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La crisis económica es plural, en cuanto a su origen, global, por cuanto que ha afectado al conjunto del 
mundo capitalista, especialmente a las economías más avanzadas, y sistémica, en lo relativo a sus causas, 
en la medida en que es el resultado de la quiebra de los mecanismos de acumulación y distribución 
capitalistas en el periodo de la globalización financiera. La crisis no se circunscribe, en consecuencia, a las 
economías que habitan la zona euro1.

Nuestro diagnóstico es que las causas de fondo de la crisis se encuentran en unos procesos económicos 
gobernados cada vez más por el dictado de las finanzas, una inequitativa distribución del ingreso y de 
la riqueza y un espacio productivo y comercial jerarquizado y desigual; todo ello, en un contexto más 
amplio de dinámicas de crecimiento depredador del entorno físico que las sustenta y de una progresiva 
oligopolización de los mercados (diagrama I).

Estos factores han caracterizado, con desigual intensidad, dependiendo de las regiones y países 
considerados, la dinámica económica capitalista desde las últimas décadas y también han atravesado el 
denominado “proyecto europeo”. Su articulación es lo que, en definitiva, da cuenta de la economía de 
endeudamiento, cuyo desbordante crecimiento provocó el crack financiero de 2008. 

1 Tampoco ha tenido igual incidencia en todas ellas, ni siquiera se han ejecutado las mismas políticas, ni, cuando han sido 
comunes, han tenido idéntica intensidad.
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Diagrama I

Fuente: Elaboración propia

Así pues, para entender los efectos perturbadores de la Unión Económica y Monetaria (UEM) es 
imprescindible introducir e integrar en el marco interpretativo, en el diagnóstico, los vectores centrales de 
la dinámica de acumulación y distribución que han impregnado, al menos desde la década de los ochenta 
del pasado siglo, desde luego mucho antes de la implantación del euro, a los capitalismos europeos. Y es 
en este contexto más amplio, en esta dinámica capitalista, cuando los responsables comunitarios dan el 
paso de crear la UEM. 

La principal singularidad de esta crisis en Europa tiene que ver con las consecuencias de la creación 
de un espacio monetario integrado -con las carencias institucionales con que se creó y, sobre todo, con los 
desequilibrios tanto macroeconómicos como productivos que promovió (Brancaccio, 2012; Enderlein et al., 
2012; Alvarez, Luengo y Uxó, 2013; European economists for an alternative economic policy in Europe. 
Euromemorandum Group, 2013; Fitoussi y Saraceno, 2013 y Palley, 2013).

Se abren dos líneas de reflexión para entender las peculiaridades de la crisis europea, complementarias 
entre sí y, por tanto, ambas necesarias. De un lado, el libre movimiento de capitales –determinante en el 
impulso de la moneda única y revelador de su configuración institucional (Onaran, 2009)- que consagró la 
UEM, operando en un espacio caracterizado por estructuras productivas y comerciales bien distintas, sin 
instituciones capaces de supervisar y corregir los desequilibrios asociados al crecimiento de los movimientos 
transfronterizos de capital, tenía que dar lugar, necesariamente, a la intensificación de las asimetrías entre 
los países que integran la zona euro. Ello contribuyó de manera crucial a una espiral de endeudamiento 
-público y, esencialmente, privado-, que se desarrolló aceleradamente desde finales de los años noventa 
del pasado siglo y que culminó en la crisis financiera (Vilariño, 2011; Keen, 2012; European economists 
for an alternative economic policy in Europe. Euromemo Group, 2013 y Rodil, Vence y Sánchez, 2013).

De otro lado, el referido diseño y la operativa correspondiente han sido funcionales al capital 
financiero y a las grandes corporaciones, han facilitado el redespliegue productivo y comercial de las 
empresas transnacionales, ha debilitado la capacidad de intervención de los poderes públicos, ha reforzado 
la posición prominente del capital frente al trabajo y ha entregado el denominado proyecto europeo a los 
mercados desregulados (Fitoussi y Saraceno, 2009 y 2013; Zacune, 2011; Artus, 2012; Boyce, 2013 y 
Boyer, 2013). Todo ello ha abierto una segura y fructífera vía de enriquecimiento de las oligarquías.
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Esta perspectiva, más allá de una dimensión estricta y limitadamente institucional y reconociendo 
que el euro surgió con un diseño insuficiente e ineficiente, pone el acento en ofrecer una caracterización 
estructural y sistémica de los procesos de integración monetaria.

En el caso de la economía española, la llegada masiva de flujos financieros –estimulada por el 
libre movimiento de capitales que consolidó la UEM, la reducción de los tipos de interés reales y las 
oportunidades de negocio asociadas, sobre todo, al boom inmobiliario- ha estado en la base de los déficit 
por cuenta corriente, del intenso crecimiento de la deuda privada, de la consolidación de un patrón de 
especialización productiva sustentado en actividades de medio-bajo perfil tecnológico y valor añadido, de 
la expansión del sector no comerciable -es decir, de aquél que se articula en torno al mercado interno- y de 
la propagación de la burbuja inmobiliaria (Artus, 2013 y Consejo Económico y Social, 2013)

Pero también en este caso conviene hacer una puntualización, pues una parte de esta problemática, 
sobre todo la que tiene que ver con las debilidades de nuestro aparato productivo, precede a la adscripción 
de nuestra economía a la zona euro y da cuenta de la brecha de productividad y del déficit de competitividad 
que la separa de los países más avanzados de nuestro entorno. Los dos gráficos siguientes (I y II), uno 
referido al peso de los productos de media-alta y alta tecnología en el valor añadido global y otro que ofrece 
información sobre el saldo de la balanza comercial en bienes de alta tecnología, son reveladores del rezago 
estructural de la economía española2 (Fagerberg y Knell y Srholec, 2004; Mulder, Paillacar y Zignago, 2009 
y United Nations Industrial Development Organization, 2013). Su pertenencia a la UEM ha agravado los 
problemas de fondo y ha contribuido a confinarla en una posición periférica, frágil y dependiente. 

2 Para la desagregación de los productos industriales por niveles tecnológicos nos hemos ceñido a la clasificación que establece la 
OCDE, basada en la importancia de los gastos en investigación y desarrollo en relación con la producción bruta y el valor añadido 
de los diferentes tipos de industrias que producen bienes para la exportación (http://www.oecd.org/science/inno/48350231.pdf).

Gráfico I:

Industrias de media-alta y alta tecnología en España y Alemania (Porcentaje del valor añadido manufacturero)

Fuente: Elaboración propia a partir de Standatabase, OCDE.
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La diferencia entre el valor añadido aportado por las industrias de media-alta y alta tecnología 
(en porcentaje del valor añadido global manufacturero) de las economías alemana y española ha sido 
considerable a lo largo del período comprendido entre 1980 y 2007; se ha reducido ligeramente entre la 
década de los ochenta y la siguiente (situándose, pese a todo, en unos 20 puntos porcentuales), porcentaje 
que aumento entre 2000 y 2007,  hasta alcanzar 25 puntos.

Los datos sobre los intercambios comerciales (ahora referidos a los productos de alta, media-alta, 
media-baja y baja tecnología) entre 1990 y 2007 (años para los que la OCDE ofrece información estadística) 
también apuntan en la dirección de un notable y persistente rezago estructural de nuestra economía. Como 
se observa en el gráfico II, aunque los déficit están presentados en las cuatro categorías tecnológicas (sólo 
se registró un moderado superávit en la década de los 90 en los de media baja), los mayores desequilibrios 
se concentran en los bienes de mayor complejidad, y que, en consecuencia, también generan mayor valor 
añadido.

Dar por bueno este diagnóstico tiene, al menos, dos implicaciones. La primera es que una alternativa 
progresista a la crisis económica hace necesario un radical cuestionamiento tanto del entorno institucional 
como de la lógica económica que subyace en el mismo, pues ambos aspectos están conectados y se 
refuerzan mutuamente. 

El euro no sólo es una moneda compartida por varios países, sino que, desde su origen ha formado 
parte inextricable de un entramado institucional (sesgado, más que imperfecto) y de unas lógicas y 
dinámicas económicas que han estado en la base de una economía crecientemente determinada por las 
finanzas, que no sólo han ganado en importancia sino que han impuesto su lógica (Stockhammer, 2009; 
Hein, 2011 y Coriat et al., 2012). Defendemos un planteamiento que, en definitiva, sitúa la moneda como 
expresión de las relaciones sociales y como vehículo de los intereses de la clase dominante. 

En segundo lugar, la aceptación de este diagnóstico, supone que salir de la crisis significa mucho más 
que reactivar la economía, por importante que sea este objetivo en un contexto de masivo desempleo. Es 

(*) (X-M)/(X+M)

Fuente: Ob. cit.

Gráfico II

Saldo de la balanza comercial tecnológica de la economía española (*)
(Valores en dólares)
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imprescindible abordar y resolver los problemas que la provocaron; para ello es obligatorio dotar de mayor 
complejidad y profundidad a las propuestas de salida de la crisis, que, además de un imprescindible plan 
de emergencia, dada la gravedad de la situación actual, necesariamente deben situar en la agenda política 

la problemática estructural que estuvo detrás de la economía del endeudamiento. 

CONCLUSIÓN

Los asuntos tratados en estas páginas no han estado en la agenda de Bruselas, ni en la de los gobiernos, 
o han tenido una presencia retórica. No en vano avanzar en esa dirección comporta una revisión en 
profundidad del proceso de acumulación capitalista y del proyecto comunitario, así como un cambio 
sustancial de la actual correlación de fuerzas. 

Nada que ver, por lo tanto, con una perspectiva centrada casi de manera exclusiva en las reformas 
institucionales –por  necesarias que sean- o que aísla la moneda de los procesos económicos y de las 
relaciones de poder que la determinan; o que pretenda hacer caer la responsabilidad de la crisis sobre los 
trabajadores por una supuesta incontinencia salarial en comparación con la envidiable austeridad alemana, 
o sobre las familias que habrían vivido por encima de sus posibilidades, o sobre una mala gestión de 
los recursos públicos, que, siendo cierta, no ha sido la causante del alto endeudamiento acumulado por 

nuestra economía durante los años anteriores de la crisis.
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