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La crisis economiea espanola.
De la burbuja a la recuperaecion

DIEZ ANOS DESPUES DE LA GRAVE CRISIS ECONOMICA Y FINANCIERA QUE HA AZOTADO A
ESPANA Y A LA ECONOMIA MUNDIAL MERECE LA PENA ECHAR LA VISTA ATRAS, Y RECORDAR
ALGUNOS EVENTOS CENTRALES DE ESTE PERIODO.

ANGEL ARRESE

e ha escrito mucho sobre las
causas y consecuencias de la
crisis, tanto desde perspectivas
académicas como profesionales; se
sigue trabajando en la clarificacion
y depuracion de responsabilidades
(estd en marcha en el Congreso es-
pafiol, por ejemplo, una Comision
de Investigacion sobre la Crisis
Financiera); y continuamos vivien-
do muchos fenémenos y aconteci-
mientos —politicos, sociales, eco-
nomicos- que se derivan (o para
muchos, forman todavia parte) de
esa crisis. Por ese motivo, en este ar-
ticulo se pretende recordar la crisis
desde otra ptica, mas pegada quizd
alo que el ciudadano medio podria
denominar como los “discursos” de
la crisis, las explicaciones simplesy
sencillas que en distintos momen-
tos acapararon su atenciony el de-
bate en la opinion publica.
E economica” de la crisis estd en
linea con el creciente interés
que tiene para la Economia com-
prender las historias sencillas con
las que los ciudadanos interpretan
las situaciones econdmicas de cada
momento, y que les sirven de mar-
co para crearse expectativas, tomar
decisiones, etc. Robert]. Shiller, que
junto con Eugene Famay Lars Peter
Hansen, recibié en 2013 el Premio

ste acercamiento a la “narrativa

Sveriges Riksbank en Ciencias Eco-
némicas en Memoria de Alfred No-
bel, habl¢ este afio en la Conferen-
ciainaugural de la American Econo-
mic Association precisamente sobre
laimportancia de la “economia na-
rrativa”, ala que se refirié con estas
palabras: “Uso el término narrativa
parareferirme ala historia simple, a
la explicacion expresada con senci-
llez, que mucha gente utiliza en las
conversaciones, en las noticias o en
los medios sociales, bien para esti-
mular el debate, la preocupacion o
las emociones en los demas, o bien
parahacer avanzarideas que expre-
san su propio interés. Tal y como yo
(y también muchos otros) utilizan
el término, una narrativa es una
gema para conversar, y muchas de
ellas toman la forma de un relato
extraordinario o heroico, o incluso
pueden tomar la de un chiste. No
suele ser una historia investigada, y
muchas presentan evidentes lagu-
nas, como sucede con las ‘leyendas
urbanas’. La forma de esas narra-
tivas varia con el tiempo y con las
tramas, pero mantiene elementos
bdsicos contagiosos, que hacen que
se difundan con éxito. (...) Las mu-
taciones en esas narrativas surgen
a menudo aleatoriamente, como
sucede en los procesos bioldgicos
evolutivos, y cuando realmente son
contagiosas, esas historias pueden
generar cambios imprevisibles en
la economia”.

lo largo de este articulo, se
A trata de acercarnos a algunas

de esas pequeiias historias -
sintetizadas casi en esléganes- que
han sido las explicaciones que en
cada momento de la crisis el ciu-
dadano medio ha utilizado, con la
inestimable ayuda de los medios de
comunicacidny de diversos agentes
de la vida publica, como marco de
referencia para entender la situa-
cién econdmica y su evolucion (o
al menos, conversary debatir sobre
todo ello).

LA CRISIS ESPANOLA

spafia ha vivido la crisis eco-
E ndémica y financiera de una

manera algo distinta a otros
paises (ya se sabe, Spain is different).
Por una parte, la crisis financiera se
manifesto mas tardey sin tanta viru-
lencia que en otros lugares (en Espa-
fia no tuvimos un Northern Rock o
un Lehman Brothers, y en 2007 ain
éramos una “economia milagro”);
por otra, cuando la crisis llegd, lo
hizo sobre todo como crisis econé-
mica, con un extraordinario deterio-
ro de laactividad y del empleo, y un
gran descalabro de las finanzas pu-
blicas; finalmente, cuando ambas
realidades confluyeron, la agudeza
de la crisis fue muy superior a la de
otros paises.
Sin lugar a dudas, el epicentro de la
crisis espafiola lo podemos localizar
en el pinchazo de la “burbuja inmo-
biliaria”, cuyas consecuencias en la



actividad econdmica, en el sistema
financiero, y en las finanzas publi-
casy privadas han sido catastrofi-
cas. No podia ser de otra forma en
un pais en el que segun los expertos
—aunque hay discusion sobre esto-
el sector de la construccion suponia
en torno al 18% del PIB. Por eso, en
el repaso que sigue a continuacion
sobre las pequefias narrativas de la
crisis, hay que empezar por la bur-
bujay en especial por el reconoci-
miento o no de su existencia entre
2003y 2007.

¢HAY “BURBUJA INMOBILIARIA”?
(2003-2007)
esde 2003, en Espafia se pro-
dujo una viva discusion en
torno a la existencia o no de
una burbuja inmobiliaria, en gran

medida como consecuencia de la
alerta sobre tal fendmeno en ciertos
medios internacionales (en especial
The Economist) o por parte de insti-
tuciones como el Fondo Monetario
Internacional. Ministros del gobier-
no conservador de José Maria Aznar,
con Rodrigo Rato al frente, expertos
en el sector, hombres de negociosy
banqueros, entre ellos el presidente
del Banco Santander, Emilio Botin,
negaron en todo momento que el fe-
ndmeno de elevacion de precios de
la vivienda en Espafia pudiera cali-
ficarse como burbuja, lo que habria
supuesto reconocer los gravisimos
riesgos que su explosion podria aca-
rrear. Aunque el partido socialista,
entonces en la oposicion, llegd a
hablar de burbuja, tras su victoria
electoral en 2004 también evitd

Sin lugar

a dudas, el
epicentro de la
erisis espanola
lo podemos
localizar en el
pinchazo de

la “burbuja
inmobiliaria”
I
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utilizar dicho concepto, reconocer
esarealidad, defendiendo —incluso
con la creacion de un Ministerio de
la Vivienda-, la posibilidad de una
desaceleracion paulatina de la es-
calada de precios.

se interés institucional en no

reconocer la existencia de una

burbuja,yde no hablar por tan-
todelas perversas consecuencias de
su posible explosion, no silencio la
utilizacion del concepto en los me-
dios nilas discusiones méds o menos
regulares sobre el tema. En un es-
tudio que estamos llevando a cabo
en la Facultad de Comunicacion de
la Universidad de Navarra se verifi-
ca que entre 2003 y 2008 hubo casi
2.500 articulos en los que se utiliza
expresamente el término “burbuja



inmobiliaria”, publicados en cinco
diarios influyentes (los tres diarios
generalistas mds importantes, El
Pais, El Mundo y ABC, y los dos eco-
noémicos, Expansion y Cinco Dias).
Por supuesto, hubo muchisimos
mas sobre el sector inmobiliario, so-
bre la evolucion de los precios de la
vivienda, etc. Aunque la discusion se
relajé entre 2004y 2006, la amenaza
dela burbujanuncadejo de estaren
la mente de ciertos comentaristasy
expertos en las paginas de esos pe-
riodicos, y tampoco en la de muchos
ciudadanos que comentaban la si-
tuacion extraordinaria del mercado
inmobiliario en sus charlas de café.

“ECONOMIA DE ‘CHAMPIONS LEAGUE"
0 ECONOMIA EN CRISIS (2008)
ntre finales de 2007 y la prime-
ramitad de 2008, coincidiendo
con la crisis hipotecaria esta-
dounidense, se consuma en Espafia
el pinchazo de la burbuja, con una

caida de las ventas de viviendas del
72% en el primer trimestre de 2008
y con la simbdlica quiebra en julio
de la primera empresa constructora
del pais, Martinsa-Fadesa. Ya en fe-
brero de ese afio, los medios habla-
ban abiertamente de desplome del
mercado inmobiliario y de sus ne-
fastas consecuencias econdmicas.
Durante casi un ano, el debate eco-
ndémico en la opinién publica gir6
en torno a la perspectiva de crisis
de la economia espafiola. En sep-
tiembre de 2007, el presidente
Rodriguez Zapatero pronuncio su
famosa frase de que la economia
espafiola estaba en la “Champions
League” de las economias mundia-
les. Mantuvo tal imagen de forta-
leza econdmica en las elecciones
generales de 2008, donde defen-
didé que no habia riesgo de crisis
econdmica; en junio de ese afio,
cuando los medios y la opinién
publica hablaban abiertamente
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de crisis, dijo “que era opinable
que hubiera crisis”, y que habia
que evitar juicios catastrofistasy
antipatridticos. Finalmente, en
agosto, ante la insistencia de los
periodistas al utilizar el concepto
de crisis en repetidas ocasiones, en
una larga entrevista en television,
reconocio que se podia hablar de
crisis econdmica, “como ellos la
denominaban”. Y por supuesto,
después lleg6 Lehman Brothers.

‘GREEN SHOOTS’ (2009)

n octubre de 2008, aceptada

ya la situacion de crisis y ante

el cataclismo financiero gene-
rado por la quiebra de Lehman, el
Presidente Zapatero reunio a los
principales editores de medios pa-
ra pedirles moderacion, para que
evitaran dar unavision catastrofista
de la situacion -como la que, en opi-
nion del gobierno, estaban dando-.
Al mismo tiempo, se debia comuni-
car a la ciudadania la fortaleza del
sistema bancario espafiol -a diferen-
cia del de otros paises-, y la capaci-
dad de respuesta de la economia
espafiola ante la crisis. Una crisis,
por otra parte, que él preveia breve.
Quiza la mejor metdfora de esa po-
sicion fue la rapida utilizacion, por
parte de la Ministra de Economia,
Elena Salgado, de la imagen de los
“brotes verdes” de la recuperacion,
en mayo de 2009, poco antes de las
elecciones europeas. La ministra di-
jo: “esperemos unas semanasy se
verdan los brotes verdes”. Se supo-
nia que los brotes iban a llegar tras
un plan de gasto publico de 50.000
millones de euros para animar la
demanda, en un momento en que
ya se superaban los 4 millones de
parados.

anto los medios, como un cre-
ciente numero de expertosy de
politicos de la oposicion, criti-
caron inmediatamente esa idea de



recuperacion. Un editorial del diario
ElMundo titulaba: “Evidentes brotes
secos en la economia” (El Mundo,
May 26, 2009). También la prensa
extranjera se hizo eco de la desafor-
tunada expresiony de su significado
mas profundo. The Economist escri-
bio: “Spain’s decade of growth has
come toa painful end. In contrast to
much of Europe, whichishometoa
few green shoots, Spain’s economy
still looks as arid as the meseta”
(The Economist, July 2009).
D “brotes verdes” se convirtio en
eje del debate sobre la grave-
dad dela crisis. Sélo entre mayoyy di-
ciembre de 2009, en los tres diarios
espafioles mas importantes (E/ Pais,
ElMundoyABC) hubo casi 1.000 ar-
ticulos con referencia expresa a ese
término. Por supuesto, el concepto
se hizo muy populary se ha seguido
utilizando con cierta ironia para re-
cordar la vision ilusoria del gobier-
no sobre la crisis en sus primeras
fases. En este sentido humoristico,
en ambientes conservadores hizo
furor la idea de que el gobierno se

fumaba los brotes verdes, ...pero
brotes verdes de marihuana.

e hecho, la referencia a los

‘SPAIN IS NOT GREECE’ (2010)

a en 2010 la gravedad de la
Y recesion era evidente para

todos, y saltd al primer plano
de la actualidad el problema de la
deuda soberanay del diferencial del
bono espafiol con el aleman (la pri-
maderiesgo). En febrero de ese afio
sonaron todas las alarmas sobre la
solvencia de Greciayno cesaron las
comparaciones, en especial en la
prensa internacional, entre el pais
heleno, Portugal y Espafia. La perte-
nencia de nuestro pais a un club tan
poco popular como el de los PIIGS,
tocd la sensibilidad nacional y hubo
un eslogan précticamente aceptado
por todos -esta vez si, gobierno, opo-

sicion, mediosy otras instituciones-
que fue el de “Spain is not Greece”.
En mayo de 2010 Espafia estuvo a
punto de ser declarada en quiebra,
y esa especie de consenso patridtico
del “Espafiano es Grecia” (nada que
ver con nuestra histdrica simpatia
por aquel pais) favorecio que en la
opinion publica -en esta ocasion
con bastante apoyo en los principa-
les medios- surgiera una sensibili-
dad critica hacia el exterior, hacia
la simplona y estereotipada vision
de nuestro pais en los medios in-
ternacionales, hacialas agencias de
calificacion, hacia unos supuestos
“especuladores internacionales”,
hacia los malvados mercados y, en
general, hacia la perversidn estruc-
tural de un sistema politicoy econé-
mico incapaz de hacerse cargo de la
indignacidn de la ciudadania.

Tras mds de un afio viviendo a ex-
pensas de los vaivenes de la prima
de riesgo, esa cierta reaccidn ante
los factores externos se atempero,
aunque siguieron surgiendo nuevas
cabezas de turco, como la denomi-
nada alianza “Merkozy”.

QUIZA LA BANCA NO ES TAN SOLIDA
COMO UNA ROCA (2011)

esde el inicio de la crisis, el go-
D bierno, el sector bancarioylos

expertos defendieron la espe-
cial fortaleza del sistema bancario
espafiol. A finales de 2008, en un
reportaje histérico en Informe Se-
manal, los cinco presidentes de los
grandes bancosy cajas, el entonces
ministro de Economia, Pedro Sol-
bes, el Gobernador del Banco de
Espafiay la Vicepresidenta del go-
bierno hicieron un solemne alega-
to a favor de la confianza que habia
que tener en la fortalezay solvencia
de la banca espafiola. Desde enton-
ces, esa idea, apoyada en el hecho
de que en Espafia no se produjeron

quiebras o panico bancario, como
en otros lugares, calé durante bas-

Ese interés
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concepto en
los medios

tante tiempo en los mediosy la opi-
nién publica. Sélo con el paso del
tiempo, poco a poco, la crisis banca-
ria, sobre todo del sector de las cajas
de ahorros, fue haciéndose publica,
de forma controlada, con un amplio
consenso politico sobre el modo de
afrontarla, y bajo la direccion técni-
ca del Banco de Espafia.
E de los stress tests de la Autori-
dad Bancaria Europea (EBA),
en los que algunas entidades su-
puestamente modélicas obtenian
un suspenso. Desde entonces, se
agudizo el espiritu critico en tor-
no a estas entidades -sobre todo
respecto a las antiguas cajas-, y
a lo largo de 2011 se sucedieron
una tras otra las noticias tragi-
cas sobre un sistema de cajas de
ahorros que para nada mostraba
aquella fortaleza televisada por
Informe Semanal en 2008. Llega-
ron las fusiones de entidades, el
establecimiento de ayudas estata-
les, la conversion de las cajas -de
titularidad publica- en bancos
privados, la nacionalizacion de
algunas de ellas, etc. A finales de
2011, S&P rebajaba un escalon la
calificacion de diez bancos espa-
fioles entre los que figuraban Ban-
kia, CaixaBank, Banco Popular,
Banco Sabadell y Bankinter, y en
diciembre se daba a conocer que
los créditos dudosos del sistema
financiero superaban los 130.000
millones de euros.

n 2010 llegaron las sorpresas

EL RESCATE QUE NO FUE RESCATE
(2012)

1 poco de llegar al gobierno
A Mariano Rajoy, el 3 de febre-

ro de 2012 el Ministro de Eco-
nomia Luis de Guindos declaraba
que Espafia necesitaba 50.000 mi-
llones de euros. Pocos meses des-
pués, tras la confirmacidn de que
Espafia entraba en recesion, y con



una prima de riesgo desbocada, el
9 dejunio de 2012 se anunciaba el
acuerdo de la Union Europea para
poner en marcha un rescate ban-
cario de hasta 100.000 millones
de euros que el Estado utilizaria
para sanear el sistema financiero
espafol a través del FROB. Rajoy
y su equipo se volcaron en defen-
der la narrativa del “rescate que
no fue un rescate” —o al menos,
no un “rescate a la griega”, sino,
como lo describid el Ministro de
Economia, “un préstamo en con-
diciones muy favorables, mejores
que las del mercado”. Fue el mo-
mento en que se fragud, frente a
las insistentes peticiones internas
y externas de solicitar un rescate
completo para Espafia, la imagen
del Presidente de Gobierno como
peculiar “Don Tancredo”, como el
lider que habia evitado el rescate
del pafs con la particular y sabia
maxima de que “a veces la mejor
decision es no tomar ninguna de-
cision”.

AUSTERICIDIO Y CORRUPCION
(2013 Y 2014)

bviamente, el “rescate que no

fue rescate” vino acompafia-

do de unintenso plan de me-
didas de austeridad, que seguian a
lasya iniciadas en los dltimos me-
ses del Gobierno socialista, con la
modificacion del Articulo 135 de
la Constitucion, en aras de conse-
guir la estabilidad presupuestaria
que exigia la Unidn Europea. Pa-
ra entonces, llevaba tiempo incu-
bandose la respuesta ciudadana
frente a la crisis, que desde el
15 M de 2011 habia mostrado la
enorme indignacion de grandes
segmentos de la poblacidon ante
la falta de respuestas politicas a
la crisis y, en general, ante la in-
capacidad del sistema para hacer
frente a las demandas y necesida-
des sociales mds bdsicas.

“Austericidio”
se convirtio,
por asi decirlo,
en el titulo

o etiqueta

que activaba
la narrativa
que dominé

la discusion
sobre la

erisis y sus
consecuencias
durante

buena parte
del primer
Gobierno de
Mariano Rajoy

unque incluso la Real Acade-

mia de la Lengua medid para

que se hiciera un uso ade-
cuado del término -que no estd
en el diccionario-, lo cierto es que
“austericidio” se convirtio, por asi
decirlo, en el titulo o etiqueta que
activaba la narrativa que domino
la discusidn sobre la crisis y sus
consecuencias durante buena
parte del primer Gobierno de Ma-
riano Rajoy. Enrique Gil Calvo, en
abril de 2013, escribia en el El Pais:
“’Se esta creando por fin el caldo
de cultivo de un extraordinario
malestar social, que podria llegar
a producir un estallido civil por el
efecto catalizador del injusto aus-
tericidio que nos infligen? Existen
multiples indicios que parecen su-
gerirlo asi, resumibles en los tres
siguientes. Ante todo, por supues-
to, el ingente auge del paro, que
sigue desborddndose por el efecto
retardado de la reforma laboral
aprobada hace un afio. (...) En se-
gundo lugar, el empecinamiento
en el austericidio mismo. Ha que-
dado meridianamente demostra-
do que la politica de ajuste fiscal
esta contrayendo todavia mas la
segunda recesion, bloqueando en
consecuencia la salida de la crisis.
(...) Y en tercer lugar, la estolidez
politica del Gobierno Rajoy, inca-
paz de administrar la ruina con un
minimo de inteligencia y empatia
ciudadana. Aplica el austericidio
que le imponen sus superiores
europeos con la sordera moral de
un tecndcrata que cumple su deber
con rutinaria rigidez”.

1 otro capitulo de la narrativa
ciudadana sobre la crisis en
este periodo seria el de la co-
rrupcion. Mientras millones de
ciudadanos padecian penurias la-
borales, deshaucios, dificultades
para pagar los bienes mds bdsicos
-como la energia-, e incluso frau-
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des -como el de las preferentes-,
una tras otra se iban descubriendo
tramas de corrupcion que afecta-
ban ala clase politica, y en especial
al gobierno de turno. Los casos de
Barcenas, las tarjetas black de Caja
Madrid, la trama Punica, la Gurtel,
yun sinfin de desmanes de muy di-
verso tipo que acababan implican-
do al establishment, casi sin distin-
cion de color politico o ideoldgico,
afiadian una dimensidn trdgica a
la crisis, entre otras cosas porque
muchas de las actuaciones ilegales
se habian producido en el escena-
rio de la gigantesca burbuja inmo-
biliaria que estaba en el origen de
gran parte de los males econdmi-
cos que se padecian en el pafs.
Austericidio y corrupcion fueron
ejes tematicos centrales del éxito
de la materializacidon del malestar
y la indignacidn en el nacimiento
de un partido politico como Pode-
mos, que a partir de 2014 revolu-
cionaria el panorama politico na-
cional y autonomico.

RECUPERACION Y FIN DE LA CRISIS, 0
NO (2015 A 2017)

as reformas estructurales

adoptadas por el Gobierno

desde 2012 -en especial la re-
estructuracion del sistema finan-
ciero y la reforma del mercado
laboral-, la devaluacidn real via
salarios como consecuencia de la
crisis -que ha hecho a los produc-
tos y servicios mds competitivos
en los mercados internacionales-,
yun entorno internacional muy fa-
vorable para la economia espafiola
(caida del precio del petrdleo, ines-
tabilidad politica en competidores
turisticos clave, mantenimiento
de una politica monetaria expan-
siva en Europa, etc.) posibilitaron
comenzar a introducir a partir de
2014, pero sobre todo de 2015, la
narrativa de la recuperacion, ba-
sada en datos macroecondmicos



muy positivos. Espafia se convertia
de nuevo en el pais que mas crecia
y mas empleo creaba en la Unién
Europea, aunque siguiese mos-
trando datos de desempleo y pre-
cariedad laboral alarmantes, amén
de unanada desdefiable fragilidad
ante posibles cambios del entorno
econdmico internacional.

in embargo, a la narrativa de

la recuperacion se opone con

fuerza todavia el discurso del
austericidio y la corrupcidn, y esa
“historia” tantas veces contada de
que la visiéon macro oculta la rea-
lidad; oculta el hecho de que las
buenas noticias econdmicas lo son
sobre todo para quienes menos
las necesitan; de que las mejoras
no acaban siendo percibidas en
el dia a dia del ciudadano, de los
trabajadores y de quienes mas lo
necesitan.

uizd por esa pugna de reali-

dades, pocos se atreven hoy

a proclamary defender la na-
rrativa del “fin de la crisis”, aunque
la Comision Europea en agosto
de 2017 la dio oficialmente por
cerrada, tras constatar -al menos
en el conjunto de la Union- que
el nivel de desempleo en el Viejo
Continente estd en sus niveles mas
bajos,y que el PIB comunitario cre-
cera este afo por quinto afio con-
secutivo.

UNA REFLEXION FINAL

1 somero repaso a algunas

de las narrativas de la crisis

econdmica espafiola en sus
distintas fases, durante la ultima
década, sirve para tener una vi-
sion discursiva de este periodo y
para advertir la importancia que
en cada momento tuvieron cier-
tos conceptos, palabras y marcos
de interpretacion de lo que esta-
ba sucediendo. En muchos de los

L

casos analizados, la utilizacion de
ciertas herramientas retdricas -me-
taforas, eufemismos, creacion de
nuevos términos, etc.- sirvio para
etiquetar con éxito las narrativas
econdmicas de explicacion de la
actualidad que proponian en cada
momento los gobiernos de turno,
los partidos politicos o la clase em-
presarial. No en vano, como explica
acertadamente George Lakoff en
Don't Think of an Elephant!: Know
Your Values and Frame the Debate,
las palabras son la via de entrada
a los frames que moldean nuestra
comprension de la realidad.

istas en la distancia, estas sen-
cillas narrativas que jalonaron
la evolucion del discurso pu-
blico sobre la crisis, y que en mu-
chos casos distorsionaron la reali-

dad desde dpticas interesadas, sin
duda contribuyeron a configurar
los estados de opinidn publica y
a condicionar la propia evolucién
de la situacion econémica. Como
comenta Robert J. Shiller existen
buenas razones para considerar
que estas contagiosas y sencillas
explicaciones de la situacion eco-
ndémica son analizables como im-
portantes factores exdgenos que
impactan en el comportamiento
agregado de las economias. Por
supuesto, como destaca el mis-
mo autor, el analisis textual de los
conceptosy estados de opinidn que
dominan la interpretacidon econo-
mica de situaciones como las crisis
pueden ayudarnos a entender me-
jorlasdeliberadas manipulaciones
y engafios que a menudo se sufren
en esas circunstancias.



