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* Primer semestre. Para el PIB, datos anualizados
Fuente: Cuentas financieras economia espafiola 2000-2007 y trimestrales. Actualizado 20 octubre 2008
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Endeudamiento Sociedades no financieras
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* Primer semestre. Para el PIB, datos anualizados
Fuente: Cuentas financieras economia espafiola 2000-2007 y trimestrales. Actualizado 20 octubre 2008
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EndeudamientoaCPy a LP

(En % total préstamos a sociedades no financieras)
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Endeudamiento del SP
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Evolucion del déficit y deuda publicos
En % sobre PIB

Espafia Déficit

Espafia Deuda

* Previsiones
Nota: Las series del déficit publico siguen el eje de coordenadas de la derecha
Fuente: Statistical Annex, Octubre 2008. Comision Europea
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Financiacion bancaria
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Financiacion total. Mes de octubre 1996-2008

(Tasa interanual en %)
[ee]

W Sociedades Familias
no financieras
©
o o o
m N <. o o
@ o o N —
> 9 @
2
o 3
(a0}
—
(o))
f o
[ee]
@
n
I T T T T T T T

Oct.'96 Oct.'97 Oct.'98 Oct.'99 Oct.'00 Oct.'01 Oct.'02 Oct.'03 Oct.'04 Oct.'05 Oct.'06 Oct.'07 Oct.'08

Fuente: Banco de Espafia
omen Enero’09

del Treball Maciona




Financiacion total. Mes de octubre 2006-2008

(Tasa interanual en %)

m Sociedades Familias

no financieras

Oct.'06

Fuente: Banco de Espafa
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Caidas de la financiacion total desde los dos maximos
desde la adopcidn del euro

Empresas

Familias

Empresas

Familias

Maximo

Minimo

Diferencial

Tasa caida

Ao 2000

Ao 2003

2003/2000

2003/2000

19,4
16,6

11,9
17,8

-7,5
1,3

-38,7
7,8

Ao 2006

Afio 2008

2008/2006

2008/2006

27,8
20,0

Fuente: Banco de Espafia

8,9
5,8

-18,9
-14,3

-67,9
-71,2
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1. Volumen

2. Garantias / Valor del patrimonio

3. Margen y coste

4. Plazo de vencimiento

5. Transmision / Colocacion
(cédulas, subrogacion hipotecas...)
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Causas de la crisis
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Fallos de la regulacion (1)

1. Desde 2001 a 2008 la Fed caus6 un aumento del dinero bancario
superior al 70% del importe total acumulado en el conjunto de los 88
afios de su existencia. Esto es, al menos, 2 trillones de $ (G.Riesman)

a) Mantener la relajacion monetaria un tiempo excesivo
2001-2004

b) Subirlo timidamente entre 2004-2006

c) Volver a bajarlo hasta el 2% en 2006 para suavizar el
panico financiero

2. La Fed permitio a la banca operar con un volumen de reservas inferior
al 2%

3. La Fed tuvo como objetivo mantener el tipo de interés real negativo
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Fallos de la regulacion (ll)

. Los legisladores que aprobaron “Community Reinvestment Act-CRA”
(1977), que obliga a los bancos a dar créditos a prestatarios pobres que
a menudo no pueden pagarlos y da a grupos comunitarios el derecho a
comentar o protestar por el incumplimiento de la CRA por parte de los
bancos. Acorn es el grupo mas activo en este ambito

. Las camaras de representantes que no consiguieron “hearings” de
calificadores y revendedores (FM, FM) hasta finales de 2007 sin lograr
conclusiones utiles

. Los reguladores que han creado un laberinto de agencias superpuestas
con capacidad normativa

. Registros (Empire State Building — Nelots, New York Daily News)

Enero’09




Fallos del mercado (l)

1. Los sembradores (proponentes y votantes de los planes de vivienda)

2. Los creadores de Agencias Federales Fm&FMaDpt. Of Housing and Urban Development

3. Quienes presionaron a bancos y a entidades financieras con su critica
Yy presic')n p.e. Robert Litan (Brookings Institution) en Washington Post

4. Los ‘originadores’

5. Los revendedores de hipotecas
Bancos de inversién, bancos comerciales, Fannie Mae, Freddie Mac y otras

Comparecencia de Daniel Mudd (CEO Fannie Mae) y de Richard Syron (CEO
Freddie Mac) en el Committee Hearing:

“Both men defended the companies, arguing that they were forced by legal and
regulatory mandates to support the housing market, even when that market
started to falter” (wall Street Journal, December 10, 2008)
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Fallos del mercado (Il)

6. Las agencias de rating, oligopolio amparado legalmente

7. Los aseguradores

8. Los bancos compradores

9. Las gestoras de cartera

10. Los ahorradores ultimos que confian en sus asesores
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Enero’09

De Primer Orden

1. Incremento de la emision de dinero

2. Descenso de los tipos de interés

3. Aumento de la competencia
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De Segundo Orden

1. Incremento del volumen y reduccion de margen

2. Mayor poder negociador de acreditados: mayor riesgo

Descenso garantias

Deterioro de la instrumentacion

Aumento ratio deuda/actividad
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De Tercer Orden

1. Fallida de entidades financieras

2. Credit crunch

3. Bloqueo econémico

- Suspensiones de pagos
- Aumento de paro

- Recesion
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Enero’09

1. Cura de excesos con vuelta a dimensiones tolerables:

dar liguidez y margen de actuacion

2. Descenso de tipos de interés de forma transitoria, pero
suficiente y anunciada

3. Aumento de la seguridad a las entidades financieras:

riesgo compartido y ventaja fiscal transitoria
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Salida sostenible de la crisis

Enero’09

1. Estimulo econdmico

1.1) Alainversion: descenso del impuesto de sociedades

1.2) Al empleo: descenso cuotas a la Seguridad Social

. Descenso peso del Sector Publico

. Accién rigurosa en mejora de calidad y descenso del coste de
cumplimiento de la regulacion

4. Buenas practicas de las AA.PP., Diligencia, Eficiencia y Eficacia

5. Obras publicas con criterio de coste-beneficio

6. Aumento de competencia: transposicion inmediata de la Directiva
de Servicios
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7. Ayuntamientos y pymes: fin de moratorias en autorizacion de
actividades econdmicas

8. Rapidez en otorgacion de licencias. S6lo comunicacién en el
caso de servicios

9. Reduccién de tipos y ampliacién de concepto en el IVA para
reparacion y rehabilitacion de edificios

10. Tomar en serio el estado de las Autonomias
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