientifica: Con este punto quiero aportar desde este
humilde trabajo mi granito de arena al conocimiento general sobre este
tema.

e Conocimiento: La elaboracién de este trabajo me va a permitir
entender como se ha originado la crisis, su evolucién, su efecto
contagio etc.

e Cambios a través de la crisis: Conocer como la crisis ha sacudido
nuestra propia concepcién del mundo

1.2JUSTIFICACION

Alguno de los principales motivos por los cuales creo que este tema puede

resultar interesante pueden ser:

e La actualidad del tema a tratar, vemos como cada dia estamos leyendo,
escuchando o viendo noticias referentes al tema comercial (Brexit, China-
Estados Unidos), la propia crisis (bien la de 2008 o bien la que vaticinan
en el 2020). Ademas, es un tema muy recurrente en las redes sociales, 0
en cualquier charla en la calle, donde puedes oir miles de conversaciones
con esta tematica.

e Este acontecimiento fue especialmente virulento en nuestro pais donde
se perdieron miles de puestos de trabajo a través de despidos y los
temidos Eres (expedientes de regulaciéon de empleo) que propicio una
tasa de paro desconocida en nuestro pais y que es sin duda nuestra gran

debilidad en esta época de recuperacién. Muchas personas sufrieron
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también la perdida de sus hogares debido a las deudas que mantenias
con las distintas entidades bancarias.

e El comercio es una de las fuentes de ingresos mas importantes para los
paises, ya que generan riqueza, innovacion, desarrollo y/o aprendizaje.
Es obvio que este sector econdémico es fundamental y por ello es
importante concretar como las injerencias en ocasiones ajenas a él, le
afectan con mayor o menor virulencia como es el caso de esta crisis
financiera que no se origino en el comercio, pero que si supuso un duro
golpe para el mismo.

1.3METODOLOGIA.

La eleccion metodoldgica constituye una de las decisiones mas importantes del
TFM. En este presente trabajo hemos optado por basarnos en multitud de
fuentes escritas de varios autores que hemos considerado importantes. Por su
parte hemos decidido también incluir gran cantidad de graficos en su mayoria de
elaboracion propia extrayendo datos de fuentes reputadas e imagenes que nos

ayuden a entender el contexto de lo escrito.

Hemos recurrido a instituciones de comercio fundamentales como ICEX, la OMC
o datos macro para buscar informes comerciales de los distintos paises del

mundo.

2. CRISIS 2008
2.1 DEFINICION Y CAUSAS DE LA CRISIS

La crisis del 2008 supuso la mayor crisis econdémica desde la acontecida por el
crack del 29, por ello debemos preguntarnos cuales fueron sus causas y las

consecuencias de la misma.

Lo primero de todo sera estudiar los antecedentes que provocaron 0 agravaron
esta situacién teniendo en cuenta que a pesar de ser una crisis global, no afecto
a todos los paises por igual, ya que los paises de industrializacion mas antigua

se vieron mucho mas perjudicados (EE. UU. y Europa).

El crecimiento econdmico que sufri6 EE. UU. durante los afios 80-90 del siglo
pasado provoco que la Reserva Federal fuera reduciendo sobre todo a partir del

afio 2001 las tasas de intereses para los Fondos Federales, pasando de un 6,8



% en el afio 2001 a un simple 1% en el afio 2003, con el propdsito de hacer frente
a este crecimiento. Por su parte las tasas hipotecarias se vieron también
reducidas pasando del 8% al 5,5%!.Todas estas bajadas en los intereses
aumentaron de manera muy notable la inversion y que nos llevara a la causa

primordial de esta crisis, las hipotecas subprime.

A su vez el consumidor medio estadounidense redujo de manera notable su tasa
de ahorro entre los afios 2000-2007 que se encontraba situada en torno al 1,5%,
muy diferente a la de la década anterior que oscilaba alrededor del 5%.2 Por su
parte las materias primas vieron aumentar sus precios en la primera década del

afio 2000, sobre todo el petréleo y el cobre.

Centrémonos ahora en la causa que destaca por encima de todas ellas, el
sistema hipotecario de Estados Unidos y con ello la burbuja inmobiliaria que tanta
incidencia ha tenido en Espafia. Si nos atenemos a los datos podemos ver como
la compra de bienes raices® aumenté de manera considerable entre el periodo
de 1990-2007 y como consecuencia de esto aumento el precio de los mismos en
un 93% entre 1997 y 20064. Asi que para hacer frente a esta compra de
inmuebles hace falta solidez econémica, ahi es donde entraron las hipotecas
subprime, un tipo de crédito concedido por las entidades econdmicas
estadounidenses y cuya caracteristica principal es que se trata de una concesiéon
de alto riesgo, es decir se concedieron dichos créditos a personas o entidades
con una alta probabilidad de que no pudieran devolverlas. EI mercado justifico
estas “hipotecas basura” argumentando que en el caso de que no pudieran
devolver el dinero, bastaria con vender el bien inmueble para recupera la
inversion. Sin embargo, a partir del 2006 el precio de las viviendas se redujo de
manera notable, llegando en muchas ocasiones a tener un valor mas bajo que la
hipoteca que habian solicitado en su momento sus compradores y creando asi

gue muchas personas se endeudaran, ya que incluso vendiendo la vivienda

! Federal Reserve Board (2008) “Statistics: Releases and Historical Data”,

2 Gonzalez Z, Martinez Pérez, J, Rodriguez Montoya, F. (2009, p 17-27). La crisis financiera y econdmica
del 2008. Origen y consecuencias en los Estados Unidos y México. El Cotidiano, (157).

3 Reciben este nombre por encontrarse en consonancia con el suelo.

4 Rubini, Nouriel,(2006) “A coming recession in the US economy”.



seguirian teniendo una deuda con la entidad bancaria que les concedi6 el crédito

en su momento>.

Ya en el afio 2007 se alertaba de lo grave de la situacién cuando en el mes de
agosto, entraron en quiebra tres entidades de crédito en Estado Unidos, ademas
de la quiebra en Francia del banco BNP Paribas®, como consecuencia de los

impagos mencionados anteriormente.

Es ademas a partir de este momento cuando los bancos van a poseer una gran
cantidad de viviendas en propiedad debido a los embargos por los impagos.
Estas entidades intentaran vender los inmuebles por un precio similar al de la
hipoteca, pero el mercado ha disminuido el valor de los mismos debido al fin del
boom del ladrillo. Llegados a este punto la morosidad va en aumento, la falta de
liquidez bancaria también debido a esta morosidad, ademas de la imposibilidad
de vender los miles de viviendas que las entidades bancarias poseian. Este sera
el caldo de cultivo para la crisis que cambiara la visibn econémica hasta la fecha.

]ndices por CCAA: general, vivienda nueva y de segunda mano
Indice de Precios de la Vivienda [IFV), Macional, Media anual, General
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GRAFICA 1. VARIACION DE PRECIOS DE LA VIVIENDA DURANTE LA CRISIS EN ESPARNA.
FUENTE: INE

5 Caballero Miguez, G, Garza Gil M.D. (2010, p 8-10). La gran recesion: perspectivas globales y
regionales. A Corufia: Netbiblo.

& Stumpf, A. (2018). La histdrica quiebra de Lehman Brothers diez afios después. Expansion. Recuperado
de: http://cort.as/-HQAF
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Grandes entidades crediticias y aseguradoras entraron en quiebra, el inversor

perdio su confianza en el mercado.

Ante esta situacién los estados actuaron (la gran diferencia respecto al crack del
29), asi el 9 de agosto el Banco Central Europeo insuflo en el sistema bancario
mas de 95 millones de euros en forma de préstamos’ que fueron aceptados por

49 entidades, ademas al dia siguiente puso a disposicion otros 61 millones mas.

Estas insuflaciones de capital se mostraron insuficientes, por ello muchas
entidades de crédito declararon su insolvencia, por su parte se produjo también
en los paises afectados por la crisis la nacionalizacion total o parcial de muchas
de estas entidades, como es el caso de Bankia en Espafia. En definitiva, como
consecuencia de esta crisis se produjo una restructuracion muy acusada de todo

el sistema financiero mundial.

2.2 PAISES MAS AFECTADOS

La crisis afecto al mundo de manera muy desigual, en algunos casos los paises
solo vieron reducido su crecimiento econémico, como es el caso de China (
14,7% en 2007 a un 6,9% en 2015) o India (9,8% en 2007 a un 3,9% en 2008)8,
por el contrario existen otra serie de paises ( la gran mayoria) en la que no solo
se redujo el crecimiento econémico, sino que este ademas se convirtio en
negativo y se produjo un decrecimiento en la economia de estos paises. Asi
podemos ver paises como Estados Unidos que vio decrecer el crecimiento que
traia de manera constante durante los afios anteriores para ver reducido el
mismo un -0,1% en 2008 y un -2,5% en el afio 2009 o Irlanda que ha tenido
altibajos muy marcados a lo largo de todo el periodo entre 2008 y 2018 pues su
economia decrecio en el afio 2008 un -4,4%, un -5% en 2009 para pasar a un

25,1% de crecimiento en el afio 2015°.

7 Jasmine B, (2009, p 5-6) Andlisis y Evolucion de la Crisis Financiera Global de 2007/2008. Auflage.
GRIN Verlag.

8 Expansién. Datos Macro. datosmacro.expansion.com. 25/04/19
® Ibidem
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Es por ello por lo que podemos deducir de una manera mas o menos somera,
que la crisis afecto de manera grave a los paises de industrializacion antigua y
situados en su mayoria en América y Europa, aungue existen claras excepciones
como Japon que también sufrié una crisis muy virulenta. Por otra parte, vemos
que los paises que conocemos como BRICS (Brasil, Rusia, India, China y
Sudafrica) ademas de otros en vias de desarrollo no se vieron tan afectados con
la crisis como muestra el hecho de que su economia siguié creciendo, aunque
de manera menos notable de cémo lo venia haciendo. Curioso es el caso
también de Australia, que apenas se vio afectada por la crisis como demuestra
el hecho de que su economia no muestra variaciones muy acusadas en todo el

periodo de crisis, siendo este crecimiento siempre positivo.

En términos generales los paises asiaticos, a excepcion del ya mencionado
Japon, consiguieron solventar la crisis, de hecho, muchos de ellos fueron un
estimulo muy importante sobre todo entre los afios 2010-2014 para la
recuperacion econémica gracias en parte al aumento de la demanda de materias

primas de estos paises.
2.3SECTORES MAS AFECTADOS.

Contrario a lo que podemos deducir con los datos aportados hasta ahora, el
sector de la construccion no fue el mas afectado por la crisis. Los sectores que
peor parte se llevaron fueron las manufacturas industriales, la construccion, el

comercio minorista y mayorista, la automocion, el transporte y la mineria.

El sector automovilistico va a conocer un periodo de crisis muy acusado entre
los afios 2008 y 2010 como consecuencia de una caida en la demanda y por
tanto de la produccion de este tipo de productos. Se estima una caida media en
el sector de un -20% en este periodo, siendo los principales afectados Estados
Unidos que ya arrastraba una enorme crisis automovilistica desde el afio 2000,
Canada debido a esa enorme dependencia de la economia estadounidense,
Japon y la Union Europea. Por su parte las economias emergentes (Brasil, China

0 México) paliaron en mayor o menor medida los efectos de esta crisis.

En cuanto a los transportes la crisis nuevamente va a aparecer como
consecuencia de una reduccion en la demanda de mercancias que en el afo

2008 y 2009 experimentan un claro retroceso en su volumen, con lo cual se va
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a reducir la necesidad de contratar medios de transporte a los niveles que se
estaban haciendo hasta ahora. Dentro de los transportes la peor parte se la llevo

el transporte aéreo y el maritimo con grandes caidas respecto a afios anteriores.

El sector minorista se vio ampliamente afectado por la crisis, el comienzo de esta
se dio en el sector minorista estadounidense como consecuencia de una
contraccion en el ahorro y por tanto en el consumo de bienes por parte del

consumidor medio americano.

Si algo ha quedado claro viendo todos los antecedentes antes explicados, es
que el sector que se llevd la peor parte en Espafa durante la crisis fue el sector
de la construccién, ya que su aportacién al PIB se contrajo en 61.000 millones

menos.

2.4 ANALISIS DE LA CRISIS EN EL COMERCIO.
2.4.1 Introduccién

El comercio ha formado parte siempre de la historia del ser humano, y ha
permitido ademas el desarrollo de miles de civilizaciones, gracias al intercambio
entre pueblos diferentes entre si y alejados en el espacio. Existen por su parte
multitud de pruebas de este comercio, que en muchos casos era ya internacional,
como el intercambio de vasijas o0 anforas de vino y aceite entre las civilizaciones
antiguas (Grecia y Roma) con la peninsula ibérica, o la primera creacion de una
federacién supranacional para favorecer el comercio y la defensa de las distintas
ciudades miembros, como es la liga Hanseética'® fundada en la Edad Media.
Unos siglos después vamos a encontrarnos con la ruta de las especias y de la
seda que conformaran todo un entramado comercial que iba desde Asia hasta
Europa y viceversa. El afio 1492 sera clave para el desarrollo comercial pues se
descubre un nuevo continente que traerd consigo la introduccion en los
mercados mundiales de nuevos productos como la patata, el tomate, el cacao o
el tabaco. La etapa de los descubrimientos por parte de exploradores espafoles
y portugueses en su mayoria, a lo largo de la edad moderna va a crear nuevas
rutas para el intercambio de bienes, asi como la introducciéon de muchos nuevos

productos. En el afio 1602 se va a crear la primera corporacién multinacional de

10 Fundada en el afio 1157 englobaba a ciudades de Alemania, Paises bajos, Suecia, Polonia y Rusia. Se vio
apoyada por el libre comercio y una burguesia empresarial incipiente.
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la historia que sera la Compafiia de las Indias Orientales Holandesas para
establecer nuevas zonas de comercio en Asia. Ya en la edad contemporanea y
llegando hasta nuestros dias encontramos miles de tratados o conflictos
relacionados con el comercio como el Motin del té (1773), que dio origen a la
revolucién americana, la Guerra del opio (1839-1842) entre britanicos y chinos
por la importacion de este producto, acuerdos como el Tratado Cobden —
Chevalier para el libre comercio entre Inglaterra y Francia (1860) o los mas

recientes acuerdos de Bretton Woods (1946).

Dada esta pequefia resefia histdrica vamos a pasar a definir el comercio
internacional como “el intercambio de bienes, productos o servicios entre dos o
mas paises o regiones econémicas. En dicho intercambio, varios elementos
operativos como el transporte, los seguros internacionales, los medios de pago

y el marketing internacional intervienen y moldean el negocio entre naciones™1!
2.4.2 La crisis comercial

Ya en el afio 2007 el comercio muestra sintomas de contraccion tanto en su
volumen como en su valor. Este descenso se vio por primera vez en los paises
mas desarrollados como Japdn o Estados Unidos, como se puede ver en informe
comercial de la OMC del afio 2008 donde se produce una reduccion en el
volumen de las importaciones de estos dos paises. El motivo principal de esta
caida en el comercio se debi6é en gran medida al descenso de la demanda de
materias primas, de manufacturas (de ahi que sea uno de los sectores mas
afectados por la crisis) asi como de bienes de consumo, esta claro que durante
la crisis se produjo una recesion en las economias familiares y por tanto esto

provoco a su vez un descenso en el gasto de estas.

Por su parte hubo varios factores mas que ayudaron a esta caida como el
descenso de la demanda, el freno al proceso liberalizador como consecuencia
de las medidas proteccionistas adoptadas por varios paises, la dificultad del
acceso al crédito para la realizacion de las transacciones internacionales y/o
posibles inversiones o la ralentizacion de la creaciéon de cadenas de valor

globales. Ahora desarrollaremos un poco mas todos estos motivos.

11 Canta Izaguirre A., Casabella R., Conde A.O., Cordiano M., Rosello Fernandez J. M., Torres G. (2014,
p 9) Comercio Internacional en el S.XXI. La puerta de acceso a los negocios globales. Editorial Dunken.
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2.4.2.1 Descenso de la demanda

1.1 Materias primas.

Se produjo en el afio 2008 una gran contraccién en la demanda de materias
primas, en las que destaca por encima del resto el petroleo, al igual que paso en
épocas pasadas la crisis se encuentra muy relacionada con el valor del crudo,
que va a ver aumentar su valor por barril llegando a méaximos historicos. Este
aumento se debe sobre todo a la demanda de las economias emergentes (China,
India...) que en el periodo comprendido entre 2004-2008 van a sufrir un
crecimiento en su economia a niveles superiores al 9% en el caso de India y del
10% en el caso de China, pero que y como ya hemos comentado reduciran su
tasa de crecimiento en el afio 2008, por este motivo y al mismo tiempo la
demanda va a caer en picado provocando también una caida en el precio del
mismo en torno a 40 délares por barril a inicios del afio 2009, asi como una
reduccion en la producciéon de mas de cinco millones de barriles diarios
orquestada por la OPEP. Esta variacion en los precios del petroleo se va a
mantener constante durante los siguientes afios, debido a varias causas entre
las que destacan por ejemplo la primavera arabe del afio 2011. No sera hasta el

afio 2015 cuando comienza a repuntar la situacion.
1.2 Manufacturas

La propia crisis va a afectar de manera notable en todos los sectores
econdémicos, pero si hay que destacar alguno debemos hacerlo con el sector
industrial y mas concretamente en el sector de las manufacturas, este sector se
va a ver muy afectado a través de un descenso en la demanda de este tipo de
productos. El sector lleva perdiendo peso especifico en el total del PIB desde el
afo 2001, pero esta bajada estaba siendo lenta hasta la llegada de la crisis. Solo
en la Unidén Europea este sector ha perdido mas del 3% de su peso en el PIB en
los ultimos afios hasta situarse en el 15% del total del PIB. En Espafia esta caida
es todavia mas acusada con una perdida del 6,4% en su participacion en el PIB
que se situa en un 12,6% en el afio 2018. La Union Europea ha creado cre6 un
programa, bastante ambicioso, en el que fijaba la participacion del sector

manufacturero en un 20% en el conjunto de paises europeos para el afio 2020.

1.3Bienes de consumo.
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Los periodos de crisis modifican los habitos de consumo de las diferentes
poblaciones, y en el caso que nos ocupa no va a ser una excepcion. La primera
modificacion viene por el aumento en las tasas de ahorro de la poblacidn ante la

inseguridad econdémica.

Esto por si mismo ya va a producir un descenso en la demanda y por tanto del
consumo privado. Las familias viven en la incertidumbre provocada por la
situacién laboral en las que miles de personas perdieron sus trabajos. Ademas,
se va a reducir la capacidad econdmica por el aumento generalizado de los
precios (inflacion), por su parte cabe mencionar también la dificultad que existe

en ese momento de crisis para acceder al crédito por parte del consumidor.

Si nos centramos en Espafia se arrojan unos datos demoledores pues el
consumo medio per capita ha decrecido un 8,6%% en el periodo comprendido
entre 2007-2014. Siendo los sectores de la joyeria, la construccion y el textil los
mas afectados por esta caida en Espafia.

2.4.2.2 Freno al proceso liberalizador

Desde finales de la segunda guerra mundial el mundo va a sufrir grandes
cambios y el comercio no va a ser ajeno a este fenomeno, se va a producir
todo un proceso de liberalizacién de los distintos mercados, los paises
eliminan barreras arancelarias, se cierran acuerdos bilaterales o las

creaciones de mercados comunes como la Unién Europea o Mercosur.

La creacion de la globalizacion incipiente fue iniciada segun muchos expertos

afinales del S. XIX, pero esta fracaso como consecuencia de las dos grandes

12 Ediziones (2016). La evolucién del consumo en Espafia durante la crisis. Madrid. Europapress.
Recuperado de : http://cort.as/-IHJ3
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guerras. La globalizacion que conocemos ahora mismo se encuentra

sustentada en 4 principios que han sido el motor de todo este proceso:

e Las politicas publicas
e La expansion de las empresas internacionales
e Los valores e ideas predominantes en las politicas publicas

e La sociedad y la tecnologia

Sin embargo, como consecuencia de la crisis, en muchos paises se optd por
recurrir a antiguas medidas que protegieran los mercados nacionales frente a
productos extranjeros, tales como imponer aranceles a esos productos para
encarecer su valor y que el consumidor medio opte por el producto nacional,
poner cuotas a la importacion o ayudas a la exportaciéon. Las voces criticas a la
globalizacion han indicado que debido a este proceso se ha generado una
enorme dependencia de los paises hacia el comercio internacional o una
excesiva exposicion de la industria domestica a los distintos cambios bruscos de
los mercados internacionales. Esto unido al alto desempleo ocasionado por la
crisis ha provocado la exigencia de dar un giro en las politicas comerciales hacia
medidas proteccionistas

2.4.2.3 Dificultad de acceso al crédito.

Como ya hemos visto en puntos anteriores la crisis va a minar la confianza
general en el sistema financiero, lo cual va a dificultar el acceso al crédito como
método de inversién, es decir las empresas, los inversionistas e incluso los
consumidores no podran acceder al crédito bancario en las mismas condiciones
que antes de la crisis, lo cual va a dificultar que muchos de ellos puedan
permitirse la creacion de nuevas empresas, fabricas en otros paises, compra de

inmuebles.

Entra en juego en este punto un término de reciente creacién por los expertos en
economia, que es el credit crunch o en espafiol contraccién al crédito, y que
obviamente tiene y tuvo repercusiones negativas en los paises ya que limita la
capacidad de endeudamiento de los consumidores y por ende se va a reducir el
consumo privado y como ya hemos comentado también la inversion. El consumo

y la inversion son dos de los pilares fundamentales en la demanda agregada de
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un pais, si esta se ve reducida se producird un descenso en el crecimiento

econdémico reduciéndose el empleo y aumentando la tasa de paro del pais.

2.4.2.4 Cadenas de valor globales.

El concepto de estas cadenas lo podemos definir como cada una de las etapas
que van desde la obtencién de la materia prima necesaria para elaborar nuestro
producto hasta que este llega al cliente final. La globalidad del concepto se debe
a que estas diferentes etapas se pueden localizar en diferentes puntos del
mundo (ej. La produccion del producto se encuentra en Vietham y su |+D+i esta
situado en Espafia). Por lo general los procesos mas complejos se sitlan en los
paises mas desarrollados delegando procesos mas simples a los paises menos

desarrollados.

Entre el final de los 80 y el principio de los 2000 se van a configurar lo que
conocemos como cadenas de valor globales. Este auge se debid a varios
factores que impulsaron el desarrollo de estas cadenas. El primer motivo es la
reduccion paulatina de los precios de los transportes, especialmente el aéreo.
También va a ser importante todo el proceso liberalizador de los diferentes
mercados mundiales a través de la reduccion o eliminacion de los diferentes
aranceles. No debemos olvidar tampoco un proceso fundamental para el auge
de estas cadenas, la mejora de la tecnologia de la informacion y de la

comunicacion.
Las ventajas de estas cadenas de valor residen en varios puntos:

e Las ventajas comparativas de cada pais se vuelven mas eficientes

e Permite el crecimiento econdmico de los paises menos desarrollados a
través de inversidn extranjera, trabajadores locales, introduccion de
nuevas tecnologias y know-how en los distintos paises

e Abaratamiento de los diferentes procesos de la empresa al situarlos en
los paises donde los costes son mas bajos (salarios, produccién etc...)

e Para el consumidor todas estas ventajas mencionadas constituyen un

punto importante, pues al reducir costes en muchos casos se puede
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reducir también el precio de los productos ya terminados, por ello el

beneficio redunda también en el cliente.

Una vez definido el concepto es importante comprender por qué se produce una
gran desaceleracion en la creacion de estas cadenas de valor durante la crisis.
El motivo principal de este retroceso se encuentra estrechamente relacionado
con el freno al proceso liberalizador ya mencionado, una reduccion en la
inversion extranjera, asi como la maduracion del proceso de creacion de valor.
A medida que en los paises se instauran procesos proteccionistas estas cadenas
ven menguado su desarrollo, a fecha actual se considera que estas se han

reducido al menos un 25% respecto a épocas anteriores.
2.5 LA CRISIS COMERCIAL DEL 2008 Y 2009.

El crecimiento del comercio de mercancias en cifras reales decreci6 fuertemente
en el afio 2008, hasta llegar al 2% frente al 6% alcanzado en el afilo 2007. Sin
embargo, el comercio consiguié todavia crecer por encima de la produccion
mundial, como suele ocurrir cuando el crecimiento de la produccion es positivo.
En cambio, cuando la produccion crece a un ritmo menos constante, el comercio
tiende a decrecer aun méas, como se ha observado en 2009. En 2008 se ha
calculado que el valor en ddlares de las exportaciones mundiales de mercancias
aumento un 15 por ciento, hasta llegar a 15,8 billones de dolares, por su parte
las exportaciones de servicios comerciales aumentaron un 11 por ciento, hasta
alcanzar 3,7 billones de dolares. En este mismo afio 2008 las economias en
desarrollo participaron en el comercio mundial arrojando datos nunca vistos
hasta la fecha, pues su cuota de participacion fue del 38% del total de
exportaciones y en un 34% de las importaciones a nivel mundial. Alemania se
mantuvo como el principal exportador mundial en el 2008 ya que estas fueron
ligeramente superiores a las de China 1,47 billones de ddlares frente a los 1,43

billones de la potencia asiatica.

A finales del afio 2008 las exportaciones chinas de algunos de sus productos
comienzan a mostrar sintomas de crisis, como por ejemplo la exportaciéon de
material de oficina y telecomunicaciones que descendieron en un 7% en el cuarto
trimestre del 2008 con respecto al mismo periodo del afio 2007. Como ya

comentamos la crisis de las manufacturas comenzé a notarse en este afo ya
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gue las exportaciones chinas de manufacturas a Estados unidos aumentaron
apenas un 1% después de un crecimiento sostenido del 14% en los periodos

anteriores.

Otro sector duramente castigado fue el de la automocion en la que las
exportaciones de este producto procedente de Japon se contrajeron en un 18%
en 2008 y las destinadas a Estados Unidos bajaron un 30% en el ultimo trimestre
de 2008. Estos datos ya nos muestran una clara crisis en el comercio y mas si
tenemos en cuenta que la exportacién de vehiculos representa al 12% de las
exportaciones totales en el mundo. Para darnos cuenta de la magnitud con la
que la crisis afecto a este sector es clave comentar que grandes empresas como
General Motor sufrieron todo un proceso de restructuracion que en muchos

casos perdura hasta nuestros dias.

Pero no solo las mercancias cayeron, también lo hicieron los servicios
comerciales que bajaron en el Ultimo trimestre del afio 2008 entre un 7%-8%.
Estados Unidos fue el maximo exportador e importador de servicios comerciales

del mundo.

El transporte internacional por su parte padecio un fuerte golpe pues segun datos
arrojados por la Asociacién de Transporte Aéreo Internacional (IATA) el tréfico
aéreo de mercancias fue un -23% mas bajo que en el afio anterior debido sobre
todo al marcado descenso del -26% en el trafico aéreo en la regiéon de Asia y
Pacifico. Los datos muchas veces por si solos son solo eso, pero para hacernos
una idea de la magnitud de este descenso cabe mencionar que tras los atentados
perpetrados en 2001 en Nueva York y con la paralizacion de miles de aeronaves,

este transporte solo se redujo en un 14%.

El indice Baltico Seco (Baltic Dry index) muestra la medida del coste del
transporte maritimo de carga a granel y es publicado por la Bolsa Baltica de
Londres (encargada de la tramitacion de contratos de transporte maritimos). Este
indice refleja la demanda a nivel mundial de los productos manufacturados, y
muestra que en desde mediados del afio 2008 este indice baltico se redujo en
un 94%.
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En el afio 2008 el aumento del comercio internacional de mercancias apenas
supero al PIB de ese mismo afo, a pesar de que en afos anteriores lo habia

superado con cierta holgura.

Los paises exportadores de petroleo fueron los mayores beneficiados en este
afio ante el aumento del precio del barril a nUmeros nunca vistos, llego a estar
situado a 140 ddlares por barril a mediados de afios para después sufrir una
repentina caida en julio que lo situd en torno a los 50 dolares por barril debido a
la caida en la demanda mundial. Los precios de la energia aumentaron de media

un 40% respecto al afio 2007

La apreciacion del dolar sobre todo frente al euro en este afio influyo también en
la evolucion del comercio. Otras monedas como el dolar canadiense, la libra o el
won coreano se siguieron un camino paralelo al euro, se apreciaron frente al
dolar en los ultimos afios para cambiar la tendencia de manera radical a medida

que avanzaba la crisis econémica.

Este afio 2008 los principales exportadores de mercancias del mundo fueron
Alemania (1,47 billones), China (1,43 billones), Estados Unidos (1,3 billones),
Japoén (782 millones) y Paises bajos (634 millones).

Los principales importadores de mercancias fueron Estados Unidos (2,17
billones), Alemania (1,21 billones), China (1,13 billones), Japén (762 millones) y
Francia (708 millones).

Si el afio 2008 ya comenzaba a mostrar datos preocupantes en términos
comerciales, el afio 2009 fue un auténtico desastre. La caida del comercio en
este afio no tuvo precedentes ni siquiera en comparaciéon con el descenso del -
7% del afio 1975. En este afio la caida en valor fue de -22,6% y de un -12,2% en
volumen. La produccion mundial se contrajo en un -2,3%. Todos estos
indicadores muestran la mayor contraccion econOmica desde la Gran

Depresion?s,

Las causas son las ya comentadas, una gran dificultad de acceso al crédito o la

puesta en marcha de medidas proteccionistas, aunque para los expertos la

BWTO (s.f) (2010, p 3). La situacion del comercio en 2009-2010. WTO. Recuperado de : http://cort.as/-
KdAa (02-07-2019)
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causa de mayor peso es la disminuciébn en la demanda mundial. Como
consecuencia de la crisis econdmica ya explicada los hogares van a reducir su
gasto en bienes de consumo duradero como por ejemplo los automoviles (-32%
de caida en el sector automovilistico en el afio 200914) lo que hizo a las empresas
reconsiderar la inversién en nueva maquinaria industrial (-29% en el 2009%°)
como consecuencia de estas dos caidas, se produce como un efecto domino un
desplome en la demanda de las materias primas que son necesarias para la
fabricacion de los productos antes mencionados ( hierro y acero que sufren una
caida de un -47% en 2009'%), otras materias primas se reducen de manera
notable como consecuencia de la caida de la construccion en gran cantidad de

paises.

Otra caracteristica de este fendmeno de crisis fue su caracter sincronico, todos
los paises sufrieron en mayor o menor medida esta caida en sus exportaciones
e importaciones. Esta situacion se debe en parte a la extension de las cadenas
de suministros y a la tecnologia de la informacion, ya que gracias a estos dos
factores los productores de los diferentes productos pueden responder ante las

variaciones en algun mercado en concreto.

El PIB mundial que el afio anterior aumento ligeramente en un 1,6% va a
desplomarse en el afio 2009 pasando a ser negativo en un -2,3%. Los paises
industrializados fueron los mas afectados por esta brusca caida donde Japon
sufrid una recesion en su PIB del -5% o la Unién Europea con un -4,2%,ademas
la produccion de estos paises industrializados disminuyo en el afio 2009 un -
3,5% de media siendo la caida més importante la de la Unién Europea con un -
4% en su produccién, por su parte los paises en desarrollo aumentaron el valor
de su produccién a un ritmo mucho mas modesto que los afios anteriores,
situando la misma en 2,6%, cifra muy baja si lo comparamos con el aumento en
el afio anterior que fue de un 5,6%. Destaca el crecimiento de paises como China
con un 8,5% y de India con un 5,4%. Los paises exportadores de petréleo vieron
caer su PIB del 5,1% en el afio 2008 al 2% en el 2009.

1 hidem
15 Ihidem
16 |hidem

22



Los precios de los productos basicos cayeron de forma muy notable en este afio
como por ejemplo la energia que se redujo en un -37% de media, los metales un
-29%, los productos agricolas en un -17% y la alimentacion en un -15%, solo se
produjo una subida importante en los precios que fueron en las bebidas,
incluyendo café y té, que aumentaron un 2,1% su precio.

En el afio 2009 el volumen comercial de mercancias se redujo en un -12,2%, una
autentica recesion en el comercio, mas si tenemos en cuenta que el crecimiento
medio en los ultimos 10 afios era del 4,4%. Las exportaciones totales decrecieron
en todos los paises y regiones en el afio 2009 donde las caidas mas importantes
fueron en Estados Unidos y la Union Europea que bajaron un -14,4% y en Asia
donde la caida fue de un -11,1%, por su parte en América Central y del Sur se
redujeron en -5,7%, Africa un -5,6% y Oriente Medio con un -4,9%. Las
importaciones se redujeron de manera global en un -12,9% siendo los paises o
regiones mas afectados aquellos que sean sobre todo eminentemente
exportadores, ya que se veran obligados a reducir sus importaciones como
consecuencia de un descenso en los ingresos recibidos por las exportaciones,
asi América Latina redujo sus importaciones en un -16,6% y los paises de la
Comunidad de Estados Independientes (CEI)'’ que redujeron las mismas en un
-20,2%. Para Estados Unidos y la Unién Europea la cosa no fue mucho mejor,
con una bajada de un -16,3% y un -14,5% respectivamente. En Asia la situacion
fue algo mejor con un -7,9% pero contabilizando con un pais que aumento sus
importaciones en un 2,9% como fue China. Oriente medio por su parte decrecio

a nivel de importaciones en un -10,2%.

Si vemos el valor total del comercio internacional de mercancias en el afio 2009
vemos una clara bajada en los mismos pasando de 16,1 billones de ddlares en
el afio 2008 a un 12,1 billones de dolares en el afio 2009, por tanto el valor total
se redujo en un 23%. Esta caida en el valor se debio fundamentalmente a dos
factores, la variacibn en volumen de las transacciones y al descenso ya
comentado en los precios de las mercancias, especialmente el petréleo que

después de tener unos precios nunca vistos hasta la fecha en el afio 2008,

17 Se trata de una asociacion supranacional que engloba a alguna de las antiguas republicas soviéticas, actlia
como coordinador en materia de comercio, finanzas, seguridad y leyes. Sus 9 miembros son Rusia,
Armenia, Azerbaiyan, Bielorrusia, Kazajistan, Moldavia, Uzbekistan, Tayikistan y Kirguistan
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reducira en el afio 2009 un -37% su precio a unos 60 ddélares de media. Si
analizamos estos datos por zonas vemos que los mas afectados en el valor tanto
de sus importaciones como de sus exportaciones son los miembros de la CEl
con reducciones del -33% y -36% respectivamente, sobre todo por ser paises
exportadores de petréleo. Por su parte América del Norte redujo en un -21% el
valor de sus exportaciones y un -25% las importaciones. En la Unién Europea
los datos son similares con un retroceso del -23% en el valor de las
exportaciones y en un -24% el valor de sus importaciones. Africa perdi6 un -32%
en sus exportaciones y consiguié paliar un poco la pérdida de valor en las
importaciones en comparacioén con otras zonas pues la reduccion fue de un -
16%. Asia fue la zona menos afectada en este caso, gracias en parte
nuevamente a que China supo paliar o reducir los efectos de la crisis, por ello el
valor de sus exportaciones cayo en un -18% y el de sus importaciones en un -
21%.

Este afio China superara a Alemania como méximo exportador mundial
alcanzando el 9,6% del total de exportaciones, le sigue Alemania con el 9%,

Estados Unidos 8,5%, Japdn 4,7% y los Paises Bajos con el 4%.

Como importadores mundiales Estados Unidos vuelve a estar a la cabeza con el
12,7% del total de importaciones, China adelanto a Alemania con un 8% del total

frente al 7,4% aleman, Francia y Japon les siguen con un 4,4% cada uno.

Por su parte el valor de los servicios comerciales se redujo en un -13% en este
afio 2009, siendo especialmente virulento con el sector de los transportes que

redujo sus exportaciones en un -21%

2.6 LA CRISIS COMERCIAL 2015-2016

Vistos ya los aflos 2008 y 2009 vamos a pasar a analizar otro periodo convulso
para el comercio como fueron los afios 2015 y 2016 donde el volumen comercial
de mercancias siguio experimentando el crecimiento bajo que traia en los tltimos
afnos con un 2,7% el PIB mundial aumento también de manera leve fijandose en
un 2,4%, este crecimiento bajo se explica como consecuencia de una

contraccion en la demanda como consecuencia de desaceleraciones
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econOmicas como la China o la entrada de determinados paises importantes en
recesion econdmica como Brasil, sin embargo la demanda de importaciones de
los paises industrializados que se estaban recuperando, hizo que los resultados
se estabilizaran y la situacion no se complicara. El valor de las exportaciones
mundiales se redujo en un -14%, y el valor de los servicios comerciales bajo en
un -6%, esta caida se debi6 a dos factores claves que son las grandes
fluctuaciones en los tipos de cambio, especialmente el dolar que se aprecio a lo
largo del afio 2015 entre un 13 y un 19%,y la bajada generalizada en los precios
de los productos basicos, especialmente los combustibles que redujeron su valor
en un -63% en el periodo entre junio de 2014 y diciembre de 2015%y de los

metales que se redujo en un -35%?*°

Las economias asiaticas, especialmente China estaban siendo el motor de la
recuperacion econdmica en el periodo 2010-2015 ya que participaban en un 73%
en el aumento de las exportaciones totales en este mismo periodo, sin embargo,
a partir del 2015 y como consecuencia de la desaceleracion de estas economias
asidticas pasaron a poseer tan solo el 25% del crecimiento total de las
exportaciones mundiales, lo cual ya muestra una clara recesion de estas
economias. Europa por su parte hizo la funcién contraria a los paises asiaticos
pues su contribuciébn en los afios 2012 y 2013 fue negativa, es decir su
participacion en el crecimiento de las exportaciones fue negativo, sin embargo,
a partir del 2015 esta tendencia cambio radicalmente y los datos arrojan, que
participaron en el 63% del crecimiento de las exportaciones, caso similar fue el
de América del norte. Por su parte Oriente medio y América Latina, asi como los
miembros del CEIl mostraron una contraccion en su participacion en el aumento

de las exportaciones.

En cuanto a las exportaciones de servicios comerciales existe una region que
destaca por encima del resto en este afio 2015, la Union Europea que participa
en el 46% de las exportaciones totales. Sin embargo, se arrojan datos globales
gue muestran este nuevo periodo de crisis comercial, pues en el global el valor

de estas exportaciones de servicios se redujeron en un -6% en comparacion con

18 WTO (s.f.). (2016), El comercio mundial en 2015-2016. WTO. Recuperado de http://cort.as/-Krz2. (04-
07-19)
19 Ibidem

25


http://cort.as/-Krz2

el mismo periodo del afio anterior. El sector mas afectado por esta caida volvié

a ser en el afio 2015 el de los transportes.
2.7 LA CRISIS EN EL MUNDO

Ya hemos comentado muchas de las causas y consecuencia que la crisis ha
tenido, pero esto adolece mas a un campo tedérico. Por ello hemos tratado de
plasmar en un marco mucho mas préctico y visual como la crisis ha afectado a
varios de los paises que hemos elegido como representativos para entender este

periodo que estamos analizando.
EUROPA
CRISIS ALEMANIA

Alemania ha sido y es el motor econémico de la Union Europea y por ello

creemos en la importancia que constituye conocer como la crisis le afecto.

En un primer punto cabe destacar que a diferencia de otros paises de la zona no
sufrio un problema con el desempleo que incluso descendié en el periodo
comprendido entre 2005 y 2014. Este hecho fue consecuencia de una politica
laboral mas flexible en la que no se optd por los despidos masivos en las
empresas, sino que recurrieron a las reducciones de jornadas para que asi las
empresas no tuvieran que despedir a trabajadores que habian estado formando
durante afios, sin embargo existieron también puntos negativos en esta materia,

pues con el paso del tiempo se ha reducido la “ calidad “ de los trabajos
aumentando los contratos part- time y reduciéndose los contratos indefinidos
ademas del estancamiento o reduccion de los salarios aunque se han tratado
de paliar estas situaciones, como la puesta en marcha de un aumento en el

salario minimo por hora (Mindestlohn) y que se ha fijado en 8.5 €/hora.

Alemania constituye el mayor exportador de toda la Union Europea siendo de los
mayores exportadores mundiales en vehiculos, ordenadores o farmacos. Entre
sus principales clientes se encuentran Estados Unidos, Francia, Reino Unido o
China. Durante la crisis consiguieron paliar mas o menos el descenso comercial
gue sufri6 el mundo gracias en parte a la buena reputacién de sus productos
(incluso después del escandalo de Volkswagen). Otro punto que demuestra la

fortaleza de la economia alemana es su balanza comercial que muestra siempre
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un superavit claro, aunque esto le ha servido para ser criticado duramente sobre
todo por Estados Unidos, los expertos reclaman ademas a Alemania un aumento
en la inversion privada y en el consumo ya que esto ayudaria a aumentar las
ventas de productos de sus socios comerciales. Ademds, estos expertos
argumentan que Alemania esta incumpliendo el PDM?° ya que este fija el saldo
de la balanza por cuenta corriente del PIB en no mas del +6%, sin embargo,

desde el afio 2010 Alemania supera este 6%.

Aun a pesar de todas estas situaciones econdmicas favorables, la economia
alemana no escapo de la virulencia de la crisis y en el afio 2009 su PIB se redujo
en -5,6% aunque ya en el afio 2010 muestra una rapida recuperacion
aumentando el PIB de nuevo un 4,1%. Por su parte las exportaciones padecieron
también una reduccién importante, asi como el consumo interno que condujo

también a un descenso de las importaciones.
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GRAFICA 2. EXPORTACIONES ALEMANIA MILL EUROS. ELABORACION PROPIA. FUENTE:
DATACOMEX

20 E| Procedimiento de Desequilibrios Macroecondmicos es un sistema implantado por la Unién Europea
con el fin de corregir desviaciones macroecondmicas en materia de déficit por cuenta corriente,
endeudamiento exterior o burbujas en los mercados.
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Las exportaciones de vehiculos desde Alemania suponen un 21% del total de

este producto en el mundo, por su parte Espafia cuenta con un 5% del total.
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GRAFICA 3. SALDO COMERCIAL ALEMANIA. ELABORACION PROPIA. FUENTE:
DATACOMEX

CRISIS GRECIA.

Si antes habldbamos de Alemania y como su estructura econémica se mostré
muy solvente ante la crisis, ahora tenemos el caso contrario, Grecia, que resulto
ser uno de los paises mas duramente afectados por la crisis y tuvo que ser
rescatado por la Unidon Europea, a continuacion, pondremos unas breves

pinceladas de como la crisis afecto a este pais.

Debemos tener en cuenta para entender mejor este acontecimiento, que ya
antes de la crisis, Grecia era el pais mas endeudado de toda la Comunidad
Europea y el segundo del mundo respecto al tamafio de su economia solo por
detras de Japén?'. Esto se debia al crecimiento del gasto publico que se
multiplico por dos en el periodo entre 1999 y 2007 y siempre fue muy superior a
lo que ingresaba el pais, a esto hay que sumarle los problemas de evasion fiscal
y corrupcién reconocidos por el propio estado griego. Ademas, el gobierno de
Kostas Karamanlis (2004-2009) falseo durante estos afios multitud de datos
macroecondmicos Y fijo el déficit publico en un 3,7%, cifra muy por debajo de la
realidad, que se encontraba en un preocupante 12,7%. Como vemos tenemos

un caldo de cultivo propicio para que la crisis hiciera estragos. Por ello el pais va

21 Victoria J., Heredia J. (2016, p 260). La crisis de la zona euro. Fundamentos econdmicos y lecciones
para América Latina. Editorial Ciencias Sociales
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a tener que ser rescatado mediante fondos de la Comisién Europea, el BCE y el
FMI (Troika) en el afio 2010 por un montante de 110.000 millones de euros y otro
en el afio 2012 por un valor de 130.000 millones, a parte de estos dos, en el afio
2015 tuvo una propuesta de concesion de un tercer rescate que fue rechazado
tras un referéndum por parte del pueblo griego que no veia con buenos ojos las
condiciones interpuestas por la Troika. Por su parte el pueblo griego sufrié mucho
esta crisis, ya que vio una profunda reduccion en los emolumentos recibidos por
los funcionarios publicos (entre un 10%-30% menos), el aumento de la edad de
jubilacién de 61 a 67 afios y un aumento del IVA entre un 0,5% y un 2% en
funcién de los productos. Debido a esto se calcula que cerca de 2,5 millones de

griegos viven por debajo del umbral de la pobreza.

En cuanto al comercio cabe destacar que Grecia ha aumentado el volumen de
sus exportaciones de manera notable en el periodo comprendido entre 2008 y
2018 pasando de un 8,77% a un 18,11%. Actualmente su economia ocupa el
puesto 51 del ranking mundial. Los principales productos que exporta son los
aceites crudos del petréleo, medicamentos y aluminio plating. Sus socios
comerciales mas importantes son Alemania, Italia y Turquia. Grecia ocupa a dia
de hoy el puesto 61 del total de paises exportadores. Viendo la Grafica 5, donde
se muestra como el saldo comercial tiende poco a poco hacia la mejoria,
podemos pensar que la situacion ha mejorado en Grecia, pero no es mas que
una quimera, la situacion sigue siendo gravisima y esta supuesta mejoria solo
se debe a que los griegos han reducido el nivel de importaciones o se ha
guedado estancado (del 27,8% en 2008 al 22,3% o el 23,07% de 2009 y 2010
respectivamente). En la actualidad el valor que marca sus importaciones es del
29,88% en 2018.
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Gréfica 4. Exportaciones Grecia Mill Euros. Elaboracién Propia. Fuente:
Datacomex

Los aceites crudos de petroleo desde Grecia conforman un 1,4% del total de
exportaciones mundiales de este producto.

GRAFICA 5. SALDO COMERCIAL GRECIA. ELABORACION PROPIA. FUENTE: DATACOMEX

ASIA

CRISIS COREA DEL SUR

La economia de Corea del sur tiene una fuerte dependencia del sector exterior,
por ello la economia coreana se vio muy resentida en el afio 2008 pero a
principios del 2009 comenz6 a mostrar sintomas de recuperaciéon. En el propio
afio 2008 Corea sufrié una huida masiva de capital extranjero que vio con miedo
la posibilidad de perder estos capitales ante la crisis, ademéas se produjo una
reduccion en el volumen de exportaciones en el 2008 y 2009 ( ver grafica 6)
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sobre todo debido a que muchos de sus principales socios como Estados Unidos
o la Unién Europea redujeron las necesidades de importacion de los productos
coreanos de alta tecnologia, se produce también una perdida en el valor de su
moneda el Won respecto al délar alcanzando maximos histéricos en los ultimos
20 afios en el afio 2009. Corea mostrd6 como combatir contra la crisis gracias
sobre todo a la experiencia adquirida pocos afios antes ,con la crisis que el pais
sufrio en el afio 1997 en el que restructuraron todo su sistema financiero
mediante fusiones y eliminado aquellas entidades poco rentables para la
economia del pais, otros ocho bancos fueron nacionalizados por el gobierno
como el Korea First Bank, esto hizo que Corea se mostrase mucho mas solvente
que la mayor parte de paises ante la crisis, por su parte el gobierno coreano
puso en marcha varias medidas publicas con el fin de incentivar la economia y
la capacidad productiva del pais, como la reduccion de los tipos de interés de
un 5,25% a un 2% fomentando asi la inversion, por ello no dejo de crecer durante
el periodo de crisis, aunque lo hizo de manera mucho mas lenta pasando de un
5,5% en el aflo 2007 a un 2,8 % en el 2008 o un 0,7% en 2009, coqueteando asi
con la temida recesion econémica aunque formando parte de uno de los tres
paises de la OCDE?? que no entraron en recesion, en la actualidad su economia
sigue creciendo de manera constante (2,7 % en 2018). Corea es actualmente la
12° economia del mundo en funcién de su PIB y el numero 47° en volumen de
exportaciones. Los principales productos que exporta son circuitos integrados,
vehiculos y refinados del petrdleo. Sus socios comerciales mas importantes son
China, Estados Unidos, Hong Kong, Vietham o Japén. En su haber cuenta con
empresas de importancia mundial como LG, Hyundai o Samsung lo cual
demuestra su clara vocacion por los productos de alta tecnologia y vehiculos. Su
balanza comercial se ha mostrado muy fuerte en todos estos afios finalizando el
afio siempre con superavit exceptuando los afios 2008 y 1997 que han coincidido
con las etapas de crisis y que demuestran esta fuerte dependencia del exterior

que hemos mencionado al principio.

22 Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos fundada en 1960 y actualmente cuenta
con 35 paises en su organizacion. Este conjunto de paises constituye el 70% del total del mercado mundial.
Su objetivo es la coordinacién de las politicas econémicas y sociales.
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GRAFICA 24. EXPORTACIONES COREA S MILL EUROS. FUENTE: ELABORACION PROPIA
DATOS:. DATACOMEX

Las exportaciones de circuitos integrados por parte de Corea del Sur
constituyen alrededor del 15% del total de exportaciones de este producto.

GRAFICA 25. SALDO COMERCIAL COREA S. FUENTE: ELABORACION PROPIA DATOS:
DATACOMEX

CRISIS SINGAPUR

El caso de Singapur es muy similar al comentado anteriormente de Corea, siendo
muy afectado por la crisis del afio 1997 que puso en jaque la econdmica asiatica,
y no tanto por la crisis del 2008 que no impidi6 que la economia del pais creciera,
a un ritmo mas lento si, pero creciendo, aunque si bien es cierto que tuvo un afo
de recesién econdmica, en el fatidico afio 2009. El pais como el caso anterior
cuenta con una gran dependencia del mercado exterior. Como nota a tener en
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cuenta, Singapur es considerado como uno de los mejores paises del mundo

para hacer negocios.

Entre las razones que encontramos a lo anteriormente mencionado cabe
destacar de nuevo la intervencion del estado y el buen hacer de su gobierno
mediante politicas sociales en muchos casos, como alargar las prestaciones
sociales por desempleo hasta los 6 meses, para que el consumo interno no
decreciera de manera abrupta, una mejora en la sanidad publica y facilitando el
acceso de sus ciudadanos a una vivienda, ademas Singapur cuenta con un
mercado laboral de alta flexibilidad. A esto debemos unirle las medidas
econdémicas que han ayudado a paliar la crisis del pais y que pretendian
mantener la confianza de los inversionistas extranjeros , como por ejemplo el
estimulo fiscal anticiclico®® de 20.500 millones de délares singapurense en el afio
2009%* , un Programa de Crédito al Empleo por el que el estado subvencionaba
a aguellas empresas que mantuvieran a sus trabajadores y la Iniciativa Especial
de Participacion en el Riesgo, para facilitar el acceso al crédito a aquellas
empresas que se consideraban viables, asi como una relajacion en la politica

monetaria.

Comercialmente hablando Singapur ocupaba el puesto 15° en volumen de
exportaciones en el afio 2017, sus principales productos exportados son los
circuitos integrados, los refinados del petrdleo y el oro, y sus socios comerciales

mas importantes son China, Estados Unidos, Malasia o0 Hong Kong.

Sus exportaciones se vieron reducidas en el afio 2009 en un 30% sobre todo

aguellas que tenian que ver con los hidrocarburos, pero se vieron paliadas con

23 Es un tipo de politica gubernamental orientada a superar o minimizar los efectos de un ciclo econdmico,
que es una fluctuacion en la economia, pero inherente a la misma y que suele provocar periodos de recesion.
2 WTO. (s.f.). WTO | (2012, p 1) Examen de las politicas comerciales: Singapur. Recuperado 25 junio,
2019, de https://www.wto.org/spanish/tratop s/tpr s/s267 sum_s.pdf (20-06-19)
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las fuertes demandas de productos electronicos de China y de grandes firmas

estadounidenses.

GRAFICA 8. EXPORTACIONES SINGAPUR MILL EUROS. ELABORACION PROPIA. FUENTE:
DATACOMEX

Por su parte Singapur exporta circuitos integrados siendo este el mayor
exportador mundial y que supone un 16% del total de estas.

GRAFICA 26. SALDO COMERCIAL SINGAPUR. ELABORACION PROPIA. FUENTE:
DATACOMEX

CRISIS VIETNAM

Nuevamente la economia viethamita se encuentra muy influenciada por el

mercado exterior, es un pais en definitiva eminentemente exportador. Se
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caracteriza ademas por un crecimiento econémico muy rapido gracias a lo que
se ha conocido con el nombre de Doi Moi, un conjunto de reformas politicas y
econdémicas puestas en marcha en el afio 1986 y que han permitido este
crecimiento tan acelerado, ademés de una fuerte inversion extranjera y la

liberalizacion paulatina del mercado.

Uno de los primeros efectos de la crisis sobre el pais fue un aumento bastante
elevado de la inflacion en el afio 2008 a un 23,1% y que se esta convirtiendo en
un problema a tener en cuenta en el pais, pues en estos ultimos 10 afios alternan
periodos de cierta estabilidad (Inflacion de 3-4%) con periodos de inflacion
elevada (<10%). Al igual que todos los paises ya mencionados Vietnam
restructuro su sistema financiero mediante la fusion de bancos pequefios y poco
rentables, por su parte el banco del Estado de Vietham ha proporcionado liquidez
también para mantener lo mas fuerte posible a todo el aparato financiero del

pais.

La apertura econdmica y la adhesion del pais en el afio 2007 a la OMC han
propiciado a un aumento muy significativo tanto en las importaciones como en
las exportaciones, sin embargo, al principio de la crisis su balanza comercial se
mostraba enormemente deficitaria debido a una disparidad entre el ahorro

interno y la inversion.

Por su parte el crecimiento econémico en termino del PIB se ha mantenido
estable en torno al 5-6% durante todos los afios estudiados (2008-2018) y nunca

ha entrado en periodo de recesién econémica.

El gobierno vietnamita puso en marcha en el afio 2013 una serie de medidas
orientadas a controlar las desviaciones macroeconémicas y que buscaban entre
otras cosas mejorar su competitividad, calidad y eficiencia, seguir con la
restructuracion financiera, aumento de la productividad de la mano de obra,
promover la creacion de industria de alta tecnologia y profundizar en su
integracion en el panorama mundial. La fecha que se propusieron para lograrlo
fue el afio 2030.

En términos comerciales el Gobierno adopto la "Estrategia de importacion y
exportacion para el periodo 2011-2020 con proyeccion a 2030 la estrategia prevé

gue la tasa media de aumento de las exportaciones fuese del 11-12% anual en
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2011-2020, y del 12% en 2011-2015 y del 11% en 2016-2020. Otro requisito que
se debe cumplir es que la tasa de aumento de las importaciones sea inferior a la
de las exportaciones, y que se mantenga en un promedio anual del 10-11% en
2011-2020, o por debajo del 11% en 2011-2015 y por debajo del 10% en 2016-
2020.Los principales productos que exporta Vietnam son aparatos de telefonia,

textiles y circuitos integrados. Sus socios comerciales mas importantes son

China, Jap6n o Estados Unidos.

GRAFICA 27. EXPORTACIONES VIETNAM MILL EUROS. ELABORACION PROPIA. FUENTE:
DATACOMEX

En cuanto a los aparatos de telefonia, Vietham exporta un 11% del total
mundial.

GRAFICA 11. SALDO COMERCIAL VIETNAM. ELABORACION PROPIA. FUENTE:
DATACOMEX
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NORTEAMERICA

CRISIS CANADA

La economia canadiense se encuentra enormemente vinculada a la
estadounidense ya que casi tres cuartas partes de sus exportaciones totales
acaban en este pais, por ello cuando estallo la crisis este comercio bidireccional
sufrid una caida muy acusada, se calcula que en el afio 2009 el comercio
Canada-Estados unidos se redujo en una quinta parte, se perdi6 la confianza de
empresas y consumidores haciendo que se redujera la demanda y por tanto el
empleo en el pais.

A pesar de todos estos problemas que hemos visto, los datos que arroja Canada
en términos econdémicos lo sitian como uno de los paises industrializados que
mas pronto y mejor se han recuperado, consiguiendo en el afio 2011 una
recuperacion en su mercado laboral creando y dando empleo a cerca de medio
millon de personas. Para lograr todas estas mejoras el gobierno canadiense
impulso una serie de medidas cuyo objetivo era tratar de solventar esta crisis, la
mas importante en un inicio fue el Plan de Accién Economica de Canada y que
se puso en funcionamiento en el afio 2009 con el fin de reducir los impuestos
sobre personas fisicas, mejorar mediante ayudas las industrias mas afectadas
por la crisis, asi como inversiones bastante importantes en infraestructuras,
recogia también este plan ayudas para los hogares canadienses facilitando el
acceso a préstamos. Casi todas estas medidas finalizaron en el afio 2011 en
parte por la gran cantidad de recursos econémicos que consumian (2% del PIB
del pais) y en parte por haber logrado los objetivos fijados con el mismo. Otras
medidas impulsadas por el gobierno tenian como objetivo mantener la inflacion

en torno al 2%.

Los indicadores comerciales nos muestran un claro descenso en las
exportaciones que no han conseguido mantenerse estables ni llegar,
paradéjicamente al valor en la exportacion alcanzado en el afio 2008. Por su
parte el nivel de importaciones por contra no ha descendido tan bruscamente lo
gue ha ocasionado una balanza comercial deficitaria en la gran mayor parte de

afnos desde el 2008(ver grafica 13).
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Canadé ocupa el puesto 12° en cuanto al nivel de exportaciones mundiales,
siendo sus principales productos exportados los aceites crudos del petroleo, los
coches y los refinados del petréleo. Entres sus principales socios comerciales
como ya hemos comentado destaca uno por encima de los demas tanto a nivel
de exportaciones como de importaciones, Estados Unidos. Otros socios

importantes son China, México o Alemania.
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GRAFICA 12. EXPORTACIONES CANADA MILL EUROS. ELABORACION PROPIA.
FUENTE: DATACOMEX

Canada participa con un 6,8% en las exportaciones totales de crudos del
petréleo.
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GRAFICA 13. SALDO COMERCIAL CANADA. ELABORACION PROPIA FUENTE:
DATACOMEX

SUDAMERICA

CRISIS BRASIL
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Si tenemos que hablar de un pais realmente afectado por la crisis ese es Brasil.
La crisis del afio 2008 ha sido un anticipo de la crisis que Brasil experimento
entre los aflos 2014-2017 y que para el pais es la peor crisis de su historia en el
ultimo siglo. Una crisis que ha generado un alto nivel de desempleo con mas de
doce millones de parados.

La economia de Brasil se estaba manteniendo estable hasta el afio 2014 en gran
medida gracias al gran consumo interno que se estaba dando en el pais, sin
embargo este va a caer de manera notable, ademés el pais va a sufrir una
profunda crisis politica a través de una trama de corrupcion de Petrobras,
empresa de petréleo controlada por el estado brasilefio, que incluia al presidente
de Brasil Lula da Silva entre el entramado, de hecho Lula es el Unico presidente
en la historia de Brasil en ser condenado y encarcelado, muy a tener en cuenta
es también las dificultades que van en aumento en cuanto a la concesion de
créditos se refiere. Esta crisis politica va a agravar la situacion de crisis, el PIB
del pais ha bajado en un -3,5% y un -3,3% en los afios 2015 y 2016
respectivamente. La inflacion se situ6 en un 8,7% en el afio 2016. La renta per
capita del pais se ha reducido en un -13,3% en el afio 2015.Por su parte el
sistema financiero brasilefio no sufrié tanto con la crisis como otros paises y se

mantuvo firme.

El gobierno emprendi6 en este periodo iniciativas de reforma comercial
encaminadas a afianzar el crecimiento en varios puntos como la facilitacion del
comercio, las medidas antidumping, la concesion de incentivos a la produccién
y el comercio (por ejemplo, las ayudas a las pymes), las empresas estatales, la
energia, las manufacturas o la infraestructura de transporte, y se esta
examinando la posibilidad de poner en marcha otras. Se realizaron
intervenciones equilibradas en la politica monetaria a fin de contener la inflacion,
gue se mantuvo en el limite superior del margen de tolerancia establecido por el
Banco Central del Brasil (BCB).

La situacibn comenzO0 a mejorar a partir del afio 2017, sin embargo, la
recuperacion se esta mostrando muy lenta a razon de un crecimiento ligeramente

superior al 1%.
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Por su parte en cuanto al comercio las principales exportaciones de Brasil son la
soja, el mineral de hierro, crudos del petrdleo y el azdcar. A nivel de
exportaciones Brasil ocupa el puesto 22°. Sus principales socios comerciales son

China, Estados Unidos, Argentina o los Paises Bajos.

Este aumento de la balanza comercial brasilefia en el grafico 15 se debe a un
ligero aumento en las exportaciones, pero sobre todo a una reduccion de las
importaciones debido a lo ya comentado en cuanto a la bajada brusca en la
demanda interna del pais sobre todo en lo referente a los combustibles que se
redujeron como consecuencia de la crisis brasilefia ya mencionada a partir del
afio 2014.
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GRAFICA 14. EXPORTACIONES BRASIL MILL EUROS. ELABORACION PROPIA FUENTE:
DATACOMEX

Brasil es el mayor exportador mundial de Soja. Este pais provee el 45% del
total de soja mundial.
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GRAFICA 15. SALDO COMERCIAL BRASIL. ELABORACION PROPIA FUENTE:
DATACOMEX

CRISIS CHILE

Si antes habldbamos de un pais al que la crisis ha hundido al pais en términos
econdmicos, ahora tenemos el caso contrario un pais que, si bien se vio afectado
al principio por esta crisis, pero en parte también por la crisis energética en el
sector hidroeléctrico que sufrieron en el afio 2008 como consecuencia de la
sequia del 2007, pero aun asi supo salir de ella con rapidez y con una gran
fortaleza. Para entender este fendbmeno debemos mirar al exterior del pais,
concretamente a pais emergentes asiaticos (China e India principalmente) a los
que la crisis apenas afecto y que vieron crecer su economia a ritmos elevados,
este crecimiento propicio un aumento en la demanda de materias primas. La
principal exportacion de Chile es el cobre, un material que va a ver aumentado
su valor a indices histéricos como consecuencia de ese crecimiento de la
economia asiatica y al posterior incremento en la demanda de productos por

estos paises siendo el cobre uno de los mas demandados.

Esto se va a ver modificado en el afio 2014 cuando la economia del pais apenas
crece (1,9%) teniendo en cuenta que venia de crecimientos cercanos al 4% en
los afios anteriores por ello el gobierno chileno trata de llevar una economia
mucho mas expansiva. Por su parte el pueblo chileno vio una reduccion muy
notable en la inversidon que propicio este bajon en su economia. Chile cuenta
ademas con un mecanismo de ahorro publico: el Fondo de Estabilizacion

Econdmicay Social (FEES), que recibe cada afio el saldo positivo que resulte de
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restar al superavit fiscal los aportes al Fondo de Reserva de Pensiones (FRP).
Ello permite financiar eventuales déficits fiscales, realizar amortizaciones de la
deuda publica y estabilizar los niveles de gasto. Cabe mencionar también que el

gobierno trata de fijar la tasa de inflacion por debajo del 3%

En el periodo entre 2009 y 2014 se va a producir un aumento en las
importaciones del pais en un 69% frente a un aumento de un 38,2% de las
exportaciones lo que unido a una apreciacion del peso van a provocar un
hundimiento en la balanza comercia chilena, siendo esta deficitaria en los afios
2012 y 2013. El crecimiento posterior que vemos en la balanza adolece a una
regresion en las importaciones chilenas, manteniéndose estables las

exportaciones.

Los principales productos que exporta Chiles son sobre todo minerales como el
cobre, bien en forma mineral, refinado o en aleaciones constituyendo entre todos
ellos mas del 50% de las exportaciones chilenas, destacar también las
exportaciones de pescado que se encuentras entre el 4%-5% del total. Estas

exportaciones convierten a Chile en la 42° potencia exportadora del mundo.

Los socios comerciales mas importantes para Chiles son China, Estados Unidos,

Corea del Sur o Japon.
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GRAFICA 16. EXPORTACIONES CHILE MILL EUROS. ELABORACION PROPIA FUENTE:
DATACOMEX
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Por su parte Chile es también el mayor exportador del mundo de mineral de
cobre con un 28% del total.

Saldo comercial Chile (Euros mil)
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GRAFICA 28 SALDO COMERCIAL CHILE ELABORACION PROPIA FUENTE:
DATACOMEX

AFRICA
CRISIS SUDAFRICA

Lo primero que tenemos que tener en cuenta es que Sudafrica es la principal
potencia econdmica en el continente africano y como tal constituye el motor
econémico de este continente, es ademas la 342 economia mundial en

funcién de su PIB.

La llegada de la crisis propicio por primera vez en 10 afios una contraccion
del -1,5% en su economia en el afio 2009 fundamentalmente por la crisis que
afecto a las materias primas y mas teniendo en cuenta que su principal
producto exportado es el platino, aunque la situacion cambio y como ya vimos
en el caso chileno, a partir del afio 2010 donde aumento la demanda de este
producto. Se produjo ademas y como hemos visto en otros casos una fuerte
reduccion de las inversiones de capital extranjero propiciada en parte por las
medidas impulsadas desde el Banco de la Reserva de Sudafrica (BRS) que
aumento en 5 puntos la tasa de interés en el periodo entre 2006 y 2008, esto
unido al descenso economico va a provocar también un aumento en el
desempleo, un problema histérico de Sudafrica en el que casi un cuarto de la
poblacién sudafricana se encuentra actualmente sin empleo, a eso debemos

sumar la gran desigualdad que existe en el pais. Vemos también un aumento
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en la inflacién del pais superando el 6% y sobrepasando los limites del 3%-
6% que el BRS habia fijado?®.

Actualmente la economia sudafricana esta en un crecimiento lento no
superior al 2% anual, pero muestra muchos problemas. Muchas de las
empresas nacionales han empezado a mostrar sintomas de crisis a raiz del
afio 2017 como South African Airways y ESKOM?6, Con el fin de estabilizar
el ratio de deuda, el gobierno sudafricano puso en marcha una reforma en su
sistema tributario aumentando un 1% el IVA y situandolo en el 15%.
Recientemente el BRS ha conseguido la independencia respecto al gobierno
lo que ha propiciado una disminucion de la tasa de inflacion que en el afio
2018 se situd en un 4,5% consiguiendo asi oscilar entre los margenes ya
comentados que se habian fijado entre el 3% y el 6%.

Los principales productos que exporta Sudafrica son el platino, minerales del
carbon, el oro y los diamantes. El nivel de sus exportaciones obviando el afio
2009 (20% de su PIB) se ha mantenido estable en torno al 24%- 27% del total
de PIB.

Sus socios comerciales méas importantes son China, Estados Unidos, o Japén
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GRAFICA 18. EXPORTACIONES SUDAFRICA. ELABORACION PROPIA FUENTE:
DATACOMEX

%5 Selasse Aemro, Abebe. (2011, p 12-13-14). Revista Finanzas y Desarrollo. FMI. Recuperado:
http://cort.as/-KRbb (23-06-2019).

% Oficina comercial de Espafia en Johanneshurgo. (2019, p 19). Informe econémico y comercial Sudafrica.
Iberglobal. Recuperado de http://cort.as/-KRh_. (23-06-2019)
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Sudafrica por su parte es el mayor exportador del mundo de platino
constituyendo el 33% del total.
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GRAFICA 19. SALDO COMERCIAL SUDAFRICA. ELABORACION PROPIA FUENTE
DATACOMEX

CRISIS ARGELIA.

Como muchos de los ejemplos ya mencionados la economia argelina tiene
una fuerte dependencia del exterior sobre todo a través de las exportaciones
de sus productos estrella, los hidrocarburos en todas sus formas (aceites, gas
o crudos) suponiendo estos el 94% de las exportaciones totales del pais y
cerca del 45% del total de su PIB, por ello cuando la crisis golpea y se reduce
la demanda de materias primas, la economia de Argelia se ve fuertemente
sacudida. En el pais existian ya serios problemas de desempleo y corrupcion
que aumentaron y se generalizaron aln mas a partir de la crisis. El

desempleo esta por encima del 12% actualmente.

Sus exportaciones consiguieron repuntar a partir del afio 2010 como
consecuencia del aumento de la demanda de los paises asiaticos de materias
primas. Sin embargo, a raiz de la crisis politica, en la que el pueblo argelino
esta exigiendo cambios a su presidente Bouteflika para que la situacion del
pais mejore, la economia argelina no hace mas que caer en picado, sus
exportaciones se han desplomado a niveles que no se habian visto desde la
guerra civil argelina (1991-2002). El estado ha tenido que reducir

progresivamente su gasto publico debido a que cada vez ingresa menos
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como consecuencia de la contraccion en su comercio exterior, debemos tener
en cuenta que las exportaciones de estos productos surten al estado del 65%
de sus ingresos publicos. Ademas, el descenso del precio del petrdleo esta
generando que la balanza comercial argelina sea cada vez més deficitaria. El
gobierno argelino estd buscando una adhesion a la OMC, pero de momento
se encuentra como observador?’ de la institucién. Por su parte las inversiones
han ido decreciendo progresivamente a lo largo de estos afos de crisis, se
calcula que se han reducido en mas de un 50%. Hay que tener en cuenta
para entender esto que el indicador Doing Bussines situa al pais en el puesto
157 de 190 a la hora de la facilitar los negocios en el pais, ademas la
productividad laboral es muy baja y las trabas burocréticas elevadas, lo cual
Nno provoca un gran interés por parte de inversionistas extranjeros El gobierno
esta tratando de paliar esta enorme dependencia del petrdleo fomentando la
creacion de un incipiente tejido industrial sin embargo esta costando
arrancarlo debido a los problemas antes mencionado que hacen referencia a

la inversion.

Los principales productos argelinos como ya hemos mencionado son los
hidrocarburos que destacan por encima del resto de sus productos, por
destacar algun producto fuera de esta clasificacion de hidrocarburos

destacariamos a el amoniaco.

Sus principales socios comerciales son Francia, Italia, Espafia, Estados

Unidos o China.

27 LLa condicion de observador obliga al pais que lo es a entablar negociaciones de adhesion en un periodo
no superior a los 5 afios desde la consideracion de observador.
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GRAFICA 20. EXPORTACIONES ARGELIA MILL EUROS. ELABORACION PROPIA FUENTE:
DATACOMEX

Para Argelia el gas del petrdleo supone un 6% de las exportaciones

mundiales de este producto.
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GRAFICA 21. SALDO COMERCIAL ARGELIA. ELABORACION PROPIA FUENTE: DATACOMEX

OCEANIA
CRISIS NUEVA ZELANDA

Nueva Zelanda esta considerada como una de las economias mas abiertas
del mundo, y segun el indice Doing Bussines como el mejor pais del mundo

a la hora de realizar negocios. Es una economia muy pequefa pero que se
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ha mostrado muy sélida durante la crisis, aunque no hay que olvidar que su
economia depende mucho de las variaciones en los precios de las materias
primas. Uno de los motivos que han mantenido la economia de manera solida
han tenido que ver con una catastrofe natural, el terremoto de Canterbury que
sufrié la isla sur de Nueva Zelanda en el afio 2010 y que mediante la
reconstruccion de multitud de zonas han fomentado la creacion de capital
bruto. Las inversiones apenas se redujeron y su crecimiento economico,
aunque lento se ha mantenido siempre en una tasa superior al 2%. Por su
parte en lo que se refiere a la inflacion esta se ha mantenido baja en torno al
1%-3% gracias a las medidas fiscales estrictas llevadas a cabo por el Banco
Central de Nueva Zelandia (RBNZ). El gobierno ha luchado por reducir afio a
afo el déficit pablico, algo que ha conseguido alcanzar en el afio 2015 en el
gue se situaba en valores positivos del 0,22% sobre el PIB, y ha conseguido

reducirlo en los afios posteriores.

Las exportaciones del pais representan cerca del 38% del PIB total del pais,
siendo sus productos principales de exportaciéon la leche concentrada, la
madera, la mantequilla y el ovina y caprino, Nueva Zelanda es sobre todo un
productor de materias primas relacionadas con la ganaderia. Ocupa el puesto
57° a nivel de exportaciones mundiales. Sus principales socios comerciales

son China, Australia, Estados Unidos y Japon.

Nuevamente vemos como el afio 2010 y 2011 muestran una balanza
comercial positiva debido a la demanda de materias primas de los paises
asiticos. El resto de los afios la balanza es deficitaria y esto se debe al poco
valor que tienen sus productos exportados y el gran consumo interno que se

genera en el pais que hace aumentar las importaciones
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GRAFICA 29 EXPORTACIONES NUEVA ZELANDA MILL EUROS. ELABORACION PROPIA
FUENTE: DATACOMEX

Nueva Zelanda participa en un 28% del total de las exportaciones

mundiales de leche concentrada, siendo el mayor exportador mundial.
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GRAFICA 23. SALDO COMERCIAL NUEVA ZELANDA. ELABORACION PROPIA FUENTE:
DATACOMEX

2.7.1 ESPANA EN LA CRISIS FINANCIERA Y COMERCIAL

Como ya sabemos Esparia fue uno de los paises a los que mas afecto la crisis
del 2008, nuestra economia se fundamentaba en un sector que sufrié mucho por
esta crisis como es el de la construccion. No hay que olvidar que gran parte del

crecimiento econdmico que experimento Espafa en los diez afios anteriores se
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debidé en gran medida al boom de la construccion, de ahi la virulencia con la que
ataco la crisis a Espafa. Para hacernos una idea de la gravedad de la situacion
cabe comentar que la recesion que Esparfia sufrio en el afio 2009 fue la peor en
términos econdmicos desde la guerra civil espafiola. Esta crisis ademas
ocasiono un serio problema laboral con cifras nunca vistas hasta la fecha, ya que
se alcanzaron los mas de 6.000.000 de parado es decir mas del 25% de la
poblacidon activa esparfiola. Por otro lado, esta perdida de empleo va a llevar
asociado otro mal que se ha convertido en endémico en nuestro pais, que es el
problema de los desahucios, donde miles de familias han perdido sus hogares
como consecuencia de la perdida de ingresos al quedarse sin trabajo, con lo cual
los bancos al no hacerse efectivo los pagos de hipotecas han empezado a
embargar las viviendas, el maximo histérico de desahucios se ha alcanzado en
el afio 2018 con mas de 70.000%

La crisis inmobiliaria se empez6 a notar ya a partir del afio 2006 donde ya varios
expertos alertaban de la situacion de crisis que comenzaba a mostrarse, pero el
afo 2008 ya arrojaba datos demoledores ya que el sector habia perdido mas del
51% de las empresas de construccion respecto al afio 2006 (219.617 en 2018
frente a las 448.446 de 2006)2°, esto acarreo la destruccion de empleo del sector,
que perdié en un afio a mas del 10% de sus empleados con una cifra que
rondaba los 268.000 parados. La venta y construccion de viviendas cayo de tal
modo que en el afio 2006 se iniciaron la construccion de 762.540 viviendas, sin
embargo, en el afio 2012 la cifra era de 42.145 viviendas en construccion. Entre
los afios 2007 y 2009 ademas el valor de la vivienda decrecié en un 10 %. Por
su parte la inversion en nuevas viviendas cayo en un 35% entre los afios 2007 y
2010.

Los mercados financieros en Espafia se van a colapsar como consecuencia de
una caida global en los mercados mundiales, siendo el dia 10 de octubre de 2008
un dia clave en este proceso, pues la bolsa de Madrid sufre el mayor desplome

de su historia en mas de 10%?3°, posteriormente el dia 22 de ese mismo mes la

28 Garcia, E. (2018). 2018, El afio que mas desahucios ha habido en Espafia. Cadena Ser Valencia.
Recuperado de : http://cort.as/-L36a (03-07-19)

29 Mayals D, Fernandez J.I, Etxezarreta M, Ribera R, Deltell C, Caicedo N, Idoate E, Junyent J, Zamorano
F. (2008, p 55). Auge y crisis de la vivienda en Espafia. Seminari d'economia critica Taifa.

30 Jiménez, Miguel. (2008). Desplome histérico de la bolsa espafiola. El Pais. Recuperado de:
http://cort.as/-KUVO (23-06-2019)
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bolsa de Madrid vuelve a desplomarse en un 8,16% siendo esté la segunda peor
caida de la historia.
Productointerior bruto
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GRAFICA 24. VARIACION PIB ESPANA FUENTE: INE

Los expertos tienden a situar la crisis econdmica en Espafia entre los afios 2008
y 2014 aunque existe cierta polémica en la fijacién del fin de esta crisis en
Espafia, ya que los indicadores macroeconémicos siguen situados en valores

muy por debajo de los que existian antes de la crisis.

Por su parte la crisis ha propiciado la restructuracién de todo el sistema bancario
espafiol. Este sistema se encontraba estrechamente ligado a la construccién
mediante la concesidén de lo que en Espafia se conoce como las hipotecas
basura y que tiene las mismas caracteristicas que las que hemos visto en las

hipotecas subprime.
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Tasas de paro por distintos grupos de edad, sexo y comunidad auténoma
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GRAFICA 25. TASA DE DESEMPLEO DESDE EL ORIGEN DE LA CRISIS EN ESPARNA.

ELABORACION PROPIA FUENTE INE

Vamos a ver ahora como en términos comerciales la cosa no fue mucho mejor.
En las graficas adjuntas podemos ver como se produce un descenso en las
exportaciones de vehiculos (uno de nuestros productos mas fuertes en el
mercado internacional tanto por su cantidad como por su calidad) en este periodo
de crisis, pero ademas vemos también en la siguiente grafica como nuestro saldo
comercial es absolutamente deficitario compramos mas de lo que vendemos, en
parte por la gran dependencia de recursos energéticos gue tiene nuestro pais, la
produccion propia por ejemplo de gas natural (Yacimiento de la Viura, La Rioja)
constituye solo el 0,10% del total del consumo de Espafia, ademas la tendencia
no parece menguar, los datos arrojados en el 2017 indican que las importaciones
de este producto aumentaron en un 6,8%3!. Este déficit comercial era en su
momento muy similar al estadunidense generando también un elevado
endeudamiento de los consumidores. En el afio 2008 y 2009 la situacion de la
balanza tendio hacia lo que parecia una mejora de la situacion, pero se trataba

de un espejismo pues los datos comerciales arrojan un desplome absoluto en

31 Servimedia. (2018). Espafia aumento en un 6,8% las importaciones de gas natural en 2017. El
economista. Recuperado de http://cort.as/-KuoK (23-06-19)
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las importaciones espafiolas en un 5,6% en el afio 2008 y un 18,3 % en el afio
2009, y una bajada mucho menos acusada en las exportaciones, 0,8 % en el
2008 y del 11% en el afio 2009. Uno de los grandes problemas que creo esta
crisis y ayudo a este endeudamiento ya mencionado, fue la enorme crisis laboral
gue se generd y que convirtio a Espafia en uno de los paises con mayor tasa de

desempleo del mundo.

GRAFICA 26. EXPORTACIONES ESPANA. ELABORACION PROPIA. FUENTE: DATACOMEX

GRAFICA 27. SALDO COMERCIAL ESPANA. ELABORACION PROPIA FUENTE:
DATACOMEX

2.7.2 PANORAMA DE LA CRISIS DEL COMERCIO EXTERIOR A NIVEL
MUNDIAL.

El andlisis global de estas graficas, nos permiten ver que el afio 2009, justo el
afio después del inicio de la crisis, se producen una gran contraccion en el

comercio internacional, superior al 10 % y que en algunos casos se va a alargar
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un par de afios mas, con un aumento considerable en los afios 2013 y 2014. Sin
embargo, se va a producir en los afios 2015 y 2016 una nueva caida en todos
los paises salvo en Espafia y Vietham, si nos atenemos a las graficas ya que
como hemos visto en este periodo vamos a tener otro periodo de crisis en
muchos paises como por ejemplo Brasil. En algunos casos se ha producido una
caida muy acusada, en otros la caida es bastante leve como es el caso de
Alemania, por lo tanto, podemos deducir que en lineas generales este periodo

de dos afios supone una etapa de clara recesioén en el comercio internacional.

Hemos afadido ademas el saldo comercial, que no es otra cosa mas que la
diferencia entre las exportaciones y las importaciones de un pais, de estos
paises para que se pueda ver a traves de los datos aqui expuestos, que existen
ciertos paises que entraron en un periodo en el que su saldo paso a ser negativo
durante la crisis, al observar las graficas existen otros que han mejorado
notablemente su situacion, sobre todo los asiaticos y europeos, algunos como
Canadéa que no han conseguido remontar el vuelo de su situacion, y otros que
se han hundido y han empeorado su situacién como Argelia o Nueva Zelanda.
Lo que también podemos observar en general es que el afio 2009 produce una
mejora en la situacién del saldo comercial, esto se debe a lo que ya habiamos
comentado en referencia al descenso en la cantidad de exportaciones e

importaciones.

En lineas generales podriamos decir que la peor parte de la crisis ya ha pasado,
y que la situacibn estd mejorando, aunque siguen existiendo muchas
reminiscencias de esta, como nuevas politicas llevadas a cabo por paises y que
analizaremos méas adelante o cambios en la mentalidad del consumidor. En
algunos paises como por ejemplo Brasil no solo la situacién no ha mejorado, sino
que ha ido empeorando a nivel econémico sobre todo a raiz del afio 2015 y que

se ha unido a una fuerte crisis politica e institucional.

Los precios de las viviendas han vuelto a aumentar su precio, pero nunca
llegando a los valores que habian alcanzado antes de la crisis, y que
probablemente nunca alcancen, teniendo en cuenta que se trataba de una
situacion ficticia como consecuencia de una burbuja inmobiliaria que inflo el

precio de los inmuebles.
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3. EL NEOPROTECCIONISMO COMO DEFENSA

En una época en la que el liberalismo econémico ha dominado claramente en
las relaciones econdmicas internacionales con multitud de tratados entre paises
como el NAFTA o la misma UE, han surgido a raiz de la crisis, voces criticas a
este sistema argumentando la desigualdad que produce, por ello estamos
empezando a ver el surgimiento de politicas neoproteccionistas que pretenden
de nuevo incorporar barreras al transito de bienes y o servicios y poder asi
proteger las economias nacionales, casos que analizaremos aqui como la
eleccion de Trump como presidente de Estados Unidos que ha supuesto el final
de la politica de un pais que promulgaba a los cuatro vientos que su economia
era la mas liberal de todas, otro caso a estudiar serd un tema de gran actualidad
como es el Brexit y la intencién de Reino Unido de abandonar la UE.

El antiguo concepto de proteccionismo que conociamos se ha visto alterado con
la irrupcién de nuevas medidas proteccionistas de caracter no arancelario, es
agui donde entra en juego el nuevo concepto de neoproteccionismo y que
podemos definir como la puesta en practica de politicas de caracter
proteccionista, pero sin recurrir a la implementacion de aranceles sobre

productos extranjeros.

Existen nuevas medidas que impiden el libre mercado, algunas de estas medidas
pueden ser imponer controles sanitarios 0 medioambientales rigurosos a los
productos importados, poner cuotas o restricciones cuantitativas, asi como

medidas antidumping.

Moisés Lejavitzer en su libro Los efectos del proteccionismo en América Latina
nos indica las implicaciones que ha tenido la implementacién de estas medidas,
en su libro hace hincapié en América latina, pero nos puede servir de guia de

cOémo actlan estas medidas en la economia mundial:

e Restringe la participacion de los paises en desarrollo en el comercio
internacional en las mismas condiciones, sobre todo en el sector
manufacturero

e Coloca bajo el control de los paises industriales las posibilidades de
expansion de los sectores de manufacturas mas dinamicos de los

paises en desarrollo, en los que han mostrado tener claras ventajas
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comparativas.

e Neutraliza en mecanismo de fomento productivo y de promocion de las
exportaciones de manufacturas de los paises en desarrollo.

¢ Dificulta las posibilidades de crecimiento econémico de los paises en
desarrollo, basada en la apertura de la economia al exterior, poniendo
en tela de juicio el ritmo al que puedan aplicarse las politicas de apertura
y la posibilidad de que la industria se vuelva mas eficiente y de que
estos paises puedan aprovechar sus ventajas comparativas.

e Obliga a los paises en desarrollo a emprender negociaciones
comerciales bilaterales, en las que las naciones industriales
importadoras disponen de mayor capacidad de negociacién e imponen
sus condiciones.

e Reducen los ingresos de exportacidon de los paises en desarrollo,
disminuyendo su capacidad de importacién y agravando los ya dificiles
problemas que les plantea la creciente carga del servicio de la deuda
externa.

e Tiende a perpetuar la estructura existente del comercio mundial y de la
divisién internacional del trabajo, e impone limitaciones a los procesos
de desarrollo, negando a los paises en desarrollo los medios para

expandir sus exportaciones de manufactura a los paises industriales.

3.1 ERATRUMP Y LA GUERRA COMERCIAL

El 20 de enero del afio 2017 los estadounidenses eligieron a Donald Trump
como el 45° presidente de su pais. Su eleccion ha resultado ser fatidica para
los intereses del comercio internacional. Su personalidad muestra un marcado
caracter proteccionista y no han sido pocas sus criticas hacia diversas
instituciones como TLCTAN o la mismisima Organizacion mundial del comercio
amenazando con abandonarla en caso de que no se cumplan algunas de sus
propuestas.

También ha hecho hincapié en favorecer a la industria energética nacional a

través de la busqueda de petroleo en nuevos territorios como el Artico32.

32 Barro, Argemino (2017). Las medidas importantes del presidente Trump de las que no nos hemos
enterado. Nueva York. El Confidencial. Recuperado de : http://cort.as/--knu (10-06-19)
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Ahora nos vamos a centrar en las disposiciones comerciales puestas en marcha

desde que Trump se convirtié en presidente de EE. UU, estas son solo algunas,

pero muestran perfectamente el tipo de politica comercial llevada a cabo por

Trump:

Retirada del Acuerdo Transpacifico de Cooperacion que
agrupaba a 12 paises de la zona del Pacifico como Vietnam,
Canada o Malasia.

Aranceles sobre la importacion a Estados Unidos del acero y
el aluminio fijados en un 25% y un 10% respectivamente, que
sin embargo y mediante acuerdos ha ido eliminando con
diversos paises como Canadd y México con el fin de
desarrollar un acuerdo comercial con ambos paises llamado
T-MEC33,

Desde la eleccion de Trump el acuerdo comercial, la
Asociacion Transatlantica para el Comercio y la Inversién que
se negocio con la UE ha quedado en suspenso

Trump ha cuestionado abiertamente el TLCTAN (Tratado de
Libre Comercio de América del Norte) y se ha mostrado
inflexible en las negociaciones del mismo, pero en la
actualidad parece que esta comenzando a fructiferar este
acuerdo con el nombre ya mencionado de T-MEC

Un arancel provisional que afecta a Espafia directamente y
gue grava a la aceituna negra espafiola con un 17,13%y que
ha hecho descender las ventas en este pais desde su
implantacion y en tan solo dos meses, un 71,8% menos,
reduciendo ademas los beneficios obtenidos en 66,7% (4,1
millones frente a los 12,5 millones de afios anteriores)3*

En enero de 2018 ha implantado un arancel de caracter
especial con el fin de gravar en un 30% las importaciones de

paneles y células solares

3 EFE. (2019). Estados Unidos suprime los aranceles al acero y al aluminio de Canada y México.
Recuperado de: http://cort.as/-JbGw (10-06-19)

34 Redaccion ABC. (2018). Las exportaciones espafiolas de aceituna negra a EE. UU. se desploman en dos
meses por los aranceles. Madrid. ABC. Recuperado de http://cort.as/-JbD0 (10-06-19)
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Intentd imponer mediante el Departamento de Comercio un
arancel de un 220% al fabricante de aviones canadienses
Bombardier, sin embargo, ante las quejas de Canada en la
OMC, este arancel fue finalmente retirado.

El Departamento de Comercio de Estados Unidos y mediante
ordenes ejecutivas firmadas por Trump ha puesto en marcha
la creacidon de una lista negra con los paises que a su juicio
engafian o manipulan su divisa. Ademas, una segunda orden
firmada que permite imponer aranceles para combatir el
dumping comercial. Estas medidas en su mayoria se han
orientado hacia un objetivo principal, China, aunque no es el
anico objetivo.

El 22 de marzo de 2018 provoco la guerra comercial con China
al imponer una serie de aranceles con un valor de 50.000
millones de dolares a los productos chinos argumentando robo

de propiedad intelectual y competencia desleal en el comercio.

Trump contra el mundo

Principales paises afectados por las investigaciones de aranceles

China

India

Corea del Sur
Tailandia
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Canada
Yietnam
Turquia
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Brasil

0
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Fuente: Departamento de Comercio de EELUL, B|B|C]

GRAFICA 28. PAISES AFECTADOS POR LAS MEDIDAS DE TRUMP. FUENTE: BBC NEWS
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Costo de los aranceles de EE.UU. para cada pais
Yalor en dolares de las importaciones afectadas

Canada
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Fuente: Departamento de Comercio de EE. UL, (estimados del afio antericr) B|B[C]

GRAFICA 29. COSTE PARA CADA PAIS DE LOS ARANCELES DE EE. UU. FUENTE: BBC
NEWS

China por su parte ha reaccionado a todas estas medidas emprendidas por
Estados Unidos y se ha iniciado una auténtica guerra comercial entre ambos
paises. Una de las primeras reacciones por parte de China ante el ataque a su
economia ha sido contratacar también con aranceles e imponiendo estos a cerca
de 128 productos estadounidenses aplicando a algunos un arancel del 25%
sobre todo a productos del cerdo y derivados, y otro del 15% a frutas variadas,
asi como con el ginseng o la soja®®. El origen de esta escalada de tensiones
comerciales entre ambos paises se basa en una reclamacion por parte de
Estados Unidos en la que argumenta que varias empresas chinas se han

apropiado de tecnologia estadounidense.

La propia Union Europea ha sido también victima de todas estas medidas
aunque a una menor escala que China, lo mas preocupante para la UE es la
amenaza por parte de Trump de la puesta en marcha de aranceles al sector
automovilistico que podrian alcanzar el 25%, lo que provocaria un incremento en
los precios de los vehiculos y por tanto un descenso importante en el nimero de

unidades vendidas a escala global y que afectaria a toda la cadena de valor, lo

% Prince, E. (2018). These are the 128 U.S. products China is enacting tariffs on. Fortune. Recuperado de
: http://cort.as/-Jc57 (11-06-19)
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cual se convertiria en numerosos despidos en el sector. Otro tema que ha
provocado grandes fricciones es el tema de los subsidios que Estados Unidos
dio a la industria aeroespacial concretamente a Boeing que perjudicaron
enormemente las ventas de la empresa europea Airbus, la propia OMC ha tenido
que intervenir entre ambas potenticas econémicas, este tira y afloja se mantiene
hasta nuestros dias y como consecuencia de ello ambas estan empezando a
mover ficha. La UE esta amenazando con imponer aranceles al carbén y
productos quimicos que provengan de Estados Unidos, este por su parte ha
creado una larga lista de productos alimenticios y bebidas fabricada en la Union

que podrian llevar un arancel.

3.2EL BREXIT

La palabra Brexit hace alusion a una abreviacidn de Britain exit (salida britanica)
si bien este proceso es un proceso complicado, ya que sus causas son muy
variadas, no solo adolece a temas comerciales, sino que engloba circunstancias
politicas, sociales, inmigracion, independencia frente a la Unién Europea etc....
Cuando se conformé la Union Europea gracias al tratado de Roma de 1951 a
través de una proto union llamada CECA (Comunidad Europea del Carbon y el
Acero) se establecid una clausula que permitia la retirada de un pais miembro
de la Union, esta clausula se encuentra incorporada en el articulo 50 del TEU
(Tratado de la Unién Europea), esta clausula nunca se habia puesto en marcha
hasta el referéndum planteado por el gobierno britanico liderado por David
Cameron en el afio 2016. En este referéndum los datos que se obtuvieron
fueron del 53,4% a favor del abandono de la UE y un 46,6% a favor de seguir
en ella. David Cameron va a dimitir como primer ministro, ya que el abogaba
por la permanencia en la UE, le va a sustituir Theresa May en julio del afio 2017.
Se van a iniciar unas rondas de negociaciones entre el gobierno britanico y la
U.E. con el fin de tratar de buscar una salida lo menos traumatica posible, sin
embargo, estas negociaciones a dia de hoy distan mucho de ser poco
traumaticas.

Una vez explicado un poco en que consiste el Brexit, vamos a tratar de conocer
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las consecuencias a nivel econdémico y comerciales en caso de no llegar a un

acuerdo (brexit duro) entre Gran Bretafia y la U.E. Se cree que este proceso

finalizara segun estimaciones en el afio 2021.

La Unién Europea dejara de ingresar cerca de los ocho mil millones de
euros que Gran Bretafia aporta a las arcas Europeas, un serio golpe para
los fondos europeos

Cerca de la mitad de las exportaciones britanicas se destinan al mercado
intracomunitario, al dejar de pertenecer a la UE se pierden también los
beneficios de pertenencia en cuanto a aranceles y ventajas de libre
circulacién, aunque todo esto de momento es solo mera teoria, pues aun
falta realizar un acuerdo sobre una salida pactada entre el Reino Unido
yla U.E.

Desaparecen de Gran Bretafa las cuatro grandes libertades que
promulga la Unidn. Libertad de movimiento de personas, mercancias,
servicios y capitales

Como resultado del punto anterior, Gran Bretafia va a perder fuerza de
trabajo como consecuencia de la dificultad de acceso de trabajadores
extranjeros desde la Unidn Europea. Se calcula que actualmente como
consecuencia de esto existen cerca de 850.000 puestos de trabajo
vacantes®®, la cifra mas alta de su historia.

Para Espafia las consecuencias de este Brexit pueden ser graves, sobre
todo en el sector agroalimentario y en el automovilistico, solo en Gran
Bretafia se venden cerca de 300.000 vehiculos de fabricacion espafiola.
Otro sector duramente afectado seria el turistico, mas teniendo en
cuenta que solo el afio pasado visitaron nuestro pais mas de 18.500.000
de britanicos.

Gran Bretafa dejara de beneficiarse de los fondos que aporta la Unién
Europea como el FEDER (Desarrollo regional) o los Fondos Social

Europeo (Destinados a mejorar la educacion y las condiciones laborales)

3 Jorrin, J. G. (2019). Reino Unido se esta quedando sin trabajadores europeos por el Brexit. El
Confidencial. Recuperado de : http://cort.as/-L._xD. (08-07-19)
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GRAFICA 30. NUMERO DE TURISTAS BRITANICOS EN ESPANA. FUENTE: STATISTA

En materia comercial, lejos de los que se creia en un principio, Gran Bretafa
mejoro la competitividad de sus productos, gracias en parte a la depreciacion de
su moneda y en parte al ambiente de recuperacién comercial que la Unién
Europea alcanzo a finales del afio 2016. Los datos nos indican que las
exportaciones aumentaron un 5% a finales del 2016 y principios del 2017, con lo

cual comienzan a mostrar sintomas de recuperacion en su balanza comercial.

Por su parte la inversion publica mostro al igual que en el caso anterior ciertas
mejorias en el mismo periodo anterior, en parte gracias a las mejoras fiscales
asociadas al referéndum. La debilidad del proceso vino dada a través de la
inversion privada que comenzd a mostrar sintomas de crisis ante la desconfianza

que sobrevolaba en el pais.

En el afio 2018 la situacion cambio y donde antes habia existido un cierto periodo
de recuperacion, ahora el panorama era bien distinto y se atisbaba una época
de recesion en las exportaciones, estas se redujeron en el primer trimestre de
2018, aunque finalmente al acabar el afio las exportaciones no sufrieron la caida

que se le presuponia y consiguieron remontar el vuelo a finales del afio. Las
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importaciones si que van a sufrir una caida como consecuencia de un descenso

en la demanda interna.

La salida de Reino Unido de la Unidn Europea estaba planteada para el dia 29
de marzo del afio 2019, sin embargo, esta no se ha hecho efectiva ya que el
gobierno britanico ha solicitado un aplazamiento por tercera vez. La ministra en
funciones Theresa May, se ha visto obligada a dimitir de su cargo como
consecuencia de la presion del ala méas radical dentro del partido conservador,
los tories que buscan una salida de la U.E. con todas sus consecuencias, aunque

sea sin acuerdo de salida.
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4. CONCLUSIONES
CONCLUSIONES ECONOMICAS

e Nuevamente encontramos una crisis que se encuentra estrechamente
relacionada con los precios del petrdleo, como ya sucedié en épocas
anteriores como la crisis del 73.

e Esta crisis tuvo un marcado caracter especulativo, concediéndose
cantidades de dinero que excedian claramente la capacidad de
devolucion de los prestatarios, provocando asi el gran endeudamiento de
parte de la poblacion, que habian confiado en sus entidades de crédito.

e Las economias asiaticas, principalmente China e India fueron un gran
estimulo en la recuperacién econdmica tras la crisis, gracias al aumento
de la demanda de materias primas, por parte de estos paises para la
puesta en marcha de sus economias, cada vez mas importantes a nivel
global.

e EI crecimiento economico, que Espafia desarrollo durante los afios
anteriores a la crisis a través del boom inmobiliario resulto ser demasiado
débil al estar sustentada en este sector, que en el momento en que entro
en crisis arrastro consigo al resto de la economia espafiola, provocando
no solo una crisis econémica y comercial sino también social con un serio
problema laboral.

e La crisis fue muy desigual en cuanto a su virulencia, los paises de
industrializacion antigua se llevaron la peor parte, mientras que con las
economias emergentes la crisis fue mucho mas benévola. Este hecho
puede deberse a que muchos paises emergentes tienen economias
orientadas a la exportacion como Brasil o Chile (Materias primas) y que,
gracias a la demanda, cada vez mayor hasta el afio 2014, de las otras
economias emergentes cuya industria se convirtio en el motor de la
recuperacion como China o Singapur (Productos tecnolégicos) mejoraron
las condiciones econdmicas de las primeras.

e La crisis se extendié como una epidemia global, afecto en mayor o menor
medida a todas las economias, que o bien entraron en recesién o bien

comenzaron a reducir su crecimiento econémico.
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Las economias asiaticas pudieron mostrarse mas fuertes ante la crisis en
parte gracias a las medidas que tomaron para restructurar su sistema
financiero en el afio 1997, de ahi que esta crisis fuera mucho mas grave
que la del afio 2008.

Tanto para Reino Unido como para la U.E el Brexit puede marcar el
principio de una crisis tanto econdmica (debido a la cantidad de ingresos
gue van a perder ambos participantes en materia comercial, turismo, etc..)
como social, pues se van a modificar las condiciones en materia laboral
en Reino Unido como consecuencia de esta salida de la zona europea.
Como consecuencia de los acontecimientos ya comentados, es decir el
Brexit y la guerra comercial entre China y Estados Unidos, ademas de
otros factores como la desaceleracion de la economia China, muchos
expertos no dudan en pronosticar una crisis para el afio 2020.

Uno de los sectores mas golpeados por la crisis fue el de la automocién,
casualmente uno de los sectores mas fuertes de la economia espariola, y
al que se le presupone una nueva crisis tras el Brexit y que afectara

nuevamente a Esparia.

CONCLUSIONES COMERCIALES.

Ha quedado claramente demostrado que la crisis econdmica del afio 2008
y la recesioén en el comercio internacional han ido de la mano, cuando las
condiciones econémicas han mejorado lo ha hecho el comercio, y cuando
las cosas han ido mal a nivel econémico esto ha repercutido en la
estabilidad, el nivel de las transacciones, asi como el valor de las mismas
en el comercio internacional.

La causa principal de la caida del comercio mundial, se debe buscar en la
fuerte contraccién que se produce a escala global de las necesidades
sobre todo de materias primas, con destino a las diferentes industrias.
Importante es también la reduccion en las inversiones a nivel global
después de la crisis.

La dependencia energética que posee Espafia produce el hecho de que
nuestra balanza comercial se encuentre siempre deficitaria, ya que,

aunque aumentemos nuestras exportaciones, probablemente a su vez
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aumentemos las importaciones de productos energéticos. Quizas la
solucion para Espafa fuese el aumento de la inversidbn en energias
renovables

En el afio 2009 se va a dar una de las grandes crisis comerciales vistas
hasta la fecha con reducciones de mas del -12% en el volumen total de
mercancias. Se ha visto claramente la relacion directa entre esta crisis
comercial y la crisis financiera del 2008.

Muchos lideres politicos como consecuencia de la crisis y las criticas a la
globalizacion han visto la posibilidad de acceder al poder mediante la
aplicacion de medidas populistas y proteccionistas, para tratar de
favorecer la produccién nacional. Tenemos los ejemplos de Trump en
Estados Unidos, Marie Lepen en Francia o Bolsonaro en Brasil.

Estas medidas proteccionistas por su parte han desestabilizado el
comercio mundial y han reducido la inversion empresarial como
consecuencia de una pérdida de confianza y una cierta incertidumbre en
la economia mundial.

El brexit en términos comerciales puede suponer una profunda crisis tanto
para la UE como para el Reino Unido, pues las condiciones en las
transacciones comerciales se han visto modificadas como consecuencia
de este fenbmeno.

Las exportaciones espafiolas rumbo a Gran Bretafia se van a ver
fuertemente mermadas como consecuencia de la crisis. Muchos autores
no dudan en sefialar a Espafia como uno de los grandes perjudicados con

el Brexit.
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5. ANEXOS
ANEXO |. DATOS DE INTERES.
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GRAFICA 31 PIB DE LA EUROZONA. ELABORACION PROPIA FUENTE: EUROSTAT
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GRAFICA 32. IPC EUROZONA. ELABORACION PROPIA. FUENTE: BCE

67



IPC Estados Unidos (% Anual 2008-2018)
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GRAFICA 33. IPC ESTADOS UNIDOS. ELABORACION PROPIA. FUENTE: BCE
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MES/ANO EE.UU. Japonés Suizo Esterlina Sueca Danesa Noruega
Media 2018 1,182 (130,410 1,155 0,885 10,257 7,453 9,601
Media 2017 1,129 (126,653 1,112 0,876 9,637 7,439 9,329
Media 2016 1,107 (120,200( 1,090 0,819 9,469 7,445 9,291
Media 2015 1,110 (134,290( 1,068 0,726 9,355 7,459 8,942
Media 2014 1,329 140,310 1,215 0,806 9,099 7,455 8,354
Media 2013 1,328 129,659 1,231 0,849 8,651 7,458 7,805
Media 2012 1,286 102,622 1,205 0,811 8,707 7,444 7,476
Media 2011 1,392 111,021 1,234 0,868 9,028 7,451 7,793
Media 2010 1,402 131,118 1,508 0,888 10,576 7,446 8,643
Media 2009 1,398 126,900 1,472 0,880 10,072 7,443 8,139
Media 2008 1,482 155,040 1,591 0,787 9,514 7,456 8,116

TABLA 1 VARIACION MEDIA TIPOS DE CAMBIO 2008-2018 RESPECTO AL EURO. FUENTE:
ISTAC

ANEXO Il. RESTRUCTURACION SISTEMA BANCARIO ESPANOL 2009-2016

Algunas de las normas que han puesto en marcha para ayudar en esta

restructuracion en Espafia son:

e 10 de octubre de 2008: Real Decreto-ley 6/2008, por el que se crea el
Fondo para la Adquisicibn de Activos Financieros (FAAF). Se doto
inicialmente con 30 millones de euros, ampliable a 50 millones, para
invertir en instrumentos de alta calidad emitidos por las entidades de
crédito que tuvieran como garantia nuevos créditos concedidos a
particulares, empresas y entidades no financieras. La adquisiciébn se
realizaba mediante un esquema de subastas. El objetivo era dotar de
liquidez a las entidades de crédito para impulsar la financiacion a
empresas y particulares.

e 10 de octubre de 2008: Real Decreto 1642/2008, que reforma los Fondos
de Garantia de Depositos.
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13 de octubre de 2008: Real Decreto-ley 7/2008, de medidas urgentes en
materia econdmico-financiera. Este decreto cre6 un mecanismo de
concesion de avales del Estado en el marco del plan de accion concertada
entre los paises de la zona del euro. Con este mecanismo, el Estado podia
avalar, temporalmente (hasta el 31 de diciembre de 2009) y en
condiciones de mercado, las emisiones nuevas de instrumentos
financieros negociados en mercados secundarios oficiales espafioles que
realizaban las entidades de crédito residentes en Espafia

26 de junio de 2009: Real Decreto-ley 9/2009, por el que se crea el Fondo
de Reestructuracion Ordenada Bancaria (FROB). EI FROB fijo dos
objetivos principales, el primero de ellos estaba orientado a los procesos
que debian llevarse a cabo para la restructuracion de las entidades
crediticias que se podian llevar a cabo bien a través de las propias
entidades con fondo privados o bien a través de ayudas publicas
destinadas a tal fin siempre y cuando el Banco de Espafia lo autorizara.
El otro objetivo estaba destinado a ayudar o colaborar en las fusiones
entre distintas entidades con el fin de que estas fueran mas fuertes.

29 de junio de 2010: Circular del Banco de Espafia 3/2010, que modificé
la Circular 4/2004, de 22 de diciembre, sobre normas de informacion
financiera publica y reservada, y modelos de estados financieros. Con
esta medida se buscaba mejorar las politicas de gestion de operacién de
crédito con el fin de reducir la morosidad.

9 de julio de 2010: Real Decreto-ley 11/2010, de reforma del sector de
cajas de ahorros.

18 de febrero de 2011: Real Decreto-ley 2/2011, de reforzamiento de los
requisitos de solvencia de las entidades de crédito. — 3 de junio de 2011:
Real Decreto 771/2011, por el que se modifican el Real Decreto 216/2008,
de 15 de febrero, de recursos propios de las entidades financieras, y el
Real Decreto 2606/1996, de 20 de diciembre, sobre fondos de garantia
de depdsitos de las entidades de crédito.

14 de octubre de 2011: Real Decreto-ley 16/2011, por el que se reunifican
los tres Fondos de Garantia de Depoésitos. — 30 de noviembre de 2011:
Circular del Banco de Espafia 5/2011, que modifica la Circular 4/2004, de
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22 de diciembre, sobre normas de informacion financiera publica y

reservada, y modelos de estados financieros.
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REESTRUCTURACION DEL SISTEMA BANCARIO ESPANOL 2009-2016: AYUDAS FINANCIERAS PARA LA RECAPITALIZACION

(Grupo 0: entidades en las que no se defect deficit de capital en la prueba de resistencia (2012) y que no req
Grupo 1: bancos controlados inicialmente por el FROB (BFA/Bankia, Catalunya Banc, NCG Banco y Banco de Valencia).Inciuye a BMN aunque originaimente era Grupo 2.

la adoncion de ulteric dick
P

rupo 2 bancos enlos qu apreba deresistenca (2012)detectdéfictdecapitl, ue no podian arotar si ayuces esttles.

Grupo 3: bancos en los qus la prueba de resistencia (2012) defecto déficit de capital, que podian afrontar sin recumr a ayudas estatales.

CUANTIFICACION DE AYUDAS FINANCIERAS DEL FROB Y DEL FGDEC

OBSERVACIONES

Importes en milones de euros
Entidades integrantes con ayudas 2 2
p Qperacion de apoyo a la reestructuracion
(FECHA DE ACUERDO INTEGRACION)
Ayudas prestadas/comprometidas
FROB
FGDEC capital |  FROB1  FROB2 P laLey 9/2012 (1)
yotras
i _— Otras y aportaciones | Preferentes / SUMA
Primera fase de integracion . Tipo de operacion Mes del acverdo P) Gt Capital Capital CoCos

Banca Chvica se integrd en Caixabank y desaparecid la marca. Las|

BumCrmCa;uMmm,Cm articipaciones preferentes suscritas por el FROB en Banca Civica fueron
(Canaris, Caja Burgos, (ABRIL2010) G g I reembolsadas por e Grupo Caixa en abril de 2013,

(MARZO 2012) ¢ FROB al grupo Banca Civica o) o %
Caja Sol + Caja Guadalajara
(DICIEMBRE 2010)

Suscripcion de capital por FROB mayo-12 9% Banco de Valencie, intervenido por el Banco de Esparia en noviembre de|
2011, fue adjudicado 2 Cairabank por el FROB en diciembre de 2012.

Banco de Valencia NOVIEMBRE 2012) Susoipein decapte por FROB ionbre 12 50 5498

Suscripcion preferentes por FROB julio-10 380 [Unnim lego  estar participada a 100% por e FROB y fue adjudicada a
UNNIM: Caiva Sabadel, Caiva Teasa, Caixa Manlleu W,“w?rm it ® i
ARZ0 2010 (Capitaizacion de particiaciones %3
preferentes y asuncion inversion accionarial  marzo-12 %3 380 58
por el FGDEC
E1 FROB era ttular de un 66% de! captl tras ¢ efercico de gestion del
Suscripcion preferentes por FROB mazo-10 1250 hibridos, y ¢f FGDEC de un 32:4%, debido a la adguisiion de acciones,
para facitar liquidez, que habian rechido los tenedores minoristas de)
o ) nibridos. E1 24 de 2brl de 2015, s participaciones del FROBy del FGDEC
R Piscpdtndeodkoes por OB epiobre-1 1M e han venddo o BBVA por n folal de 1165 milons de euros
Manvesa (ARZO 201) R 12052 |comespondiendo al FROB 782 millones de euros y al FGDEC 383 milones
o cap dicembre-12 1250 1250 de euros. La desinversion en esta enfidad ha inciuido la venta de unal
cartera de activos al grupo Blackstone. En conjunto, la venta de la cartera
y del negocio bancario han resultado en un valor postivo neto, tras
Suscripcén de captl por FROB dicembre-12 9084 considera el valor e as garantas oforgadas, de 329 milones d
En noviembre de 2012 Ibercaja y Caja3 firmaron un protocolo del
integracion, aprobado defintivamente en mayo de 2013, que supuso la
s por bt Barco e 100% de Barco Gupo Cee med
un proceso de canje que otorg a las cajas accionistas de Banco Grupo
3 L S Caja 3 una participacion conjunta del 12,2% de bercaa Banco. E proceso
:ﬁg:&f"m“mﬁ"m iocionde CaCos porl FROB dciembre12 W | 0 |deinegacs 5 octibr d 2014 co s o ahsrin

de Banco Grupo Caja 3 por parte de Ibercaja Banco. El vencimiento de los
407 millones de euros de CoCos, se ampiio en un aio en 2014)
estableciendolo en diciembre 2017. En 2016 loercala Banco hal

o y

fidad da la amisidn de CoCos.




REESTRUCTURACION DEL SISTEMA BANCARIO ESPANOL 2009-2016: AYUDAS FINANCIERAS PARA LA RECAPITALIZACION

(Grupo 0: entidades en fas que no se detectd déficit de capital en la prueba de resistencia (2012} y que no requirieron fa adopcion de uteriores medidas.
(Grupo 1: bancos controlados inicialmente por el FROB (BFA/Bankia, Catalunya Banc, NOG Banco y Banco de Valencia). Incluye  BMN aunque originaimente era Grupo 2.
(Grupo 2: bancos en los que fa prueba de resistencia (2012) detectd déficit de capital, que no podian frontar sin ayudas estatales.
-Gmpc 3: bancos en los que la prueba de resistencia (2012) detecto défict de capitl, que podian afrontar sin recuri a ayudas estatales.
CUANTIFICACION DE AYUDAS FINANCIERAS DEL FROB'Y DEL FGDEC
Importes en milones de euros
Entidades integrantes con ayudas " )
FECHA DE ACUERDO INTEGRACIGN) Opisctiid poyn 8 rossstrecky
Ayudas prestadas/comprometidas
OBSERVACIONES
FROB
FGDEC captal | FROB1  FROB2 Posteriores a la Ley 9/2012 (1)
y ofras
3 : : Otras ” aportaciones | Preferentes / 2 ; SUMA
Primera fase de integracion Rsgaskn Tipo de operacion Mes del acuerdo P cilis Capital Capital CoCos
[Entidades integradas en BANCO SABADELL
(CAM fue intervenida por el Banco de Espatia en julio de 2011 y adjudicada
" ’ ; ¢l FROB a Banco Sabadellen diciembre de 2011, Los 5,249 millones
Inyeccidn de capital por e FGDEC previa a ; por
CAM et i Saicl deiembre-11 | 5249 524 |do euros da inyeccon de capa dol FGDEC inluyen 2800 millnes de
uros comprometidos previamente por el FROB.
Banco Gallego estuvo participado por NCG Banco, con un porcentaje de
capital del 99%, tras la suscripeion de una ampliacion de capital por 80
milones de euros. En abril de 2013 Banco Gallego fue subastado y
ipcidn de capital por FROB previaa i adjudicado a Banco Sabadel y en julio de 2013 se obtuvo la aprobacion
o Gl venta a Banco Sabadell o} * % de la Comision Europea a la citada adauisicion en ¢l marco del plan de
reestructuracion de Banco Gallego.
[Entidades en proceso de integracion con UNICAJA
BANCO
En mayo de 2013, el Banco de Espafa y la Comisidn Europea aprobaron ¢l
Suscripcion preferentes por FROB maro-10 5% olan de resolucion de Banco CEISS que contemplaba su eventual
ntegracion en el Grupo Unicala. En ese momento e FROB perdid los 525
millones de euros al reducirse el capital de Banco CEISS a cero para
o y absorber pérdidas. En noviembre de 2013, UNICAJA registrd en la CNMV
) ) el Ll L e L a oferta de adquisicion de Banco CEISS, La Comision Ejecutiva del Banco
(Cela Espaiia, Caja Duero (MARZO |Banco CEISS {10 |de Espafaapobd una moifcacén del Pl de Resolucién d Banco
2010) Lo 20t CEISS e 11 de marzo de 2014 qu fue aprobada pora Comision Europea
ese mismo mes. Unicaja anuncio e 1 de septiembre la devolucidn de los
i ol 604 millones de euros de Cocos de Banco CEISS suseritos por el FROB.
(Conversion de participaciones preferentes a3 25 % P
en capital
[Entidades integradas en KUTXABANK
800 En mayo de 2010 ¢l Banco de Esparia acordo a sustitucion de los
administradores de CajaSur y designd como administrador provisional al
[FROB, que apoyo a la entidad con la suscripcion de 800 millones de euros
de cuotas participativas que le conferta el control de a enfidad. 1 15 de
i i o ulo de 2010 se aprobo el plan de reestructuracion que conteplaba fa
e Sr Siscipinde s paritves ey 10 adjudicacion de CajaSur, a traves de un porceso competittvo, a Bibao
Bizkaia Kutxa (BBK). El FROB otorgd un EPA de 392 millones que cubria
una cartera con valor en fibros del orden de 5,540 milones, devolviéndose
os 800 millones de cuotas emitidas.
[Entidades integradas en LIBERBANK
(CCM fug intervenida en marzo de 2009 por ¢l Banco de Espafiay
bk Suscrpeion de prefeentes  ofros apoyos desdoni 0 | 170 1% adjudiwda aCafesturen noviembre de 2009. Los 1.‘740 illnes de euros
e G por o FGDEC para CCM de aportaciones del FGDEC comesponden a sumes invertidas en e
Cajastur-Caja Castillala Mancha ga: a: ( a.lca " saneamiento. En diciembre de 2014, los 124 millones de euros de CoCos
NOVIEMBRE 2009) ot e fueron amortizados anticipadamente por Liberbank
Extremadura
(ABRIL2011)  [Suscrpcion de CoCos por e FROB diciembre-12 14 14




REESTRUCTURACION DEL SISTEMA BANCARIO ESPANOL 2009-2016: AYUDAS FINANCIERAS PARA LA RECAPITALIZACION

[Grupo 0: entidades en as que no s detectd défict de capital en la prueba de resistencia (2012)y que no requirieron [a adopcion de ulterores medidas.
Grupo 1: bancos controtados iniciaimente por el FROB (BFA/Bankia, Catalunya Banc, NCG Banco y Banco de Valencia). Incluye a BMN aunque originalmente era Grupo 2.

Grupo 2: bancos en los que la prueba de resistencia (2012) detecto defiit e captal, que no podian frontar sin ayudas estatales.
Grupo 3: bancos en los que fa prueba de resistencia (2012) detecto deficit de captal, que podian afrontar sin recurr a ajudas estatales.

CUANTIFICACION DE AYUDAS FINANCIERAS DEL FROBY DEL FGDEC
Importes en millones de euros
Entidades integrantes con ayudas " "
IFECHADE ACUERDO NTEGRACIGN) Operacinds o lesticreein
Ayudas prestadas/comprometidas
OBSERVACIONES
FROB
FGDEC capital | FROBY  FROB2 Posteriores ala Ley 9/2012 (1)
yotras
2 = Otras o aportaciones | Preferentes / R SUMA
Primerafase de infegracion " Tipo de operacion Mes del acuerdo P Cuotss Capital Captal CoCos

Suscripeion preferentes por FROB junio-10 Los 915 millones de euros de FROB1 se convierten con un valor de 552
millnes de euros de capital como consecuencia del ejrcicio de gestion|
Susrpcion de captl por FROB diciemore-12 ™ de hibridos, mientras que los 730 milones de euros de FROBS entran con
o e » ; prima en cumplimiento del acuerdo de fa CE, valoréndose a efectos de
(CaaMuri, Cai Pnedss, Sa ot Cfa Grarada 1645 [capal en 971 milonesde euros 130:24).Como e, ntidd
o210 o o por o FROB, it st d gesin de hbrosy
mndemammwms F— T compltado, pses o 65 e capie e BN,

£l FROB tiene actuaimente el 100% de BFA e, indirectamente, a través dej
BFA, el 67% de Bankia. EI porcentaje que BFA tenia de Bankia tras e
L o ejercicio de gestion de hibridos era del 68,39%. Con fecha 28 de febrero
Susorpoin prftertes por FROB 10 i o 2014, B proedd  a vent s un 75% de Bank,por n imporg
de 1,304 milones de euros que generd una plusvalia consolidada de 301

millones de euros. Posteriomente, el porcentae se ha ido incrementando
[como consecuencia de 2 ejecucion de sentencias fimes de los fribunales
de justicia por la mala comercializacion de hibridos y, en menor medida,

e Medi, Barcs,Ceia e, Caf Segora, Cae L bor ¢l edente proces vountaio de resfucion 2 los acsonse
Rio,CaiteLotne, Caa st de Canrizs~ (JUNID ﬁmf:’" s N T 2424 |mintas por I s & Bosa y s demandas restets, una veg
12010). Bankia nace como fial 100% de BFA. sobrepasado ¢l 40% que Bankia se compromefi a asumir, ya que Bankia

entrega a BFA las acciones cuando ésta hac frente al pago. Los 17,959
millnes de euros del MEDE en forma de capital incluyen 4.500 millones de
euros que adslanto el FROB en septiembre de 2012 para restablecer i
situacion de capitalrequiatorio del grupo.

Suscripeion de capital por FROB diciemore-12 1799

El FROB era titular de un 63% del captal tras el eercicio de gestion de

Suscripeion preferentes por FROB junio-10 1182 Iibridos, y el FGDEC de un 25% debido a la adquisicion de acciones, para
faciltar iquidez, que habian recibido los tenedores minoristas de hibridos
de NCG Banco. Enjunio de 2014, se formalizd la venta del 88% del banco

Suscripeion de acciones por FROB septiembre-11 2085 oon a adjudicacion a Banesco, comespondiendo al FROB 712 millones de
o euros y al FGD 280 millons de euros, E140,2% del precio s6 pagd o
Cuaai, Camor WNOZD) | coneindputpsirs s B
il dcembre-12 1182 1182 ' 8 ko

entidad, en 2012, s¢ habian vendido acciones por 71 millnes de euros,
2 el seric parci s aopcndecompra que e

| P

G 2 v ¢l banco.
Suscripcion de captal por FROB diciembre-12 545

TOTALES 02 1m 1348 K] 1135 | 54363

1) Aportaciones de 38,833 millnes, ralzadesen el marco delPrograma de Asistencia Fnancere: 7,94 millns de aportaciones de captl postriores aa Ley 812012, mas 1.135 millnes de CoCos,mens 245 illones de apotaccn decaptl a Banco Gllego que o pocedid de ondos MEDE.

(9 E1 Fondo de Garantia de Depdsitos de Entidades de Creédito (FGDEC) se nutre de as aportaciones anuales de as entidades adheridas, en funcién de o depdsitos captados.
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