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Esquema general de la crisis

financiera

‘ Auge - Versus Crisis -
Exceso de i
liquidez y de Infraval_ara::mn del - Innovacioén financiera y
confianza Riesgo falta de rigor

LJ [ ]

LDe:m_anda- Inflacion - Compras
credito de activos Indiscriminadas

Morosidad y - . Ventas
Retorno A Percepcion Riesgo Desconfianza Indiscriminadas

del rigor
Endurecimiento acceso Deterioro clima - ¥ Valor de activos
a la financiacion: economico

Restriccion de liquidez



Claves de la actual crisis

Nuevos desarrollos financieros para la adquisicion de vivienda y la

transmision del riesgo de los mismos a terceros
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indice de Tensiones Financieras
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Tasa de variacion

Crisis Financiera = Crisis EconOmica
La mayor crisis econdmica desde la gran depresion
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Perspectivas Econdmicas. Comision Europea

Real GDP
Overview - the autumn 2011 forecast

2010 2011 2012 2013
Germany 3,7 2,9 0,8 1,5
Ireland -0,4 1,1 1,1 2,3
Greece -3,5 -5,5 -2,8 0,7
Spain -0,1 0,7 0,7 1,4
France 15 1,6 0,6 14
Italy 1,5 0,5 0,1 0,7
Portugal 1,4 -1,9 -3,0 1,1
Euro area 19 1,5 0,5 1,3
United Kingdom 1,8 0,7 0,6 1,5
EU 2,0 1,6 0,6 1,5
USA 3,0 1,6 1,5 1,3
Japan 4,0 -0,4 1,8 1,0
China 10,3 9,2 8,6 8,2
World 5,0 3,7 3,5 3,6

Fuente: European Commission Forecast - Autumn 2011



FMI
Prevision de crecimiento PIB 2012

Annual percent change
@ 10% or more |i| 0% - 3%

M 6% -10% 'l less than 0%
E\ 3% - 6% D no data

Pujanza emergentes y estancamiento en desarrollados

Fuente: FMI. World Economic Outlook. Septiembre 2011



En Espafa la leve “recuperacion” desaparece

Segun el INE durante el tercer trimestre el crecimiento interanual del
PIB ha registrado un exiguo 0,8%, mientras que el crecimiento

intertrimestral se

Aportaciones al crecimiento del PIB
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Y el desempleo sigue creciendo

Mercado de trabajo
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La destruccion de 2.250.000 empleos desde el primer trimestre de 2008 hasta la
actualidad, ha elevado la cifra de desempleados hasta los 5 millones. El paro del
21,5% de la poblacion activa muestra la verdadera intensidad de la crisis: los
desequilibrios y desajustes son estructurales.
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Sector Publico
Evolucidn de los ingresos y gastos de las AA.PP.
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Fruto de la caida de los ingresos publicos y el incremento de los gastos el déficit de
las AA.PP. superd el 11% del PIB en 2009, reduciéndose al 9,2% en 2010
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2011




Deterioro General del papel de las Instituciones

\
GOBERNANZA INTERNACIONAL
| #G-20 dividido: Paises avanzados con fuertes desequilibrios y paises
emergentes no proclives a seguir prestando
* Problemas globales — gobernanzas locales = dificulta soluciones.
J
( )
" ESTADOS UNIDOS
gl\ ® Reciente crisis del techo de deuda: incapacidad de llegar a acuerdos
¢ Valoracion de Obama en minimos (aprobacidon gestion en el 40%)
@f e E| partido republicano también atraviesa dificultades
y,
\_ J
4 )

UNION EUROPEA

e Crisis del euro y de deuda soberana
e Falta de liderazgo e incapacidad de llegar a un acuerdo comun
e Crisis politica en Portugal, Italia, Grecia....




DETERIORO

La Gobernanza hasta 2011

OBERNANZA

Zona Monetaria Optima en la UE

Union Monetaria
Europea
Principio de

subsidiariedad con planes
de coordinacion

Cesidon aun
organismo
supranacional

o : Pacto de Estabilidad y
- : Politicas fiscales Crecimiento (PEC)
Politica monetaria R

Unica dictada por el

Politicas Orientaciones

Banco Central Europeo

(BCE) estructurales y Generales de Politica

macroeconomica Econdmica (OGPE)
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Este esquema no ha resultado efectivo

Fracaso de la Agenda de

Incumplimiento del PEC

Lisboa 2000 (OGPE)

Reforma de 2005 introdujo mayor La falta de coordinacion de las

flexibilidad, bajo el motivo de politicas publicas y las carencias de
utilizar la politica fiscal como los mecanismos ~ de convergencia

. suficientemente potentes (fiscales o
elemento  estabilizador en el s :
de flexibilidad interna)
corto plazo.

Incumplimiento de Objetivos
El cumplimiento de la PEC quedd a

La acumulacion de desequilibrios
expensas de la voluntad de los

gobiernos

macroeconomicos fue desatendida




La crisis financiera revela los efectos de los
desequilibrios acumulados = Riesgo de ruptura

Tipo de interés del bono soberano a 10 anos
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La crisis financiera revela que no todos los paises son iguales. A partir de ella, los
desequilibrios macroeconédmicos desembocan en una crisis de deuda en la periferia de
la zona euro



En Espaina el deterioro institucional queda patente
en la evolucion de los indicadores internacionales

Posicidn en el ranking
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Segun el ultimo Eurobarometro publicado por la Comisidon Europea:

 La desconfianza de los europeos en las instituciones de la Union
Europea es mayoritaria. S6lo el 45% confia en el Parlamento, el 40%
en el Banco Central y el 36% en el Consejo.

 Por su parte el 60% de los europeos no confia en las principales
instituciones politicas nacionales (parlamento y gobierno)

e En Espana el nivel de desconfianza en las instituciones politicas
supera al de la media de los paises europeos. Un 69% no confia en el
en el Parlamento y el 71% en el Gobierno.

. . 19
Fuente: Comisién Europea - Eurobarémetro
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. ., . . DETERIORO
Proliferacion de los conflictos sociales

Proliferan fendmenos de conflictividad social:

Las revueltas arabes

Flash mobs y flash robs en Estados Unidos e Inglaterra
El 15-M en Espana

Movimientos de indignados en Grecia e Israel
Huelgas generales

El aumento del desempleo ha sido el efecto dominante de la crisis en las
economias desarrolladas. En Espana el efecto se ha duplicado:

e La tasa actual de paro (21,5% de la poblacion activa) es la mas alta desde
1996.

* En el total de la UE hay 22 millones de parados, de los que 16 pertenecen a los
paises del euro, y 5 millones, a Espania.

* Tres de cada 10 parados no reciben prestacion por desempleo.

e La tasa de desempleo entre los menores de 25 anos supera el 45%.

e Hay 1.425.200 hogares en Espafia en los que todos sus miembros estan en
paro.




Prevision 2012



La economia espaiola se encuentra inmersa

en un circulo vicioso

- Elevado gasto estructural r
- A Coste financieros

- Caida ingresos tributario
- Deterioro Institucional

\

Debilidad

Finanzas publicas

J

\

Expectativas de
bajo crecimiento

J

1

Deterioro clima econdmico
Exportaciones se moderan
Desconfianza y desempleo

V¥ Valor de activos
Contraccion del crédito

4 )

Fragilidad sector
financiero

1

Crisis deuda soberana y contagio bancario
A Morosidad y A Percepcion Riesgo
Endurecimiento acceso a la financiacion:
Restriccion de liquidez en mercados
mayoristas




Cuadro macro CEEM

ESPANA CUADRO MACROECONOMICO Y PREVISIONES.
(Crecimiento real en tasa interanual) Contabilidad Nacional (INE)

PIB componentes de demanda| 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (p) |2012 (p)
Gasto en Consumo Final 4.0% 4.1% 0.9% -2.3% 0.7% 0.1% 0.1%
Hogares 3.8% 3.6% -0.6% -4.3% 1.3% 0.5% 0.6%
AAPP 46% 55% 55% 3.2% -0.7% -1.0% | -1.5%
FB Capital Fijo 83% 46% -44% -16.0% -7.6% -2.6% | -0.4%
- Equipo 7.2% 9.0% -1.8% -24.8% 1.8% 2.8% 1.2%
- Construccion 59% 32% -55% -11.9% -11.1% -6.0% | -2.0%
- Otros 71% 3.6% -43% -16.2% -8.2% 0.2% 2.0%
VAR.EX* 0.1% -0.1% 0.1% 0.0% 0.1% 0.0% 0.0%
DEMANDA NACIONAL * 54% 4.4% -05% -6.4% -1.2% -0.5% | 0.0%
Exportaciones 6.7% 6.6% -1.0% -11.6% 10.3% 8.0% 3. 7%
Importaciones 10.3% 8.0% -49% -17.8% 5.4% 3.2% 1.5%
DEMANDA EXTERNA * -1.5% -0.9% 1.4% 2.7% 1.0% 1.2% 0.6%
PIB 39% 36% 09% -3.7% -0.1% 0.7% 0.6%

(p) Prevision
(*) Aportacion al crecimiento

Tasa de paro (promedio anual) 8.5% 8.3% 11.3% 18.0% 20.1% 20.8% 21.1%

CEEM Centro de Estudios Economia de Madrid. URJC



ACCIONES



e Evitar la desafeccion con el Proyecto Europeo

e Compromiso permanencia Eurozona

e Utilizar el Fondo de Estabilidad Financiera

e Recuperar la confianza sobre los “fundamentos” versus los

“sentimientos”

e Hacer consistente la Unidn Politica y la Union Monetaria
-Funciones del Banco Central Europeo

 Creacion de la Agencia Fiscal Europea:
- Coordinacion de las Politicas Fiscales y Presupuestarias
- Emision de Eurobonos para la deuda nueva

e Utilizacion del BEI y el FEI para introducir estimulos a la actividad

productiva
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SECTOR PUBLICO
e Consolidacion Fiscal
Reforma del Modelo Fiscal
Modelo Territorial
Unidad de Mercado y Competencia
Perimetro Estado de Bienestar. Racionalidad en el uso
MERCADO LABORAL
e Sistema de Contratacion
 Negociacion Colectiva
e Leyde Huelga
e Politicas Pasivas
RESTRUCTURACION DEL SISTEMA FINANCIERO
 Mayor transparencia
e Recapitalizacion del Sistema Financiero
e Unificar Supervision Bancaria
DINAMIZAR SECTOR EXTERIOR
 Fomentar la internacionalizacion de nuestras empresas y mejorar la
imagen de marca de Espaia
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Elevado Nivel de Renta
Elevado Stock de Capital Fisico
Alto Stock de Capital Humano
Liderazgo en Sectores Basicos
 Energético
 Telecomunicaciones
e Automovilistico
e Turistico
Alto Grado de Internacionalizacion de las Grandes Empresas
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