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Los origenes del problema: la dictadura franquista

Los cuarenta afios de dictadura en Espafa dejaron huellas
profundas en los posteriores vividos en democracia. Una de ellas fue
la gran dependencia que la economia tiene del sector bancario-
inmobiliario, sector que juega un papel clave en la configuracién del
espacio econdmico del pais.

Una politica explicita del régimen franquista, extremadamente
conservador, fue incentivar la propiedad inmobiliaria entre Ila
ciudadania. Como dijo en 1957 el dirigente falangista José Luis
Arrese, ministro de Vivienda, “Queremos un pais de propietarios, no
de proletarios”!. Era pues un objetivo politico de las fuerzas
dominantes estimular la propiedad de la vivienda como elemento

basico de pertenencia de la ciudadania, reforzando asi la cultura

conservadora del pais.
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Debido a estas politicas, Espafia sufrio un cambio significativo.
En lugar del alquiler (que habia sido la forma habitual de acceder a la
vivienda), se generalizd el sistema de pago a las instituciones
financieras (banca y cajas), con el cual conseguir la deseada
propiedad.

En los ultimos afos de la dictadura, el 70% de las viviendas
estaban en este régimen de propiedad, aunque, para millones de
espafoles, la propiedad de la vivienda no era tanto suya sino del
banco, al cual tenia que pagar su hipoteca durante muchos afios.
Gran parte de la poblacidon estaba hipotecada y dependia de la banca
y de las cajas (las cuales se comportaban mas y mas como la banca,
al intentar optimizar sus beneficios en los préstamos).

En realidad, entre jovenes y adultos, propietarios reales eran
minoria, aunque el nimero iba aumentando a medida que avanzaba
la edad: el sistema hipotecario no abundaba entre los ancianos, pues
se hallaban al final de su existencia y también del pago de su
hipoteca. La mayoria de propietarios pasaba, asi, gran parte de su
vida laboral pagando sus hipotecas. De ser un pais de arrendatarios,
Espana se convirti6 en un pais de endeudados con hipotecas

inmobiliarias.

La continuacion de las politicas puablicas durante Ia

democracia



Las politicas antes descritas fueron continuadas por todos los
gobiernos de la democracia, que ofrecieron nimerosos estimulos para
gue la poblacion prefiriese comprar su vivienda a alquilarla. Entre
ellos destaca desgravar el pago de las hipotecas, que en realidad
significd un subsidio publico para bancos e inmobiliarias, los cuales
aprovecharon los subsidios a deudores para aumentar el precio de la
vivienda y de las hipotecas.

Por todo ello, en 2007, antes de que comenzara la crisis, el
sistema de propiedad (es decir, las personas que vivian en una
vivienda hipotecada y las personas que ya poseian su vivienda) llegé
a representar nada menos que el 87% de las viviendas, el mayor
porcentaje de propiedad de la vivienda existente en la UE-15 (el
grupo de paises de semejante nivel de desarrollo econdmico al
espafnol). En realidad, el 35% de las familias tenia mas de una casa.
Tener dos o mas viviendas pasé a ser un distintivo de clase, pues
eran las rentas superiores y medias-altas las que expandieron su
propiedad inmobiliaria mas intensamente. El alquiler pasé a
representar, y continla representando, sélo un 13% del mercado de
la vivienda, uno de los mas bajos de la UE-15. En Francia es un 38%,
en Gran Bretafa un 32% y en Alemania un 57%.

Esta situacidon explica en parte la inflexibiliad que caracteriza el
mercado de trabajo espanol, pues la propiedad de una casa acaba
determinando el lugar de residencia del propietario y limita su

movilidad territorial: uno se lo piensa mucho antes de ir a trabajar a



otra parte del pais, si ello supone tener que vender la casa o resolver
el problema de su hipoteca. Asi, una de las mayores causas de la
escasa movilidad en el mercado laboral apenas tiene visibilidad en los
medios y, sin embargo, es uno de los mayores condicionantes que
impiden el traslado de las personas de una poblacién a otra segun sus
necesidades.También explica que muchas personas deban trasladarse
largas distancias para ir de su casa al lugar de trabajo, con los costos
humanos (el estrés en el transporte es una de las mayores causas de
accidentes de Espafia), econdmicos (la familia espafiola se gasta el
3% de su renta disponible en transporte) y wurbanos (la
contaminacidon atmosférica, causada en parte por el transporte, ha
alcanzado niveles anormales y por encima de los valores permitidos
en varias ciudades espafolas) que implica.

La explosion de propietarios ha provocado un gran aumento de
los precios de la vivienda, desproporcionado respecto al resto de la
economia. Asi, el precio de la vivienda crecié un 12% por afio durante
el periodo 1997-2007, siendo este crecimiento especialmente
acentuado durante el periodo 2003-2006, cuando crecid en un
porcentaje de un 20% anual (Instituto Nacional de Estadistica). En el
ano 2008, el precio de la vivienda representaba nada menos que 7,7
veces la renta familiar del pais, cuando en Estados Unidos, por
ejemplo, representaba sélo 4,8 veces.

El precio de la vivienda rebasdé con mucho el crecimiento de la

economia. La mayor demanda de viviendas, resultado del crecimiento



de la poblacién, sobre todo de la poblacidon inmigrante, fue una de las
causas de este aumento, pero no la principal. Lo fueron las practicas
especulativas del complejo banca-sector inmobiliario, que jugd un
papel clave en el establecimiento de la burbuja inmobiliaria. Al
estallar, creé el enorme problema financiero (falta de crédito) y

economico (escasa demanda) que Espafia esta viviendo hoy en dia.

éComo surgio el complejo banca-sector inmobiliario?

Para responder, tenemos que hacernos preguntas que
raramente se hacen. Debemos preguntarnos, por ejemplo, por qué
crecid tan rapidamente el complejo banca-sector inmobiliario. Para
dar una respuesta, habriamos de formularnos dos preguntas previas:
a qué se debid el rapido crecimiento del sector bancario y por qué
crecid, con igual celeridad, el sector inmobiliario. En realidad, ambas
preguntas estan relacionadas y responden a las mismas causas: la
mala distribucion de las rentas en Espafia, una de las mas desiguales
en la Unién Europea-15.

Uno de los hechos mas importantes que se han dado en la
economia espafiola reciente ha sido la disminucién de las rentas del
trabajo. Es decir, los salarios han ido bajando en términos reales, no
nominales (diferencia importante, pues en el analisis de los sueldos y
su capacidad adquisitiva hay que descontar al salario nominal, el

impacto de la inflacion, y otros factores que afectan a la capacidad



adquisitiva real de las personas). Este descenso forzé a las familias a
endeudarse para comprar un piso, lo cual pudieron hacer gracias a
las grandes facilidades de crédito, consecuencia, en parte, de la
entrada de Espaiia en el euro; también a que el aval necesario para
obtener crédito era (y continla siendo) para la mayoria de las
familias, su vivienda; y finalmente, a los estimulos estatales a las
hipotecas que se han mencionado anteriormente®. Y puesto que el
precio de la vivienda iba creciendo rapidamente, las familias podian
conseguir crédito y endeudarse.

Ahi estd el origen del enorme endeudamiento privado de
Espafia, un 87% del PIB, un porcentaje mayor que el endeudamiento
publico (68%) que ha acaparado el interés medidtico. Esta es
también la causa del gran crecimiento de la banca: a mayor
endeudamiento, mayores beneficios. Numerosos estudios nacionales
e internacionales documentan que, a mayores desigualdades de renta
en un pais (una mayor concentracién de las rentas en una minoria de
la poblacién), mayor endeudamiento de la mayoria de la poblacion vy
mayor crecimiento del sector financiero basado en el crédito (lo que
se conoce popularmente como la banca).

Espafia confirma esta realidad. Segun la Agencia de datos de la
Unidn Europea, el Eurostat, Espafia es uno de los paises con mayores

desigualdades de renta en la UE-15, y, a la vez, con un mayor

? Mas tarde, el gobierno socialista terminé con la desgravacion del pago de la
hipoteca -sin efecto retroactivo- y para rentas superiores a 24.000 euros anuales.



porcentaje de familias endeudadas. Lo primero -las desigualdades y
la escasa capacidad de compra de la mayor parte de la ciudadania-

lleva a lo segundo.

Consecuencias del endeudamiento de las familias por una
parte (falta de demanda) y de la concentracion de las rentas

por otra (la especulacion)

La banca y las cajas, que en gran medida se comportaron
como los bancos, con el fin de optimizar sus intereses, prestaron
dinero para que la gente obtuviera hipotecas y comprara su vivienda.
El descenso de los salarios que determind el crecimiento del
endeudamiento cred enormes problemas econdmicos, sociales y
humanos. Asi, segin el propio Banco de Espafia®, el porcentaje de
familias que destinaba mas del 40% de su renta a pagar su hipoteca
pasé de ser un 42,4% en 2002 a un 70,9% en 2005. Esto era el
resultado no tanto del incremento en las facilidades del crédito (como
seflalan las instituciones financieras), sino -como indiqué
anteriormente- de la disminucion salarial. El porcentaje de
trabajadores que ganaban menos de 18.500 euros aumenté del
57,8% al 60% durante el mismo periodo. Mientras, los dividendos

empresariales crecieron una media del 30% durante ese mismo

* Banco de Espafia, Boletin Econdmico n® 37, diciembre 2007



espacio de tiempo, siendo mayor en las empresas financieras, un
42%.

Ahora bien, hay otro factor que explica el gran crecimiento de la
banca,y tiene que ver, de nuevo, con la distribucion de las rentas en
Espafia. La reduccion de las rentas del trabajo implicé la disminucion
de la capacidad adquisitiva de la poblacién, y con ello el descenso de
la demanda de bienes y servicios. Es decir, decrecido la compra de
coches, bicicletas, trajes y otros objetos de consumo, lo cual convirtio
el sector de la economia productiva en un sector poco rentable. La
gente muy rica, que depositaba su dinero en el banco, prefirid, por lo
tanto, invertirlo en actividades de rentabilidad mas alta que la
existente en la economia productiva, entre ellas, en las especulativas
del sector inmobiliario. Esta relacidn banca-sector inmobiliario se
transformd en un enorme bloque de poder que, junto al sector de la
construccidon, se convirtio en el motor del crecimiento econdmico,

I A\Y

conocido como el “milagro espanol”. Tal “milagro”, sin embargo,
estaba basado, en parte, en especulacién y contaba con multiples
complices, incluyendo a las autoridades publicas. Los Ayuntamientos,
cuya mayor fuente de ingresos procedia de los impuestos sobre la
propiedad, vieron crecer sus ingresos notablemente. Y el Banco de
Espana, en teoria regulador de la banca y por tanto responsable de
haber prevenido e impedido la burbuja protegiendo y garantizando el

crédito, se relaj06 en su funcidn reguladora, favoreciendo

frecuentemente los intereses de la banca en lugar de los de los



usuarios, ciudadanos y medianas y pequefas empresas que
necesitaban el crédito.

Todo ello ocurrio a pesar de las advertencias de los propios
inspectores del Banco de Espafa. Fue entonces cuando se cred la
imagen tan extendida y promovida en circulos econdmicos vy
financieros de que el sistema financiero espafol era el mas sélido y
eficaz de todos los existentes. Confundiendo eficacia con poder, se
aceptd la prepotencia del complejo bancario-sector inmobiliario-
industria de la construccién, que fue el eje y motor del supuesto
milagro econdmico, llegando a suponer el 10% del PIB.

Estableciendo un simil con la realidad estadounidense, la
importancia del complejo banca-inmobiliarias-construccién en la
economia espafiola era semejante a la del complejo militar-industrial
en la economia estadounidense, con la salvedad de que este ultimo al
menos ha creado colateralmente medidas de estimulo productivo,
tales como Internet, que aun pudiendo haber sido desarrolladas mas
eficazmente invirtiendo en otros sectores de la economia, el hecho es
gue han derivado en bienes productivos. En Espafa, sin embargo, tal
complejo no tuvo ningun efecto estimulante colateral. Todo lo
contrario, empobrecido y retras6 la mejora de la economia, pues
absorbié gran nimero de recursos que podrian haberse invertido en
areas mas productivas. Gran parte de la juventud abandond sus
estudios para ganar dinero rapido, siendo ésta una de las mayores

causas de abandono escolar en Espafia. Todo ello contribuyd a que



cuando explotara la burbuja inmobiliaria, el nivel de desarrollo
econdmico se estancase, perdiéndose asi lo ganado en estos anos de

boom econdmico.

La explosion de la burbuja inmobiliaria y sus consecuencias

El estallido de la burbuja inmobiliaria fue el detonante de la
crisis financiera y econdmica en Espafa. La banca, cuya liquidez
provenia en gran medida de la banca extranjera y, muy en particular,
la banca alemana y francesa, se encontré en una situacion muy
vulnerable: ademas de convertirse en la propietaria de la mayoria de
viviendas vacias (tres millones), ahora tenia problemas derivados de
su dependencia del capital financiero europeo, muy contaminado con
los productos toxicos que les llegaron de Estados Unidos. Como
consecuencia, se colapsé el crédito, afectando primordialmente a la
poblacién hipotecada y al pequefio y mediano empresario. Todo ello
causo un gran descenso de la demanda, a lo cual ha contribuido el
enorme crecimiento del desempleo. Espafia pasd de crear 2.4
millones de puestos de trabajo en el periodo 2004-2006 a la
destruccion de dos millones en el mismo periodo de tiempo en los
afos posteriores. La mitad de estos empleos corresponden a la

industria de la construccion.
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En este estallido no puede ignorarse el papel que han jugado
las autoridades publicas, comenzando por el Banco de Espafa, que
cerrd los ojos ante las practicas especulativas de la banca, algo
similar a lo que ocurrié en Estados Unidos, donde también se produjo
una burbuja inmobiliaria con consecuencias semejantes. Los
reguladores de la banca, tanto en Espafa como en Estados Unidos,
gue tenian que haber previsto estas actividades especulativas no lo
hicieron. Los anélisis realizados a partir de la crisis han mostrado
unos comportamientos contables encaminados a ocultar el verdadero
estado patrimonial de la banca, como se ha dicho, el mayor
propietario de viviendas vacias en Espafia, dandose la situacién
paraddjica y profundamente inhumana de que, mientras hay millones
de espafioles con dificultades para acceder a una vivienda, tres
millones se ecuentran vacias. Es mas, la banca se resiste a rebajar el
precio de las viviendas que poseen, dificultando la reactivacién del
mercado del sector. En efecto, durante el periodo de la crisis, el
precio de la vivienda ha bajado sélo un 17%, cuando se calcula que el
precio esta sobrevalorado en un 30%.

Las medidas adoptadas por el Estado han sido claramente
insuficientes. Se podria haber penalizado el tener viviendas vacias,
gravando la propiedad anualmente en un 5% de su valor, como ha
sugerido Dean Baker, del Center for Economic Policy Research, uno
de los economistas especializados en temas inmobiliarios mas

conocido Yy respetado en Estados Unidos. O prohibiendo que
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estuvieran vacias, forzando su alquiler, medidas que se han aplicado
en otros paises pero que no se han considerado en Espafia, ni por el
gobierno central ni por los autonémicos.

Otra consecuencia del estallido de la burbuja en Espafia ha sido
la disminucion de los ingresos al Estado (los cuales dependen
primordialmente de las rentas del trabajo), pero tales ingresos han
descendido; de hecho son los mas bajos de la UE-15, un 32% frente
al 44% de promedio. Otros tres factores han contribuido al descenso
de ingresos del Estado. El primero ha sido la reduccién de la carga
impositiva de las rentas superiores que ha venido ocurriendo durante
los ultimos quince afos. El segundo, el enorme crecimiento del
desempleo, que ha alcanzado el mayor porcentaje conocido hasta
ahora, un 22%, con un 48% entre los jovenes. El tercero, el
decrecimiento econdmico, resultado del descenso de la demanda.

Esta reduccion de ingresos del Estado ha generado el problema
de la deuda publica, que a pesar de ser menor (68% del PIB) que en
el promedio de la Eurozona, ha estado sujeta a un gran ataque
especulativo por parte de los mercados financieros. Tales mercados
tienen escasa confianza en la viabilidad y credibilidad de la banca
espafola, excesivamente mezclada con el sector inmobiliario, y en la
habilidad del Estado para pagar su deuda a causa de sus bajos
ingresos. Por ello, el complejo bancario-inmobiliario ha sido también
un factor determinante en el problema de la deuda publica, que

intenta resolverse erroneamente mediante los recortes de los

12



derechos sociales y laborales, que no tuvieron nada que ver, por
cierto, con la crisis que tiene hoy el pais. Espafia, que tiene el gasto
publico social por habitante mas bajo de la UE-15, esta reduciéndolo
todavia mas. No puede, por lo tanto, atribuirse la crisis de la deuda
publica a un inexistente excesivo gasto publico (incluido el gasto
publico social), tal como se estd malinterpretando en las politicas
publicas de austeridad de gasto social que sucesivos gobiernos
centrales y autondmicos han estado llevando a cabo durante estos
anos de crisis. Tal problema radica en los escasos recursos que tiene
el Estado (tanto central como autondmico) y a la desconfianza en la
solidez del sistema bancario espafnol, entrelazado con el sector
inmobiliario, profundamente endeudado. Las consecuencias de tal
relacion han sido muy negativas para la economia y para la sociedad

espafola.
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