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Presentacion del numero 14

José M. Dominguez Martinez

un cuando se siguen ya las nuevas pautas

relativas a la aparicion a lo largo del afio, este

nuevo numero de la revista eXtoikos,
mantiene, sin embargo, en su integridad el formato
estandar de contenidos. Dar cuenta de éstos es el
objeto de este texto de presentacion.

En esta ocasion, el tema propuesto para el debate
cubre aspectos tan amplios y de tanto alcance como
los que tienen cabida dentro de los epigrafes de
desarrollo  econémico, paises emergentes y
globalizacién. En el trabajo incluido en dicha seccién
se trazan las lineas bdsicas de un marco para el
estudio de la transformacion del papel y la situacién
de las economias emergentes en el contexto de la
globalizaciéon econémica. Como cuestion clave se
plantea si dicha transformaciéon ha implicado un
aumento efectivo del desarrollo en el mundo vy, ligada
a la anterior, si la globalizaciéon ha tenido efectos
netos positivos. En el trabajo se abordan los aspectos
conceptuales y metodoldgicos y las tendencias
observadas recientemente, asi como la vertiente de la
gobernanza y las politicas econémicas aplicadas.
Finalmente se recoge un invencinco

tario de los principales retos y cuestiones que se
plantean en la actualidad en relacién con el tema de
debate. Un aspecto absolutamente crucial es la forma
en la que se resuelva la tension permanente existente
entre el conflicto y la cooperacion.

Tres son las colaboraciones incluidas en el apartado
de articulos. En la primera de ellas José Maria Lopez
efectia un analisis del nuevo orden internacional
politico y econdmico para el siglo XXI, partiendo de
una visién de cémo se ha formado histéricamente,
desde el siglo XVI, el sistema dentro del cual
interactian los Estados y las organizaciones
internacionales. Particular atencién se presta a la
alteracion que la crisis financiera internacional de
2007-2009 ha originado sobre los esquemas
institucionales por los que se rige el orden econdmico
y politico internacional. El modelo del Estado del
Bienestar es recomendado como solucién de sintesis y
compromiso para afrontar los retos econdémicos del
siglo XXI. Los nuevos problemas que afloran en la
escena politica internacional hacen necesaria la
busqueda activa de una configuraciéon equilibrada

para los distintos actores, en lugar de plegarse
pasivamente a la evolucién de los acontecimientos.

Por su parte, Antonio Jesus Lopez lleva a cabo un
repaso de la trayectoria histérica del Fondo
Monetario  Internacional  (FMI), desde su
constitucion hasta la actualidad. En el articulo se
exponen los principales aspectos organizativos y de
funcionamiento del FMI, y se valora su actuacion de
asistencia a paises que han sufrido episodios de
dificultades econémicas y financieras. Se recogen las
criticas  vertidas acerca de su papel y su
funcionamiento, al tiempo que se ponen de relieve los
aspectos positivos de dicha institucién internacional,
que, segln resalta el autor, ha sido la mayor fuente
mundial de fondos masivos de emergencia para paises
sumidos en una crisis econémica o financiera. Se
aboga por la necesidad de acometer reformas que
refuercen su eficacia y transparencia.

Finalmente, Fernando Morilla estudia la
cooperacion de la Unién Europea con los paises no
integrantes de dicha Unién que se asoman al
Mediterraneo. En este trabajo se detallan las distintas
lineas de actuaciéon emprendidas por la Unidn
Europea, se analiza la estructura econdémica de los
paises de la cuenca mediterranea y se valoran las
perspectivas de la cooperacion. El autor aboga por
explorar nuevas estrategias de cooperacion basadas en
la descentralizacién y en el acercamiento a las
condiciones reales y a las necesidades de cada zona
geografica.

A su vez, la seccién de ensayos y notas acoge seis
trabajos. En el primero de ellos, Enrique de Vivero
contrapone los aspectos econdémicos y de defensa en
relacion con los paises emergentes y el proceso de
globalizacion. A partir de su cualificada y dilatada
experiencia en el ambito de la defensa, efectiia una
ilustrativa exposicién acerca del potencial militar,
enmarcandola en su situacidn econdmica, de los
paises incluidos en el grupo BRIC. Se pone de relieve
el dilema que afrontan estos paises entre la asignacion
de recursos hacia fines sociales y distributivos o hacia
los gastos de defensa.
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Seguidamente, Rafael Vidal ofrece un documentado
recorrido histérico acerca de las conexiones entre la
economia y la defensa. El imperio romano, que
marc6 un hito en dicha interrelacién, es objeto de un
andlisis especifico, que permite conocer algunas de las
claves del auge y del declive de un sistema que tuvo
tanta relevancia en la historia del mundo occidental.
La aceleracion del tiempo y las rupturas o
discontinuidades provocadas por las guerras son
asimismo esbozadas, unidas a otras cuestiones que,
aunque en una apretada sintesis de tan dilatado
periodo, resultan de gran interés para calibrar los
factores que promueven o frenan el desarrollo
histérico.

Posteriormente, el profesor Jesus Alfaro aborda el
proceso de configuracion del Derecho de la
competencia a la luz de la doctrina del Tribunal de
Justicia de la Unién Europea. En este trabajo se
sostiene, a partir de una detallada fundamentacién
juridica, que las decisiones de dicho alto tribunal se
han basado en practicas excepcionales mas que
cotidianas, lo que ha originado una desvirtuada
impresiéon de las reglas que rigen la competencia
empresarial en la Union Europea. El autor expone los
errores observados en la jurisprudencia europea y
perfila los pasos a adoptar para su subsanacion.

Por su parte, Antonio Chaves aporta, desde su
experiencia profesional como notario, una visiéon de
las propuestas contenidas en el Informe Lagares sobre
la reforma fiscal en Espana referidas al Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos
Documentados. El autor, haciendo gala de un gran
rigor analitico, desmenuza los principales supuestos
incluidos en este impuesto, que realmente constituye
una amalgama integrada por tres tributos
diferenciados:  Impuesto  sobre  Operaciones
Societarias, Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales (Onerosas) e Impuesto sobre Actos
Juridicos Documentados. Por distintos motivos, en
general se considera apropiada la propuesta de
supresién de tales gravdmenes planteada por el
Informe Lagares. En caso de que se mantengan, se
defienden diversas lineas de actuacion: i) aumento de
la precisién en la definicién legal de los hechos
imponibles; ii) mayor coordinacién tributaria; iii)
exonerar situaciones en las que no hay una verdadera
manifestacion de la capacidad econdmica; y iv) evitar
supuestos de doble tributacion.

Posteriormente, Patricia Pérez ofrece una
aproximacién a un instrumento financiero en auge
como son los bonos contingentes convertibles, mas
conocidos como CoCos. En el trabajo se enmarca la

utilizacién de dicho instrumento financiero en el
contexto de la nueva regulacién internacional de los
requerimientos de capital de las entidades de crédito y
se exponen sus caracteristicas, asi como sus ventajas e
inconvenientes. Asimismo se repasa el papel jugado
por los CoCos en el proceso de reestructuracién
bancaria en Espafa y su utilizacién por entidades no
afectadas por dicho proceso. Tras una valoracion del
nuevo escenario, se pronostica un aumento del
protagonismo de este novedoso instrumento.

Por dltimo, José Luis Navarro pone de relieve el
papel estabilizador de la sanidad publica en la
economia andaluza, en términos de empleo, salarios y
produccién. En el trabajo se concluye que el sistema
sanitario publico en Andalucia ha ejercido un papel
estabilizador claramente anticiclico en la reciente
crisis. Esta caracteristica, especialmente apreciable en
una etapa de retroceso de la actividad privada, viene a
afadirse al desempenio de su funcién de otorgamiento
de prestaciones para la poblacién en la forma de
servicios  sanitarios gratuitos equivalentes a
retribuciones en especie.

Seguidamente, dentro de la seccién reservada al
pensamiento econémico, el profesor Miguel Gonzalez
completa su exposicion, iniciada en el numero 12 de
la revista, acerca del ideario econdémico de la
escolastica. Tres son las cuestiones en las que se
centra el ensayo: la licitud y necesidad social del
comercio y de la figura del mercader; las operaciones
en divisas, y la usura. De la docta mano del autor,
protagonista clave de los sucesivos contenidos de la
mencionada seccion de la revista, comprobamos el
arduo camino que algunos conceptos y practicas, a la
postre tan relevantes para el desarrollo econémico,
tuvieron que recorrer hasta abrirse paso.

Ya en relacién con la ensefianza de la Economia, se
incluye un articulo, elaborado por quien suscribe
estas lineas, acerca de la puesta en cuestion de algunos
de los supuestos basicos del enfoque metodoldgico
neoclasico. Concretamente, se pone de relieve la
observaciéon de G. Cooper, quien discrepa de la
plausibilidad del supuesto de que los individuos
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toman sus decisiones como maximizadores de
utilidad, piedra angular del enfoque neoclésico. En su
lugar, considera que las personas actian como
competidoras, valorando su posicion relativa frente a
otras. De prevalecer esta pauta de comportamiento,
las consecuencias metodolédgicas para la Economia
podrian ser muy importantes.

Por su parte, las profesoras Francisca Garcia,
Beatriz Lacomba y Beatriz Rodriguez ofrecen una
perspectiva sobre la internacionalizacién de los
estudios de Economia. Exponen las diversas formas
en las que se plasma dicho proceso y describen la
experiencia de la Facultad de Ciencias Econémicas y
Empresariales de la Universidad de Malaga, que se
muestra especialmente activa en la puesta en marcha
de programas de internacionalizacion.

En el epigrafe dedicado a la coyuntura econémica
se incluye una sintesis de la evoluciéon de los
indicadores econdémicos bdasicos en distintos planos
territoriales.

El reparto del PIB mundial por paises y bloques ha
sido la cuestion elegida para dar contenido al
apartado del grafico seleccionado, a cargo del
profesor Rafael Ldpez, quien muestra cémo ha
evolucionado la participacion de los grandes bloques
en el PIB mundial. Asimismo, evaltia el protagonismo
adquirido por los paises integrantes del grupo BRICS.
Igualmente se aportan algunas proyecciones sobre la
configuracion futura de la produccién mundial.

También el profesor Lopez se ocupa de los epigrafes
de radiografia econdémica y metodologia econémica
aplicada, en los que estudia, respectivamente, los
flujos comerciales y la medicion del grado de apertura
de una economia. El primero nos permite tener una
vision sucinta de la evolucién cuantitativa de los
flujos comerciales en el mundo, asi como apreciar la
recomposicion registrada en el reparto por paises
entre 1980 y 2013. De particular interés resulta
repasar el ranking de paises en funcién del valor de
las exportaciones e importaciones. Espafia aparece en
las posiciones 18* y 179, respectivamente. Por lo que
respecta a Alemania, no obstante la holgada posicién
de superavit comercial que caracteriza a dicho pais,
ocupa el tercer lugar tanto como exportador como
importador. En el segundo de los epigrafes citados, se
expone el indicador habitualmente utilizado para
medir el grado de apertura comercial de una
economia, la ratio del agregado de exportaciones e
importaciones con respecto al PIB. A pesar de su
extendida utilizacion, se sefialan las limitaciones y
deficiencias de las que adolece dicho indicador.

La comparacién del nivel de vida de distintos paises
a partir del PIB per cépita es la cuestion que se aborda
dentro del apartado de razonamiento econdémico. En
¢l se justifica la utilizacion de las paridades del poder
de compra, en lugar de los tipos de cambio
nominales, para llevar a cabo comparaciones
internacionales de indicadores econdémicos, y se
ilustra su aplicacion practica.

En el de curiosidades econémicas, Rafael Lopez
realiza una aproximacion al papel de los contenedores
en el comercio internacional. Se pone de manifiesto
cémo la revolucion del transporte maritimo y fluvial
encuentra su origen en la extension generalizada del
contenedor, cuya creacién tuvo lugar en el afio 1956.
Segiin estimaciones recientes, los contenedores en
circulaciéon dan cobertura a mds del 60% del
comercial mundial.

Ya en la seccion destinada a los protagonistas de la
economia, Gregorio Martin ha sido quien se ha
ocupado de recabar diversas opiniones acerca de los
efectos de la globalizacion econdmica. Tras un
preambulo que permite contextualizar las cuestiones
planteadas, formula cinco relevantes preguntas que
formula a cuatro personas que exponen sus diferentes
puntos de vista.

Por otro lado, como es habitual, Mercedes Morera
es la encargada de plasmar una sintesis sistematica de
los principales hitos normativos con implicaciones
econdmicas, en este caso correspondientes al segundo
trimestre de 2014.

La seccién de resefia de libros incorpora dos
recensiones. En la primera, José Maria Lopez lleva a
cabo un extenso repaso de la obra de Ben S. Bernanke
«The Federal Reserve and the financial crises», que
contiene cuatro conferencias impartidas por el
expresidente de la Reserva Federal de Estados Unidos.
En la colaboracién incluida se realizan una serie de
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apreciaciones ilustrativas y utiles para quienes estén
interesados en conocer a grandes rasgos la evolucion
del sistema financiero. En la segunda, quien suscribe
estas lineas vierte algunos comentarios acerca de la
novela de John Lanchester titulada «Capital», que, de
la mano autorizada de este autor, nos ofrece una
interesante perspectiva socioeconomica de la vida en
el Londres de los tultimos afos, marcados por la
génesis y el desencadenamiento de la Gran Recesion.

El contenido del sumario finaliza con una seleccién
de articulos publicados en diferentes medios en el
segundo trimestre de 2014.

Antes de poner punto final a estas lineas, quiero, en
nombre del Consejo de Redaccion de eXtoikos, dejar
constancia de nuestro agradecimiento a todas
aquellas personas que, de manera desinteresada, han
contribuido a que el niimero 14 de la revista se haya
hecho realidad. También, cdmo no, a todas las
personas que acceden a la revista y difunden sus
contenidos.

Las dificultades para que una publicaciéon de
caracteristicas como las de eXtoikos pueda salir
adelante han sido ya expuestas, de manera reiterada,
en presentaciones de distintos nimeros de la revista.
El grado de dificultad se eleva notoriamente cuando
se pretende dotar de contenidos a cada uno de los
apartados que conforman una estructura bastante
diversificada. Lograr esa exigente meta autoimpuesta
requiere, ante la escasez de recursos efectivos
disponibles, que haya de multiplicarse la aportacion
de algunas personas especialmente comprometidas
con este proyecto editorial, a quienes quiero dejar
expresa constancia de mi gratitud.
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Desarrollo economico, paises emergentes y globalizacion

José M. Dominguez Martinez

Resumen: El proposito de este trabajo es trazar las lineas basicas de un marco para el estudio de la transformacion

del papel y la situacién de las economias emergentes en el contexto de la globalizacién econdmica. La cuestion

clave a plantear es si dicha transformacién ha implicado un aumento efectivo del desarrollo en el mundo y, ligada a

la anterior, si la globalizacién ha tenido efectos netos positivos. Se parte de abordar los aspectos conceptuales y

metodoldgicos para, posteriormente, analizar las tendencias observadas recientemente. Se hace luego hincapié en la

vertiente de la gobernanza y en las politicas econdémicas aplicadas. El trabajo finaliza con un inventario de

cuestiones y retos planteados.

Palabras clave: Desarrollo econémico; paises emergentes; globalizacion.

Cédigos JEL.: F50: F60; 010.

1. Introduccién

a globalizacion es una de las palabras clave de

las  ultimas  décadas; si  hay algo

verdaderamente «global» es dicha palabra,
convertida en omnipresente en los mas diversos
analisis en el campo socioeconémico y en argumento
socorrido para tratar de explicar los cambios, no
pocas veces insospechados, a los que asistimos sin
tregua'. La globalizacién ha llevado al mundo a una
transformacion de una magnitud sin precedentes,
aunque a veces no quede del todo claro si la
globalizacién es la causa o el efecto. Vivimos en un
mundo complejo e interrelacionado donde no resulta
facil seguir el hilo de la madeja de las alteraciones que
se suceden sin solucién de continuidad. Las
tecnologfas de la informacién y la comunicacién
(TIC) son el compafnero inseparable de la
globalizacién, y colaborador més que necesario

! Como es bien sabido, pueden formularse distintas

definiciones de globalizaciéon (Dominguez Martinez, 2010a),
pero todas ellas comparten la idea de la proyeccion de las
actividades humanas desde los estrechos confines del
Estado-naciéon al teatro mucho mds grande del propio
planeta Tierra. De una manera mucho mds sintética, se ha
definido la globalizacién como la contraccion del espacio y
la aceleracion del tiempo. La economia mundial se
caracteriza en la actualidad por un doble fenémeno
reciprocamente alimentado: la globalizacién y un proceso
generalizado de fuerte desarrollo tecnolégico aplicado a las
actividades productivas. Las manifestaciones mas claras de
esta nueva realidad se traducen en unos flujos
internacionales mucho mas abiertos e intensos de bienes,
servicios, capitales, personas, informacién y tecnologia
(Medel, 2007).

para que ésta haya podido desatarse a tal escala.
Como destaca Wolf (2014a), la caracteristica
sobresaliente del ultimo cuarto de siglo es la
globalizacién, impulsada por la aceptaciéon mundial
de la economia de mercado y empujada por la
revolucion digital.

Si, el mundo se ha transformado enormemente.
Aunque a veces da la impresion de que la
comunicacién no sélo se ha visto alterada por la
tecnologia, sino también por las estrategias definidas
y las pautas empleadas en la practica. Asi, por
ejemplo, cabe la duda de si la desaparicion de la
expresion «paises subdesarrollados» obedece a que se
entiende que el fenémeno del subdesarrollo ha sido
erradicado realmente. Ni siquiera se suele hablar ya
de «paises en vias de desarrollo», sino de «paises
emergentes», que se asocian a una imagen de
dinamismo y pujanza econdmica, frente a lo que se
presenta como decadencia de las economias
industrializadas. La expresion «mercados
emergentes» es, segiin The Economist (2010c¢), una de
las que ha penetrado tan profundamente en nuestros
cerebros que no tenemos idea de que una vez
representdé un gran desafio al pensamiento
convencional®.

Por otro lado, la dilucion del concepto de «Tercer
Mundo» tampoco puede pasar desapercibida. Sin
embargo, un factor decisivo en este caso es la
autodestruccion del «Segundo Mundo», a raiz del

% El origen de la expresion se atribuye (The Economist,
2010b) a la denominacién que Antoine Agtmael dio a su
compania en 1981 («Emerging Markets Management»).
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derrumbe del socialismo real. La eliminacién del
segundo componente impide la  ordenacién
preexistente, pero este hecho objetivo no parece base
suficiente para suponer que todos los habitantes del
planeta formamos ya parte de un solo mundo.

No obstante lo sefialado, no existe unanimidad
respecto a que la globalizacién sea un fendmeno ya
completado. Asi, hay analistas que consideran que, en
el mejor de los casos, estamos en una era de
semiglobalizacién (The Economist, 2011b). Sin
perjuicio de la visién concreta que se mantenga al
respecto, hay una cuestiéon primordial que se suscita:
spuede afirmarse que ha habido un avance en el
desarrollo econémico mundial como consecuencia
del proceso de globalizacion?

Se trata de una pregunta tan facil de formular como
dificil de responder con precision o rotundidad.
Incluso haciendo abstraccion de la acotacion objetiva
y temporal de la globalizacién, nos topamos de
entrada con un concepto tan escurridizo como el de
desarrollo: ;qué se entiende por éste?, ;como debe
medirse?, ;como puede favorecerse?, jcudles son las
mejores estrategias?, ;es posible lograrlo en un
mundo cada vez mas integrado en lo econdémico pero
que evoluciona en sentido inverso en el orden
politico, con una tendencia a la fragmentacién o
desmembracién?...

Son los anteriores temas de gran trascendencia,
pero el catdlogo de interrogantes puede ampliarse
sustancialmente: ;esta escrito el destino econdémico de
los pueblos?, ;como es posible que coexista la
opulencia con el hambre, la privacién, la miseria y la
enfermedad?, ;qué explica el éxito histérico de unos
paises y el fracaso de otros?

Promover una reflexién en torno a estas cuestiones
es la finalidad de este trabajo, que se estructura con
arreglo a los siguientes apartados: inicialmente se
abordan los aspectos conceptuales y los indicadores
empleados para la medicion del grado de desarrollo;
posteriormente se repasan sucintamente las
tendencias observadas recientemente; el siguiente
epigrafe se centra en la vertiente de la gobernanza y la
politica econdmica; el trabajo finaliza con un
inventario de las principales cuestiones y retos
planteados.

2. Aspectos conceptuales y metodoldgicos
Parece natural que si queremos concretar el

concepto de desarrollo econémico acudamos a la
autoridad de wuna institucién tan relevante vy

apropiada para la ocasion como la OCDE
(Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Econémico). Resulta un tanto llamativo que, cuando
realizamos la busqueda en el glosario disponible en su
pagina web (OCDE, A), no encontremos la expresion
«desarrollo econdmico». Si aparece la palabra
«desarrollo», pero el glosario nos remite a los
conceptos de «desarrollo humano» o «desarrollo
sostenible». Por el primero se entiende «el proceso de
ampliar las elecciones de las personas. Sus tres
elecciones esenciales van orientadas a una larga y
saludable vida, adquirir conocimiento y tener acceso
a los recursos necesarios para un estandar de vida
digno. Elecciones adicionales, altamente valoradas
por las personas, van de la libertad politica,
econdmica y social a oportunidades para ser creativos
y productivos y disfrutar de autoestima personal y
derechos humanos garantizados». A su vez, el
segundo «se refiere al desarrollo que cubre las
necesidades del presente sin comprometer la
capacidad de las generaciones futuras para cubrir sus

propias necesidades».

El siempre util recurso, de primera y, a veces, de
ultima instancia, al diccionario académico si nos
arroja directamente algunas pistas muy significativas
cuando define el desarrollo, en el 4ambito econdmico,
como la «evolucion progresiva de una economia hacia
mejores niveles de vida».

El posicionamiento de la OCDE es bastante
sintomatico: refleja una clara renuncia a la posible
pretension de circunscribir el concepto de desarrollo
a la vertiente econémica y, aun menos, a una sola
dimensién. A pesar de su uso extensivo y de su
hegemonia universal’, el producto interior bruto
(PIB) per cépita es sumamente limitado como

? Como nos recuerda Pilling (2014a), «el producto interior
bruto se ha convertido en un término ubicuo».
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indicador de desarrollo o de bienestar. Esta toma de
conciencia ha llevado a la elaboraciéon de indicadores
multidimensionales (Villar, 2012). Entre éstos destaca
el denominado Indice de Desarrollo Humano (IDH),
que consiste en un indice compuesto de indicadores
con tres dimensiones: longevidad, logros en
educaciéon y control sobre los recursos necesarios
para un nivel de vida digno (PNUD, 2013, pag. 1). A
pesar de la utilidad y del avance conceptual, la
ausencia del apartado concerniente al ejercicio
efectivo de la libertad y los derechos individuales hace
que surjan dudas respecto a si cabe hablar en
propiedad de desarrollo humano sin considerar una
informacién tan bésica.

3. Tendencias observadas recientemente

Aun con las reservas expresadas, los datos del PIB
son de consulta obligada para poder apreciar las
tendencias internacionales registradas en los planos
econdmico y social a lo largo de las ultimas décadas.

En el afio 1980, los considerados como paises
avanzados exhibian una patente supremacia dentro
del orden econémico mundial, con un peso cercano a
las dos terceras partes de la produccion (64%),
mientras que la participacion de los paises emergentes
y en desarrollo era del 36%. En el aino 2000 la
importancia de éstos apenas se habia modificado
(37%), pero al término de la primera década del
presente siglo ya habian logrado acercarse al
equilibrio con el grupo de los paises desarrollados
(47%). Ya en 2013, segun datos del FMI (2014), las
economias emergentes y en desarrollo superan
ligeramente a las economias desarrolladas dentro de
la. economia mundial (50,4% y  49,6%,
respectivamente)®. A su vez, la OCDE (2014a, pags. 3-
4) senala que la participacion de los paises no OCDE
en el PIB mundial sobrepas6 la de los paises de la
OCDE en 2010, en paridades del poder de compra®.

* Las limitaciones inherentes al PIB son objeto de creciente
atencién (Dominguez Martinez, 2009b).

* Segun Ortiz Vidal-Abarca (2014a), recordaremos 2013
como el ano en el que el peso del PIB de los paises
emergentes en la economia mundial igualé o super¢ al de los
paises desarrollados. Los paises emergentes han jugado un
papel de contencién de los efectos de la crisis y, asimismo, se
han visto afectados por las decisiones sobre los estimulos
monetarios estadounidenses (Kynge, 2014; Hardinget al.,
2014; Harding y Mackenzie, 2014).

¢ Si, en lugar de paridades de poder de compra, se utilizan
los tipos de cambio del mercado, que no corrigen las
diferencias de precios entre economias, el proceso de
adelantamiento es mds lento, pero igualmente inexorable
(PwC, 2011, pag. 3).

Al valorar este proceso de equiparaciéon no puede
ignorarse el efecto de la reciente crisis econdmica,
notoriamente divergente en ambos colectivos (The
Economist, 2013c). La crisis financiera global ha
acelerado el desplazamiento en el poder econdémico
global hacia las economias emergentes (PwC, 2011,

pag. 3).

Si descendemos a analizar el peso de las principales
economias, observamos la siguiente distribuciéon en
los afios 1980 y 2013 (en este ultimo, entre
paréntesis): UE-27, 30,9% (18,9%); Estados Unidos,
24,9% (19,3%); Japon, 8,8% (5,4%); Rusia, 7,3%
(2,9%); Brasil, 3,9% (2,8%); India, 2,5% (5,8%); China,
2,2% (15,4%). En particular, el agregado conocido
como BRICS (Brasil, Rusia, India, China y Surafrica)
ha adquirido una extraordinaria importancia (The
Economist, 2010b)’.

El avance de los dos colosos poblacionales asidticos
es extraordinario y, segtin las proyecciones existentes,
su cuota seguird aumentando a paso firme a lo largo
de los préximos afios®. En el mes de mayo de 2014
China pasé a superar a Estados Unidos como la
primera economia del mundo medida en términos de
paridades del poder de compra, si bien ello no implica
que sea ya el mayor poder econdémico del mundo
(Wolf y Pilling, 2014). Como sugiere Financial Times
(2014b), el «sorpasso» de China no deja de ser un
juego de nimeros.

Las proyecciones disponibles apuntan que, hacia el
afio 2030, ninglin pais sera un poder hegemonico
(National Intelligence Council, 2012, pag. iii). Por su
parte, segun la OCDE (2014b, pag. 2), hacia 2060 la
cuota de los paises no OCDE en el PIB mundial
superard de manera significativa la de los actuales
miembros de la OCDE.

Por lo que se refiere a los intercambios comerciales,
entre 1980 y 2010, la participacién de los paises en
desarrollo en el comercio internacional de mercancias

7 En la carrera de los acrénimos también se abre paso el de
BRIICS, que incorpora Indonesia al grupo BRICS. Beattie
(2014a) nos recuerda que, «como entidad coordinada, el
grupo BRICS ha producido poco excepto inspirar el nombre
de un blog», si bien han puesto en marcha recientemente el
lanzamiento de un banco de desarrollo, como contrapunto
al Banco Mundial y al FMI (Pilling, 2014b).

# Segun algunas interpretaciones, el auge reciente de China e
India representa un retorno a la norma histdrica anterior a
la Revolucién Industrial, que caus6 un desplazamiento en el
poder econémico hacia Europa occidental y Estados Unidos
(PwC, 2011, pdg. 3). Dentro de poco India relevard a China
como el pais mas poblado del mundo (Wolf, 2014d).
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ha pasado del 25% al 47% (PNUD, 2013, pag. 2).
Segtin la OCDE (2014c, pag. 6), en el curso de los
préximos cincuenta afios, el centro geografico del
comercio continuard desplazindose hacia las
economias emergentes.

Sin embargo, una cosa son las cifras agregadas y
otra, en términos por habitante. Si bien la desigualdad
de los ingresos por persona ha disminuido a escala
mundial, las distancias entre las medias
representativas de los diferentes paises son muy
grandes. Por otro lado, aunque en numerosos paises
se han reducido las tasas de pobreza a lo largo de las
dos ultimas décadas’, la desigualdad en términos per
capita estda aumentando dentro de muchas economias
(OCDE, 2014a, pag. 24).

Sin embargo, las conclusiones sintetizadas por Ortiz
Vidal-Abarca (2014b) son bastante contundentes: «...
el crecimiento de las clases medias emergentes se
acelera notablemente y entran en una tendencia
ascendente que, de momento, no tiene visos de
ralentizarse. El movimiento tiene pocos precedentes
en términos de aumento de renta...».

La convergencia mundial también se observa en
relacién con el desarrollo humano. Segin se expresa
en PNUD (2013, pag. 1), «En las tltimas décadas,
paises de todo el mundo han convergido en niveles
mads elevados de desarrollo humano, tal como indica
el Indice de Desarrollo Humano... Sobre esta base, se
considera que el mundo es cada vez mas equitativo.
Sin embargo, los promedios nacionales ocultan
grandes diferencias en cuanto a experiencias
humanas». La mencionada evolucién viene explicada
en buena medida por los avances registrados por
algunos de los paises mas grandes: Brasil, China,
India, Indonesia, Suréfrica y Turquia.

«El Sur ha surgido con una velocidad y a una escala
sin precedentes... Un Sur renaciente... y un Norte en
crisis», se proclama abiertamente en PNUD (2013,
pag.1). Mas alld de las licencias lingiiisticas para
establecer categorias, no deja de llamar la atencién la
adscripcion de paises a cada uno de los hemisferios.
Uno esta tentado a creer que pueda obedecer al deseo
de ruptura de la convenciéon adoptada para la
representacion espacial del globo terrdqueo, pero ha
de descartarlo cuando observa que en el hemisferio

® La proporcién de personas que, dentro de los paises en
desarrollo, viven con un presupuesto diario entre 2 y 10
dolares ha disminuido desde el 70% en 1981 hasta el 40% en
la actualidad, pero no puede ignorarse que un tercio de la
poblacién mundial se encuentra en esa situacion de penuria
(Burn-Murdoch y Bernard, 2014).

renaciente se incluyen paises separados por la ficticia
linea divisoria del ecuador. Algunas construcciones
no son, desde luego, el mejor aval para la formulacién
de andlisis simplistas basados en una suerte de
preconstitucion de pruebas un tanto forzadas. Y ello
sin tener que adentrarnos en los dictados de la
metodologia cientifica respecto al papel de las
refutaciones por la via de episodios singulares.

Por otra parte, como senaldbamos en un trabajo
anterior (Dominguez Martinez, 2010b), aunque los
paises no OCDE suelen ser objeto frecuente de clichés
que tienden a etiquetarlos como sistemas econémicos
atrapados en el circulo vicioso del subdesarrollo,
aislados de las corrientes de la modernidad y privados
de iniciativas empresariales innovadoras, lo cierto es
que algunos de esos estereotipos no se corresponden
con la realidad. De hecho, al amparo de Ia
globalizacién econdmica y de la revolucion de las
tecnologias, de manera sigilosa, en muchos de los
paises tipificados como no avanzados vienen
acaeciendo una serie de transformaciones que
desafian los cdnones de la no pocas veces prepotente
perspectiva occidental. Asi, la creciente importancia
de tales paises no puede despacharse, sin mis,
apelando simplemente al topico de un modelo basado
en una mano de obra masiva y barata. Incluso ha
llegado a sostenerse que la pérdida del liderazgo del
considerado mundo rico radica en el dmbito de las
ideas rupturistas que transforman la industria (The
Economist, 2010d).

Como se detalla en The Economist (2010a), la
innovacion en los paises emergentes estd logrando
productos y servicios que son mucho mas baratos que
los equivalentes occidentales. Muchos de los
«campeones» en los mercados emergentes han
demostrado no solo ser altamente competitivos en sus
territorios sino también en el mercado global. En
2010 habia 21.500 multinacionales basadas en el
mundo emergente'.

4. La gobernanza y la politica econémica

Durante la mayor parte del siglo XX la controversia
acerca del camino apropiado para el desarrollo se ha
librado antes que nada en el plano de la
confrontacion de los sistemas econdmicos, en torno a
dos grandes opciones: economia capitalista de
mercado y economifa socialista de planificacion
central. Durante décadas ambas alternativas estaban
incluidas en el menu para los paises integrantes del

' El nacimiento de exitosos proyectos empresariales en
Africa es hoy dia objeto de anilisis (The Economist, 2014c).
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Tercer Mundo, como también la segunda, en menor
medida, y en funcién del mayor o menor peso de las
formaciones politicas proclives a la misma, en los
paises occidentales desarrollados. Por el contrario, la
primera no era factible -ni en la teoria ni en la
practica- en el bloque del Segundo Mundo.

La Historia ha emitido un veredicto acerca de tan
dspero debate, aunque esté lleno de matices. Es bien
conocida cudl ha sido la trayectoria de los paises que
integraban el bloque socialista tras la caida del Muro
de Berlin en 1989. Y no deja de ser significativo,
aparte de extraordinariamente llamativo, el extrafio
maridaje del capitalismo estatal adoptado por China.

Tampoco puede olvidarse la peculiaridad que
concurre en las habitualmente denominadas
economias capitalistas de mercado, expresiéon que a
veces parece evocar un panorama equiparable al
existente en la época victoriana. Hoy dia no existen
tales economias en estado puro, sino sustentadas en
una importante participacion del sector publico, que
en algunos paises llega a representar mas de la mitad
de la actividad
Sorprendentemente, a tenor de algunas afirmaciones,

econdmica nacional.

especialmente extendidas en los ultimos afos, en los
que en numerosos paises se han aplicado politicas de
consolidacién fiscal, daria la impresion de que
vivimos en una sociedad sin regulacién publica, sin
propiedad publica, sin impuestos y sin gastos
publicos.

El éxito econdmico reciente de los paises
etiquetados como «Sur», segun las Naciones Unidas
(PNUD, 2013, pag. 1), «no es el resultado de adherir a
un conjunto especifico de recomendaciones politicas,
sino de implementar politicas pragmaticas que
responden a las circunstancias y oportunidades
locales, como la profundizacién del papel de los
Estados para alcanzar el desarrollo, la dedicacién a
mejorar el desarrollo humano (lo cual incluye apoyar
la educacién y el bienestar social) y una mayor
apertura al comercio y la innovacién». La mayor
resistencia de los paises emergentes a la reciente crisis
econdmica radica, segun el FMI (2012), tanto en las
buenas politicas aplicadas como en una menor
incidencia de perturbaciones internas y externas. No
obstante, no hay que perder de vista el papel jugado
por las reservas de divisas acumuladas
anteriormente'’.

! Beattie (2014b) llama igualmente la atencién sobre los
problemas de crecimiento e inflacién  surgidos
recientemente en algunos paises (Brasil, Suréfrica, Rusia,
Turquia e India).

5. Cuestiones y retos planteados

El abanico de cuestiones y retos que se plantean
para el desarrollo mundial es extraordinariamente
amplio. Simplemente a titulo ilustrativo, a
continuacion se mencionan (y comentan brevemente)
algunos que se consideran relevantes para el analisis,
la reflexion o la discusion en torno al tema de debate
aqui considerado:

1. ;Hemos de renunciar a la pretensién de medir
el desarrollo humano a través de un unico indicador?

Ya hemos apuntado la complejidad inherente a la
medicion del desarrollo, que invita a renunciar a la
aplicacion de enfoques unidimensionales.

2. ;Se ha producido una parada duradera en el

proceso de globalizacién tras la reaccién a la crisis

econdémica y financiera internacional iniciada en
20072 Existen indicios claros de que la denominada

«Gran Recesion» ha perjudicado la globalizacion
(McKinsey, 2013). The Economist (2013a) va
bastante mas alld y, en un informe especial con un
titulo bastante explicito, sostiene que «la economia
mundial se ha hecho ciertamente menos abierta.
Después de décadas en las que las personas, el capital
y los bienes se estuvieron moviendo libremente
cruzando las fronteras, se han levantado muros,
aunque con puertas».

3. ;Ha tenido la globalizacién efectos positivos? La
respuesta mas clara parece decantarse a que, en su

conjunto, asi ha sido, lo que no ha de impedir
constatar la existencia de consecuencias negativas y
de un impacto desigualmente distribuido. Por otro
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lado, el hecho de que haya colectivos de personas que
se sientan postergadas y marginadas en el entorno de
la globalizacién estd posicionando a parte de la
poblacién de los paises occidentales contra sus élites y
creando, como subraya Buruma (2013), un caldo de
cultivo proclive al populismo.

4. ;Qué sistema econémico se perfila como el més

apropiado para hacer frente a los enormes retos que

planean sobre la humanidad en el siglo XXI? El papel
histérico de las corporaciones, frente a unidades

empresariales atomizadas y con escasas posibilidades
de continuidad intergeneracional, as{ como las
diferentes tasas de emprendimiento, son, cada vez
mas, consideradas variables basicas para explicar las
(The
Economist, 2011a). Por lo que concierne a China, su

divergencias  econdmicas entre  paises

singular modelo rompe todos los esquemas

tradicionales'>. Hasta ahora, el capitalismo ha
derrotado en toda regla, en el cuadrilitero del
progreso econdémico, al modelo socialista real, pero
actualmente nos encontramos en una fase de
transicion hacia una nueva fase cuyos perfiles ain no
estin totalmente definidos (Dominguez Martinez,

2011).

5. ;Cudles son las estrategias mds adecuadas para
fomentar el desarrollo? En su analisis de los

impulsores del desarrollo, Naciones Unidas (PNUD,
2013, pag. 4) destaca tres (un Estado desarrollista
proactivo, el aprovechamiento de los mercados
mundiales y una fuerte innovacién en politicas
sociales), los cuales, por un lado, «anulan una serie de
preceptos colectivistas y centralizados, y por el otro,
se oponen a la liberalizacion irrestricta postulada en
el Consenso de Washington». El Banco Mundial
(2013, pag. 29) considera, en cambio, que, para la
mayoria de los paises en desarrollo, las politicas del
lado de oferta, en vez de las basadas en la gestion de la
demanda, son claves para asegurar un crecimiento
solido. Por otra parte, la vigilancia de los grandes
desequilibrios externos por los responsables de las
politicas mundiales es uno de los focos de atencion
necesarios (Rogoff, 2014).

6. s;Pueden resolverse los problemas econdmicos,
sociales y medioambientales si no se dispone de
instancias gubernamentales capaces de arbitrar
soluciones globales compatibles con la consideraciéon

de necesidades especificas? Como se expone en

12 Segin Beattie (2014c), se trata de una nacién comercial
muy exitosa que usa el poder del Estado para ampliar sus

intereses comerciales en el planeta.

PNUD (2013, pag. 2), «las instituciones mundiales
parecen no ser capaces de adecuarse a las cambiantes
relaciones de poder, de garantizar un suministro
adecuado de bienes publicos mundiales... ni de
responder ante la creciente necesidad de mayor
igualdad y sostenibilidad». En opinién de Summers
(2014), nunca antes los desafios globales han sido tan
importantes para los ciudadanos de muchos paises
como lo son hoy. En palabras de Wolf (2014a), «la
tension entre la integraciéon econdmica y la division
politica sigue siendo el talén de Aquiles de cualquier
economia globalmente integrada». Como se
argumenta en Stephens (2014), el logro de un
equilibrio internacional pasa por que los lideres
mundiales lleguen a afrontar el mundo tal como es en

la actualidad y no como se ha conocido en el pasado.

7. ;Coémo puede articularse la existencia de

instancias supranacionales con las demandas de
autonomfa local y regional? Algunos de los

desarrollos vividos recientemente o en ciernes vienen
a afadir dificultades a la senda de la cooperacion,
unica via para contener los riesgos —algo mas que
latentes- de conflictos. Frente a los modelos bipolar o
unipolar del pasado, caracterizados, pese a sus
deficiencias, por una notable previsibilidad, hemos
entrado en una fase de transiciéon hacia una
redistribucion internacional del poder, lo que origina
Dicha
transicion se solapa con el desplazamiento del poder

unas crecientes dosis de incertidumbre!.
de los Estados desde los gobiernos a los ciudadanos,
auspiciada por la revolucién de las TIC. Existe el
peligro, avivado por los brotes de nacionalismo, de
que la globalizacion se fracture como lo hizo hace
cien afios (Stephens, 2014a).

8. ;Como ha evolucionado la distribuciéon del

bienestar efectivo y cudles deben ser las acciones para

frenar las desigualdades? Se trata de un problema de
abordado
anteriormente (Dominguez Martinez, 2014). La
OCDE (2014b, péags. 7-8) recomienda incidir en los
siguientes resortes: i) aumentar la igualdad de

suma  importancia, que  hemos

oportunidades en educacidn, ii) ajustar los sistemas
impositivos y de bienestar a la creciente movilidad del

3 La coordinacion de la politica econdmica internacional ha
llegado a ser calificada como el monstruo del Lago Ness: «se
discute mucho sobre ella, pero raramente se ve» (The
Economist, 2014d). La gobernanza econémica global es un
objetivo altamente deseable (Muns, 2014). Al respecto puede
verse Dominguez Martinez (2009a; 2009c¢).

4 Otras interpretaciones consideran que, después del
derrumbe de la Unidn Soviética, la caracteristica clave del
mundo sigue siendo el papel no desafiado de Estados
Unidos como el jugador més poderoso (Rachman, 2014b).

Ne14. 2014

10

eXtoikos



capital y del trabajo, y iii) ampliar los sistemas de

protecciéon ante los riesgos individuales vy

macroecondomicos, acompandandolos de

condicionalidad a fin de asegurar su sostenibilidad.

9. ;Es sostenible el crecimiento econémico

protagonizado en los dltimos afos por las economias
emergentes? Al margen de los problemas ligados al
Medio Ambiente, se suscitan dudas sobre los efectos
que podrian desencadenarse a partir de crisis
relacionadas con el crédito y el mercado inmobiliario,
singularmente en la economia china (Stiglitz, 2014)".
Asimismo, se han puesto de relieve los obstdculos
provenientes de entornos comerciales opacos,
regulaciones deficientes, comportamientos corruptos,
asi como de la falta de infraestructuras adecuadas

(Beattie, 2014b).

10. ;Qué papel cabe atribuir a la liberalizacion del

comercio? Aunque ha habido una intensificacién de
los flujos comerciales entre 1986 y 2008, con una
ralentizacién subsiguiente (The Economist, 2013a), el
levantamiento de los aranceles sigue siendo atin una
meta bastante lejana, pese a la expansion de la
produccién mundial que llevaria aparejada’®.

11. ;Cémo debe abordarse el fendmeno de los
flujos migratorios? La promocién de los flujos

migratorios es uno de los factores para el aumento de
la integracion global (OCDE, 2014b, pag. 6).

12. ;Y el de la expansién demogréfica en algunos

paises? Lograr que las instituciones sean mds
resistentes a los shocks demograficos es un requisito
para mejorar las perspectivas de crecimiento

economico (OCDE, 2014b, pag. 6).

13. ;Y el del envejecimiento poblacional? La
reforma de los programas de bienestar social es una

exigencia para mantener la oferta de trabajo ante una
creciente longevidad y hacer que los sistemas de
pensiones sean mas resistentes a los cambios
demograficos y de la productividad (OCDE, 2014b,

pag. 7).

15 A este respecto, la forma de llevar a cabo la liberalizacién
de la cuenta de capital (inversiones de extranjeros en China
y de los chinos en el exterior) podria tener extraordinarias
consecuencias en el sistema financiero internacional (Wolf,
2014b). Igualmente nos advierte Wolf (2014c) de que «el
crédito no puede superar en crecimiento al PIB
indefinidamente, ni siquiera en China», cuyo crecimiento
economico es desde 2008 cada vez mds dependiente del
crédito, lo que no puede ser sostenible (Wolf, 2014e).

! Dicha expansion se ha cifrado en unos 400.000 millones

de ddlares (The Economist, 2013b).

14. ;Se ciernen nubes malthusianas ante la posible

insuficiencia de algunos recursos basicos? Segun
algunos estudios de prospectiva, las tendencias

demograficas y las crecientes demandas de recursos
podrian ocasionar escaseces en relacién con el agua y
los alimentos (National Intelligence Council, 2012,

pag. iii).

15. ;C6mo puede afectar al Medio Ambiente el

proceso de industrializaciéon en los paises en
desarrollo? El mayor uso de energia asociado a la

industrializacién es una tendencia esperada, que, no
obstante, puede ser invertida una vez que el aumento
de la riqueza permita ir hacia actividades menos
intensivas en energia o los avances tecnoldgicos
posibiliten una mayor eficiencia (OCDE, 2014a, pags.
26-27). Los efectos perjudiciales de la degradacion
medioambiental ~ pueden  ser  especialmente
significativos en Asia (OCDE, 2014b, pag. 6).

16. ;Puede existir una integracion real sin una

garantia de aplicacién del imperio de la ley? A titulo
de ejemplo, como ilustra Manson (2014), los

inversores en Africa han de estar dispuestos a
afrontar el peligro, una deficiente gobernanza y una
inestable infraestructura. No obstante, como reflejan
algunos testimonios, llega a ser sorprendente como la
quiebra gubernamental afecta relativamente poco en
algunos casos a la economia. De cualquier modo, la
creciente demanda de la rendicién de cuentas en el
ambito gubernamental en los paises emergentes es
una de las megatendencias actuales (Stephens,
2014c)".

17. ;Cémo se reflejan en los indicadores de
desarrollo vy bienestar las actividades que escapan al

imperio de la ley? Un simple repaso de la realidad
vivida en muchos paises, no s6lo en desarrollo, genera
considerables dudas acerca de la fiabilidad de los
agregados econémicos como representativos de los
verdaderos niveles de desarrollo y bienestar.

18. ;Debe permitirse el incumplimiento del pago de
la_deuda publica de paises en desarrollo en

dificultades econémicas? Este debate gira en buena
medida en torno a la cuestién del «pecado original»,
la incapacidad de muchos paises de endeudarse con
extranjeros en su propia moneda (Tett, 2014; The
2014a). La pugna
acreedores y deudores sigue abierta.

Economist, histdrica entre

7 Los deseos de una mejora de la gobernanza han sido un
factor clave en los recientes comicios generales en India
(Varshney, 2014; Das, 2014).
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19. ;Cémo deben financiarse los gastos necesarios

para el desarrollo humano y hacer frente a los retos
sociales? Naciones Unidas (PNUD, 2013, pag. 5)

aboga por que «el Estado debe garantizar el acceso de
todos los ciudadanos a las necesidades basicas para el
desarrollo humano», pero no nos da ninguna pista, al
trazar un panorama general, acerca de las vias para la
obtencidén de los recursos financieros. Anteriormente
se han sefialado algunas pautas propuestas por la
OCDE.

20. ;Tenemos realmente capacidad de eleccién en
un marco de globalizacién econdmica? Segun

Rodrick (2012), nos enfrentamos a un trilema politico
fundamental de la economia mundial: no podemos
simultdneamente la

perseguir democracia, la

autodeterminacién nacional y la globalizacién

econdémica.

Como reflexion final, aun cuando los conflictos
bélicos que se sufren en la actualidad rebaten
cualquier retdrica, puede ser interesante considerar la
tesis sostenida por Rachman (2014a): «La idea de que
el capitalismo y la globalizacién son los mejores
antidotos del conflicto politico —a pesar de todos sus
defectos- conserva una gran parte de su atractivo.
Aunque los viejos tratamientos para el conflicto
politico estén perdiendo su potencia, atn son lo
mejor que tenemos». No podemos, en definitiva,
ignorar la advertencia de Wolf (2014a), «... si hay una
leccién de los dltimos cien afos es que estamos
condenados a cooperar. Pero seguimos siendo
tribales. Esta tension entre conflicto y cooperacion es
permanente. En el dltimo siglo la humanidad
experimentd extremos de ambos. La historia del
proximo siglo se verd conformada segun cémo

afrontemos elecciones muy similares».
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Un nuevo orden internacional politico y economico para el siglo

XXT

José Maria Lopez Jiménez

Resumen: En este articulo se analiza cémo se ha formado histéricamente, desde el siglo XV1, el sistema dentro del

cual interactuan los Estados y sus entes instrumentales (organizaciones internacionales). Se exponen algunas

criticas a este sistema, por la pretendida conservacién de prebendas, singularmente econémicas, por las potencias

occidentales que lo conformaron. Por tltimo, se analiza el impacto de la crisis financiera principiada en 2008 (la

Gran Recesion), que podria haber alterado los cimientos de las estructuras mds recientes, posteriores a la Segunda

Guerra Mundial, que, insertas en el supermarco general antes sefialado, han regido la politica y la economia

mundial desde entonces.

Palabras clave: Estado; Orden internacional; Globalizacion; Neoliberalismo; Occidente; Paises emergentes;

Estados Unidos; China.

Cadigos JEL: F00; F5; F6; N0O; P0O.

«Quien controle Europa del Este dominara el Pivote
del Mundo; quien controle el Pivote del Mundo
dominara la Isla Mundo; quien domine la Isla Mundo
dominaré el mundo», Halford John Mackinder (The
Geografical Pivot of History, 1904).

1. Cémo hemos llegado hasta aqui

1 siglo XVI trajo consigo un modelo de
organizaciéon politica, el Estado, que, con
algunas variaciones y desarrollos, ha
mantenido su estructura bdsica hasta nuestros dias.
Realmente, este fendmeno histdrico tuvo su génesis
en Europa y en sus dreas de influencia, pues,
inicialmente, fuera de ellas, o bien existia el estado de
«guerra de todos contra todos» descrito por Thomas
Hobbes o bien regian otras formas de organizacién
politica distintas, no necesariamente peores, pero mas
débiles materialmente ante lo que se comenzaba a

perfilar como la arrolladora primacia occidental.

La consolidacion del «sistema europeo de Estados»

y de sus reglas bésicas de interaccién vy
funcionamiento (la soberania, el territorio como base
de cada entidad, la igualdad formal entre Estados, la
necesidad del consentimiento estatal como requisito
para adoptar acuerdos vinculantes, el principio de no
injerencia en los asuntos propios de otras entidades
estatales) se perfilé con la Paz de Westfalia de 1643,
que puso fin a la Guerra de los Treinta Afnos, cuando
sobre el Imperio espaiiol se comenzaba a poner el sol,
en un proceso de descomposicion que culminaria dos
siglos mds tarde al ser la daga empujada sobre los
ultimos despojos por unos prometedores Estados

Unidos de América.

En Ramos (2009, pag. 43) podemos apreciar como
el «sistema europeo de Estados» se fue extendiendo, a
partir de Westfalia, como una mancha de aceite:
primero al conjunto de Europa, incorporando, a
finales del siglo XVII a las potencias emergentes del
Este (Prusia-Brandeburgo y Rusia), definiendo como
espacios propios de confrontacién escenarios que ya
eran mundiales; espacialmente se expandi6 desde el
Mediterraneo hacia el Atlantico, desde el Oeste hacia
el Este de Europa y desde aqui hacia sus colonias
mundiales. Lo relevante, concluye Ramos, es que fue
el sistema el que proporcioné «incentivos hacia la
conversion de  organizaciones

politicas  muy

diferenciadas entre si».

A pesar de todo, la sincera efectividad global del
modelo, al menos en un plano meramente formal y
politico, sélo se pudo dar cuando Europa comenzé a
perder su legado colonial, en un proceso que
comenz6 en el siglo XIX y finaliz6 bien adentrado el
siglo XX, tras la paz, débil como todas, posterior a la
Segunda Guerra Mundial.

Como afirman Held y McGrew (2003, pag. 23), «la
consolidacion de este orden a lo largo y ancho del
mundo tendria que esperar, paraddjicamente, hasta la
decadencia de sus

primeros protagonistas -las

potencias europeas- y al proceso formal de
descolonizacion tras la Segunda Guerra Mundial»,
apostillando que quiza seria justo decir que «no fue
hasta finales del siglo XX cuando el moderno orden
internacional de Estados se hizo verdaderamente

global».

En la actualidad, todo el planeta, casi sin excepcion,
estd estructurado a través de Estados politicamente
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soberanos. Segun datos de Naciones Unidas, tras el
ingreso en la organizacién de Suddn del Sur, el 14 de
julio de 2011, son 193 los Estados miembros.

Sélo excepcionalmente podemos encontrar zonas
sustraidas a las competencias estatales o fuera o mas
alla de su jurisdiccion (Rodriguez Carrién, 2006, pag.
452),
ultraterrestres,

como son los espacios maritimos y

el Artico o la Antartida, con
potencialidad econdémica para su explotacién pero
con dificultades para su  aprovechamiento
individualizado por actores publicos o privados por
motivos de distinta indole (el elevado impacto
medioambiental, la necesidad de acometer
inversiones econdmicas desorbitadas, su paulatina
perfilacién como bienes colectivos de la titularidad de
un sujeto de Derecho Internacional poco definido

aun como es la humanidad, etcétera).

Hay que valorar, igualmente, la categoria de los
«Estados fallidos» («failed States»), que no son
capaces de proveer adecuadamente los servicios
demandados a un Estado moderno sobre un territorio
y en beneficio de sus subditos. Segun el «Indice de
Estados Fallidos», afo 2013, elaborado por Foreign
Policy, 1a practica totalidad de Africa, y algunos
Estados de Asia, entre los que se incluye China en el
puesto 66, no alcanzan los estdndares deseables a la
vista de ciertos pardmetros (presion demografica,
desarrollo econdmico,

nimero de refugiados,

pobreza, legitimidad estatal, deterioro en la
prestacion de servicios publicos, imperio de la ley y

respeto a los derechos humanos...).

Partiendo de la independencia e individualidad de
cada Estado, estos pronto se percataron de la
necesidad de agruparse, mas alld de las relaciones
bilaterales formalizadas por medio de tratados, para el
logro de fines e intereses comunes multilaterales,
surgiendo asi las organizaciones internacionales
mundiales, como la Organizacion de las Naciones
Unidas, o regionales, como la Unién Europea. Estas
dos organizaciones buscan el cumplimiento de fines
generales, pero también las hay que se centran en una
cooperacion limitada a un dmbito especifico, como
puede ser el militar y de seguridad; el econémico; el
social, cultural o humanitario u otros técnicos o
cientificos (Sobrino Heredia, 2010, pags. 47-51).

Las dos coordenadas principales a considerar para
la clasificacion de estas agrupaciones de Estados son,
por tanto, su caracter mundial o regional, de un lado,
y la persecuciéon de fines generales o especificos, de
otro. Obviamente, los Estados con mayor afinidad y
cercania econdOmica,

(geografica, religiosa,

ideoldgica...) se congregaran, regionalmente en
especial, para la mejor consecucion de los intereses
que tengan en comun, sean estos generales o

limitados a una materia particular.

En el siguiente epigrafe nos referiremos a las
organizaciones internaciones que sirven de sostén al
sistema financiero internacional, que son el Fondo
Monetario Internacional, el Banco Mundial y la
Organizaciéon Mundial del Comercio.

En esta apretada sintesis del nacimiento y de la
evolucion de las entidades estatales y de su
agrupacion en torno a organizaciones
internacionales, hay que resaltar la metamorfosis del
Estado a lo largo del siglo XIX, cuando superd sus
objetivos mas clasicos y politicos (monopolizar el uso
legitimo de la fuerza, mantener la paz interior, dirigir
moneda, recaudar

la politica exterior, acufiar

impuestos, administrar justicia) y se adentro,
abiertamente, en el terreno econdmico. Se produjo asi
el transito de un Estado liberal decimonénico de
tamafio reducido, que de mero regulador de minimos
y arbitro de las disputas entre particulares, se
convirtié en propietario de medios de produccidn, en
empresario, en proveedor de servicios y bienes,
generalmente en situacién de ventaja competitiva

(Lépez Jiménez, 2011, pag. 70).

£u3.50 oy, v
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En la conciencia predominante de los ultimos afios
del siglo XIX y los primeros del XX, hasta el estallido
de la Primera Guerra Mundial en 1914, en los alegres
aflos de la «Belle Epoque», en los que el Estado
comenzé a ejercer de veras su rol activo en la
producciéon de bienes y servicios, entre los
disefiadores y sustentadores del sistema econémico
internacional prevalecié la decidida voluntad de
promover el comercio y la inversion exterior como
via para generar riqueza y prosperidad. La superacion
de las fronteras y de las barreras nacionales se puso de
moda, por lo que la apelacion a las limitaciones al
libre comercio lleg6 a parecer incluso obscena. El
molde del Estado nacional, liberal y decimonénico no

dio mas de si, siendo imprescindible el engarce con lo
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global, o, al menos, con lo regional, para evitar que las
naciones quedaran aisladas y reducidas a la condicion
de paria.

Tras la aplicaciéon durante la Gran Depresion de
erréneos patrones proteccionistas que aceleraron el
derrumbe de la economia, la Gran Recesiéon, como
ilustraremos, comenzd con la decidida voluntad de
todas las naciones, cristalizada en 2008, de mantener
el libre comercio y la libertad de los flujos de bienes,
servicios y capitales.

La preeminencia europea en lo politico y en lo
econdmico tomd carta de naturaleza en 1885, con la
celebracion de la Conferencia de Berlin y el reparto
entre las potencias europeas del continente africano,
en un proceso colonizador, comenzado cuatro siglos
atras, que era ya imparable. La libertad de navegacion
maritima mds alld del mar territorial (el més cercano
a la costa), consagrada, en el siglo XVI, por el
holandés Hugo Grocio en su obra «Mare Liberum»,
sirvié extraordinariamente a los paises europeos y
explica de sobra que todos los Estados hegemonicos
desde entonces hayan sido potencias maritimas.

Lenin (2007, pag. 70) aludi6 a la «lucha por el
reparto del mundo», como concepto acunado y
reiterado ya entonces en su época, lucha en la que se
mezclaban los intereses estatales con los de las
grandes empresas e industrias. Merece la pena
detenerse en su popular opusculo «El imperialismo,
fase superior del capitalismo», a pesar de lo discutible
de algunos de sus razonamientos, como, por ejemplo,
la afirmacién de la absoluta incompatibilidad o
inaptitud del capitalismo para generar bienestar
material a la poblacion.

En esta obra se comenzaban a anticipar las
tendencias bipolares de la segunda mitad del siglo XX
y los

antagonismos capitalismo-comunismo e

individualismo-colectivismo, ante los que, con
prontitud, se posicioné Hayek (2013, pag. 14) al
certificar «la incompatibilidad irremediable entre
colectivismo y libertad

[en todas sus formas]

humanay.

Considerd Lenin que una de las caracteristicas del
capitalismo del fin del siglo XIX y de comienzos del
XX fue el colosal crecimiento de la industria y el
proceso de concentracion de la produccién en
empresas cada vez mds grandes, cuyo predominio se
multiplicé con el capital monetario y el papel de los
bancos, y la asociacion de las empresas y los bancos
con los Gobiernos, lo que llevd de la competencia
entre empresas a situaciones de monopolio. Hemos

de afiadir que esta idea enlaza con el «principio de
acumulacién infinita» acufiado por Marx, cuya
vigencia para el siglo XXI ha sido reivindicada por
Piketty (2014, pags. 9-11), y que consiste en la
inexorable tendencia del capital a acumularse y
concentrarse en cada vez menos manos, sin que exista
un limite natural a este proceso.

Este entramado de empresas, industrias, bancos y
Estados, reforzado con la concesién de crédito por las
naciones mas poderosas a las mas débiles, sirvio,
segin Lenin, para oprimir a los habitantes de las
colonias y semicolonias en el exterior, y a los
asalariados en el interior. De esta forma, el
capitalismo se transform6 en imperialismo y la
dominacién del capital en general en la dominacién

del capital financiero.

Tras una Segunda Guerra Mundial en la que,
sorprendentemente, las en principio irreconciliables
visiones liberales y soviética se hubieron de unir para
derrotar al nazismo (a pesar de la ductilidad soviética
y la firma con Alemania en 1939 de un pacto de no
agresion), se produjo la definitiva ruptura. Desde los
prismas politico y econémico, el mundo quedd
polarizado, con la creacién de un bloque en torno a
los Estados Unidos y otro bajo el liderazgo de la
Unién de Republicas Socialistas Soviéticas.

Al margen quedaron los «Paises No Alineados»,
algunos de los cuales, los mas punteros, gracias a que
no sufrieron el desgaste de las grandes potencias,
fueron adquiriendo un bagaje y una experiencia que
s6lo comenzarian a explotar afios mas tarde. Algunos
de estos paises mantuvieron posiciones de
independencia y equidistancia, aunque otros fueron
virando hacia uno u otro polo, extendiendo la
«Guerra Fria» y todo lo que suponia a otras regiones

del planeta.

En los dltimos afios del siglo XX se produjo la
victoria del modelo liberal, encarnado a partir de
mediados de siglo en las socialdemocracias que han
servido de sustento al Estado del Bienestar, mas
marcadamente en Europa, mds difusamente en los
Estados Unidos de América, lo que no deja de ser una
sintesis razonable de lo individual y de lo colectivo, de
libertad, igualdad y justicia. El modelo vencedor se
convirtido en monista, sin tener, en esos instantes, un
modelo opuesto que le sirviera de contrapeso (Lopez
Jiménez, 2012, pag. 106), y sin que estos Estados en
vanguardia sospecharan que, probablemente, estaban
disfrutando por adelantado las rentas de un futuro

prometedor que no necesariamente tenfa que
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materializarse. Se comenz6 a sentir que «el futuro no
es lo que era», recordando a Paul Valéry.

Se pens6 que el mundo habia entrado en una etapa
estacionaria, de equilibrio y desarrollo sostenido,
ignorando muchas de las sefiales que alertaban sobre
la persistencia de amenazas o elementos de
distorsion, que, a la inversa, eran promesas u
ocasiones de mejora para otros. En una Historia que
nunca detiene su camino, en los primeros instantes
del nuevo milenio cuaj6 el peligro terrorista, pero,
paraddjicamente, el orden establecido a mediados del
siglo XX y lo que quedaba en pie de ¢l se vieron
golpeados en 2008 por algo mucho «mds blando», por
el comienzo de una crisis financiera y econémica. Los
paises largamente ninguneados, ante la debilidad
occidental, comenzaron a demandar un
protagonismo que durante muchos afios les habia
sido denegado.

2. El bosquejo de un nuevo orden

La arquitectura internacional del orden econémico,
monetario, comercial y financiero se trazo por los
vencedores de la Segunda Guerra Mundial, con la
incontestable preeminencia de los Estados Unidos vy,
en menor medida, del Reino Unido.

Si las Naciones Unidas iban a reemplazar, en cierto
modo, a la Sociedad de Naciones como centro de
gravedad de la politica y de la seguridad
internacionales y de la proteccion, por primera vez,
de los derechos humanos, consagrados en la
Declaracion Universal de 1948, las tres instituciones-
pilar de lo econémico y financiero serian el Fondo
Monetario Internacional, el Banco Mundial y la
Organizacion Mundial del Comercio (entidad ésta
que echo a andar en 1995, y que deriva del Acuerdo
General sobre Aranceles Aduaneros y Comercio -
GATT, en sus siglas en inglés-).

Bastantes afios mas tarde, en 2009, se establecio la
Junta de Estabilidad Financiera («Financial Stability
Board»), merced a la transformacién del Foro para la
Estabilidad Financiera («Financial Stability Forum»),
con competencias, mayormente, en materia de
regulacion y supervision financiera.

La Junta de Estabilidad Financiera estd impregnada
de una legitimidad de la que carecen las otras
instituciones mencionadas, ya que el impulso para su
creacion lo recibié desde el G-20, en el que se agrupan
las viejas sociedades industrializadas y las jovenes
potencias emergentes.

No obstante, el lanzamiento de esta institucion
internacional con competencias en lo financiero, en el
marco mds amplio del G-20, era un «caramelo
envenenado», uno entre otros que las naciones
occidentales habrian de tomar, deliberadamente, para
poder subsistir.

En la misma cumbre del G-20, celebrada en
Washington en noviembre de 2008, en la que se
acordo la transformacion del Foro para la Estabilidad
Financiera, se firmé el acta fundacional del orden
econdmico, financiero y comercial del nuevo milenio.
Fruto de la reuniéon de Washington se emitio la
«Declaraciéon de la Cumbre sobre los mercados
financieros y la economia mundial», en la que se
reafirm¢é la fe en los principios del mercado, en el
comercio, en la inversion sin trabas y en los mercados
financieros como camino para llegar al crecimiento
econoémico, el empleo y la reduccién de la pobreza,
desde nuevos imperativos de mejor regulacion, mas
perfecta supervisién y mayor transparencia (Lopez y
Diaz, 2013).

Estos principios, como se mostrard a continuacion,
no eran novedosos, pues formaban parte, de
antemano, del marco neoliberal predominante. Lo
innovador era que los paises avanzados, a cambio de
la ayuda, en diversas formas, que iban a recibir de los
emergentes, reconocian un cierto equilibrio entre el
estatus de unos y otros, entre sus derechos y
obligaciones, 'y, por anadidura, quizd no
deseadamente, que la teoria neoliberal pudiera ser
aplicada a los que tradicionalmente la habian

administrado.

En el siglo XX se ha ido creando, para cuajar a fines
de siglo, un cuerpo tedrico, sobre el que no hay
unanimidad, para procurar algunas explicaciones
sobre la verdadera intenciodn, si es que la hay, de las
grandes potencias, especialmente de los Estados
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Unidos. Nos estamos refiriendo a la conocida como
«globalizacién».

Segun Held y McGrew (2003, pags. 13-20), la
globalizacién, dicho llanamente, «designa la escala
ampliada, la magnitud creciente, la aceleracién y la
profundizacién del impacto de los flujos y patrones
transcontinentales de interaccion social».

Hoy dia hay un debate entre los detractores y los
seguidores de este fendmeno. Para los escépticos, la
globalizacién es un sinénimo de americanizacion o de
occidentalizacion, cuyo discurso, segtn las opiniones
de las que dan cuenta Held y McGrew, «contribuye a
justificar y legitimar el proyecto global neoliberal,
esto es, la creacién de un mercado libre global y la
consolidacion del capitalismo anglo-americano en las
principales regiones econémicas del mundo». Desde
una  vision marxista-ortodoxa, esta lc’)gica
expansionista se valora como una patologia del
capitalismo, pues el capital tiene que explotar
constantemente nuevos mercados, por lo que el
fenémeno se podria explicar como un nuevo modo de
imperialismo  occidental ~dominado por las
necesidades y las exigencias del capital financiero de

los principales Estados capitalistas del mundo.

A favor de la globalizacién, los «globalistas»
rechazan la simple equiparacién con americanizaciéon
u occidentalizacion, alegando que, aunque pueda
servir a intereses occidentales, es expresion de
cambios estructurales mds profundos en la escala de
la organizacién social moderna. La globalizacién
plantea un desafio directo al principio territorial que
esta en la base del Estado moderno, ya que «ese
principio presupone una correspondencia directa
entre sociedad, economia y Estado dentro de un
territorio nacional exclusivo y circunscrito» que se ve
totalmente trastocado, lo que enmaraiia el reparto y el
ejercicio del poder.

Desde
globalizador, se apela al «consenso econémico

posiciones criticas con el proceso
neoliberal» o «consenso de Washington». De Sousa
Santos (2011, pags. 22-24) incluye el «consenso de
Washington» entre otros consensos liberales basicos,
que son el del Estado débil, el democratico liberal y el

de la primacia del Derecho y los tribunales.

En cuanto al que nos interesa ahora, que es el
«consenso de Washington», para De Sousa éste se
refiere a «la organizacion de la economia global (con
sus sistema de produccion, sus mercados de
productos y servicios y sus mercados financieros) y

promueve la liberalizacion de los mercados, la

desregulacion, la privatizacion, el minimalismo
estatal, el control de la inflacién, la primacia de las
exportaciones, el recorte del gasto social, la reducciéon
del déficit publico y la concentraciéon del poder
mercantil en las grandes empresas multinacionales y
del poder

transnacionales». Este autor directamente enlaza este

financiero en los grandes bancos
pretendido orden con la subordinacién de los Estados
a las agencias multilaterales que hemos citado
previamente (el Fondo Monetario Internacional, el
Banco Mundial y la Organizacién Mundial del
Comercio).
Ciertamente, al margen de que
correspondencia con un plan preconcebido o no,
muchas de estas medidas encuadradas por De Sousa
en el «consenso de Washington» se han aplicado en

haya una

algunos de los paises europeos que han necesitado
apoyo financiero para si mismos o para la
reestructuracion de su sistema financiero, como ha
sido el caso de Grecia, Irlanda, Portugal, Espana o

Chipre.

Lo mds impactante y novedoso, como deciamos, ha
sido la aplicacion en Europa de medidas paliativas
disenadas con su propio concurso, bien conocidas en
otras zonas del planeta, como, por ejemplo, América
Latina. Jamas se pens® que recetas tan duras y
austeras pudieran ser aplicadas en economias
presuntamente desarrolladas e industrializadas como

las de los paises descritos.

El «instrumental quirurgico» que afos atras salvo a
algunos «pacientes» de un colapso seguro se ha
demostrado que no tiene que ser necesariamente apto
para la cura de «enfermos» con una morfologia
totalmente distinta, aquejados de otros males y
sintomas.

En todos estos supuestos de tension en los que ha
sido necesario prestar asistencia financiera a los
Estados, a los menos desarrollados, inicialmente, o a
las potencias industrializadas, mas adelante, el Fondo
Monetario Internacional ha sido actor protagonista.

Las criticas a la globalizacién y a los roles, alineados
con los de las potencias mds avanzadas, del Fondo
Monetario Internacional y del Banco Mundial,
también han llegado «desde dentro». Entre estos
«insiders» merece ser destacado Stiglitz, que fue
economista jefe del Banco Mundial entre 1997 y 2000.

Stiglitz (2007), que describe la globalizacién como
la supresion de las barreras al libre comercio y la
mayor integracion de las economias nacionales,
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considera que el fenémeno globalizador es
beneficioso y no debe detenerse, aunque los dogmas
defendidos por el Fondo Monetario Internacional en
pro de determinados intereses creados han llegado a
generar desequilibrios, hambre y disturbios en
muchos lugares. Incluso, y algo de esto lo hemos
2012, la

«condicionalidad» de los Memorandos, es decir, los

sufridlo en Espana a partir de

requisitos  impuestos por los  prestamistas
internacionales a cambio de su cooperacién, han
servido para minar la soberania de los Estados. En su
opinidn, el Fondo Monetario Internacional ha pasado
de ser un prestamista que, con sus propios recursos,
debia estimular la demanda agregada global, a
infalibilidad, la

proclamar, bajo un aura de

supremacia de los mercados.

En todas las instituciones internacionales que

estamos analizando subyace wun dilema de
gobernanza: ;quién decide qué se hace y las
tendencias a seguir en cada una de ellas? De lo escrito
por Stiglitz se puede disentir o estar a favor, pero en
2002 adelantd, en la obra citada, que «es improbable
que EE.UU. renuncie a su veto efectivo en el FMI. Los
paises industrializados avanzados probablemente no
renunciaran a sus votos de modo que las naciones en

desarrollo tengan més».

En diciembre de 2010, el Directorio Ejecutivo del
Fondo Monetario Internacional aprob6 un programa
de reformas de gran alcance del régimen de cuotas y
de la estructura de gobierno de la institucion. Para su
entrada en vigor se requiere la aceptacion de tres
quintas partes de los paises miembros, que
representen el 85% del numero total de votos (Fondo
Monetario Internacional, 2014). Los Estados Unidos,
con un 17% aproximadamente de los derechos de
voto, lo que les confiere, de hecho, capacidad de veto
para que la reforma no salga adelante, no la han
aprobado atn, ralentizando con su proceder las
aspiraciones de las potencias emergentes, que, con la
reestructuracion del sistema, ganarian presencia en

los drganos decisorios.

Por ello, no es de extranar que las potencias
aglutinadas bajo las archiconocidas siglas BRICS
hayan puesto en funcionamiento en 2014 el Banco
Mundial de Desarrollo, con el objetivo practico de
financiar proyectos de infraestructura y de desarrollo
sostenible, pero con intenciones mas politicas de
trasfondo que pretenderian que esta entidad se
convirtiera en una alternativa a las instituciones
multilaterales

dominadas por las principales

potencias econdmicas mundiales occidentales, como

son el Fondo Monetario Internacional y el Banco
Mundial (Wharton, 2014).

Que unas potencias reemplacen a otras, por ser
mayor el poderio de los aspirantes que el de los
anteriores detentadores de la hegemonia, es natural.
Los Estados Unidos y la Unién Europea, a la
defensiva, han abierto negociaciones para crear un
area de libre comercio e inversiones que trataria de
impulsar el crecimiento econémico a ambos lados del
Atlantico, pero que, mds subrepticiamente, tendria
por objeto la devolucién del «liderazgo econémico y
geopolitico a un Occidente cada vez mas atemorizado
por la narrativa dominante en las relaciones
internacionales segtn la cual el futuro es de los paises
emergentes» (Steinberg, 2013).

La decadencia occidental se ha convertido, por
enésima vez, en un «trending topic». King (2013)
supone que mientras China, India y otros paises del
mundo emergente siguen presionando, Occidente ha
perdido el norte y comienza a parecerse cada vez mas
a Japon y Argentina. King duda de la veracidad de la
arraigada creencia occidental en la siempre creciente
prosperidad y en la necesaria superaciéon de las
adversidades, en todas sus manifestaciones. Los diez
primeros afos del milenio han sido, en su vision,
profundamente decepcionantes y reflejan esta
hipétesis, mientras el resto del mundo ha continuado
creciendo y fortaleciéndose. La forma de vida
occidental, el Estado del Bienestar, se han financiado
con un dinero que todavia no se habia ganado, luego
el mantenimiento del modelo es incierto. La quiebra,
en sentido amplio, de los sistemas bancarios impide
que se canalicen los ahorros hacia los demandantes de
crédito, y las politicas de «expansion cuantitativa» no
buscan sino inyectar dinero en la economia sin pasar
por los canales bancarios. La situaciéon empeorara por
la elevacion de los precios de las mercancias merced a
la intensa demanda de los emergentes, donde
proliferan por millones los nuevos consumidores y
por miles las nuevas industrias.

El relevo parece que serd tomado por China, que,
segun algunas estimaciones, podria acelerar las
previsiones y ser la economia més grande del mundo
en 2014. Es portentoso, en nuestra opinién, que una
de las pocas naciones comunistas, no democraticas,
del mundo haya tomado o esté cerca de tomar el
liderazgo econdémico global, con las prebendas
politicas inmanentes a tal condicion.

Acemoglu y otros (2014) citan un trabajo de Robert
Barro, de 1997, en el que se afirma que «mas derechos
politicos no tienen un efecto sobre el crecimiento...
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La primera leccién es que la democracia no es la clave
para el crecimiento econdémico», y otro del juez
Richard Posner, de 2010, para quien «la dictadura
sera a menudo dptima para paises muy pobres» (para
matizar seguidamente que «la dictadura es mucho
menos probable que sea dptima para las economias
avanzadas»). Su hallazgo mds importante en este
punto, tras el andlisis del crecimiento de varios paises
alo largo del tiempo, quizé sea el de que las libertades
civiles son una palanca esencial para el cambio, y que
la democracia no sélo coadyuva al bienestar material
sino que también acentua las reformas econdmicas, la
inversiéon privada, el tamano y la capacidad del
gobierno y la reduccion del conflicto social,
elementos que a su vez, en un circulo virtuoso,
permiten el afianzamiento de la cultura democritica.

Sin embargo, Coase y Wang, que se ven igualmente
abrumados por la transiciéon de la China posterior a
Mao hacia una economia de mercado y por la
contraposicién entre el sistema politico chino y su
esplendor econdmico, han tratado de aclarar este
aparente misterio. Para ellos (2013, pag. 201), la clave,
sintetizada en la frase de Deng Xiaoping
«enriquecerse es glorioso», es que tras 150 afios de
dudas y negaciones, los chinos, al abrazar el
capitalismo, consiguieron regresar a sus raices y a la
doctrina de Confucio y Lao Tse en materia comercial
y de gobierno. El papel del comunismo habria sido
mas discreto y, en todo caso, habria servido para
enmascarar las verdaderas y milenarias tradiciones

chinas.

Ignatieff (2014, pag. 219), que se coloca del lado de
los paises democréticos, augura unos anos duros, en
los que la prevalencia de las democracias, con sus
virtudes y sus defectos, frente a otros sistemas mds
autoritarios no estd garantizada: «En la mitad de los
paises del mundo existen regimenes que combinan la
oligarquia autoritaria con los principios de mercado,
por ejemplo, en China y en Rusia. Todos proclaman
su superioridad frente a la politica democratica
y dividida de
sociedades libres. No podemos asegurar con certeza

incoémoda, partidista nuestras
que la eventual victoria de la democracia en esta
batalla de ideas esté asegurada. No existe ninguna
garantia de que la Historia haya tomado partido por
la libertad o de que la democracia vaya a prevalecer

frente a sus competidores».
3. Para concluir
Hemos tratado de mostrar que la estructura estatal

y de organizaciones internacionales que vertebra el
mundo en el siglo XXI es de origen europeo. Estas

estructuras eran primero puramente politicas, pero en
el siglo XIX se expandieron a la economia, dando
origen a una dindmica en la que, ademas de la tipica
competencia entre Estados, se ha abierto el dilema de
si los Estados deben gobernar el comercio o el
comercio a los Estados. Quiza, una vez aclarado que
los ciudadanos han pasado de subditos a ciudadanos,
los Estados del
europea, tan comprometidos por las estrecheces

Bienestar, la socialdemocracia

econémicas, puedan representar una aceptable

solucién de sintesis y compromiso.

Se ha discutido, y hay opiniones para todos los
gustos, sobre si los paises occidentales han tratado de
sacar tajada del centenario disefio del sistema general
de relaciones entre Estados y de los flujos comerciales
y econdémicos que le son propios.

La crisis comenzada en 2008, por la via de los
hechos
distancias

consumados, ha permitido acortar las

entre las tradicionales potencias
industriales y los paises emergentes, entre los que
descuella China, que tratan de modificar, sin mucho
éxito hasta el momento, las estructuras del poder y de
la gobernanza internacional, para que la fuerza
econdmica tenga una correspondencia adecuada en la

toma de decisiones.

Como en toda época de cambio, el riesgo de
inestabilidad es patente, y, ante el mdas minimo
incidente, se pueden abrir heridas que se creian
suturadas o despertar nuevos conflictos. Shiller
(2014) lo ejemplifica con la crisis entre Rusia y
Ucrania comenzada en 2014. Segun datos del Fondo
Monetario Internacional, tanto Ucrania como Rusia
experimentaron ~ un  crecimiento  econdmico
espectacular entre 2002 y 2007, con un aumento del
PIB real por habitante en el periodo de un 52% en
Ucrania y de un 46% en Rusia. En 2013, el aumento
del PIB real por habitante ascendi6 al 0,2% en la
primera y al 1,3% en la segunda, lo que le lleva a
concluir que el descontento provocado por semejante
decepcioén puede ayudar a explicar lo ocurrido en la
zona. La posterior aplicacion de sanciones
econdmicas por otras potencias (por los Estados
Unidos y por la Unién Europea) hace que se debilite
la confianza y el apoyo de la poblaciéon a las
democriticas mientras

instituciones pacificas,

aumenta la tension militar.

En el aire queda la cuestién de si los histdricos
detentadores del poder deben atender las solicitudes
de wunas naciones con una fuerza econdmica
ascendente, y plegarse a la peticiéon de un mejor

reparto en los derechos pero también en las
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obligaciones, en los beneficios y en las cargas. Jugar a
los dados y dejar la respuesta al azar puede que sea la
soluciéon menos deseable.
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El EMI: desde Bretton Woods a sus retos actuales

Antonio Jestus Lopez Expdsito

Resumen: Con frecuencia el Fondo Monetario Internacional (FMI) aparece en las noticias, pero su papel como

institucion econdmica internacional no es muy conocido por buena parte de los ciudadanos. En este articulo se

realiza una breve aproximacion al origen, los fines y la evolucion del FMI hasta nuestros dias, haciendo una

mencion a su actuacion en la crisis econémica y financiera mundial iniciada en 2007, una sintesis de las principales

criticas a su funcionamiento y una reflexion final acerca de sus retos actuales.

Palabras clave: Fondo Monetario Internacional; Sistema monetario internacional; Crisis financiera mundial.

Codigos JEL: F02; F33; F34; F53.

1. Origen del FMI: los Acuerdos de Bretton
Woods

a idea de crear el FMI surge en la Conferencia

de Bretton Woods (New Hampshire, Estados

Unidos) celebrada en 1944 bajo el auspicio de
las Naciones Unidas, en la que los representantes de
44 gobiernos acordaron establecer un marco de
cooperacion econdmica destinado a evitar que se
repitieran los circulos viciosos de devaluaciones
competitivas que contribuyeron a provocar la Gran
Depresion de los afios treinta y, que, una vez
finalizada la IT Guerra Mundial, marcaria las reglas
para el funcionamiento de la economia mundial.

En la década de los treinta, para proteger la caida
de las reservas de oro y divisas, los gobiernos de
algunos paises limitaron el acceso de sus ciudadanos
a las compras en el exterior, devaluaron sus monedas
e impusieron restricciones sobre la libertad de los
ciudadanos de poseer divisas. Este tipo de medidas,
enmarcadas dentro de lo que se conoce como
«beggar («politica de
empobrecer al vecino»), fueron devastadoras para la

my neighbour policy»
economia internacional, provocando una fuerte
caida del comercio internacional y el descenso de los
niveles de empleo y de vida en muchos paises.

Los acuerdos a los que lleg6 la Conferencia de
Bretton Woods no se comprenden bien si no se hace
referencia al sistema que existia anteriormente,
especialmente antes de la I Guerra Mundial, regido
por el principio del patrén de oro. Las monedas de
oro y de plata acuiiadas por los Estados circularon
rapidamente fuera de sus fronteras (ej.: solidus
cospel
veneciano, real de plata y doblon espanoles...) y

romano, dinar 4rabe, alemdn, ducado

fueron adoptadas por el comercio internacional.

Esas monedas no ofrecian ningtn tipo de riesgo,
puesto que tenian valor en si mismas, pero eran
pesadas y de dificil manejo. Los mercaderes
compensaban sus compras y sus ventas y
gestionaban sus saldos por un simple juego de

escrituras en casa de su banquero.

Este fendmeno se encuentra estrechamente ligado
a la revolucién técnica e industrial que incidio de
manera primordial en Gran Bretafia, cuya influencia
en el s. XIX se debe, en gran medida, a la confianza
que inspiraba la libra que, hasta 1914, era convertible
en oro.

Con los acuerdos de Bretton Woods se trataba de
evitar la inestabilidad cambiaria y el caos en el
sistema multilateral de pagos que habian reinado
durante las décadas precedentes, desde que tras la I
Guerra Mundial se hizo patente que el patrén de oro
ya no estaba vigente.

En Bretton Woods se presentaron dos planes
contrapuestos: el britanico ideado por Keynes y el de
los EE.UU., preparado por White, que finalmente se
impuso.
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Por un lado, se presentd el «Plan Keynes», que
proponia la creacién de una moneda internacional,
una institucién central internacional similar a los
bancos centrales de cada pais, y un mecanismo de
estabilizacion. El «Plan Keynes», por tanto, suponia
la creacion de una organizacién supranacional, con
poder sobre todos los paises, cosa que resultaba
entonces inasumible para EE.UU. como lo hubiera
sido para Inglaterra medio siglo antes, cuando el
«patrén oro» encubria la hegemonia de la libra
esterlina.

Por otro lado, el Plan americano era mucho menos
innovador que el britdnico. El principal reproche
que recibe el «Plan White» es que no tiende a
restaurar un orden monetario internacional, ya que
la moneda no es lo mds importante, sino el
comercio, los intercambios y las inversiones. Para
comprender esto conviene recordar que la economia
americana, después de la guerra, era la mas prdospera
del mundo, con una balanza de pagos excedentaria y
con unas reservas de oro que representaban dos
tercios de las reservas en todo el mundo. A pesar de
tener mds oro y capacidad productiva que el resto de
las naciones juntas, el capitalismo de EE.UU. no
podia sobrevivir sin mercados. William L. Clayton,
el Secretario de Estado para Asuntos Econdmicos,
fue una de las distintas personalidades influyentes en
EE.UU. en darse cuenta de este punto: «Precisamos
de grandes mercados por todo el mundo, donde
comprar y vender». Este pensamiento es coherente
con el Plan Marshall para la reconstruccién europea,
que se veia como un mercado natural. Asi, el FMI
refleja desde su origen el dominio del dolar
monetario

estadounidense en el  sistema

internacional.
2. Fines y evolucién del FMI

Los fines del FMI, segun el articulo I de su
Convenio Constitutivo, incluyen fomentar la
cooperacién monetaria internacional; facilitar la
expansion y el crecimiento del comercio mundial;
fomentar la estabilidad de los tipos de cambio,
evitando depreciaciones cambiarias competitivas;
coadyuvar al establecimiento de wun sistema
multilateral de pagos entre Estados y eliminar
restricciones de cambio; infundir confianza entre los
Estados miembros poniendo a su disposicion los
recursos del Fondo; y procurar corregir los
desequilibrios de las balanzas de los Estados

miembros.

El FMI
internacional del sistema monetario para asegurar la

surgi6, pues, como  supervisor

estabilidad macroecondmica, si bien su peso real en
el devenir econémico mundial ha llegado mucho
mas lejos de sus fines iniciales. De esta manera, a
medida que la evolucion de la economia mundial ha
planteado nuevos desafios, la labor del FMI ha ido
evolucionando adaptando su prestacion de servicios
a las nuevas necesidades.

A mediados de la década de los setenta del pasado
siglo, el sistema de cambio fijo se desmorond pero
eso no significé que la institucién cayera con él. El
FMI evoluciond y se adapt6 al mundo de los tipos de
cambio flotantes, la inflacién y las problematicas
surgidas de las crisis petroleras de los setenta.

Esta reorientacion de la actividad financiera del
FMI adquirié su verdadera dimensién a comienzos
de los afos ochenta, con el problema de la deuda
externa, al embarcarse de lleno en los programas de
ajuste estructural para los paises no desarrollados,
incluso con instrumentos de financiacién a largo
plazo.

En este contexto surgié el denominado «Consenso
de Washington» como el conjunto de medidas
estindar de estabilizacion y ajuste de las economias
en desarrollo azotadas por las crisis.

El FMI, como se ha dicho, ha ido ampliando su

funciéon originaria de aconsejar programas
macroecondmicos especificos a los gobiernos con su
involucraciéon directa en la reestructuraciéon y
reorganizacion directa de las prioridades econémicas
nacionales. Con esta supervisién se ha pretendido
mantener la estabilidad y prevenir la crisis en el

sistema monetario internacional.

Una de las principales funciones del FMI es la
concesion de préstamos a los paises miembros que
enfrentan problemas de balanza de pagos, no sélo
con fines de financiacién temporal sino también en
respaldo de las medidas de ajuste y de reforma que
contribuyan a corregir problemas fundamentales.

Cada una de las modalidades de préstamo del FMI
persigue un objetivo distinto. En primer lugar,
persiguen frenar el gasto publico del Estado para
evitar nuevas perturbaciones como, por ejemplo, el
excesivo endeudamiento. En segundo lugar, los
préstamos y programas de ajuste pretenden ayudar a
desbloquear otro tipo de financiacién, aumentando
la confianza de otros inversores. Asi, por ejemplo,
Grecia, Portugal e Irlanda han sido los principales
Estados prestatarios del FMI durante los ultimos
anos. En tercer lugar, los préstamos del FMI pueden
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ayudar a evitar nuevas crisis como es el caso de los
préstamos con cardcter precautorio a México,
Polonia y Colombia hasta marzo de 2012.

Entre las diversas modalidades de préstamos del
Fondo, los Acuerdos de Derecho de Giro («Stand-by
Arrangement») son el instrumento crediticio mas
empleado por el FMI para otorgar préstamos a los
paises de mercados emergentes.

La ayuda financiera del FMI va acompafiada de un
programa politico y econdémico cuyo cumplimiento
es indispensable para la continuidad de la
financiacion del Fondo. Este programa se denomina
«condicionalidad», que viene a ser el conjunto de
metas macroecondmicas y las reformas politicas e
institucionales que los Estados deudores tienen que
lograr o aplicar para recibir (o seguir obteniendo)
préstamos. Sus programas pretenden ayudar al
Estado a hacer frente a los problemas en la balanza
de pagos, pero atendiendo a multiples causas, como,
por ejemplo, un comercio internacional inestable,
desastres naturales, situaciones de post-conflicto, la
reduccién de la pobreza, la reestructuraciéon de la
deuda soberana. ..

Esta «condicionalidad» usada por el FMI ha sido
empleada en otros ambitos y situaciones distintos a
los tradicionales en la época reciente como
consecuencia de la crisis financiera internacional
originada en 2007. Asi pues, sin ir mas lejos,
tenemos el caso de Espafia, que en 2012 se vio
abocada a solicitar asistencia financiera externa en el
contexto del proceso de reestructuraciéon y
recapitalizaciéon de su sector bancario; asistencia
financiera que vino acompafiada de una serie de
condiciones de obligado cumplimiento plasmadas en

el Memorando de Entendimiento.

El uso habitual de la condicionalidad marca
claramente el punto de inflexion de los cambios en
las politicas del FMI, cuyos primeros préstamos
estaban sometidos a reglas bdsicas que, por lo
general, comprendian medidas de austeridad
econdmica para asegurar el reembolso del préstamo.
En la ultima década, el FMI ha utilizado nuevas
directrices sobre la condicionalidad de sus préstamos
con cldusulas mas especificas, de mayor calado en
temas nacionales, exigiendo medidas como la
liberalizacion del comercio, la apertura a la inversion
extranjera,

incentivos para la privatizacion,

contencion del gasto y reformas impositivas.

Como se ha apuntado, el FMI ha ido alejandose de
la funcién original de sus créditos para irse

introduciendo en el medio y largo plazo, y con
diferentes objetivos, distinguiendo ademds entre
paises ricos y pobres, algo mdas propio de una
institucién dedicada al desarrollo como el Banco
Mundial.

Otra de las funciones del FMI, aparte de la
concesion de préstamos, es facilitar a los gobiernos y
bancos centrales de los paises miembros asistencia
técnica y capacitacion en el drea de especializacion
de la institucién. En este campo, podemos sefialar las
actuaciones llevadas a cabo por el FMI, tras el
desplome de la Unién Soviética, para ayudar a los
paises ex soviéticos a establecer sistemas de tesoreria
en los bancos centrales en un contexto de transicion
de un sistema de planificacion central a una
economia de mercado.

En las ultimas décadas y, especialmente desde el
estallido de la crisis en 2007, se ha puesto a prueba la
vision original de la institucién, asunto que
abordaremos en un epigrafe posterior.

3. Estructura y organizacién del FMI

El FMI
especializados de las Naciones Unidas. Cuenta con

forma parte de los organismos
188 estados miembros, con la excepcion de Cuba,
Corea del Norte y algunos micro-Estados. Su sede se

encuentra en Washington.

De esta forma, desde los 44 paises iniciales que
participaron en su creacion, se ha cuadruplicado con
creces el total de paises miembros, una circunstancia
que ha obedecido, sobre todo, a la obtencién de la
muchos

independencia politica de paises en

desarrollo y a la desintegracion del bloque soviético.

La Junta de Gobernadores, integrada por un
gobernador por cada pais miembro, es la autoridad
madaxima de la institucion. Se retine una vez al afio,
con ocasion de las reuniones anuales del FMI y el
Banco Mundial, y decide sobre todas las cuestiones
importantes

de politica delegando la gestion

cotidiana en el Directorio Ejecutivo.

Los aspectos claves monetarios se analizan dos
veces al afio por el Comité Monetario y Financiero
(CMFI)

Internacional integrado  por 24

Gobernadores.

Las operaciones cotidianas son supervisadas por el
Directorio Ejecutivo que estd formado por 24
directores ejecutivos y presidido por el Director
Gerente del FMI. El Directorio Ejecutivo se reune
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habitualmente tres veces por semana. Los cinco
paises miembros y accionistas mds grandes del FMI
(EE.UU., Jap6n, Alemania, Francia y Reino Unido)
mas China, Rusia y Arabia Saudita tienen escafo
propio en el Directorio. Los 16 directores ejecutivos
restantes son elegidos por periodos de dos afos por
grupos de paises. El Directorio Ejecutivo nombra al
Director Gerente por un periodo renovable de cinco
afos.

A diferencia de  algunos
internacionales cuyo sistema de votacién sigue el

organismos

principio de «un pais, un voto» (ej., Asamblea
General de las Naciones Unidas), en el FMI se utiliza
un sistema de votacién ponderado: cuanto mayor es
la cuota de un pais en el FMI, mas votos tiene.

Los recursos del FMI proceden (aparte de la
obtencién de préstamos) de la suscripcién de cuotas
(capital) que pagan los paises miembros cuando
ingresan en el FMI o tras una revision periodica de
cuotas. Las cuotas de un pais determinan la
magnitud de la financiaciéon que puede recibir del
FMI y el namero de votos.

Las cuotas del FMI se asignan a los Estados
miembros en funcién de su peso relativo en la
economia mundial, si bien no se tiene en cuenta la
medicion del PIB en paridad de poder adquisitivo,
que situarfa a China como segunda potencia
mundial y colocaria a la India entre las siete
primeras potencias. Esto resulta importante, ya que
la cuota suscrita determina la capacidad de voto de
cada pais. Por ello, los paises del G-7 detentan el 45%
de los votos, mientras que EE.UU. por si sélo tiene el
17%, lo que le otorga derecho a veto a la hora de
modificar las cuotas o el Convenio Constitutivo del
FMLI, que requieren el apoyo del 85% de los votos.

En 2010, en el marco de la Decimocuarta Revision
General de las Cuotas, la Junta de Gobernadores

aprobo reformas de gran alcance en la estructura de
gobierno del FMI. El programa comprende una
duplicaciéon de las cuotas, que dard lugar a una
redistribucion de mas de 6 puntos porcentuales de
las cuotas relativas hacia los paises de mercados
emergentes y en desarrollo dindmicos, al mismo
tiempo que se protegen las acciones con derecho de
voto de los paises mas pobres. La reforma también
dard origen a un Directorio Ejecutivo mads
representativo y compuesto solamente por directores
ejecutivos electos.

Para entrar en vigor, una enmienda al Convenio
Constitutivo tiene que ser aceptada por tres quintas
partes (o 113) de los 188 paises miembros que
tengan un 85% del total de votos, y los paises
miembros que al 5 de noviembre de 2010 tenian un
minimo del 70% del total de las cuotas tienen que
dar su consentimiento al aumento de sus cuotas. En
la actualidad, un numero més que suficiente de
paises ha aceptado las enmiendas al Convenio, pero
esos paises no constituyen una cantidad suficiente
del nimero de votos en el FMI, ya que representa
apenas el 76% del 85% necesario. Esto se debe a la
negativa del Congreso de EE.UU. a aprobar la
propio
estadounidense propuso. La oposicion del partido

reforma del FMI que el gobierno
republicano a la reforma se basa en que EE.UU.
perdera poder de voto, algo no del todo cierto ya que
el aumento del 6% en el poder de voto de los paises
emergentes se produce a costa del peso relativo de
los paises europeos, que pierden dos sillas en el
EE.UU.
conservaria el poder de veto que tiene actualmente.

directorio. Ademds, tras la reforma,

Espana es miembro del FMI desde el 15 de
septiembre de 1958. Su cuota anual es de unos 6.100
millones de délares, lo que supone un 1,688% de la
institucion, aunque una vez implantada la reforma
de las cuotas del FMI aprobada en noviembre de
2010, pendiente de ratificacion por algunos paises, la
cuota espafiola pasara a ser de unos 14.600 millones
de ddlares, un 2% del total.

Espafia participa en el Directorio Ejecutivo
compartiendo representaciéon («silla») con México,
Venezuela, Colombia, Guatemala, El Salvador, Costa
Rica y Honduras.

4. Actuaciéon del FMI en la reciente crisis
financiera internacional

La crisis financiera mundial iniciada en 2007 ha
representado la mayor crisis financiera desde el
crack de 1929 y la posterior Gran Depresion, y ha
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hecho
internacional como sus fundamentos intelectuales

temblar tanto el edificio financiero
mads elementales. A raiz de la referida crisis, el FMI
ha clarificado y actualizado su cometido a fin de
intentar cubrir toda la problemdtica de la
macroeconomia y del sector financiero que incide en

la estabilidad mundial.

Consecuencia del estallido de la crisis econdmica
mundial, el FMI tuvo que movilizarse en numerosos
Estados
considerablemente sus

frentes para brindar respaldo a los

miembros, y aumentd

recursos crediticios.

En este contexto, en abril de 2009, el G-20 acordd
aumentar los recursos obtenidos en préstamo a
disposicion del FMI (que se complementan con los
recursos provenientes de las cuotas) en hasta 500.000
millones de délares para apuntalar el crecimiento de
los paises de mercados emergentes y en desarrollo.

Asimismo, en abril de 2010, el Directorio Ejecutivo
adoptd la propuesta de ampliar y flexibilizar los
Nuevos Acuerdos para la Obtencién de Préstamos
(NAP), que crecieron hasta los 560.000 millones de
délares y contaron con la participacion de 13 nuevos
paises e instituciones, incluidos varios paises de
mercados emergentes que hicieron aportaciones
considerables. Desde 2011, los NAP ampliados se
han activado seis veces, proporcionando recursos
claves al FMI.

Posteriormente, en abril de 2012, el FMI y los
ministros de Hacienda y gobernadores de los bancos
centrales del G-20 acordaron aumentar los recursos
del FMI a través de una nueva ronda de préstamos
bilaterales. A finales de febrero de 2014 se habian
concertado acuerdos con 33 miembros, por importe
de 436.000 millones de dolares. Estos acuerdos de
préstamo constituirdn una segunda linea de defensa,
detrés de los recursos procedentes de las cuotas y los
NAP.

Por otro lado, el FMI ha agudizado en los ultimos
afios la tarea de analisis y asesoramiento econémico,
y participa en los esfuerzos que se estan realizando
para extraer lecciones de la crisis en lo relacionado
con la reforma de la arquitectura financiera mundial,
por ejemplo a través de su colaboracién con el G-20.

Como consecuencia de la crisis se ha producido un

profundo debate en torno a las politicas
macroeconomicas que se daban como perfectas y
que, sin embargo, causaron un desplome de la

economia global.

Si en tiempos de estabilidad econémica el Fondo
ha sido una de las instituciones mds criticadas del
sistema monetario internacional, la crisis financiera
mundial ha servido en ciertos dmbitos, como el
periodistico, para declarar su ineficacia como
supervisor supremo de la economia mundial (Hunt,
2008).

La gestiéon de la crisis por el FMI ha sido muy
criticada, a pesar de haber aumentado sus recursos,
ya que el organismo, entre otros errores, rebajo
considerablemente los riesgos que condujeron a la
peor crisis financiera y econémica mundial vivida en
el ultimo siglo, demostrando una incapacidad para
prevenir y evitar crisis (Bermejo y Garciandia, 2009).

Las conclusiones del informe elaborado por sus
propios auditores, la Oficina de Evaluacién
Independiente del FMI (IEO) para el periodo 2004-
2007, antes de la crisis, son demoledoras: «El FMI
minimiz6 los riesgos que condujeron a la peor crisis
financiera y econémica global en décadas debido en
gran parte a una cultura en que imperd el
pensamiento nico y que desalent6 las criticas».

Por su parte, Joseph Stiglitz, economista jefe del
Banco Mundial entre 1997 y 2000, y Premio Nobel
de Economia en 2001, durante el foro de las
reuniones de primavera del FMI en 2007 (justo antes
de explotar la crisis) sefialé premonitoriamente: «El
FMI no se adapta al mundo real y los desequilibrios
mundiales en el ambito financiero siguen al borde de
un desenredo desordenado. El FMI siempre justifica
sus politicas como resultado de un consenso de
opinién, pero tal consenso en verdad es poco mds
que un acuerdo entre el Departamento del Tesoro y
el FMI» (Mueller, 2013).

5. Otras criticas al papel y funcionamiento del
FMI

En otro orden de criticas a la tarea del FMI,
algunos autores se han preguntado si la moneda es
realmente un producto como los otros y si los
intercambios entre los paises se pueden hacer sin un
orden preestablecido. En este sentido, determinadas
voces han puesto de manifiesto que la historia de
Bretton Woods es la historia de una acumulacion de
liquidez internacional incontrolada, ya que EE.UU. y
Reino Unido pretenden que la moneda dependa de
la oferta y la demanda y esté sometida a las leyes del
mercado (Lelart, 1996).
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Precisamente, una de las criticas mds recurrentes
dirigidas al FMI es que fue concebido de manera que
los EE.UU. se aseguraran el control sobre sus
intervenciones sin compartirlo con nadie mas.
EE.UU. se convirti6 en la superpotencia del planeta
y en el motor de crecimiento de la economia
mundial transformandose en el pais hegemonico
donde, de facto, la Reserva Federal pasa a ser el
banquero del mundo y el délar el medio principal de
comercio, la unidad de cuenta y la reserva de valor
para el mundo.

Igualmente ha sido criticada la lentitud y dificultad
de las reformas internas en el FMI, que restan
eficacia y eficiencia a su actuacién. Incluso el G-20,
en un comunicado del mes de abril de 2014,
manifestd estar «profundamente decepcionado» por
los retrasos en las reformas del FMI acordadas en
2010, que duplicaran los recursos del organismo y
dardn mas voz a los mercados emergentes.

En otro orden de cosas, la labor del FMI ha sido
duramente reprobada  por
(Toussaint, 2013), quienes sostienen que, desde su

algunos  autores
creaciéon, ha respaldado activamente todas las
dictaduras y todos los regimenes «corruptos» aliados
de EE.UU.,, y su actuacién no ha estado exenta de
ataques a la soberania de los Estados.

Sus politicas, especialmente los condicionamientos
que impone a los paises en vias de desarrollo para el
pago de su deuda o para otorgar nuevos préstamos,
han sido severamente cuestionadas como causantes
de regresiones y perjuicios a las politicas sociales.

En esta linea de reproches, se ha puesto de
manifiesto que, a pesar del reconocimiento de la
legitima preocupacion social en su trabajo, el FMI se
mantiene firme al afirmar que no estd vinculado
formalmente a las normas internacionales de los
derechos humanos (Lépez-Jacoiste, 2013, pag. 57).

Por ultimo, entre los puntos débiles del FMI,
podemos aludir a la falta de transparencia en su
actividad, ya que el FMI, por un lado, predica sobre
la necesidad de que gobiernos, bancos y empresas
sean abiertos y transparentes, pero sus propias
actividades se realizan en secreto. La base tedrica de
sus condiciones politicas nunca se revelan, y las
propias condiciones no se hacen publicas en algunos
casos, por lo que no estin sujetas a revision por
profesionales independientes. Ademds, los gobiernos
que reciben sus préstamos tienen escaso margen
para negociar, y mucho menos para participar en la

elaboracion de las condiciones politicas de los
créditos.

6. Retos actuales

El mundo se encuentra en la actualidad en una
dificil coyuntura, pues estd dejando atrds la mayor
crisis financiera en casi cien afos. Las instituciones
internacionales apuntan a que la recuperacion estd
arraigando, pero es demasiado lenta y enfrenta
varios obstaculos.

La crisis de la deuda de los anos 80, el «tequilazo»
mexicano de 1994, la crisis asidtica de finales de los
90 o la propia convulsién financiera iniciada en
2007, revelan errores de bulto en la prevencién de las
crisis  por el FMI 'y otras instituciones

internacionales.

Quizas sea éste el momento de replantearse la
continuidad y los fines de muchos organismos
econdmicos internacionales, ya que se impone la
necesidad de una profunda reconfiguraciéon de
estructuras y misiones, en aras de prevenir de forma
solvente y eficaz los riesgos financieros y econdmicos
a escala mundial.

Anteriormente, hemos comentado las diferentes
criticas al FMI por no prevenir de forma adecuada la
pasada crisis mundial. Pero, en nuestra opinion, lo
cierto es que, en ocasiones, el FMI ha alertado de los
riesgos, y desde las autoridades competentes
nacionales o territoriales no se han adoptado las

medidas correspondientes.

Un ejemplo de la tarea de supervision y
prevencion del FMI son las palabras de Min Zhu,
Subdirector Gerente del FMI, pronunciadas en un
discurso el mes de junio de 2014 ante el Bundesbank,
donde vino a decir: «Los precios de la vivienda estin
subiendo poco a poco. ;Pero esto es un motivo de
alegria o estamos viviendo la misma pelicula de
nuevo?». En consonancia con esta advertencia tan
grafica, el FMI en los ultimos meses ha instado a
tomar medidas urgentes para evitar una nueva crisis
inmobiliaria, dado que los precios de la vivienda
estan por encima de la media histérica en muchos
paises, sobre todo en emergentes, como son
Filipinas, China y Brasil, pero también en Reino
Unido, Canada o Australia.

El FMI puede alertar de ciertos riesgos concretos,
si bien la adecuada prevenciéon de los mismos
requiere la colaboraciéon y cooperacion de las
autoridades correspondientes.
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Y es que en los tiempos de interconexion en los
que vivimos, ningin pais puede actuar por su propia
cuenta. La prosperidad y estabilidad, tanto a escala
nacional como internacional, estdn enlazadas y el
FMI es una institucién clave para la correcta
cooperacion internacional.

Por otro lado, una de las ensefianzas que se pueden
extraer de la experiencia de funcionamiento del FMI,
es que no todas las mismas «recetas» sirven para
todas las economias nacionales, y se hace necesario
que el FMI «descienda» a escalas locales o regionales
para ofrecer un correcto diagnodstico de las crisis y se
establezcan unas condicionalidades acordes que no
dilapiden los derechos sociales y econdmicos de los
ciudadanos, a costa de reducir la deuda de los
Estados.

No podemos concluir este articulo sin hacer una
breve resena al Nuevo Banco de Desarrollo fundado
por las naciones integrantes del grupo BRICS (Brasil,
Rusia, India, China y Sudéfrica), el mes de julio de
2014 durante la Cumbre de Fortaleza, como una
alternativa al Banco Mundial y al FMI. El nuevo
banco es fruto del descontento de los BRICS (que
concentran el 40% de la poblacién y 20% de las
lentitud de las
instituciones internacionales tradicionales a la hora

riquezas mundiales) por la
de atribuirles un mayor derecho de voto. Con su
creacion el grupo de los BRICS pretende dar un paso
hacia delante en sus intenciones de contrapeso
mundial de EE.UU. y la Unién Europea, asi como de
las instituciones de Bretton Woods. El nuevo banco
tiene un capital inicial suscrito de 50.000 millones de
ddlares, aportados de forma equitativa por los
estados fundadores. Entre los puntos débiles de esta
nueva institucion estd la limitacion del capital inicial
y del fondo de reserva, frente a las necesidades de
infraestructuras de los paises emergentes.
Igualmente, cabe preguntarse si el banco utilizard
métodos transparentes para aprobar sus préstamos
utilizando las reglas contables y estudios financieros
internacionales tradicionales. El tiempo se encargara
de decir si estamos ante una «aventura»
propagandistica de los BRICS, o un verdadero
financieras

cambio en las instituciones

internacionales.

Finalmente, podemos decir, a modo de conclusion,
que las criticas negativas a la labor del FMI no son
pocas, si bien también hay que reconocer su papel
positivo en muchos campos pues no podemos
olvidar que, desde su creacion, ha sido la mayor
fuente del mundo de fondos masivos de emergencia
y rapido desembolso para paises en crisis econémica
o financiera. Lo que si parece claro es que se hacen
necesarias ciertas reformas encaminadas a dotar de
mayores recursos a la institucién, garantizar un
funcionamiento interno mdas democratico vy
transparente, y avanzar en la tarea de supervision
global y local anticipando las tensiones financieras y
econdmicas. Se trata, en definitiva, de aprovechar las
fortalezas de la institucion, y ponerla al servicio de
los Estados miembros, evitando volver a cometer los

errores del pasado.
Referencias bibliograficas

BERMEJO, R. y GARCIANDIA, R. (2009): <El
Fondo Monetario Internacional ante la crisis
financiera actual», Revista Electronica de Estudios
Internacionales, vol. 17, pags. 1-34.

HUNT, K. (2008): «Time to reform the IMF», BBC
News, 9 de octubre de 2008.

LELART, M. (1996): «El
internacional», Ediciones Acento.

sistema monetario

LOPEZ-JACOISTE, E. (2013): «El Banco Mundial, el
Fondo Monetario Internacional y los Derechos
Humanos», Thomson Reuters Aranzadi.

MUELLER, M. (2013): «;Qué es el Fondo Monetario
Internacional?», Diario Digital Oro y Finanzas, 16 de
marzo.

TOUSSAINT, E. (2013): «The IMF and the World
Bank: It’s time to replace them», Committee for the
Abolition of Third World Debt.

Ne14. 2014

29

eXtoikos






La cooperacion europea con los paises del Mediterraneo

Fernando Morilla Garcia

Resumen: Este articulo aborda el analisis de la cooperacion europea con los paises mediterraneos, con especial

referencia a los radicados en el norte de Africa, centrdndose en la evolucién de los programas desarrollados por la

UE vy los efectos de estas actuaciones sobre la convergencia entres los paises de la orilla norte y la orilla sur.
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1. La cooperacién instrumento de

convergencia.

como

a cooperacion se asienta sobre el desarrollo de

acciones conjuntamente entre las partes para

obtener un mismo fin que sea mutuamente
beneficioso. En este sentido, la cooperacion entre
paises ha experimentado una importante evolucion
en sus objetivos, pasando de mejorar los
intercambios comerciales a convertirse en uno de los
pilares basicos para alcanzar un marco de estabilidad
econdmica, politica y social, ademas de contribuir a
mejorar la seguridad, el medioambiente y a la
difusion de avances cientificos y tecnoldgicos. Este
amplio abanico de objetivos hace necesaria la
participacién de un grupo heterogéneo de agentes
que permita abarcar distintas dreas de cooperacion,
con actuaciones a diferentes niveles: en el ambito
intergubernamental, mediante acuerdos entre paises,
entes supranacionales, instituciones y organismos
multilaterales; desde una perspectiva
descentralizada, con los programas desarrollados por
los gobiernos regionales, corporaciones locales; el
sector privado, a través de la actividad de grandes
empresas, pymes, ONGs, entidades sin dnimo de
lucro, etc.; y, por dltimo, la sociedad civil, con la

participacion de particulares y asociaciones.

En la cuenca mediterrdnea, la cooperaciéon ha
experimentado cambios importantes desde sus
inicios, ya que este escenario, en el que
tradicionalmente han existido vinculos historicos,
comerciales y culturales, ha evolucionado hacia una
relacion mads estrecha, con el objetivo dltimo de
reducir las desigualdades y favorecer la convergencia
entre la orilla norte y la orilla sur. Desde la
perspectiva de la Unién Europea, impulsar la
cooperacion en esta drea se presenta como una
cuestion fundamental para mejorar el marco de
convivencia, siendo preciso, para ello, eliminar las

amenazas de desestabilizacion politica y econdmica.
No cabe duda de que los paises del sur y del este del
Mediterraneo tienen una importancia estratégica
fundamental para la Unién Europea, por lo que
mantener la estabilidad de la region es esencial para
su crecimiento econdémico. Prueba de ello es que
causas econdémicas como la falta de empleo y de
perspectivas de desarrollo han estado claramente en
la raiz de las protestas que dieron lugar a la
Primavera Arabe en 2011. Ademas, la estabilidad
social y econdmica es una condicion absolutamente
necesaria para moderar la presién migratoria, asi
como las tensiones que esta genera en la zona y que
repercuten en muchos paises de la Union Europea.

2. Evolucién de la politica de cooperaciéon
comunitaria.

La cooperacion en el drea del Mediterraneo no
puede desvincularse del proceso de integracién
europea, ya que desde que éste se iniciara a
mediados del siglo XX, el interés por impulsar las
relaciones con los paises de su entorno y, en
particular, con los radicados en el norte de Africa, ha
sido creciente. Desde ese momento se han sucedido
diversas etapas que han significado un avance
progresivo en las relaciones entre Europa y los paises
mediterraneos:

- Tratado de Roma (1957). Aunque no puede
hablarse especificamente de cooperacion, se
recogen politicas (PAC y Politica Comercial
Comun) que afectaban a terceros paises. Ademads,
se establecen asociaciones con territorios en los
que los estados miembros mantenian relaciones
especiales (en el caso de Africa, con Marruecos y
Tunez), configurando un Sistema de Preferencias
Generalizadas, en el que se establecen exenciones
arancelarias y se crea el Fondo Europeo de
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Desarrollo (FED) para contribuir al desarrollo
econdmico de estos paises.

- Politica Mediterranea Global (Cumbre de
Paris, 1972). Hasta entonces las relaciones eran
meramente comerciales y empieza a desarrollarse
también una cooperacion de tipo social y
financiera (subvenciones y préstamos a través del
Banco Europeo de Inversiones), fijando como
objetivo el desarrollo y la estabilidad del area del
Mediterraneo.

- Politica Mediterranea Renovada (1990). La
incorporaciéon de Espana, Grecia y Portugal a la
entonces Comunidad Econdmica Europea, junto a
las reformas de Europa Central y del Este y la
inestabilidad de los denominados Paises
Mediterrdneos No Comunitarios, impulsaron la
creacion de nuevas medidas encaminadas a
mejorar las relaciones comerciales y avanzar en los
programas de desarrollo. La mayor novedad que
introduce la PMR fue el apoyo a la integracion
como elemento estabilizador de la regién, a través
de los programas MED, basados en el intercambio
de experiencias y conocimiento (medios de
comunicacion, universidad, vida  urbana,
tecnologia, inversiones en pymes, etc.).

- Tratado de la Unién Europea (1992). Se
empieza a hablar de Politica de Cooperaciéon al
Desarrollo, centrada en los objetivos de luchar
contra la pobreza y de establecer medidas que
impulsen el desarrollo econémico de los paises
destinatarios de las ayudas.

- Declaracién de Barcelona (1995). Ha sido
clave en el proceso de la Asociaciéon
Euromediterrdnea, ya que supone el origen de la
Politica de Cooperacion Comunitaria,
concretandose en una evolucion de los objetivos
establecidos, de las dreas de cooperaciéon y un
mayor impulso integrador. Se introduce el
concepto de Partenariado Euromediterrdneo, que
contempla la colaboracién conjunta de ambas
partes en la consecucion de los objetivos marcados
y los considerados hasta ese momento como
«terceros paises» pasan a denominarse «socios
mediterraneos»  (Marruecos, Argelia, Tunez,
Egipto, Palestina, Jordania, Libano, Siria y
Turquia). El Partenariado se articuld sobre tres
pilares: cooperacion y didlogo politico, mediante la
adopciéon de medidas de fomento del desarrollo
democrético y de buena gobernanza; cooperacion
econdmica y financiera, creando una zona de libre
comercio y los programas MEDA 1 y II;

cooperacion sociocultural, a través de iniciativas
para la sociedad civil.

- Politica Europea de Vecindad (2007). Estuvo
motivada por la ampliacion de la UE hacia el este,
e introduce el objetivo de avanzar hacia la
integraciéon econdmica y politica de los paises
vecinos, mediante una mayor participacion de los
beneficiarios de las ayudas en las actividades de la
UE: desarrollo de las regiones fronterizas, acciones
medioambientales y sanitarias, seguridad y
actuaciones a nivel local.

- Unién por el Mediterraneo (2008). Estd
formada por 47 paises y se centra en el impulso de
varias  iniciativas de interés comun: la
descontaminacion del Mediterrdaneo, el Plan Solar
Mediterraneo, el desarrollo de infraestructuras del
mar y terrestres, un programa de proteccion civil y
de respuesta a desastres naturales, la Universidad
Euromediterrdnea y la Iniciativa de Desarrollo
Empresarial Mediterraneo.

Por tanto, la cooperacion se ha convertido en una
de las principales politicas de la Unién Europea, y ha
evolucionado, tanto en sus objetivos como en el
grupo de paises beneficiarios de sus programas, en
un esfuerzo continuo por adaptarse a las nuevas
circunstancias politicas, economicas y sociales,
constatandose un aumento de los compromisos
adquiridos desde las etapas iniciales hasta el
momento actual.

3. Mapa de los instrumentos de cooperacién con
Africa.

El papel de la cooperacion realizado por la Unién
Europea ha sido muy relevante en el Mediterraneo,
ya que, al margen de contribuir al disefio e
implementaciéon de programas de integracion y de
desarrollo, ha mantenido cierta estabilidad en su
politica de ayudas, donaciones y financiacién. El
cuadro 1 recoge los principales instrumentos
geograficos referidos a los paises del sur y del este del
Mediterraneo, poniendo de manifiesto la
continuidad que ha tenido la politica de cooperacién
con los paises que conforman el entorno mas
proximo a la UE desde 1995, y que se ha concretado
en los siguientes programas:

- Programa MEDA, 1995-2006. Comprende
medidas financieras y técnicas para apoyar la
reforma de las estructuras econdmicas y sociales.
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- Fondo Euro-Mediterraneo de Inversion y
Asociacién (FEMIP), 2002-2006. Se basa en la
concesion de préstamos a través del Banco
Europeo de Inversiones.

- Instrumento Europeo de Vecindad vy
Asociacion (IEVA), 2007-2013, cuuyo objeto es
promover la cooperacién y una integracion
econoémica progresiva entre la UE y los paises

socios.
- Programas  Operativos  Conjuntos  de
Cooperacion Transfronteriza, 2007-2013.

Abordan la cooperacién entre Estados miembros y
paises socios en regiones limitrofes de fronteras
exteriores.

Cuadro I: Presupuesto destinado a financiar los
proyectos de cooperacion con los paises del sur
y del este Mediterraneo

Dotacién presupuestaria

Instrumentos Periodo (millones de euros)

Programa MEDA I 1995-1999 3430
Programa MEDA IT 2000-2006 5.350
Fondo Euro-Mediterraneo de Inversién y Asociacién (FEMIP) 2002-2006 (Préstamos) 6.000
Instrumento Europeo de Vecindad y Asociacion (IEVA) 2007-2013 11181

Programa de Cooperacion Transfronteriza 2007-2013 1110
Fondo Europeo de Desarrollo’ 2008-2013 22682
! Destinado a la zona geografica de Africa, Caribe y Pacifico (ACP).

Fuente: Comision Europea.

Estos son  los  instrumentos  dirigidos
principalmente a los 16 paises mediterraneos y, en
consecuencia, la cooperacion con los paises del norte
de Africa (Marruecos, Tunez, Argelia, Libia y
Egipto) se ha financiado a través de dichos fondos.
No obstante, también es posible identificar otro
instrumento geogréfico de cooperacién destinado al
resto de paises africanos, el Fondo Europeo de
Desarrollo, que ha sido renovado sucesivamente
hasta alcanzar su décima ediciéon (2008-2013). Sin
embargo, cabe resefiar que este instrumento se
asigna al area geogréfica de Africa, Caribe y Pacifico

(ACP), formada por unos 78 paises.

La distribucién por paises (grafico 1), revela que
los territorios del norte de Africa han sido los
principales beneficiarios de la ayuda programable de
la Unién Europea en la cuenca Mediterrdnea
durante el periodo 1995-2009, es decir, de la
cantidad de ayuda que se incorpora directamente al
presupuesto del pais receptor para la implantacion
de programas de reforma acordados (no se incluye
las cuantias correspondientes a emergencias, socorro
en caso de desastre, ayuda humanitaria y alimentaria
y condonacién de deuda). En este sentido, conviene
resefar, en particular, el volumen de fondos que han
recibido Egipto, Tunez y Marruecos, que, en

conjunto, han concentrado el 60% de los

compromisos de la UE en materia de cooperacion al
desarrollo en el periodo analizado.

Grafico I: Distribucion de la ayuda programable de
la UE en los paises mediterraneos. 1995-2009
(Millones de euros y porcentaje sobre total)

Siria ; 274,91; Palestina;

1.576,91;19,3%

Libano; 319,19;
3,9%

Jordania; 598,92;

Marruecos;
2.058,73; 25,3%

Argelia; 520,72; Tunez; 1.115,48;
6,4% 13,7%

Fuente: OCDE y Comité de Ayuda al Desarrollo.

En cuanto a los objetivos que persiguen los
proyectos de cooperacidn, si bien sigue presente el
interés por establecer fuertes lazos comerciales en el
area  del  Mediterraneo, los  programas
implementados entre 1995-2009 han permitido
constatar que las prioridades de la UE también se
centran en el desarrollo econdémico y la reduccién de
la pobreza. Asi, la creciente preocupacién por estos
objetivos se ha traducido en un peso muy relevante
de las ayudas destinadas a las infraestructuras y el
transporte, que representan un 20,2% de la ayuda
total concedida por la UE, mientras que también se
concentra una participacion significativa en las dreas
de educacién (11,9%), salud (9,7%) y las ayudas de
reconstruccion y rehabilitacion (9,7%) (grafico 2). La
importancia de las relaciones comerciales queda de
manifiesto al considerar las ayudas destinadas a los
sectores de la industria y el comercio (13,5%) y a los
servicios bancarios y financieros (2,8%). Por tltimo,
cabe destacar el esfuerzo realizado para mejorar la
estabilidad politica y social, como se desprende de
las cuantias que se dirigen a las areas de Gobierno,
conflictos de la sociedad civil, paz y seguridad, con el
11,8%.

No obstante, resulta de interés analizar si el
esfuerzo realizado a través de la politica de
cooperacion europea ha sido suficiente para avanzar
en los objetivos marcados y en el acercamiento
economico, politico y social entre los paises
beneficiarios de estas ayudas y los paises que
impulsan estos programas de desarrollo. La realidad
es que siguen evidencidandose ciertas carencias en el
camino hacia la convergencia entre los paises del
norte y del sur del Mediterraneo. Desde la
perspectiva econdmica, los paises del norte de Africa
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han registrado tasas medias de crecimiento elevadas
en el periodo 2000-2011, 4%,
mostrando un mayor dinamismo que los paises

superiores al

europeos en este periodo, que han sufrido con
mayor intensidad el impacto de la crisis econémica
(grafico 3). Sin embargo, como se muestra en el
grafico 4, los paises del norte de Africa presentan
niveles inferiores de PIB per cépita respecto de los
paises de la UE, por lo que el mayor ritmo de
crecimiento de estas economias no se ha traducido
en un comportamiento mas homogéneo desde este
punto de vista.

Grafico 2: Distribucién de la ayuda al desarrollo de
la UE para el sur del Mediterraneo por sectores.
1995-2009 (Porcentaje sobre total)

Agricultura, pescaysilvicultura | 1,2
Ayuda alimentaria y otros productos bésicos 2,0
Servicios bancarios yfinancieros 28
Otros 43
Apoyo presupuestario general 53
Salud 9,7
Emergencia, contruccion y rehabilitacion 9,7
Energiaymedio ambiente 104
Gobierno, confiictos de la sociedad civil, pazy seguridad 11,9
Educacion 119
Industriay comercio 135

Infraestructura y transporte 20,2

Fuente: OCDE y Comité de Ayuda al Desarrollo.

Gréfico 3: Crecimiento econdémico. Tasa de
variacion media anual del PIB. 2000-2011
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Fuente: Banco Mundial.

El andlisis de la estructura productiva muestra,
asimismo, divergencias entre las dos orillas (grafico
5). Asi, las economias del sur de Europa se
encuentran muy orientadas al sector terciario, ya que
los servicios presentan una participacién superior al
70% del PIB en muchos casos, mientras que en los

Africa
importancia menor de la produccion generada por

paises del norte de se constata una
los servicios respecto de las economias europeas, en
favor del mayor peso relativo que evidencian los
sectores de la agricultura y la industria sobre el
Estas

también pueden apreciarse en términos de empleo.

conjunto de la economia. discrepancias

Grafico 4: PIB per capita en los paises
mediterrdneos. 2012 ($)

Marruecos 4.384
o Argelia 7.418
Norte Africa Tinez 8.103
Libia 13.765
Egipto 5.401

Palestina 3.359
Israel 26.224
Jordania 5.272
Libano 12.364
Siria 4.674

Oriente Medio

Albania 7.822
Macedonia 9.377
Candidatos UE Bosnia 7.713
Croacia 15.419
Turquia

Chipre 23.825
Grecia 20511
Eslovenia 23.999

P . Malta
Paises UE-27 italia 26.158

Francia
Espafia 25.947
Portugal 19.907

Fuente: UNDP.

Grafico 5: Estructura productiva de los paises
mediterraneos. 2011 (Porcentaje sobre el PIB total)
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Los indicadores relacionados con el comercio

internacional también permiten sefialar un
comportamiento diferencial entre las economias del
norte y del sur. De este modo, el grado de apertura
exterior en los paises del Norte de Africa se sitta
entre el 60% y el 90%, valores superiores en relacién
con las economias europeas del Mediterraneo (salvo
en Malta y Eslovenia) (grafico 6). Ademas, los paises
del Norte de Africa son receptores de inversion
extranjera directa neta (reciben mas de lo que
aportan), en contraposicion con las principales
economias europeas del Mediterraneo donde se
observa lo contrario. De este modo, es posible
constatar la dependencia externa de estas economias

y, muy especialmente, respecto de la Unién Europea,
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ya que esta representa su principal mercado en lo
que a flujos comerciales se refiere (mas del 50%) y
también es el primer inversor directo de la zona
(alrededor del 40% del total).

Grafico 6: Grado de apertura exterior de los paises

mediterraneos. 2011 (Importaciones +
Exportaciones sobre PIB (%))
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Fuente: UNCTAD.

En el plano social, la distancia entre las dos orillas
continda siendo importante si atendemos al Indice
de Desarrollo Humano. Asi, considerando
exclusivamente el ranking de los paises de la cuenca
mediterranea, puede apreciarse que los territorios
del norte de Africa ocupan los tltimos puestos de la
clasificacién que ha elaborado Naciones Unidas en
2012 (grafico 7). Ademads, es preciso reseilar que
estos paises se encuentran muy por debajo de las
posiciones que corresponden a los paises europeos
del Mediterraneo, siendo llamativo, de igual modo,
que paises como Marruecos, Tunez y Libia han
empeorado su posicién si se compara con la
clasificacién de 2003, mientras que Argelia y Egipto
han experimentado una leve mejora.

Otro elemento a destacar es que los paises
europeos  continuan  siendo  receptores de
inmigrantes, registrindose un porcentaje de
poblacién inmigrante superior al 10% en casos como
Espana y Francia, y por encima del 3% en todos los
paises europeos (grafico 8). En cambio, los paises del
norte de Africa presentan un peso muy reducido de
la inmigracién, de lo que puede inferirse que la
situacidon politica, econdmica y social de sus paises
de origen empuja a una parte de la poblacion a
buscar mejores condiciones de vida en otro lugar. A
todo lo anterior se afiade la inestabilidad politica
presente en la zona, que se ha agravado tras las
revueltas que tuvieron lugar en Ttnez, Egipto y Libia
en 2011.

Gréfico 7: Posicién en el ranking del Indice de
Desarrollo Humano de los paises mediterraneos.
2012

Israel 16
Francia 20
Eslovenia 21
Espafa 23
Italia 25
Grecia 29
Chipre 31
Malta 32
Portugal 43
Croacia 47
Libia 64
Albania 70
Libano 72
Macedonia 78
Bosnia 81
Turquia 90
Argelia 93
Tunez 94
Jordania 100
Palestina 110
Egipto 112
Siria 116
Marruecos 130

Fuente: UNCTAD.

Grafico 8: Poblacion inmigrante en los paises
mediterraneos. 2010
(Porcentaje sobre poblacion total)
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Fuente: UNCTAD.

4. Perspectivas de la cooperacién en el
Mediterraneo.

El andlisis anterior pone de manifiesto la necesidad
de que la cooperacién euromediterranea continte
manteniendo como objetivos primordiales la
estabilidad politica, econémica y social en el area del
Mediterraneo y avanzar en la convergencia de los
indicadores de desarrollo para reducir la brecha de
desigualdad entre ambas orillas. No obstante, la
incertidumbre asociada al impacto que generd la
Primavera Arabe ha representado una seria amenaza
para la consecucion de estos objetivos. En este
sentido, la respuesta emitida por la Comisién
Europea, en su comunicacion de marzo de 2011, no
deja dudas acerca del interés por mantener la
politica de cooperacién en la zona, y tal fin se
introdujeron algunos cambios en las actuaciones
encaminadas a impulsar la estabilidad, entre los que
cabe resenar los siguientes: primero, se concede mas
protagonismo al «principio de diferenciacién», por
el que se destinardn mas recursos a los paises que
acometan reformas; segundo, aumenta el apoyo a la
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democracia y al desarrollo de las instituciones;
tercero, se reafirma el apoyo econémico a través del
BEI y se promueve la participaciéon del Banco
Europeo para Reconstrucciéon y el Desarrollo
(BERD) en la zona.

En lo que concierne a la cooperacion financiera,
entre los instrumentos propuestos para el horizonte
2014-2020, la Unién Europea tiene previsto dar
continuidad a los programas que han destinado
fondos a los paises africanos en el periodo 2007-
2013: Instrumento Europeo de Vecindad (18.200
millones de euros) y Fondo Europeo de Desarrollo
(34.100 millones de euros). No obstante, también es
preciso considerar el impacto de la crisis econdmica
que afecta a los paises europeos, ya que podria tener
repercusiones en los programas que gestionan estos
paises con cargo a sus presupuestos nacionales.

Asimismo, hay que prestar atencién a las
decisiones y acuerdos que puedan tomarse en el
plano institucional en los diversos foros existentes
que implican a los paises mediterraneos, como, por
ejemplo, el I Foro Econémico 5+5, en el que
recientemente se ampliaron los objetivos de
cooperacion en el dmbito de la educacion, el
turismo, las energias renovables y la economia. En
este sentido, se hace necesario llevar a cabo una
adecuada coordinacién de las nuevas alianzas y
proyectos de cooperacion que se estan desarrollando
entre agrupaciones de paises en la zona.

Por otra parte, para el cumplimiento de los
objetivos de cooperacién marcados es importante
que la cooperacién no sélo se desarrolle a escala
intergubernamental, sino también se impulse la
participacion de la inversién privada en los paises
beneficiarios, tanto nacional como extranjera, si bien
para ello es preciso crear las condiciones adecuadas
para garantizar un marco legal en estas operaciones
y un clima de estabilidad social y politica que
reduzca los riesgos asociados a las inversiones en
estos paises.

A modo de conclusién, puede afirmarse que la
Politica de Cooperacion de la Unién Europea estd en
continuo proceso de desarrollo y de adaptacién a un
entorno sometido a un constante cambio. Los retos y
objetivos en el drea del Mediterraneo, cada vez mas
ambiciosos, deben cimentarse en la estabilidad
econémica, politica y social y en mejorar la
convergencia de los paises beneficiarios con los
paises del sur de Europa, para lo cual resultard
conveniente explorar nuevas estrategias de
cooperacién basadas en la descentralizacién y en el
acercamiento a la realidad y a las necesidades de
cada lugar, lo que permitiria incidir de forma mas

directa en su desarrollo.
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Economia versus defensa en los paises emergentes y globalizacion

Enrique de Vivero Ferndndez

Resumen: Los denominados paises emergentes forman un grupo con unas peculiaridades muy marcadas. Siendo

paises desarrollados y con economias con un elevado PIB, tienen en su poblacién unas enormes diferencias

econdmicas y sociales. Por otro lado, su posicion, influencia geoestratégica y geopolitica les han llevado a enormes

gastos en defensa que chocan con las mejoras sociales en su poblacidn.

Palabras clave: Paises emergentes; BRICS; Defensa; Geoestrategia; Geopolitica; Biodiversidad.

Cadigos JEL: F5; F6; N4.

1. Introduccién

1 grupo de los BRICS, esta integrado por
Brasil, Rusia, India, China y Sudafrica,
aunque algunos expertos en economia
incluyen a Corea y los denominados Tigres
Asidticos. A estos paises se les denomina también
como NIC, siglas en inglés de «New Industrialized

Countries» (Nuevos Paises Industrializados).

En este articulo nos limitaremos, por razén de
espacio, a Brasil, Rusia, India y China.

Algunos rasgos iniciales del posible bloque
econémico que pueden formar los paises BRIC se
sustentan en que China e India serdn los grandes
proveedores mundiales de tecnologia y servicios. En
el otro lado, Brasil ocupard una posicion de liderazgo
en biodiversidad, mineral de hierro, etanol y
alimentos, mientras que Rusia lo hara en industria
de armamento y como proveedor de petréleo y gas
natural. Los paises BRIC tienen un enorme potencial
pero implican, al mismo tiempo, un gran desafio, ya
que deben promover politicas sociales y politicas de
desarrollo  econdmico para  consolidar  su
crecimiento a largo plazo. El hecho de que los cuatro
paises hayan contribuido con el Fondo Monetario
Internacional y el Banco Mundial para reducir los
efectos de la crisis es una muestra del cambio

politico y econémico que estan sufriendo.
2. Brasil

Las Fuerzas Armadas de Brasil estan constituidas
oficialmente por el Ejército, la Marina y la Fuerza
Aérea de Brasil (FAB), siendo descritas la Policia
Militar brasilena y la Policia Militar de Estado como
una fuerza auxiliar del Ejército. Las Fuerzas
Armadas brasilefias son las més grandes de América
Latina.

El Ejército tiene como misioén preparar a la fuerza
terrestre para defender a la Patria, garantizar los
poderes constitucionales, la ley y el orden; participar
en operaciones internacionales, cumplir atribuciones
subsidiarias y apoyar la politica exterior del pais. En
general, es responsable de las operaciones militares
basadas en tierra, con una fuerza aproximada de
190.000 efectivos.

La Marina es responsable de las operaciones
navales y de vigilar las aguas territoriales brasilefas.
Es la mas antigua de las Fuerzas Armadas brasilefias
y la Marina mas grande de América Latina. En total,
sumaba algo mas de 67.000 efectivos, a comienzos
del afio 2009.

La FAB es la fuerza aérea mdas grande de América
Latina, con unos 700 aviones tripulados en servicio.
A fecha de enero de 2009, tenia alrededor de 70.000
integrantes en servicio activo y unos 7.500 civiles
estan empleados por la FAB.

Durante el afio 2007, los gastos militares fueron de
22.940,94 millones de dolares, aproximadamente, el
1,3% del PIB. Los pagos para personal y pensiones
absorben el 60% del presupuesto de Defensa, por lo
que las Fuerzas Armadas brasilefias poseen algunas
limitaciones para invertir en mantenimiento y en
nuevos equipos. A lo largo del ano 2009, Brasil y
Francia acordaron una amplia alianza estratégica
que permitird al pais suramericano relanzar su
industria de defensa.

Por otro lado, Estados Unidos y Brasil firmaron un
acuerdo de defensa para permitir fortalecer el
didlogo y abrir nuevas perspectivas de cooperacion,
sobre unas bases
Segun

equilibradas y mutuamente

benéficas. declaraciones del gobierno
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brasilefio, las nuevas inversiones en defensa se
justifican por una «cuestion de soberania», para
defender dos importantes zonas del territorio
nacional: la Amazonia y un drea submarina en el
océano Atlantico, en las costas surorientales de
Espiritu Santo y Santa Catarina, que albergaria entre
50.000 millones y 80.000 millones de barriles de
crudo a unos 7.000 metros de profundidad.

Es cierto que la brecha tecnoldgica se hace cada dia
mas grande con las potencias militares extra
regionales, y Brasil intenta cerrarla con el proyecto
del submarino nuclear y el acuerdo con Francia.

Los dirigentes brasilenos saben que sobre Brasil no
pesa la amenaza de guerras que exijan su rearme.
Saben también que, una vez terminada la guerra fria,
los asuntos de defensa son diferentes.

La industria de armamento brasilefia es la mas
desarrollada en América Latina y posee las mayores
inversiones y el mayor nimero de personal.

3. Rusia

El Kremlin sigue manteniendo su desconfianza
respecto de las aspiraciones expansionistas de las
potencias euro-atlanticas, a la par que es consciente
de la potencial rivalidad de intereses econémicos y
estratégicos que subyace en las relaciones con la
Reptiblica Popular China, la India, Pakistan e Irn, y
no renuncia a potenciar su capacidad militar.

En las dos ultimas décadas, Rusia ha llevado a cabo
dos grandes procesos de reforma militar, aunque sus
objetivos politicos y sus principios estratégicos han
experimentado pocas variaciones durante este
periodo. La primera de las reformas militares se
inici6 durante la etapa soviética de Gorbachov y fue
continuada por el presidente Yeltsin. Sus origenes se
encuentran en los acuerdos de desarme concluidos,
la retirada de las tropas establecidas en los paises
aliados tras la disolucion del Pacto de Varsovia y,
finalmente, la propia desintegracién de la URSS, que
obligb a wuna distribucion de las unidades,
infraestructuras y arsenales entre la Federacion de
Rusia y las nuevas reptblicas independientes.

En lo esencial, esta primera reforma militar
contemplaba la adaptacion de las Fuerzas Armadas
rusas a dos nuevas realidades: (i) la crisis econdmica
y financiera por la que atravesaba el pais; y (ii) la
nueva configuracién politica internacional tras el fin
de la bipolaridad.

Esta adaptacion requeria el mantenimiento
centralizado de los arsenales nucleares. También
inclufa una importante reducciéon de las tropas,
acompasada con una reorganizacion de la estructura
de mando, con la finalidad de disponer de unidades
mas reducidas, coordinadas y operativas que aliviase
la carga presupuestaria.

No obstante, la realidad era que a mediados de los
afios noventa la mayor parte de las fuerzas terrestres
se habian reducido debido a la imposibilidad
presupuestaria para mantenerlas. La progresiva
restauracion del poder del Estado y la recuperacién
econdmica propiciada por una creciente exportacion
de los recursos energéticos durante el primer
mandato del presidente Putin, permitié abordar una
segunda reforma militar

Desde esta perspectiva, hay que reconocer que la
proyeccion internacional de Rusia durante la
proxima década resultard mucho mas compleja,
multidimensional y pragmética que la mantenida
por la antigua URSS vy, por tanto, exigira de los
gobiernos europeos, incluido el espaiol, eludir las
interpretaciones simplistas o ideoldgicas de la
politica exterior y de seguridad rusa si desean evitar
sus iniciativas o reacciones militares y/o de tipo
econdmico.

4, India

Como complemento a su papel cada vez mas
destacado en el campo internacional politico y
econoémico, y de su afirmaciéon como potencia
nuclear, la India se ha ido dotando de una amplia
panoplia de medios de defensa, de acuerdo con sus
disponibilidades financieras y tecnolédgicas. Con
cerca del 3% de su PIB dedicado a su defensa, y con
1.325.000 efectivos, la India posee la tercera fuerza
militar del mundo en términos de efectivos, solo
superada por China y Estados Unidos. El Ejército de
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Tierra retne el grueso de la fuerza con 1.100.000
efectivos, el estado general de los equipos terrestres
puede considerarse s6lo relativamente operativo. La
doctrina terrestre estd muy orientada al enemigo
convencional paquistani.

Se trata de un modelo defensivo concentrado en
las prioridades fronterizas, cuya accién se orientaria
a la destruccién de las fuerzas enemigas claramente
localizadas y no a ocupar un territorio. El Ejército
indio ha empezado a apostar de una manera cada
vez mas decidida por la transformacién tanto
tecnoldgica como tactica.

La Marina, por su parte, consta de 55.000
personas. La vision estratégica de la Armada se
orienta a recuperar el viejo concepto geopolitico que
tiende a identificar el océano Indico como el «mar de
los indios», lo que implica contener la expansion
china en estas aguas y disminuir la presencia
norteamericana en las mismas.

La Aviacién, por su parte, es, sin duda, el
componente mds prestigioso y mds moderno de las
Fuerzas Armadas indias. Cuenta con 170.000
hombres, estando en estos momentos en curso
varios programas de renovacion de materiales.

En lo que respecta al componente nuclear, éste se
encuentra depositado en los Ejércitos de Tierra y la
IAF, aunque estd previsto se extienda a la Marina. La
doctrina nuclear india sobre el empleo de las armas
nucleares es deliberadamente vaga y se basa en el
principio de que no hard uso de las mismas.

En definitiva, sin puntos de apoyo en el extranjero

y con unas capacidades militares todavia
insuficientes, la India no puede considerarse como
una gran potencia en toda su expresion militar, a la
luz del despliegue estratégico de sus Fuerzas
deben

importantes a

Armadas que contentarse con enviar

contingentes operaciones de

mantenimiento de la paz.
5. China

De manera paralela a su creciente relevancia
econdmica, la influencia china también ha crecido
como consecuencia de su peso militar. A medida que
la Republica Popular China se convierte en un pais
mas rico, también estd reforzando sus capacidades
militares. La poblaciéon y dimensiones del pais, con
14 vecinos solo en sus fronteras terrestres, explican
el tamano de sus Fuerzas Armadas: el Ejército de
Liberacion Popular (EPL) cuenta con 2.255.000

hombres, el mayor del mundo, a los que hay que
sumar 800.000 reservistas y un millén y medio de
miembros de la Policia Armada Popular, el cuerpo
paramilitar responsable de la seguridad interior.

China tiene el segundo mayor presupuesto de
Defensa del mundo, a pesar del desacuerdo sobre las
cifras: Pekin indica un presupuesto cercano a 80.000
millones de délares en el afio 2010, mientras que las
estimaciones de otras fuentes extranjeras varian (el
ultimo informe anual del Pentidgono sobre las
Fuerzas Armadas chinas estima un presupuesto
superior a los 150.000 millones de ddlares). Lo cierto
es que, entre 1989 y 2009, el gasto chino en Defensa
ha crecido anualmente en cifras de dos digitos, en un
proceso de modernizacion militar que se acelerd
durante los afios noventa. En el afio 2010, el
aumento del presupuesto ha sido sdélo de un 7,5%
con respecto al afio anterior, lo que como porcentaje
del PIB representa apenas un 1,4%.

El dltimo Libro Blanco de Defensa Chino (enero
de 2009), indica, por su parte: «En las ultimas tres
décadas de reforma y apertura, China ha insistido en
que el desarrollo de su defensa debe estar

subordinado y al servicio de su desarrollo
econdmico. Esa es la razén por la que los gastos de

defensa se han mantenido a un nivel razonable».

Pero el proceso de modernizacién militar no
protege a China de las mds probables amenazas a la
continuidad de su crecimiento econdémico:
dificultades de acceso a recursos energéticos y
materias primas, o la emergencia de nuevas fuerzas

proteccionistas a escala global.
6. Conclusiones

No hay duda que hoy existe una distancia
creciente entre los avances sociales de China y de
India, y también con relacion a Brasil y Rusia, y esta
diferencia tiene que ver con las tasas medias de
crecimiento de sus economias en las tltimas décadas
y con el grado de preocupacién de sus Gobiernos
con la cuestion de las desigualdades sociales. China
crece, desde hace 27 afos, a una tasa media de 9,6%,
mientras que Brasil y Rusia, lo hace a una tasa
aproximada de 2,5%, e India, sélo después del afio
2003, viene manteniendo una tasa cercana al 8%.
Pero existe una convergencia muy importante entre
estos paises, se puede decir que existe una agenda de
preocupaciones sociales comunes entre ellos.
constante

Brasil tiene una economia en

crecimiento que estd adquiriendo un importante
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peso mundial, a lo que se une una incuestionable
capacidad de liderazgo a nivel regional mientras que
esta postuldndose por un ser un actor capital, en el
horizonte internacional. Es verdad que no es una
potencia nuclear, pero también es cierto que sus
Fuerzas Armadas son las mayores de Suramérica lo
que le permite mantener una disuasién, seguridad y
estabilidad creible en su 4rea de influencia, al mismo
tiempo que su industria de defensa es la principal del
subcontinente.

Rusia se caracteriza por una excesiva
concentraciéon de su crecimiento econdémico en
exportadores energéticos, asi como de su comercio
exterior en dos mercados, la Unién Europea y la
Comunidad de Estados Independientes. Su objetivo
permanente, desde la desintegraciéon de la Unién
Soviética, de la que se considera su heredero natural,
consiste en recuperar el estatus de gran potencia y
dispone de enormes recursos de hidrocarburos y de
minerales.

India dispone de un enorme peso demografico
que, ya de por si, le proporciona un asiento en la
mesa de las grandes potencias. Aunque no tiene
interés en el liderazgo regional, sin embargo, si
manifiesta claramente su vocacién de liderazgo
global.

En cuanto a China, necesita al resto de BRIC
menos que estos a ella. Siempre ha dicho que el
grupo no queda definido como alianza y que no va
dirigido contra ningtin otro pais. No lo quiere como
tribuna ante Estados Unidos, sino para extender su
propia influencia sin intentar cambiar el orden
establecido ya que le beneficia y gracias a él su
crecimiento econdmico esta siendo espectacular. En
suma, la aportacién mds importante de China al
Grupo lo conforma su pujanza econdmica, apoyada
por su enorme capacidad inversora. Si, por un lado,
en el entorno de los recursos energéticos y
minerales, las capacidades de Rusia y Brasil son las
mas importantes para todo el conjunto, por otro, en
el factor tecnologia, industria de servicios,
informadtica y software, las principales capacidades

son proporcionadas por la India y China.

Asimismo, si bien es cierto que en el factor de
seguridad regional e internacional, las capacidades
mas importantes se hallan en Rusia y China, con
independencia de que tanto India como Brasil
pueden garantizar la seguridad, perfectamente, en su
entorno cercano, las capacidades correspondientes a
vitales

los agrocombustibles o importaciones

pertenecen especialmente a Brasil y Rusia.
7. Conclusién final

Los cambios geopoliticos y geoestratégicos
experimentados en las dos tltimas décadas han
obligado a los paises BRIC a desviar importantes
recursos econdmicos hacia las mejoras sociales y
distribucion de la riqueza, aunque esto supusiera una

disminucién en los gastos de defensa.

A pesar de lo cual, sus intereses en el mundo

globalizado les obligan a desviar una parte
importante del PIB a la defensa, lo que estd creando
insatisfacciones en distintos dmbitos de los paises
BRIC, que no ven consolidadas sus expectativas de

mejoras sociales y en cambio si aprecian una pérdida

de poder de sus paises en el area de defensa.
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Economia, defensa y guerra
Rafael Vidal Delgado

Resumen: En este articulo se pretende reflexionar sobre los siguientes aspectos: los factores que promueven el

desarrollo histérico; la génesis de la economia ligada a la defensa; la economia en los grandes imperios de la

antigiiedad; economia y guerra en el imperio romano.

Palabras clave: Economia; Defensa; Guerra.

Cédigos JEL: A12; H56.

1. Introduccién

ue no confunda el titulo. No vamos a tratar el

tema, ya de por si muy tratado sobre la

economias de defensa y guerra, dos niveles
de aportacion de la nacidn al esfuerzo bélico, sino de
tres pilares del comportamiento humano que
cuando han convergido han producido una
revolucion en el modo de vida de una sociedad.

La poblaciéon mundial estd dividida en
«civilizaciones» y cada una de ellas ha dado nombre
a sus diferentes intervalos histdricos, por ello la
clasica division en Edades Antigua, Media, Moderna
y Contemporanea, puede servir para la Cristiano-
Occidental, pero ni mucho menos para la china,
musulmana e incluso la cristiano-oriental, hasta la
caida de Constantinopla, porque para ellos no existié
la oscuridad de la Edad Media.

Por ejemplo, uno de los sintomas que preludian la
aparicion del Renacimiento es la aparicion de la
pélvora y el nacimiento de una incipiente industria
fundidora de metales, pero la pdlvora ya existia
desde hacia cientos de afos en extremo oriente e
incluso era aplicada a la guerra, por lo que el periodo
histérico del siglo XIV en Europa no es equiparable,
historicamente hablando, al mismo siglo en China o
la India.

La guerra ha producido a lo largo de la
temporalidad de la humanidad una aceleraciéon del
tiempo, de tal manera que la sociedad que surge tras
una contienda tiene muchas diferencias con respecto
a la que la ha iniciado, aunque sean las mismas
personas. No tenemos mas que pensar en la sociedad
del «Antiguo Régimen», anterior a 1789, y la surgida
tras el congreso de Viena en 1819, pudiéndose decir
lo mismo respecto a la sociedad de 1914 a la de 1919,
de tal manera que nada era igual a lo anterior, ni la

forma de pensar, ni la economia, ni la ética ni la
moral, ni los vestidos de las sefioras ni los trajes de
los caballeros, ni la musica, ni la evolucién
industrial, etc.

La guerra, cualquier guerra, produce en los
combatientes enfrentados un intento de aumentar su
capacidad en ingenios bélicos que le ayuden a la
victoria, ingenios que posteriormente se materializan
en avances técnicos que pueden aplicarse a la
industria y a la economia. Si tomamos como ejemplo
el inicio de la Segunda Guerra Mundial, nos
encontramos con dos conjuntos de naciones en
guerra, en donde sus medios son los de la anterior y
el 90% de los medios de transportes: hipoméviles,
mientras que seis afios mds tarde, el transporte
automovil, el radar, la aviacién a reaccién vy, por
supuesto, la bomba atémica, son la realidad. Es
decir, durante seis anos, todas las naciones del
mundo, contendientes o no, aceleraron sus mentes
para inventar mds y mejor como forma de ganar a
sus enemigos. Hoy dia mantenemos como avances
los de la guerra anterior.

Durante cuarenta afios, la paz no se denominé
como tal, sino como «Guerra Fria». Ronald Reagan
aplicé en la ultima fase de la guerra una «estrategia
tecnoldgica», ya apuntada por el coronel Charles
Aylleret en los afios posteriores a la Segunda Guerra
Mundial con su libro sobre «El arte de la guerra y la
técnica». La «guerra de las estrellas», tal como la
denominaban los periodistas o la «Iniciativa de
Defensa Estratégica (IDE)», como se le llamaba
oficialmente, provocaron tal desgaste en la industria
de la Unién de Republicas Socialistas Soviéticas
(URSS), que fue una de las causas de su
descomposicion (Vidal Delgado, 2012).
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A lo largo de este trabajo se pretende reflexionar,
sobre los factores que promueven el desarrollo
historico; la génesis de la economia ligada a la
defensa; la economia en los grandes imperios de la
antigiiedad; economia y guerra en el imperio
romano; la economia decadente de la edad media; la
guerra y los grandes avances econémicos en el
Renacimiento; la guerra como activacién econémica;
y otras cuestiones que irdn surgiendo en el devenir
de la escritura.

2. Génesis de la Economia ligada a la Defensa

Los pueblos primitivos desarrollaban una
economia de subsistencia y autarquica. Todo lo que
necesitaban: comida, vestidos, alfareria, armas, etc.,
eran obtenidos, bien en el entorno familiar o en el de
la tribu/aldea.

Poco a poco las necesidades humanas se
incrementaron, en ocasiones motivadas por el
contacto con otros grupos humanos que disponian

de otras capacidades utiles para la vida.

Pero no todo era «idilico» en las relaciones sociales
de las colectividades. Dentro de la aldea se producian
situaciones violentas y fuera de ellas, habia grupos,
cuyos objetivos eran los de saquear y raptar a las
mujeres de esas sociedades mads sedentarias y que
disponian de un determinado «bienestar».

Los jefes de las colectividades se dieron cuenta que
para efectuar un trueque de productos de una aldea a
otra, era necesario que los caminos fueran seguros,
por lo que decidieron que, independientemente del
sentido guerrero de todos los hombres, una parte de
ellos se especializara en la defensa de los demas y les
protegiera de las alimafias humanas y animales.

El guerrero que sobresalia se tituld «rey» y era el
encargado de «regir» a la sociedad y defenderla de
sus enemigos.

A partir de ese momento se podria decir que naci6
la economia en un sentido mds cercano al actual,
primero mediante el intercambio o trueque de
productos y, posteriormente, mediante la creacion
de la moneda emitida por uno de los «rex» o por
varios y en circulacién en un territorio.

Pasan los anos (siempre hay que hablar de cientos)
y uno de los reyes es aceptado por todos, quedando
los demds como simples mandatarios del primero, el
cual puede destituirlo y designar otro. Aparecen los

imperios de la antigiiedad, los cuales nacen con un
sentido econdmico y comercial.

Los grandes imperios estan ligados a la cuenca de
un rio: Mesopotamico con los rios Tigris y Eufrates;
Egipto con el rio Nilo; Chino con el Amarillo, y asi
podriamos citar otros.

sPor qué un rio? El rio permitia los principios
basicos de la vida de los pueblos de la antigiiedad, le
proporcionaba agua con la que beber, tanto ellos
como sus ganados, les permitia regar sus campos y
como mdas importante les proporcionaba la
posibilidad de trasladar a grandes distancias sus

mercancias.

En un principio, los incipientes imperios eran
territorialmente, una estrecha franja de terreno en
torno al caudal de agua o de sus afluentes.

La necesidad de sembrar en el momento oportuno,
de recoger la cosecha y la de intercambiar los
productos, obliga a «crear» el calendario. El egipcio
parte de tres mil afos antes de Cristo y comprendia
tres estaciones: la inundacién, la siembra y la
recoleccion, siendo verdaderamente sorprendente
que sea practicamente el mismo calendario actual, de
365 dias, compuesto por doce meses de treinta dias,
mas cinco dias dedicados a los dioses. Cada
determinado numero de anos, se adecuaba el
calendario, para compensar los dias que se habian
perdido.

De forma casi simultdnea, con diferencia de cien o
eso para la
humanidad!, aparecen otros calendarios, como el

doscientos afos, jpero qué es
maya, también de 365 dias, aunque los meses

cuentan veinte dias.

El calendario fue vital para el comercio y la
economia, dado que de esta forma se podian
concretar «negocios» a tiempos determinados,
vendiendo productos del campo tras la cosecha y
comprando productos prefabricados, exigiéndose un

tiempo determinado para producirlos.

Dentro de todo este conjunto, es el rey, el faradn,
el emperador o como se designara en cada una de las
lenguas, el inico que poseia la capacidad de legislar,
de juzgar y el poder coercitivo, bien contra delitos
internos, como la lucha contra los enemigos
exteriores, necesitando para ello, unos asesores, unos
letrados y un ejército mandado por un general de la
confianza del «rex».
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En muchas ocasiones, cuando la situacion en el
interior del imperio era inestable y era ademds
amenazado en el exterior, era el jefe del ejército el
que asumia los poderes y se coronaba, bien faradn,
como el caso de Horemheb, o los numerosos
emperadores soldados surgidos en el imperio
romano, entre ellos el primero Octavio Augusto.

La identificacién del primer mandatario con la
jefatura del ejército, no es exclusiva de los estados de
la antigiiedad, sino que aun hoy vemos que el
Presidente de los Estados Unidos es al mismo
tiempo Comandante de las Fuerzas Armadas, y el
Rey de Espaiia es su Comandante en Jefe, siendo en
el primer caso efectiva la jefatura y en el segundo
nominal. Si analizamos la  historia politica,
administrativa, organizativa y militar, de los estados,
imperios, naciones, paises, etc., desde el inicio de la
primera civilizacién hasta nuestros dias, es tal vez la
unica similitud que permanece inalterable en el

devenir de los tiempos.

Tenemos pues que la economia se desarrolla
gracias soldados que
transacciones comerciales,

defienden las
el jefe del

a unos
siendo
conjunto, el «rex» o primer mandatario.

Por otra parte, la incipiente administracion de los

imperios, con sus funcionarios reales y sus
burdcratas, tenia dos funciones bésicas, la primera la
de organizar y mantener un ejército y la segunda la
de servir de «reserva econdmica», de tal manera que
ante épocas de escasez, principalmente en la
agricultura, que era la base primaria de la economia,
los «almacenes reales» eran los encargados de
abastecer al pueblo de sus necesidades, hasta que se

«pasara la crisis».

Los grandes imperios orientales, como el medo,
persa o chino, el emperador, mandatario supremo,
no mantenia un control uniforme sobre todo el
territorio, dado que las distancias tardaban en
recorrerse meses enteros, materializindose la
solidaridad en la lealtad entre los gobernadores
(satrapas) y el monarca, siendo los generales
nombrados siempre por este ltimo. Este conjunto
de fidelidad, apoyado en el ejército, favorecia el

comercio y la economia.

Los espacios vacios entre los grandes imperios se
caracterizaban por el desorden, el descontrol y la
violencia, pero también habia «grandes negocios»,
organizdndose las «caravanas» como relacion
comercial entre ellos, corriendo la defensa a cargo de

los propios organizadores de las caravanas. En este

caso, los riesgos eran inmensos, pero los beneficios
también.

3. El mundo romano

El imperio romano marcé un hito, al menos para
el mundo occidental, en la interrelacion ejército y
economia, siendo el primero la punta de lanza para
la apertura de mercados futuros, integrando a los
pueblos conquistados en la cultura romana sobre la
base de «acercarlos en tiempo» a la propia Roma. Las
«calzadas» romanas son una buena muestra de ello y
las legiones,actuaban como constructores de las mas
avanzadas, pasando a las autoridades civiles su
mantenimiento posterior.

Las calzadas se construyeron para facilitar el
avance rapido de los ejércitos para alcanzar en
tiempo oportuno una zona conflictiva en donde
peligraba la paz del imperio, pero conforme se
fueron pacificando los territorios se empled para los
intercambios comerciales.

Las fuerzas armadas han manteniendo a lo largo
de los siglos, excepto en el interregno de la llamada
«Edad Media», esta mision constructora de caminos
y de otras obras civiles en zonas de guerra, siendo en
la actualidad una de sus misiones mas importante en
el llamado «building country», proceso posterior al
de imposicion y mantenimiento de la paz.

La anarquia en un territorio es sindénimo de
desastre econdmico, siendo consecuencia de varios
poderes politicos, con sus propios ejércitos, que se
enfrentan en un mismo territorio, mientras que la
unidad politica y militar conlleva un auge
econémico.
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El ejemplo mas claro y mds cercano es la llamada
«paz romana», periodo que abarcé desde el 19 a. d.
C., con Octavio Augusto, hasta el 180 d. d. C., con
Marco Aurelio. Tal vez haya sido el intervalo de
tiempo mds prolongado de paz en un extenso
territorio, como fueron las riberas del mar
Mediterraneo. Hubo guerras, pero en las fronteras
del imperio y hubo levantamientos e insurrecciones,
como la de los judios en el 70 d. d. C., pero para
todos los habitantes del imperio, desde Hispania a
Siria y desde Britania a Numidia, la paz y la
prosperidad eran los pardmetros que marcaban sus

vidas.

Para aquella «paz», para aquel extraordinario
desarrollo econémico y social dentro del imperio,
podria ser aceptado como simil, aquella mitica
escena de la pelicula «Algunos hombres buenos»,
cuando el abogado, Tom Cruise, le pregunta al
coronel, Jack Nicholson, si habia ordenado el
«Codigo Rojo», contestando que para que ellos
pudieran seguir haciendo lo que querian, morian los
soldados en el «muro», defendiendo una forma de
vida.

La etapa dorada del imperio romano termina tras
Marco Aurelio, comenzando a partir de entonces un
lento, pero inexorable declinar. ;A qué se debid?
Entre otras razones a que la tranquilidad y la paz en
que se vivia, desengafiaron a los ciudadanos
romanos del servicio de las armas, entendiendo que
no hacia falta el «ejércitor. De esta forma las
fronteras quedaron desguarnecidas o defendidas por
los propios pueblo barbaros a los que Roma les
adjudicé un territorio con encargo de proteccion del
imperio.

Las incursiones de bandas violentas procedentes
del exterior que arrasaban todo lo que encontraban a
su paso y el aumento de la delincuencia interior, por
culpa de lo anterior, hicieron que las ciudades se
amurallaran y que el comercio se restringiera,
pasandose a una sociedad de subsistencia, excepto en
las costas, en donde el transporte maritimo ofrecia
una mayor seguridad. Por ello, podemos achacar
como una de las causas, una de las mas importantes,
la dejacion de la defensa del estado.

Otra causa, también importante, relacionada con
la guerra, es la desaparicion del ansia de expansion
del territorio romano. Los ejércitos en sus conquistas
territoriales derrotaban a sus contrincantes vy
sometian a pueblos, siendo convertidos muchos de
sus gentes en esclavos o servidores del imperio. Estos

esclavos trabajaban las tierras y actuaban en los
oficios que no querian desempefiar los ciudadanos
romanos, pero con el paso de los afios, tras Marco
Aurelio, el imperio dej6 de expandirse, y la mano de
obra empezd a escasear, necesitindose autorizar a
pueblos enteros del exterior de la lindes del imperio,
a que penetraran en el mismo e hicieran las
funciones que anteriormente efectuaban los esclavos.

El empobrecimiento del imperio a causa de la
inseguridad, ocasion¢ la falta de trabajo remunerado
de los «trabajadores inmigrantes», provocando que
muchos de ellos se convirtieran en delincuentes,
aumentando la inseguridad del territorio.

El siglo V fue el de la descomposicién total del
llamado imperio romano de occidente, momento en
interterritorial  habia

el que la economia

completamente  desaparecido, quedando la
economia circunscrita a zonas sometidas a uno de
los pueblos godos, sin casi comunicacion con el resto

del antafo imperio.

El imperio romano oriental, tras casi un siglo de
incertidumbre, gracias a la potencia de la capital
pudo
asumiendo el poder unos emperadores guerreros,

Constantinopla, conservar su pujanza,
procedentes de Anatolia, los cuales crearon ejércitos

que volvieran a defender las fronteras y

expansionarse a nuevos territorios,
reconstituyéndose con Justiniano, y gracias a su
general Belisario (uno de los mejores militares de la
historia), gran parte del antiguo imperio en su area
mediterranea, desarrollandose la economia y, por

ende, la riqueza de sus habitantes.
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El proceso de configuracion del Derecho de la Competencia a la

luz de la doctrina del Tribunal de Justicia de la Union Europea

Jesus Alfaro Aguila-Real

Resumen: En este articulo se analiza como se ha formado el Derecho Europeo de la Competencia, con fundamento

en decisiones del Tribunal de Justicia de la Unién Europea que se han basado, a la vista de la actuacion de las

empresas, en practicas excepcionales mas que cotidianas, con el problema de que se ha irradiado una imprecisa

interpretacion de las reglas que rigen la competencia a las autoridades de los paises miembros. El articulo concluye,

como alternativa, con la orientaciéon que se deberia seguir por los tribunales y autoridades competentes, en

aplicacion de lo previsto en el Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea y la prictica consolidada en los

Estados Unidos.

Palabras clave: Tribunal de Justicia de la Unién Europea; Competencia; Sentencia Consten—Grundig; Cartel.

Cadigos JEL: D4; 14.
® Se imaginan que el Derecho de Sociedades se
a hubiera configurado
jurisprudencialmente a

relacionados con las sociedades de garantia reciproca

doctrinal y
partir de casos
en lugar de construirse sobre la base de casos
relacionados con sociedades anénimas o colectivas?
;O que los derechos reales se hubieran analizado y
construido a partir de casos de servidumbres
negativas en lugar del derecho de propiedad? ;O que
el Derecho de la Responsabilidad Civil se hubiera
formado sobre la base del deber de garante? ;Se
imaginan que la Parte General del Derecho Penal se
hubiera configurado a partir del delito de omision de
socorro en lugar de a partir del delito de homicidio o
de robo?

El resultado habria sido, sin duda, un Derecho de
Reales, de la  Responsabilidad
Extracontractual o un Derecho Penal distorsionados,

Sociedades,

como esos animales a los que les sale una extremidad
monstruosa que acapara toda la energia y deforma el
resto del organismo.

Algo de este estilo ha sucedido con el Derecho de
la Competencia. Su configuracion dogmatica y
jurisprudencial es producto de unos casos rarisimos
que dificilmente habrian recibido atencion tedrica de
no ser porque no habia casos «normales» sobre los
que las autoridades de competencia y los tribunales
decisiones

que revisan sus hubieran podido

construir la teorfa general de los ilicitos

anticompetitivos.

En efecto, hasta finales de los afos 90 del pasado
siglo, en el caso de Europa, y de todas las
autoridades de

jurisdicciones nacionales, las

competencia apenas se ocuparon de casos de
carteles, esto es, de acuerdos entre competidores
para repartirse los mercados o fijar precios. No hay
apenas sanciones por cartel en la practica de la
Comision Europea hasta finales del pasado siglo,
pero hay decisiones y sentencias que aplican los
articulos -ahora- 101 y 102 del Tratado de
Funcionamiento de la Unién Europea (TFUE), al
menos, desde 1965.

Todas las sentencias del Tribunal de Justicia hasta
finales de los afos 90 se refieren a casos raros:
acuerdos verticales, que no son, por definicidn,
acuerdos entre competidores, intercambios de
informacién y abusos de posicion dominante que,

por su propia naturaleza, son excepcionales.

Algo similar ocurre, en el dmbito nacional, con
nuestra Comision Nacional de la Competencia. La
ventaja del tipo del cartel es que un «hard core
cartel» se identifica facilmente por las autoridades,
de modo que el volumen de falsos positivos en
relacién con estas conductas es pequeno. El caso del
abuso de posicién dominante es diferente, ya que
hay un riesgo mas elevado de falsos positivos porque
la conducta de los dominantes es ambigua y, salvo
casos clamorosos, ni siquiera tenemos una «gran»
teorfa para decidir si debe desincentivarse una
determinada conducta por parte de quien tiene una
posicién de dominio en el mercado.

El problema de los falsos positivos se agrava
cuando, en lugar de aplicar multas exclusivamente a
los «hard core cartels» (como hace, practicamente, la
Comisiéon Europea de forma exclusiva), se aplican
multas a acuerdos restrictivos, practicas concertadas,
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decisiones o recomendaciones, intercambios de
informacién, acuerdos de distribuciéon que no
encajan claramente (y probadamente) en la
definicion de cartel. Estas multas son puro coste
social: se disuaden conductas beneficiosas para el
bienestar social (o cuando menos, cuyo efecto sobre
el bienestar social es ambiguo); se invierten recursos
sociales en perseguir y defenderse que estarian mejor
empleados en otros fines; se reduce el respeto hacia

las normas antimonopolio...

La Comisién Nacional de la Competencia ha
sancionado, mayormente, por este tipo de conductas
y no por auténticos carteles, que representan una
parte relativamente pequena de todas sus decisiones.

No hay muchas sentencias del Tribunal de Justicia
de la Unién Europea que se ocupen de verdaderos
casos de cértel, de manera que el Tribunal no ha
tenido oportunidad de construir una dogmatica del
Derecho de la Competencia fundada en los casos
«normales». Y, claro, se equivoc6 de medio a medio,
con unos efectos espantosos, cuando empezaron a
llegar casos «normales», esto es, cuando la Comisién
Europea empezd a ocuparse casi en exclusiva de
grandes casos de cartel internacional.

Tenemos el ejemplo de la célebre sentencia
Consten-Grundig, de 13 de julio de 1966, que
constituye un fenémeno unico en la historia de la
jurisprudencia. Se trata de una sentencia que
construye muchos de los conceptos fundamentales
del Derecho Europeo de la Competencia y que los
construye mal e innecesariamente mal, fijindolos
para los siguientes cincuenta anos. Un repaso por la
jurisprudencia posterior indica que son decenas las
sentencias que la citan, Y, en lo que nos consta, no
revocado

hay ninguna sentencia que haya

expresamente la doctrina sentada en ella.

Las consecuencias econdmicas han sido enormes,
pues se ha impedido el desarrollo de innovaciones
contractuales y modelos de negocio, y no sabemos
cuantas actividades empresariales potencialmente
beneficiosas para los consumidores han dejado de
llevarse a cabo por la vigencia de las prohibiciones
establecidas en esta sentencia.

No es aventurado afirmar que todo el Derecho
Europeo de la Competencia ha supuesto un coste
neto para los europeos, al menos, hasta bien entrado
el siglo XXI. Los gastos publico y privado en los que
se ha incurrido para hacer cumplir esta sentencia por
parte de la Comision Europea y las autoridades
nacionales de competencia son ingentes, y los

recursos invertidos por los particulares para evitar la
comision de la infraccién y defenderse cuando han
sido acusados de ella, aun mayores. Es mas, la
Comision Europea ha dejado de aplicar la doctrina
contenida en esta sentencia porque se ocupa, casi
exclusivamente, de grandes carteles internacionales,
pero las autoridades nacionales la siguen aplicando
cada dia.

Las consecuencias para el Derecho y para la
reputacion del Tribunal de Justicia son igualmente
terribles. El Derecho Europeo de la Competencia ha
sido calificado como un «disparate intelectual» y,
desde el otro lado del Atlantico, donde se inventd el
Derecho de la Competencia, nos miran con
desprecio —posiblemente, con razén-.

Para un académico resulta descorazonador
comprobar que no hay forma de hacer coherente
-valorativamente coherente- la doctrina del
Tribunal de Justicia de la Unién Europea. La
degradacion ha llegado hasta tal punto que las
sentencias en materia de competencia parecen
redactadas por maquinas de cortar y pegar y no por
—se supone- los mejores jueces de Europa asistidos

por una legion de brillantes jovenes juristas.

Pero, a pesar de todo, fiel al principio de
«defendella y no enmendalla», el Tribunal de Justicia
no modifica practicamente nunca su doctrina, por
muy disparatada que sea.

Puede que parte de los problemas del Tribunal de
Justicia de la Unién Europea obedezcan a razones
estructurales, a la propia arquitectura europea en la
que se inserta y desarrolla sus funciones. Es un
Tribunal que cumple, a un tiempo, funciones
similares a las de los tribunales supremos vy
constitucionales nacionales, que se pronuncia sobre
cualquier cosa y no tiene un legislador que le pueda
corregir.

Es legitimo plantearse si seria deseable convertirlo
ya en un «Tribunal Constitucional» y que dejara de
ser un Tribunal de Justicia, que se abstuviera de
pronunciarse sobre cuestiones prejudiciales salvo
que considerara conveniente hacerlo, o si seria
procedente su conversién en una suerte de tribunal
contencioso-administrativo  que  «tratara» las
decisiones de la Comisién como tratan los tribunales
nacionales de lo contencioso-administrativo las
Publicas,

decisiones de sus Administraciones

especialmente las sancionadoras.
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Algo hay que hacer porque el Tribunal de Justicia
carece de constricciones que le eviten cometer
errores y de incentivos para corregirlos.

El Derecho estadounidense -espejo en el que
deberia mirarse constantemente el Derecho Europeo
fuera de su toxico sistema de litigacién- lo tiene
mucho mas claro y aplica coherentemente una «per
se rule» a los carteles y una «rule of reason» a todos
los demds acuerdos restrictivos. La clave de la
distincién se encuentra en que, en cualquier caso,
para determinar si hay que prohibir un acuerdo hay
que examinar qué efectos —en abstracto o en
concreto—- tiene sobre la competencia, esto es, si el
acuerdo distorsiona, restringe o elimina la
competencia.

Para que tal analisis tenga sentido, es fundamental
que los tribunales aprecien correctamente cudl es el
bien juridico protegido por la norma, esto es, qué es
la «competencia» que se desea preservar.

Asi, por ejemplo, si el Tribunal de Justicia
considera que la «competencia intramarca» forma
parte del bien juridico «competencia», acabara
considerando restrictivos de la competencia los
acuerdos que restrinjan, eliminen o distorsionen la
«competencia intramarca», esto es, todos los
acuerdos verticales y, en general, todos los acuerdos
entre empresas que no compiten entre si. En ese
punto, el Tribunal de Justicia comete un error que
no tiene que ver con la distincién entre objeto y
efectos, sino con la definicién del bien juridico
protegido por la norma del articulo 101.1 del TFUE.

s;Por qué sabemos que la «competencia
intramarca» no estd protegida por el articulo 101.1
del TFUE? Porque la afirmacién contraria —que si lo
estd— conduce a un absurdo en la delimitacién del
mercado relevante. ;En qué mercado de producto se
estd restringiendo la competencia cuando un
fabricante «monopoliza» la distribuciéon de su
producto integrando verticalmente fabricacién y
distribucion? Si el mercado relevante es el del
producto, el fabricante no puede aumentar el precio
o reducir la oferta monopolizando la distribucion de
su producto integrando a los distribuidores en su
empresa. Antes y después de controlar la
distribucién de su producto sigue sometido a las
mismas constricciones para subir precios o reducir la
oferta: las que resultan de la existencia de
competidores potenciales y efectivos (que venden el
mismo producto) que venden productos sustitutivos
del suyo.

El razonamiento, pues, ha de iniciarse examinando
si el acuerdo es apto (idéneo) para restringir la
competencia que el TFUE trata de proteger. La
respuesta negativa —la «competencia intramarca» no
forma parte del bien juridico «competencia» que el
articulo 101.1 del TFUE trata de proteger- permite
alcanzar la conclusidn correcta: el acuerdo no estd
prohibido por el articulo 101.1 del TFUE.

Segun los casos -la empresa que reduce,
distorsiona o elimina la «competencia intramarca»
es una empresa dominante en el mercado de
productos respecto del cual se produce la reduccion,
distorsién o eliminacién de la misma- la conducta
de la empresa (dominante) habra de ser examinada
en el marco del articulo 102 del TFUE para
determinar si constituye un abuso de su posicién
dominante.

Este razonamiento evita un segundo error de la
jurisprudencia europea: analizar casos bajo el
articulo 101.1 del TFUE que tienen su lugar de
analisis en el articulo 102 del TFUE. Es irrelevante
que la empresa dominante restrinja, distorsione o
elimine la competencia (en el mercado en el que es
dominante) a través de un acuerdo con un tercero
(un distribuidor) o a través de conductas
unilaterales. Las tremendas dificultades que ha
tenido la jurisprudencia para determinar cuindo
existe un acuerdo entre un fabricante y un
distribuidor y cudndo se trata de una conducta
unilateral desaparecen de un plumazo. Es irrelevante
si el fabricante ha celebrado un acuerdo con el
distribuidor al que impide reexportar su producto.
Lo relevante es si el fabricante tiene posiciéon de
dominio en el mercado del producto.

Una vez que se ha determinado correctamente cudl
es el bien juridico protegido (la rivalidad entre
oferentes de productos que satisfacen la misma
necesidad de un grupo de consumidores concretos),
podemos analizar si el acuerdo restringe, distorsiona
o elimina la competencia. Por tanto, en cualquier
caso, es necesario examinar los efectos que el
acuerdo provoca o puede provocar en la
competencia en el mercado relevante. La unica
diferencia es que en unos casos el examen se realiza
en abstracto y en otros casos en concreto. La
categoria de los acuerdos restrictivos por su objeto
cumple una funcién auxiliar en este andlisis.

La experiencia nos informa de que hay tipos de
acuerdos entre competidores que, por su contenido,
tienen casi siempre efectos negativos sobre la
competencia. Son «causalmente» anticompetitivos,
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en el sentido de que la finalidad «econémico-social
tipica» que lleva a los competidores a celebrarlos es
eliminar la competencia entre ellos. Y un indicio
muy poderoso de que ese es el contenido del acuerdo
es que la voluntad -subjetiva- de las partes al
celebrarlo es eliminar la competencia entre ellos
(carteles).

Todavia las partes pueden argumentar (la carga de
la argumentacion pesa sobre los «cartelistas») que se
trata de un cartel benéfico para los consumidores
que, en las circunstancias concretas de su
celebracién, estan mejor servidos con el acuerdo que

con el juego de la competencia. Este es el sentido del
articulo 101.3 del TFUE: salvar la licitud de un cartel
en casos en los que exista un grave fallo de mercado.

Se corrige, asi, el tercer error de la jurisprudencia
europea: calificar como infracciones por el objeto los
acuerdos con «un grado suficiente de nocividad
respecto de la competencia». El error consiste en que
parece que se trata de una cuestion de grado (los
acuerdos mds nocivos se equiparan a restricciones
por el objeto y los menos nocivos a restricciones por
sus efectos). Es una cuestion discreta: o es un
acuerdo de los que la experiencia nos dice que rara
vez mejoran el bienestar y son daiinos para la
competencia —un cartel- o es un acuerdo que puede
ser restrictivo. Los primeros se identifican por su
contenido -fijar precios, repartirse mercados,
reducir la oferta— con el auxilio de la averiguacion de
la intencion de las partes.

Asi pues, la aplicacion del articulo 101.1 del TFUE
debe hacerse en tres pasos: primero, determinar si el
acuerdo afecta al bien juridico protegido (a la
competencia); segundo, establecer si estamos ante un
acuerdo que, por su contenido, es de los que
normalmente lesiona el bien juridico (si es un cartel
0 10, no si es un cartel muy nocivo o menos nocivo);
y, tercero, si no es de los que normalmente lesiona el
bien juridico, examinar concretamente el acuerdo a
la luz de las caracteristicas de los que lo han
celebrado y el mercado en el que se va a aplicar para
determinar si ha producido o producira
previsiblemente  efectos  restrictivos de la
competencia.
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Una vision notarial del Informe de los expertos tributarios («el

Informe Lagares»)
Antonio Chaves Rivas

Resumen: En este articulo se ofrece la vision notarial en lo que afecta a determinados impuestos relacionados con

su actividad. En concreto, se analizan algunas de las propuestas contenidas en el Informe elaborado por la

Comision de Expertos para la Reforma del Sistema Tributario Espaiiol, publicado en febrero de 2014.

Palabras clave: Notarios; «Informe Lagares»; Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos

Documentados.

Codigos JEL: K00; K12; K34.

1 famoso «Informe Lagares»!, cuyo contenido

vio la luz hace unos meses, analiza en mas de

cuatrocientas pdginas, y a instancias del
Gobierno, el sistema tributario espanol y propone
una serie de medidas tributarias que, en opinién de
sus autores, contribuirian a mejorar la delicada
situacion de la economia espanola.

No es mi propdsito en este articulo proceder a
realizar una valoracion critica de dicho Informe, no
s6lo porque ya se han vertido diversas opiniones*
sobre el mismo, sino también porque la probada
sabiduria y prestigio de sus autores me hace pensar
que la explicacién a cualquier posible limitacion del
mismo habrd de buscarse antes en razones de
oportunidad o coyuntura (limitacién temporal,
términos del propio encargo, etc.) que en cualquier
otro ambito.

La idea que me gustaria transmitir en estas lineas
enlaza con la experiencia que un profesional del
Derecho apegado a la practica ha tenido -sufrido-
con algunas de las modalidades impositivas
existentes en el sistema tributario espafiol que salen a
la luz en el momento en que una persona acude en
una notarfa para otorgar determinados actos y
contratos y, que, en muchas ocasiones, pasan
desapercibidas en cuanto aparecen enmascaradas
dentro de una amalgama de gastos (aranceles

'Debido a que quien actué como Presidente de dicha
Comision fue Don Manuel Lagares.

% Especial interés tienen aquellas criticas que han destacado
la falta de tratamiento en un Informe de este calado de
determinados tributos locales, como el impuesto sobre el
Incremento del Valor de los Terrenos de Naturaleza
Urbana que estd generando importantes problemas y
disfunciones en la practica.

notariales y registrales, honorarios de gestorias,
comisiones bancarias cuando hay financiacion, etc.)
ligados a esos actos y contratos. En esta labor me
apoyaré de forma instrumental en el citado Informe
por la trascendencia publica y medidtica que ha
tenido. No obstante, he de poner de manifiesto que
precisamente las modalidades impositivas de las que
me voy a ocupar no son las que han tenido un mayor
eco en los medios periodisticos generalistas, que se
han centrado en otras figuras tributarias (por
ejemplo, IRPF, Impuesto sobre el Patrimonio, IVA o
Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones).

El lector avezado y que en algin momento haya
tenido oportunidad de comparecer en una notaria
habréd podido adivinar a estas alturas de la pelicula
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que las modalidades impositivas objeto de mis
desvelos son el Impuesto sobre Transmisiones
Patrimoniales, el de Operaciones Societarias y el de
Actos Juridicos Documentados, cuya regulacion se
contiene en el Real Decreto Legislativo 1/1993, de 24
de septiembre, por el que se aprueba el Texto
Refundido de la Ley del
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos

Impuesto  sobre
Documentados -en adelante, «ley reguladora»- que
ha sido desarrollado reglamentariamente por el Real
Decreto 828/1995, de 29 de mayo, por el que se
aprueba el Reglamento del Impuesto sobre
Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos

Documentados.

Las propuestas que en el Informe de los expertos se
realizan sobre estas modalidades impositivas son las
identificadas con los numeros 61 y 62 que transcribo
a continuacion:

Propuesta niim. 61:

La reforma de la imposicion sobre transmisiones
patrimoniales y actos juridicos documentados

deberia:

a) Suprimir el Impuesto sobre Operaciones
Societarias.

b) Suprimir la cuota gradual del Impuesto sobre
Actos Juridicos Documentados cuando lo permita
la situacién presupuestaria.

¢) Suprimir el hecho imponible del Impuesto sobre
Transmisiones consistente en la constituciéon de
préstamos, fianzas, arrendamientos y pensiones,
manteniéndose el tributo sobre las concesiones
administrativas.

d) Suprimir el gravamen sobre la constitucién de
derechos reales de garantia.

Propuesta num. 62:

Deberia procederse a la eliminacién gradual del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales, a
medida que el ritmo de avance en la consolidacion
fiscal lo permita, con el objetivo de su completa
cuando se alcance el

eliminacion equilibrio

estructural.

Por tanto, resulta que los expertos proponen

suprimir inmediatamente el Impuesto sobre

Operaciones Societarias y de forma gradual, tanto el

de Transmisiones Patrimoniales como el de Actos
Juridicos Documentados.

Vayamos por partes.

En primer lugar, se propone de forma inmediata la
eliminacién del Impuesto sobre las Operaciones
Societarias; curiosamente, sin embargo y a mi modo
de ver, es la modalidad tributaria més amable de las
tres que se analizan aqui.

Efectivamente, como destaca el propio Informe, y
tras la reforma efectuada por la Ley 13/2010, esta
modalidad impositiva solo grava las operaciones de
reduccién de capital y la disolucién de sociedades,
quedando completamente exentas de tributacion las
figuras juridicas a través de las que se plasma parte
del desarrollo econémico en una sociedad moderna
(la creacion de sociedades y el fortalecimiento de su
patrimonio a través de las aportaciones de los
socios). El hecho que el tipo impositivo en esta figura
tributaria sea bastante bajo® (el 1%), asi como que la
base imponible atienda al valor de lo efectivamente
recibido por el socio, en los casos que todavia
permanecen

sujetos a tributacién, explica mi

benevolente consideracion hacia este impuesto.

No obstante, y pese a mi comprensiva actitud
respecto a esta modalidad tributaria, hay que
reconocer que las objeciones que formulan los
expertos tienen gran peso, ya, que, a su juicio, «ha de
tenerse en cuenta que esas operaciones por si
mismas no implican capacidad econdémica alguna,
porque de haberse generado ganancias patrimoniales
en esas operaciones habran de ser objeto de
gravamen en los impuestos sobre la renta o sobre
sociedades». No parece que el hecho de que la cuota
del impuesto sobre operaciones societarias pudiera
ser deducible a la hora de calcular la posible
ganancia patrimonial sea argumento suficiente para
desvirtuar la opinion de los expertos.

Pasando al andlisis de la situacién del Impuesto
sobre Transmisiones Patrimoniales, el Informe
desdobla las proposiciones en dos, tal y como hemos
visto.

Por un lado -propuesta num. 61, letras ¢) y d)-
habria que «suprimir el hecho imponible del

*No debe olvidarse, ademds, que el articulo 8.3 de la
Directiva 2008/7/CE, del Consejo, de 12 de febrero de 2008,
es taxativo en este punto al establecer: «3.- El tipo del
impuesto sobre las aportaciones no podra en ningin caso
sobrepasar el 1%».
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Impuesto sobre Transmisiones consistente en “la
constituciéon de préstamos, fianzas, arrendamientos
y pensiones”, manteniéndose el tributo sobre las
“concesiones  administrativas” 'y  suprimir el
gravamen sobre la constitucion de derechos reales de

garantia».

En segundo lugar, conforme a la propuesta ne. 62,
«deberia procederse a la eliminaciéon gradual del
Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales, a
medida que el ritmo de avance en la consolidacion
fiscal lo permita, con el objetivo de su completa
cuando se alcance el

eliminacion equilibrio

estructural».

El recelo con que se valora por los autores del
Informe esta modalidad impositiva radica en que,
con cardcter general, supone «un indice muy burdo
de capacidad econémica y, ademds, da lugar a
multiples problemas interpretativos». No obstante lo
cual, se distinguen dos fases diferenciadas en la
consecucion de esa finalidad: una primera -mas
inmediata-, relativa a la eliminacién del impuesto en
determinados actos (préstamos, fianzas,
arrendamientos, pensiones y derechos reales de
garantia), y otra diferida al momento en que se
alcance el equilibrio estructural y la situacién
presupuestaria lo permita para el resto de supuestos
(practicamente limitados a las transmisiones de
bienes no sujetas a IVA asi como a la constitucion de

derechos reales de goce o disfrute).

En este punto nada que decir por mi parte en
cuanto a la primera de las propuestas, salvo mostrar
mi total conformidad, tanto en lo que se refiere a la
proposicion en si como en lo que atafe a los
argumentos utilizados®.

Sin embargo, respecto de la segunda de las
propuestas -de aplicacion diferida- me gustaria
destacar que, aunque no deja de ser cierto, como
pone de relieve el Informe, en los supuestos sujetos a
tributacién hay una segunda imposicion, en cuanto
que en el precio del bien transmitido (o sobre el que
constituye el derecho real) generalmente habra
reflejado un IVA residual, asi como que, en general,
todos recibimos con agrado la eliminacién de figuras
impositivas, no lo es menos que, si tal propuesta

* Especialmente llamativa e injusta es la situacién que se
produce en la practica con la tributacion de la fianza
sobrevenida, cuya sujecién al impuesto deriva de una
norma reglamentaria (cuya dudosa adecuacion al principio
de legalidad y jerarquia normativa consagré el Tribunal
Supremo en su sentencia de la Sala 32 de 3 de noviembre de
1997).

termina por ver la luz, ello supondra un cambio
radical en el marco juridico-tributario espaiol tal y
como lo hemos conocido en los ultimos cincuenta
afnos®.

Y mi pregunta es: ;realmente ha estado todo el
mundo equivocado durante este tiempo? La duda
metodica cobra maximo interés cuando en el dia a
dia de la notarfa no se aprecian grandes criticas a la
existencia de este impuesto, centrandose aquéllas en
otras cuestiones como el tipo impositivo
(tradicionalmente del 6% y ahora en el 8% vy, en
algunas Comunidades, hasta el 10%), la existencia de
diferentes tipos impositivos y de interpretaciones
entre Comunidades Auténomas dentro de un
mismo Estado o en el hecho de que pueda tener que
tributarse de nuevo al transmitir ese bien a la
siguiente  generaciéon familiar ya sea por
fallecimiento o como regalo en vida (donacion). La
cuestion se complica mads, si cabe, si tenemos en
cuenta que en otros paises de la Unién Europea

existen tributos e impuestos muy similares®.

Asi las cosas, me pregunto si ello seria revelador de
que el subconsciente colectivo aprecia la existencia
de cierta capacidad contributiva por la que debe
tributarse en las segundas y  posteriores
transmisiones de bienes terminados («de segunda
mano») o si, por el contrario, es que el peso de la
tradicién tributaria en este punto ha dormido
nuestra capacidad critica y la ciudadania ha
terminado por asimilar que la existencia de
impuestos es algo inevitable asumiendo como propia
la famosa aseveraciéon de B. Franklin sobre la
inexorabilidad de los tributos («en este mundo sdlo

hay dos cosas seguras: la muerte y los impuestos»’).

Finalmente queda por analizar el Impuesto sobre
Actos Juridicos Documentados (AJD). En esta
modalidad impositiva se gravan los documentos
notariales, asi como determinados documentos
mercantiles y administrativos; en el caso de los
documentos notariales existe una cuota fija ligada a
la obligatoria utilizaciéon del papel timbrado de uso

>Ya en 1958 se aprob¢ el Texto Refundido de la Ley y
Tarifas de los Impuestos de Derechos Reales vy
Transmisiones de Bienes.

® Asi se reconoce por los autores del Informe al sefialar:
«No obstante, no se trata de un objetivo prioritario, pues en
casi todos los paises de la UE existe un gravamen mas o
menos parecido al ITP...».

7 En ocasiones he leido esta cita como «nada puede decirse
que es cierto en este mundo, excepto la muerte y los
impuestos».
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notarial ® y una cuota gradual que se obtiene
aplicando un determinado tipo impositivo’a una
base imponible.

En este ambito, los autores del Informe abogan por
la supresion a medio plazo de esta modalidad
impositiva, porque el acto juridico documentado no
constituye en si mismo una manifestacion de
capacidad econdmica, haciendo, no obstante,
determinadas matizaciones, segin se trate de la

cuota fija o la variable del impuesto.

En concreto, respecto de la cuota fija de Actos
Juridicos Documentados y, tras valorar, como
hipotesis de trabajo, la posibilidad de convertir este
impuesto en una tasa justificada en el principio de
equivalencia (pago porque recibo una determinada
proteccion del ordenamiento en forma de
documento con efectos privilegiados o de anotacion
en un Registro) se descarta la misma por entender
que la ventaja que recibe el contribuyente no se
concreta en un servicio especifico sino en unos
determinados efectos de proteccidon respecto de los
que no cabe utilizar los criterios de cuantificacién
propios de las tasas por lo que, al final, los autores
del Informe abogan por mantener estas figuras en su

configuracién actual.

En relacién con esta variante del Impuesto de
Actos Juridicos Documentados me gustaria resaltar
que en el ambito notarial su escasa cuantia, casi
testimonial (0,15 euros por folio utilizado en la
redaccion de matriz y en las copias autorizadas),

impide  que pueda  distorsionar  ningin
planteamiento econémico, mientras que las
pequeiias molestias que pueda generar en

determinados casos (por ejemplo, documentos
especialmente voluminosos) se ven compensadas
con la seguridad que la utilizacion de un
determinado tipo de papel oficial proporciona desde
(falsificaciones,

el punto de vista formal

adulteraciones, etc.).

En cuanto a la cuota gradual del Impuesto de
Actos Juridicos Documentados también se plantea
en el Informe la posibilidad de convertir este
impuesto en una tasa, lo que se termina descartando,
dado que el coste del servicio estd cubierto por los
aranceles notariales y registrales, llegando a la

8 El articulo 27.3 de la Ley sefiala: «Los documentos

notariales se extenderin necesariamente en papel
timbrado».

° Tradicionalmente este tipo estuvo fijado en el 0,5%, si
bien actualmente en algunas CCAA -como la andaluza- se

sitda ya en el 1,5%.

conclusion, de que se debe prescindir de este
impuesto, si bien dicha supresién se puede aplazar
en el tiempo hasta el momento en que la situaciéon
presupuestaria lo permita, dada la influencia de esta
modalidad tributaria en la recaudacién de las
distintas Comunidades Auténomas.

Centrandome en el gravamen gradual de los
documentos notariales por razén de Actos Juridicos
Documentados, debo manifestar mi total
coincidencia con la opinién de los expertos, en
cuanto a que el acto juridico documentado en si
mismo considerado no constituye manifestacion de
capacidad econdmica o de riqueza alguna. Por poner
algun ejemplo de las situaciones que somete a
tributacion esta modalidad impositiva, he de decir
que quien divide una propiedad en varias o quien
une o agrupa varias fincas en una sola o quien
coordina la realidad juridica con la fisica mediante la
declaracion formal de una edificacion realizada' no
hace mds que ordenar sus bienes de una
determinada forma pero sin que por ello su
patrimonio experimente variacién de valor alguna

necesariamente.

Si nos situamos en el ambito de la financiacién la
situacién es casi cadtica; asi, por ejemplo, que un
préstamo personal concertado con una entidad
financiera esté exento de impuestos y que, sin
embargo, el hecho de que se le anada una garantia
inscribible (por ejemplo, hipotecaria) conlleve la
necesidad de tributar es algo dificil de entender;
igualmente que el mero hecho de hacer una
modificacién consistente en una alteraciéon del
sistema de amortizacién en el caso de un préstamo
sujeto a IVA (por ejemplo, pasar de un sistema de
cuota constante a un sistema de cuota creciente o
viceversa) suponga volver a tributar como si se
concertase un nuevo préstamo hipotecario tampoco
parece muy comprensible.

Por si lo anterior no fuera suficiente, resulta que
esta modalidad impositiva es compatible con el
Impuesto sobre el Valor Afiadido, lo que determina
que, en ocasiones, operaciones sujetas a dicho
impuesto deban liquidar, ademds, por Actos
Juridicos Documentados ocasionando una doble
imposicién (por ejemplo, la primera entrega de una
edificacion  después de su terminacion o
rehabilitacion esta sujeta a IVA al tipo que

corresponda segtn el tipo de bien de que se trate y,

' En estos casos lo habitual es que el usuario haya pagado
previamente el Impuesto Municipal sobre Instalaciones y
Obras correspondiente de forma previa.
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ademds, en el momento de otorgar la escritura
publica que documenta esa entrega se devengara
también el gravamen gradual de Actos Juridicos
Documentados).

Pero, a mi juicio, la critica a esta modalidad
impositiva no se puede quedar en el terreno del
Derecho Financiero sino que debe elevarse a un
plano superior que enlaza con los propios principios
constitucionales que constituyen los pilares
esenciales sobre los que se asienta un Estado de
Derecho. Me gustaria poder explicar esta situacion y
para ello me remonto al inicio de los tiempos y a la

propia justificacion del ordenamiento juridico.

Generalmente se afirma en cualquier manual sobre
Parte General de Derecho Civil, en especial, cuando
se estudia «la persona», que el Derecho es un medio
y no un fin en si mismo, o, en otras palabras, que el
Derecho es para las personas y no al revés. Lo que
sucede, segiin mi forma de pensar, es que no se
dicha
afirmacion conlleva; lo esencial es no perder de vista

extraen todas las consecuencias que
que, precisamente porque el Derecho es para las
personas y no al revés, la persona humana, por su
propia dignidad como tal, nace libre y cualquier
limitacién debe ser establecida de antemano a través
del instrumento normativo que la norma suprema

(Constitucion o similar) prevea a tal efecto.

Creo que en el ambito juridico tributario, al igual

que en el sancionador (tanto penal como
administrativo), debe actuarse con total respeto a la
legalidad y al principio de jerarquia normativa, por
ello, los hechos imponibles (al igual que los tipos
delictivos o las faltas administrativas) deben estar
perfectamente delimitados por Ley (articulo 8 de la
Ley General Tributaria) y no puede utilizarse la
analogia para extender mas alld de sus estrictos
términos el hecho imponible (articulo 14 de la Ley

General Tributaria).

Ahora bien no debemos quedarnos en el dmbito
meramente formal o externo, es decir, en las bellas
palabras, porque puede cumplirse el principio de
legalidad realizando una delimitacion genérica del
hecho imponible que deje su concreciéon en manos
del Reglamento o, lo que todavia es peor, en las de la
practica administrativa, que en Espaina se traduce,
cuando de tributos cedidos se trata, en la existencia
de tantas interpretaciones como Comunidades
Auténomas hay. A mi juicio, y aunque puede
parecer imposible, ésta es la situacion que se nos
presenta en el ambito del gravamen gradual de Actos
relaciéon con los

Juridicos Documentados en

documentos notariales.

Efectivamente, el hecho imponible de este tributo
viene definido en el articulo 31.2 de la ley
reguladora, a cuyo tenor quedan sujetas al gravamen
gradual de Actos Juridicos Documentados las
primeras copias de escrituras y actas notariales,
cuando tengan por objeto cantidad o cosa valuable,
contengan actos o contratos inscribibles en los
Registros de la Propiedad, Mercantil, de Ila
Propiedad Industrial y de Bienes Muebles no sujetos
al Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones o a las
modalidades de transmisiones patrimoniales o de
operaciones societarias. Si continuamos con el simil
entre el derecho tributario y el derecho sancionador
(sujetos ambos al principio de reserva de Ley) me
pregunto si alguien con un minimo espiritu critico
podria entender que en un Estado moderno existiera
un tipo penal que condenase con determinada pena
a quien, «por accién u omision, fuere responsable de
una conducta merecedora del reproche penal
siempre que la misma no se encuentre tipificada en
otros articulos del Cédigo Penal». Parece que la
respuesta negativa serfa la tnica posible; una norma
de este tipo que, a modo de «cajon de sastre» o
«coche escoba», somete a tributacion cualquier acto
que tenga una cuantia valuable por el hecho de que
se otorgue en escritura y sea inscribible en un
Registro de efectos juridicos no cumple los minimos
requisitos de especificidad exigibles a una norma
tributaria con rango de Ley para la definicién del
hecho imponible.

Ademas las criticas a esta modalidad impositiva no
se limitan a lo dicho (inexistencia de capacidad
econdmica alguna en los actos documentados asi
como falta de determinacion legal del hecho
imponible), sino que se extienden también a la
propia coherencia del legislador. En este gravamen
gradual se someten a tributacién determinados actos
o contratos susceptibles de inscripciéon en un
Registro de efectos juridicos que tengan cuantia
valuable, siempre que se otorguen en escritura
publica o acta notarial, ergo, si esos mismos actos
inscribibles y valuables se otorgan en documento
privado no se devenga impuesto alguno. Por tanto,
como conclusidn, el Estado regula una profesion
sistema de

oficial (la notarial), organiza un

oposiciones,  regula  determinados  efectos
privilegiados (de prueba, ejecutividad, etc.) del
documento notarial y, a la hora de la verdad,
penaliza su utilizacién mediante un impuesto. Esta
discriminaciéon documental hace que cuando es
posible optar entre formas documentales publicas y

privadas pudiendo obtener «prima facie» efectos
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similares (por ejemplo, a efectos de inscripcion) se
opte por la forma mas barata aunque sea de peor
calidad, es decir, que en esos casos (por ejemplo,
documento  privado de  distribucién  de
responsabilidad hipotecaria'? o hipoteca naval'®) el
documento privado desplaza al documento publico
(igual que lo hace la moneda falsa). En otras
ocasiones en la alternativa entre la documentacién
notarial y otro tipo de documentacién publica
(administrativa o judicial) se fuerzan las normas
reguladoras para permitir el reflejo formal fuera de la
notaria y evitar de este modo la tributacién por el
gravamen gradual de Actos Juridicos Documentados
de los documentos notariales™.

A modo de conclusién, por tanto, debemos
destacar que, si prevalece la opinién de los expertos y
todas estas modalidades tributarias comentadas
desaparecen, nada mas hay que decir a partir de ese
instante; por el contrario, mientras ese nirvana fiscal
no se materialice legalmente o si, al final no se
concreta exactamente en los mismos términos
propuestos, manteniéndose vigentes algunas de las
modalidades impositivas comentadas, seria deseable
que el legislador realizase un esfuerzo de precision,
tanto en la definicién legal de los hechos imponibles
como en la coordinacion tributaria, evitando
determinadas situaciones injustas donde se tribute
sin que haya una verdadera manifestacion de
capacidad econdmica o aquéllas en las que, de facto,
exista una doble imposiciéon aunque se encubra o
disimule.

" El documento privado puede ser excepcionalmente
inscribible pero no goza de la misma eficacia probatoria
que el documento notarial ni de eficacia ejecutiva, etc.

2 Segtin se desprende del articulo 216 del Reglamento
Hipotecario aprobado por Decreto de 14 de febrero de
1947.

3 Asi lo admite el articulo 128 de la Ley 14/2014, de 24 de
julio, de Navegacion Maritima y, antes, la Ley de Hipoteca
Naval.

'*Ejemplo de ello es el contenido de muchos Convenios
Reguladores de la separacion o el divorcio que incluyen
transmisiones de bienes al margen del contenido que el
Cédigo Civil prevé -articulo 90- para este documento; a
veces, incluso a favor de personas que ni siquiera forman
parte de la relacion juridico-procesal derivada de la
separacion o el divorcio limitada a los conyuges.
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El auge de los bonos contingentes convertibles (CoCos)

Patricia Pérez Gonzdlez

Resumen: Como consecuencia de la nueva normativa sobre los requisitos de capital de las entidades de crédito,

tanto a escala internacional (Basilea IIT) como europea (CRR y CRD IV), y sobre la asuncion de pérdidas en caso

de insolvencia, en los mercados financieros el bono contingente convertible (CoCo) esta ganando protagonismo.

En este articulo se exponen las caracteristicas de este instrumento hibrido de deuda y capital, y se analiza, por un

lado, el papel que ha tenido en la reestructuracién bancaria espafiola, bajo las exigencias de las autoridades

europeas y, por otro lado, la gran demanda que estd teniendo actualmente en los mercados de capitales,

especialmente entre los inversores cualificados extranjeros.

Palabras clave: Basilea III; «Bail-in»; Contingente convertible; Instrumento hibrido; Mercados de capitales.

CoCos.

Cédigos JEL: G21; G28.

1. Antecedentes para una mejor comprension
del instrumento financiero

on la crisis financiera que hemos vivido en
los tltimos anos se han producido una serie
de cambios que han transformado
completamente el sistema financiero. Los nuevos
requerimientos de capital introducidos por Basilea
III, a escala internacional, intentan solventar las
deficiencias detectadas en la solvencia de las
entidades de crédito, tanto en cantidad como en

calidad.

El 20 de junio de 2013 se aprobd la version
definitiva del Reglamento sobre los requisitos
prudenciales de las entidades de crédito y las
empresas de inversion (CRR) y la Directiva sobre
requisitos de capital (CRD IV), que suponen la
adaptacion de Basilea III para la Unién Europea. La
CRR entré en vigor el 1 de enero de 2014 y la CRD
IV el 17 de julio de 2013.

A modo de resumen, con la nueva directiva
europea, aunque se siga exigiendo el mismo nivel de
capital regulatorio (minimo del 8% de los activos
ponderados por riesgo), se
composicion de los recursos propios de mayor

requiere  una

calidad, elevando los niveles minimos que deben
cumplirse en los diferentes ratios de capital que lo
forman:

- Tierl (minimo del 6% sobre activos ponderados
por riesgo), compuesto a su vez por:

0 Common Equity Tierl (CET1): es el capital de
mayor calidad, formado por acciones ordinarias
y reservas (minimo del 4,5%).

0 Additional Tierl (AT1): instrumentos hibridos
capaces de absorber pérdidas cuando una
entidad se encuentra en funcionamiento

(minimo del 1,5%).

- Tier2 (minimo del 2% sobre activos ponderados
por riesgo): elementos que absorben pérdidas, sélo
cuando la entidad no es viable.

A estos requerimientos minimos se suma la
exigencia de constituir un colchén de conservacién
de capital, por el que las entidades deberan tener una
cantidad de CET1 igual o superior al 2,5% de los
activos ponderados por riesgo'. Por tanto, se estd
exigiendo que el CET1 sea al menos del 7% del valor
de los activos ponderados por riesgo, cuando
anteriormente era tan sélo del 2%.

Por otra parte, desde que empez6 la crisis en 2008,
los rescates bancarios han supuesto una importante
cantidad de ayudas publicas, que han repercutido en
los contribuyentes de los paises afectados («bail-
out»). Para corregir esta situacion, la Unién Europea
ha adoptado una nueva normativa de resolucion, a
través de la Directiva de Recuperacion y Resolucion
Bancaria (BRRD) y el Mecanismo Unico de

'La Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacién, supervisién
y solvencia de entidades de crédito contempla la entrada en
vigor en Espana del colchén de conservacion de capital en
2016, asi como un calendario para su implementacién

progresiva, que se extiende hasta 2019.

Ne14. 2014

55

eXtoikos



Resolucion Bancaria (MUR), con la intencion de que
sean los accionistas y acreedores de los bancos, los
que asuman el coste de las futuras insolvencias
bancarias («bail-in»).

Como consecuencia del nuevo marco normativo,
tanto en materia de requisitos de capital como de
asuncion de pérdidas en caso de insolvencia, hay un
instrumento financiero que gana protagonismo en
bono

los mercados, que es el contingente

convertible, también conocido como «CoCos».
2. ;En qué consisten?

Los CoCos son instrumentos hibridos de deuda y
capital, que nacen como valores de deuda, en los que
el inversor tiene el derecho a cobrar una
determinada remuneracion, pero, en caso de que se
produzca un evento o contingencia prevista en su
folleto de emisidn, se convierten obligatoriamente en

nuevas acciones de la entidad emisora.

Las caracteristicas mas comunes de los CoCos son
las siguientes:

- Elevada rentabilidad, en comparacién con otros
productos de ahorro, que estd sujeta a ciertas
condiciones y, ademas, es discrecional (la entidad
puede decidir de modo unilateral no proceder al
pago del cupon).

- Grado de subordinacién: en caso de liquidacién
de la entidad emisora, en el orden de prelacion, los
inversores se encuentran por detrds de los
acreedores comunes y subordinados, pero por
delante de los accionistas.

- Eventos de contingencia, en funcién del nivel de
recursos propios de la entidad emisora, por debajo
del cual la deuda se convierte en acciones de la
entidad obligatoriamente.

- Evento de viabilidad: decisiéon de la autoridad
supervisora de que la conversién es necesaria para
que la entidad pueda seguir siendo viable.

- Capacidad de absorcion de pérdidas, a través de
la conversion en acciones o de una quita del valor
nominal, en caso de contingencia.

Los CoCos pueden ser de diferentes tipos, pero
para que puedan computar como Additional Tierl,
segun los requisitos de la CRR y CRD 1V, deben ser
de caracter perpetuo (es decir, sin fecha de
vencimiento), no pueden ser recomprados por su

emisor durante los 5 primeros anos y uno de los
eventos de contingencia debe ser que la ratio de
capital CET1 se encuentre por debajo del 5,125%. En
caso contrario, computardn como capital de segundo
nivel (Tier2), en menoscabo de la calidad de los
recursos propios de la entidad financiera.

Desde la década de los 90, en Espafia se ha
comercializado otro instrumento hibrido, que son
las participaciones preferentes. Estos instrumentos
comparten algunas caracteristicas con los CoCos,
como el pago de una remuneracion (en este caso, no
acumulativa y condicionada a la obtencién de
beneficios distribuibles), el grado de subordinacién y
su cardcter perpetuo. Sin embargo, la diferencia
radica en que las participaciones preferentes nacen
como capital (teniendo solo derechos econdémicos y
no politicos, como sucede en las acciones), mientras
que los CoCos son valores de deuda que solo se
convierten en acciones si se produce alguno de los
eventos previamente definidos. Como consecuencia
Basilea III, las
participaciones preferentes ya no computan como

de la entrada en vigor de

recursos propios de primera calidad y por ese

motivo se han ido sustituyendo por otros
instrumentos financieros que permitan solventar ese

problema.

3. Los CoCos en la reestructuraciéon bancaria
espafiola

En Espana, nos hemos ido aproximando mucho a
la nueva normativa en materia de solvencia, por
imposicion del Memorando de Entendimiento
(MoU)?, exigido por el rescate de nuestro sistema
bancario, articulado a través del Real Decreto-ley
24/2012 'y después por la Ley 9/2012, de
reestructuracién y resoluciéon de entidades de
crédito.

El objetivo del MoU era fortalecer el sector y, uno
de sus pilares fundamentales, era el reparto de la
carga («burden sharing») entre sector publico y
sector privado, para minimizar el coste soportado
por el contribuyente. Como paso previo a la
inyeccion de dinero publico, en primer lugar, las
pérdidas se asignarfan a los accionistas, seguido de
los tenedores de participaciones preferentes y deuda
subordinada (ejercicio de gestiéon de instrumentos
hibridos).

2 El Memorando de Entendimiento (MoU) fue firmado el
20 de julio de 2012 por el Gobierno espanol y la Comisién
Europea, con la participacion del Fondo Monetario
Internacional y el Banco Central Europeo.
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Las autoridades europeas aceptaron que en los
canjes de preferentes y otros instrumentos de deuda
fuera posible moderar el recorte de valor, siempre
que los instrumentos ofrecidos a cambio fueran
activos computables como recursos propios de
primera calidad (es decir, que pudieran computar
dentro de la ratio Tierl), como las acciones
ordinarias u  obligaciones  contingentemente
convertibles. De este modo, se ha contribuido a
cubrir las necesidades de capital sin necesidad de que

los inversores perdieran toda su inversion.

El problema es que en Espana los inversores que
han tenido que sufrir estas pérdidas han sido tanto
los cualificados como los minoristas.

En la reestructuracion bancaria espanola, aparte de
los bonos/obligaciones subordinados
necesariamente convertibles, se han utilizado dos

tipos de CoCos:

- Perpetuos y Contingentemente Convertibles
(«PeCoCos»): sin fecha de vencimiento, sdlo
podran convertirse en acciones en caso de
producirse uno de los eventos de contingencia
contemplados en el folleto.

- Necesaria y Contingentemente Convertibles
(«NeCoCos»): a la fecha de vencimiento de los
bonos se convertirdn en acciones, salvo que se
produzca alguno de los eventos de contingencia
descritos en el folleto con anterioridad.

CoCos de los
subordinados necesariamente

Lo que diferencia a los
bonos/obligaciones
convertibles, es que la conversion depende de un
suceso contingente, que puede 0 no ocurrir, y no es
ni opcional para el inversor, ni, fuera de ese suceso,
obligatoria.

Existe una modalidad especial denominada
«CoCos FROB», que fueron utilizados para inyectar
indirectamente dinero publico en aquellas entidades
apoyo
Fondo de
Reestructuracion Ordenada Bancaria (FROB) es el

de crédito espaiolas que necesitaban

financiero. En este caso, el

suscriptor de los bonos, que se convertirin en
acciones en el supuesto de que no se devuelva la
ayuda prestada en los términos previstos, pasando a
nacionalizarse la entidad financiera.

Las acciones de gestion de hibridos y deuda
subordinada han sido de aceptacién voluntaria para
sus tenedores, salvo que el FROB estimase que era
necesaria la conversion o la quita de manera forzosa,

al objeto de preservar la posicion de la entidad
financiera.

A titulo de ejemplo, cabe senalar que segin el
Informe Anual de la Comision Nacional del
Mercado de Valores (CNMYV) sobre los Mercados de
Valores y su Situacion correspondiente al afio 2013,
las emisiones de bonos y obligaciones convertibles
registradas alcanzaron los 803 millones de euros
(disminucion del 77,4% respecto a 2012). Todas ellas
tenian por finalidad el canje de valores emitidos por
participaciones preferentes y deuda subordinada.

En el informe de la CNMV correspondiente al
ejercicio 2012 se indica que la mayoria de las
ampliaciones de capital tramitadas mediante oferta
publica de suscripcion (OPS), por importe de 2.450,5
millones de euros, correspondian a operaciones de
canje de participaciones preferentes y deuda
subordinada por acciones. Ademas, el 62% de las
emisiones de bonos y obligaciones convertibles
correspondié a valores entregados en operaciones de
canje por participaciones preferentes.

Es importante destacar que todas estas emisiones
se han realizado por imposicién de las autoridades
europeas, al objeto de cumplir con las obligaciones
derivadas del MoU. Por tanto, dado que actualmente
se ha dado por finalizado el proceso de
reestructuracion bancaria espafiola, ya no podran
emitirse CoCos bajo este formato, sino que tendran
que adaptarse a las exigencias de los mercados

financieros, bajo el nuevo marco regulatorio.

4. Emisiones de CoCos en los mercados de
capitales: Ventajas, inconvenientes y ejemplos
En conclusion,

algunas de las ventajas e

inconvenientes que ofrece este instrumento
financiero, tanto para los emisores como para los

inversores, son los que se recogen en el cuadro 1.

La situacion del mercado ha sido bastante propicia
para la emision de CoCos, ya que, en el entorno de
bajos tipos de interés, los inversores han estado
dispuestos a asumir un mayor riesgo, a cambio de
obtener una elevada rentabilidad en comparacién
con otros productos financieros. Por el lado de la
oferta, al estar los tipos de referencia y la prima de
riesgo en minimos, el coste de emitir estos
instrumentos ha sido menor.

La Autoridad Europea de Valores y Mercados
(ESMA) ha recomendado que los CoCos no se
comercialicen entre inversores minoristas, dado que
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la inversién en este tipo de instrumentos requiere un
elevado nivel de conocimiento financiero para poder
entender todos los riesgos inherentes a estos
productos, entre los que cabe destacar: el riesgo de
iliquidez por el cardcter perpetuo y la posible
cancelacion de pago del cupdn; el riesgo de
absorcion de pérdidas; el riesgo de que se produzca

y se
obligatoriamente su deuda en acciones; y el riesgo de

el evento de contingencia convierta
no recuperar el importe invertido en parte o en su

totalidad.

En el cuadro 2 se muestran las emisiones de CoCos
realizadas en los mercados de capitales entre 2013 y
2014 por entidades de crédito espafiolas, al margen
de las efectuadas en el proceso de la reestructuracion
bancaria, ordenadas por fecha de emision.

En todos los casos, se han colocado tinicamente
entre inversores institucionales y se ha solicitado su
computo como Additional Tierl bajo CRD IV, al
tener como evento de contingencia una ratio CET1
inferior al 5,125%.

Todas ellas cotizan en mercados secundarios fuera
de Espana (Bolsas de Singapur e Irlanda), ya que
actualmente la mayor demanda de este tipo de
productos proviene de los inversores institucionales
extranjeros. La razén de cotizar en Singapur e
Irlanda radica en que los tramites para salir al
mercado son mds 4giles, pero, a la vez, los
reguladores inspiran confianza a los inversores.

5. Perspectivas de futuro

Segun se indica en la nota de prensa del Banco
Central Europeo (BCE) de 29 de abril de 2014, los
déficits de capital que se detecten en el escenario
adverso de la prueba de resistencia («stress test»),
cuyos resultados se publicaran en octubre de 2014,
podran cubrirse mediante la emision de CoCos, que,
en este caso, deberan contemplar un nivel minimo
de capital del 5,5% de CET1 (en comparacion con el
5,125% exigido por CRD IV). Si bien el uso de estos
instrumentos financieros se limitard a un maximo
del 1% del total de los activos ponderados por riesgo,
en funcién del nivel minimo de CET1 que activa el
supuesto de conversion.

Por tanto, ante los nuevos requerimientos y las
pruebas de resistencia, si las condiciones de mercado
lo permiten, lo mas probable es que los CoCos sigan
asumiendo  protagonismo en los mercados
financieros y su volumen de emision sea cada vez
mayor. Sin embargo, el diseiio de estos instrumentos
ird ligado a las nuevas exigencias de solvencia, para
que puedan seguir computando como capital

adicional de primer nivel (AT1).

Cuadro 1: Ventajas e inconvenientes de los CoCos

Ventajas

Inconvenientes

Admisién como recursos propios AT1, permitiendo a la
entidad de crédito cumplir con las nuevas exigencias de
capital.

Dada la complejidad del producto y los riesgos que
conllevan para el inversor, especialmente el minorista, es
un producto dirigido principalmente a inversores
institucionales.

Permiten una diversificacién del pasivo y una reduccién
del asset encumbrance de la entidad, protegiendo al
acreedor de deuda senior.

Incertidumbre del momento en que se produzca el
evento de contingencia que activaria la conversion de los
bonos en acciones.

Ayudan a recapitalizar a la entidad financiera, en caso de
que su nivel de recursos propios se encuentre por debajo
de un determinado nivel, a través de la conversién de los
bonos en nuevas acciones, las cuales computan como
CET1.

En caso de conversion, la emisién de nuevas acciones
afectan a los antiguos accionistas de la entidad,
produciéndose el «efecto dilucién».

Elevada rentabilidad para el inversor, en comparacién con
otros productos financieros.

Posible cancelacion de pago del cupon.

Capacidad de absorcién de pérdidas.

Carécter perpetuo para el inversor.

Fuente: Elaboracion propia.
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Cuadro 2: Emisiones de CoCos de las entidades financieras espafiolas

(excluidas las derivadas del proceso de reestructuracion del sistema financiero, 2013-2014).

Importe Fecha de Cupén inicial
Entidad Emisora Cotizacién
(millones) Emisién (%)
BBVA 1.500 $ may-13 9 Bolsa de Singapur
Popular 500 € oct-13 11,5 Bolsa de Irlanda
BBVA 1.500 € feb-14 7 Bolsa de Singapur
Santander 1.500 € mar-14 6,25 Bolsa de Irlanda
Santander 1.500 $ may-14 6,375 Bolsa de Irlanda

Fuente: CNMYV y elaboracion propia.
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El papel estabilizador de la sanidad piblica en la economia

andaluza
José Luis Navarro Espigares

Resumen: Mas alld de los logros alcanzados por la sanidad publica andaluza en términos de mejoras en la salud y

bienestar de los ciudadanos, este articulo pone de manifiesto un beneficio adicional del sistema publico sanitario, el

papel estabilizador y anticiclico del mismo en los afios de crisis. Para este cometido, la Contabilidad regional nos

ofrece una imagen clara, relativa al mantenimiento del empleo y las rentas salariales en las actividades sanitarias

publicas.

Palabras clave: Actividades sanitarias; Retribuciones asalariados; PIB.

Cadigos JEL: H51; H53; 118; EO1.

esde el principio de la crisis econémica

estamos asistiendo a un proceso de pérdida

progresiva de las rentas del trabajo en el
conjunto de la renta nacional. Dicho proceso puede
ser considerado como el reflejo de un cambio en el
modelo de distribuciéon funcional de la renta. En
concreto, desde 2009 se viene observando una caida
continuada y pronunciada en la participacion de las
rentas salariales de mas de 4 puntos porcentuales
frente a una tendencia alcista del excedente bruto de
explotacion desde 2001, tendencia que apenas se ha
visto alterada por la crisis y que ha visto aumentar su
ritmo de crecimiento en los tdltimos afios hasta la
practica igualacién con las rentas del trabajo en 2013
(Laborda y Ferndndez, 2014).

Tradicionalmente se atribuyen tres funciones al
gasto
redistributiva y aseguradora. Algunos trabajos han

publico, la  funcién  estabilizadora,

estimado los efectos redistributivo y
estabilizador/asegurador del presupuesto de la
Administracién Publica Central espafnola (Bosch,
Espasa y Sorribas, 2002). En este articulo trataremos
de esclarecer el papel estabilizador del gasto publico
sanitario en relaciéon con este cambio en la
distribucion funcional de la renta. Nuestro andlisis se
restringe a la Comunidad Auténoma de Andalucia y
se basa en los datos de la Contabilidad regional
Estadistica y

Cartografia de Andalucia. Desde esta perspectiva, la

publicados por el Instituto de

sanidad publica en Andalucia ofrece una imagen
realmente positiva como elemento estabilizador de la
economia andaluza.

En primer lugar, nos detendremos en el analisis de
las remuneraciones satisfechas por la administracion
andaluza. Atendiendo a la evolucién durante el
periodo 1995-2012 de las remuneraciones agregadas

de los empleados publicos en Andalucia, se observa
(grafico 1) que éstas crecieron menos que las
remuneraciones totales de los asalariados hasta
principios de la crisis en 2008. En 2008 nos
encontramos un punto de inflexién en la tendencia
creciente de las remuneraciones totales de los
asalariados. Este cambio en la tendencia no se
produce en el &mbito publico hasta 2010, quedando
finalmente las remuneraciones agregadas publicas en
un nivel superior al del resto de trabajadores. A
partir de ese afio se abre una brecha a favor de las
rentas salariales de los empleados publicos.

Gréfico 1. Evolucidn de las remuneraciones a
asalariados 1995-2012 (1995=100)
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Fuente: IECA. Contabilidad Regional Anual de Andalucia.
Base 2008. Serie 1995-2012. Elaboracién propia.

Si tomamos como referencia la evolucién del PIB
en Andalucia, el comportamiento de las
remuneraciones de los empleados publicos sigue una
tendencia claramente anticiclica en el periodo 1995-
2012 (grafico 2). Desde 1998 hasta 2008, las
retribuciones publicas, al igual que el PIB regional

siguieron una tendencia creciente. Sin embargo, las
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tasas de crecimiento acumuladas en los salarios de la
AA.PP. fueron siempre ligeramente inferiores a las
del producto regional, abriendo, de este modo, una
brecha deflacionista. A partir de 2008, el PIB
regional, al igual que las remuneraciones de los
asalariados, experimenta tasas de variacion negativas
que hacen descender el valor del indice acumulado.
Esta tendencia recesiva no se observa, sin embargo,
en las retribuciones publicas hasta el aflo 2010. Se
genera de este modo una brecha a favor de las
retribuciones publicas entre 2009 y 2012. En este afio
los indices acumulados de ambas series vuelven a
coincidir. Si solo conociéramos los datos del
principio y final del periodo, concluiriamos que las
retribuciones publicas y el PIB regional han
aumentado con la misma intensidad entre 1995 y
2012. Tanto el PIB andaluz como las retribuciones
de los empleados publicos se multiplicaron por 2,4
en el periodo 1995-2012. Sin embargo, la evolucién
temporal de ambas series nos muestra el claro
comportamiento anticiclico de las retribuciones de
los empleados publicos.

Grafico 2. Remuneraciones AA.PP. versus PIB
(1995=100)
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Fuente: IECA. Contabilidad Regional Anual de Andalucia.
Base 2008. Serie 1995-2012. Elaboracién propia.

Si vemos lo ocurrido con las remuneraciones
totales de los asalariados la imagen es bien distinta
(grafico 3), con un crecimiento del PIB superior al
de las
asalariados.  Los

remuneraciones acumuladas de los

indices  acumulados  de
remuneraciones salariales se mantienen por debajo
de los del PIB durante gran parte del periodo
estudiado, incluso en la fase de crecimiento 2000-
2008, los salarios crecen menos que el PIB. A partir
de 2008 las retribuciones caen mas intensamente que

el PIB andaluz y la brecha se abre mas intensamente

en 2010 y 2011. En definitiva, se constata también
para Andalucia la pérdida de participaciéon de las
rentas salariales en el PIB regional. Este fendémeno
relativo a la pérdida de peso de las rentas de los
trabajadores en el PIB no se da en el caso de los
trabajadores publicos.

Gréfico 3. Remuneraciones asalariados versus PIB
(1995=100)
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Fuente: IECA. Contabilidad Regional Anual de Andalucia.
Base 2008. Serie 1995-2012. Elaboracién propia.

En las actividades sanitarias, para el periodo 2000-
2010, las retribuciones en el ambito privado se
mantuvieron por encima de las publicas hasta 2008
(grafico 4). Entre 2008 y 2009, las retribuciones
privadas se estabilizaron y la publicas continuaron
creciendo, por lo que en 2009 llegaron a igualarse las
series de indices acumulados. A partir de este afio, se
produce una caida de las retribuciones (rentas del
trabajo) de los profesionales publicos y privados, y
un cambio notable en la posicion relativa de ambos
colectivos. El retroceso fue muy ligero en las rentas
salariales de los trabajadores de la sanidad publica y
una caida muy brusca en el caso de los trabajadores
de la sanidad privada, ambos a partir de 2009.

En cuanto a la creaciéon de empleo, la sanidad

publica muestra la tendencia creciente mas
prolongada e intensa entre 2000 y 2007 (grafico 5). A
partir de este afio, el volumen de empleo se mantiene
practicamente estable, con ligeras disminuciones en
2009. Tanto en el total de los trabajadores
asalariados como en el de la sanidad privada, los
volumenes de empleo se reducen notablemente a

partir de 2007.
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Grafico 4. Remuneraciones en las actividades
sanitarias (2000=100)

P & & & > &
SRS S S S S

o & &
SRS
O S S S R S &

A

86p. Actividades sanitarias mercado
86p. Actividades sanitarias no mercado
Total

Fuente: IECA. Contabilidad Regional Anual de Andalucia.
Base 2008. Serie 1995-2012. Elaboracién propia.

Grafico 5. Evolucion del empleo en las actividades
sanitarias (Miles de puestos de trabajo)
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Fuente: IECA. Contabilidad Regional Anual de Andalucia.
Base 2008. Serie 1995-2012. Elaboracién propia.

La evolucion del PIB sanitario, publico y privado,
en relacion con el PIB regional ofrece un
crecimiento ininterrumpido en el periodo 2000-2011
(gréfico 6). En la sanidad publica, el PIB sanitario
crece menos que el PIB regional hasta 2008, sin
embargo, a partir del inicio de la crisis, el PIB
sanitario publico sigue creciendo un afio mas para
estabilizarse a partir de 2009, en una tendencia muy
consistente con el mantenimiento de la masa salarial
publica y el mantenimiento del empleo en este
ambito.

Grafico 6. Evolucion del producto sanitario
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Fuente: IECA. Contabilidad Regional Anual de Andalucia.
Base 2008. Serie 1995-2012. Elaboracién propia.

Para finalizar, nos detendremos en la evolucion de
la productividad aparente del factor trabajo (grafico
7). En las dos ramas de actividad sanitaria se aprecia
una tendencia creciente en el periodo 2000-2011. La
principal diferencia se observa en los dispares ritmos
seguidos durante el periodo de crisis. Entre 2007 y
2011 la productividad de las actividades sanitarias
privadas han experimentado el periodo de
crecimiento mas intenso, especialmente entre 2010 y
2011, derivado de la caida en el empleo y los niveles
salariales. Frente a esta tendencia, el sector publico
ofrece un estancamiento de dicha variable en el
sector publico a partir de 2009.

Grafico 7. Productividad aparente del trabajo en las
actividades sanitarias (euros)
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Fuente: IECA. Contabilidad Regional Anual de Andalucia.
Base 2008. Serie 1995-2012. Elaboracién propia.

En conclusiéon, el mantenimiento del sistema
sanitario publico en Andalucia ha ejercido un papel
estabilizador  claramente anticiclico, que ha
permitido el mantenimiento del empleo y de las
rentas del trabajo en niveles muy superiores a los
observados en el conjunto de la sociedad y, en
concreto, en el sector sanitario privado. A este
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efecto beneficioso desde el punto de vista de las
rentas salariales habria que afiadirle el beneficio
central del sistema, derivado de las prestaciones
recibidas por la poblacién en forma de servicios
sanitarios gratuitos equivalentes a retribuciones en
doble
preocupacion por la sostenibilidad de un sistema

especie. Esta perspectiva  justifica la
sanitario publico que ha demostrado su impacto
positivo sobre el bienestar de la poblaciéon en los
momentos mads criticos de la crisis econdmica. Pero
éste es un debate de gran calado que sera abordado

en un trabajo posterior.
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Lineas maestras del ideario economico de la escolistica (y II):

comercio, cambios y usura
Miguel Gonzilez Moreno

Resumen: El pensamiento econoémico de los escoldsticos, contrariamente a lo que suele creerse, estaba muy

influenciado por la realidad econémica y social de su época. Es por ello que no sélo prestaron atencion a cuestiones

relacionadas con los precios y la moneda, sino que también dirigieron su curiosidad intelectual al analisis de los

intercambios comerciales y de divisas, asi como a un tema para ellos sumamente relevante desde el punto de vista

de la moral religiosa: la usura.

Palabras clave: Escoléstica; Ideario econdmico; Valor; Comercio; Cambios; Usura.

Cadigos JEL: B11.

tilizando las reflexiones sobre el valor, los
precios
disertaron sobre tres asuntos relevantes

y el dinero, los escoldsticos
para su época: la licitud y necesidad social del
comercio y de la figura del mercader; los cambios, lo
que hoy llamariamos las operaciones en divisas; y,
especialmente, la usura, concebida ésta no como el
cobro de un interés abusivo o desorbitado sobre una
operacion de préstamo, sino como el establecimiento
de cualquier interés, sea éste de la cuantia que sea.
En estos tres temas se observa el gran esfuerzo que
hicieron algunos escoldsticos, no todos, por acoplar
sus preceptos morales a la realidad; en esta dificil
empresa se fueron dejando por el camino la rigidez
de sus convicciones en un intento por no dar la
espalda al mundo.

La antipatia hacia el comercio y la figura del
mercader proviene de las fuentes biblicas y del
repudio aristotélico de la actividad mercantil. Como
mencionado, son frecuentes las
biblicas al

coloféon es

ya se ha
reconvenciones comercio y al
comerciante, cuyo la  vehemente
expulsion de los mercaderes del Templo por parte de
Cristo. No es hasta la Patristica cuando comienzan a
aparecer algunas visiones distintas a la tradicional.
En este sentido, fue capital la defensa que San
Agustin hizo del comercio, con su conocida frase
que «es natural en el hombre comprar barato y
vender caro», y de la utilidad social de la labor del
mercader. Esa tendencia historica de los escolésticos
a desandar lo andado, conduce a que los escolasticos
de la Universidad de Bolonia (decretistas) en el siglo
XII mantuviesen posiciones encontradas entre ellos.
Para unos, por ejemplo Graciano, la actividad
mercantil era condenable porque incurria en «turpe
lucrum» (ganancia vergonzosa); para otros, el
comercio es licito siempre y cuando el beneficio

obtenido constituya una remuneracién al trabajo
realizado y al riesgo soportado por el mercader. En
esta ultima direccion mds permisiva insistieron los
decretalistas (finales S.XII), al considerar que el
comerciante no incurria en una ganancia deshonesta
(«turpe lucrum») si el beneficio obtenido tenia una
doble justificacion: atender a las necesidades de su
familia y cubrir la incertidumbre existente sobre el
precio futuro de los bienes comercializados.

Tal vez los argumentos mas solidos son los
aportados por los escolasticos del siglo XIII, que
asistieron al florecimiento del comercio y al
nacimiento de nuevos instrumentos financieros que
impulsaron y dinamizaron la actividad mercantil.
Los grandes tedlogos de la época dorada del
escolaticismo (San Alberto, San Buenaventura,

Alejandro de Hales y Santo Tomds de Aquino)
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centraron y aclararon los conceptos en esta cuestion.
Mantuvieron que, en primer lugar, el comerciante o
mercader lleva a cabo una actividad util y necesaria
para la sociedad; en segundo lugar, las ganancias
obtenidas del comercio son licitas, pues remuneran
un trabajo y un riesgo; y en tercer lugar, del
comercio se benefician todas las partes, ninguna
pierde: hay una ganancia mutua, cada uno satisface
una necesidad. En mayor o menor grado, los
escolasticos posteriores compartieron esta vision.
Especialmente relevante es la opiniéon de San
Bernardino de Siena que despojé de toda sospecha a
la actividad mercantil al equipararla, en lo que a
licitud o ilicitud moral, con cualquier otra actividad
econdmica, y ademds el franciscano italiano ensalzo
la figura del mercader al sehalar que éste habria de
valiosas cualidades:

reunir diligencia,

responsabilidad, etc.

Nuevamente, la fuerza de los hechos, mas que la
conviccion doctrinal e intelectual, modificé el
enfoque de los escoldsticos, pasando de un rechazo
trasnochado del comercio y del mercader a una
posicion mas acorde con los tiempos, al reconocer,
no ya la licitud moral, sino la utilidad social del
comercio.

Otro campo en el que se proyectan los
razonamientos econdémicos de los escolasticos es en
el de los cambios (operaciones en divisas), si bien
esta cuestion cobrarfa relevancia a partir del siglo
XIV vy seria foco de la atenciéon de la escoldstica
espanola del siglo XVI, especialmente de Tomas de
Mercado. La vision escoldstica de los cambios estuvo
mediatizada por las ideas aristotélicas sobre el dinero
(«el dinero es estéril») y por la sospecha que
abrigaban muchos escoldsticos en el sentido de que
las transacciones de divisas podian utilizarse para
ocultar operaciones catalogables como usura. Hubo
que esperar al siglo XIV, cuando los hechos echaron
por tierra todas las ideas preconcebidas y algunos
escolasticos intentaron abrir su mentalidad al
mundo econdémico que les rodeaba. La herencia
habia
antinatural el intercambio de monedas, apoyandose

aristotélica conducido a rechazar por
bien en la esterilidad del dinero o bien en que se
podria camuflar una actividad usuraria. Esta vision
estrecha comienza a modificarse con las
aportaciones que distintos escoldsticos realizan a
partir del siglo XIV. Buridan trata de despejar las
acusaciones de usura que gravitaban sobre los
intercambios de divisas mediante un habil artilugio
al distinguir dos tipos de cambios: cambios
igualitarios, es decir, en los que se recibe la misma

cantidad que se da, por lo que no entra dentro de lo

estipulado como usura; y cambios desiguales, donde
existe una diferencia entre lo percibido y lo
concedido, este descuadre puede admitirse
moralmente si la operacién a la que se refiere busca

el bien comun.

Por el contrario, Lorenzo de Rodulfis (1360-1442),
diplomético y jurista florentino (Grice-Hutchinson,
1982, pags. 121), realiza una defensa de los cambios
menos rebuscada. Profundiza en la linea iniciada por
Buridan de que el valor de una moneda no
permanece inalterable sino que fluctia como el
precio de cualquier bien atendiendo a las
oscilaciones de su oferta y de su demanda, pero en su
andlisis de los cambios va mds alld y hace una
puntualizacién que se convierte en una justificacién
moral de las ganancias obtenidas en los cambios: el
valor de una moneda fluctia atendiendo a
circunstancias de tiempo y lugar. De esta forma, el
beneficio del cambio obedeceria al riesgo que se
corre por la incertidumbre existente sobre las

operaciones de divisas.

Por su parte, San Bernardino aporta nuevos
argumentos a favor de los cambios: las operaciones
de divisas no son préstamos sino conversiones de
monedas, por lo que la existencia de un interés en
este caso no conllevaria la practica de la usura, pues
con su actividad favorecen las relaciones comerciales
a nivel internacional. Como puede comprobarse, las
ideas econémicas de San Bernardino son, en muchos
aspectos,  innovadoras  para su tiempo,
corroborandose el perfil que de él nos hace
Rothbard: «San Bernardino de Siena representa la
combinacién fascinante y paraddjica de un analista
brillante, erudito y perspicaz del mercado capitalista
de sus dias, y de un santo demacrado y asceta que
lanzaba fulminantes ataques contra los peligros de
este mundo y las practicas mercantiles» (Rothbard,
1999, pag. 111). Personaje contradictorio pues, como
tantos otros escoldsticos que continuamente se

debatian entre los dictados de la fe y los de la razon.

La cruzada en favor de los cambios la contindan
los llamados por Rothbard, «liberales suabos», y
también por el Cardenal Cayetano, lo que influirfa
decisivamente en el pensamiento econdémico de la
Escuela de Salamanca en materia de cambios. Los
«liberales suabos» [J. Nider (1380-1439); G. Biel
(1430-1495) y C. (1465-1511)]
defendieron la licitud moral de los cambios con el

Summenhart

siguiente razonamiento: el valor del dinero fluctua,
contrariamente a lo admitido por otros escolasticos,
de ahi pues que sea admisible exigir un interés que
cubra el riesgo inherente a las fluctuaciones en las
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cotizaciones de las monedas. Y la razon esgrimida
por el Cardenal Cayetano es de una légica llana, pero
aplastante: si se estima que el dinero es como
cualquier mercancia, entonces si la actividad del
mercader es 1til y necesaria para la sociedad y para el
desarrollo comercial, igualmente lo es la del
cambista que opera en los mercados de divisas con
un tipo de mercancia: el dinero. Por tanto, como
ocurre para el caso de cualquier bien, en el mercado
de divisas el precio alcanzado entre vendedor y
comprador se considera justo.

La evolucién desde la condena mas absoluta a la
aprobacion clara de los cambios es de vital
importancia para la conformacién del pensamiento
econémico de los miembros de la Escuela de
Salamanca, puesto que ese avance ideoldgico les
permitié  analizar y entender mejor los
acontecimientos econdmicos del siglo XVI, muy

ligados a las operaciones de divisas (cambios).

Pero si hay un tema que simbolice a la escolastica,
éste es el de la condena de la usura, porque a juicio
de Rothbard, dos juristas y te6logos medievales
cometieron un error tragico como ninguno al incluir
entre sus tesis econdmicas la prohibicion de la
usura» (Rothbard, 1999, pag. 75).

Como es conocido, la condena de la usura se
remonta a las fuentes biblicas y a la herencia
aristotélica; en ambas se repudia, por distintos
motivos, el exigir un interés por el préstamo de una
cantidad de dinero. En la reprobaciéon de la usura
fueron determinantes las numerosas condenas
recogidas en las Sagradas Escrituras; y dos conceptos
aristotélicos: la justicia conmutativa aplicada a las
transacciones mercantiles (no se puede recibir mas
de lo que se da) y la esterilidad del dinero. En
consecuencia, era catalogado como usura el pago de
cualquier interés, sin necesidad de que fuese abusivo,
por minimo que fuese contravenia el principio de
equivalencia. Como puede suponerse, muy pocas
transacciones escapaban a la sospecha de usura. De
manera que hasta el siglo XII se suceden las
condenas mas severas contra la usura, ya fuesen
préstamos en especie o en dinero, y por supuesto
contra los usureros, a los que se acusaba de incurrir
en «turpe lucrum» (ganancia vergonzosa).

Es a partir del siglo XIII, coincidiendo con un
periodo de esplendor econdémico y comercial,
cuando a duras penas comienza a relajarse la
aversion hacia lo que en aquel entonces se
consideraba como usura. Por una parte, en la

practica mercantil aparecen nuevos tipos de

contratos, distintos al de préstamo, que tratan de
evitar o burlar la acusacion de usura. Y por otra
parte, surgen los primeros intentos de justificar la
percepcion de un interés por motivos no vinculados
al préstamo en si, es la conocida como teoria de los
titulos extrinsecos. Siguiendo a De Roover podemos
distinguir tres casos (De Roover, 1975, pag. 733):
cuando el interés se reviste bajo la formula de que es
una penalizacién por el retraso en la devolucion del
capital («poena conventionalis»); cuando el interés
trata de compensar los perjuicios que afectan al
prestamista («dannum emergens»); y el pretexto mas
utilizado fue el «lucrum cessans», lo que hoy
denominamos coste de oportunidad: el prestamista
debia ser compensado por no poder destinar el
capital prestado a inversiones alternativas.

A pesar de todos estos intentos aperturistas, los
principales escoldsticos siguieron manteniendo una
defensa férrea de la condena de la usura, utilizando
si es preciso argumentos peregrinos. Guillermo de
Auxerre (1160-1229) calificé la usura de monstruosa
y la puso al mismo nivel que el robo o el asesinato;
segun él quien demanda un interés estd «vendiendo
tiempo» y éste pertenece a todos, no al prestamista.
En cambio, San Alberto Magno condené la usura
esgrimiendo la esterilidad del dinero aristotélica.
Siguiendo la estela de San Alberto, su discipulo
Santo Tomds, se mostrd intransigente frente a las
précticas usurarias, arguyendo, entre otras razones,
que la imposicion de intereses podia afectar al valor
de la moneda, este argumento lleva a Rothbard a un
juicio muy duro sobre el Aquinate: «Que tamano
disparate terminara ocupando un lugar central en
todas las prohibiciones escoldsticas de la usura pone
de relieve hasta qué punto la irracionalidad puede
llegar a apoderarse de la mente de un paladin de la
razon tan sobresaliente como el propio Aquinate (o
sus seguidores» (Rothbard, 1999, pag. 85). Otra vez
aparece en escena San Bernardino para
desconcertarnos. Primero lanza un despiadado
ataque contra la usura y los usureros: «En
consecuencia, todos los santos y dngeles del paraiso
gritan contra €l [el usurero], diciendo: jAl infierno,
al infierno! jAl infierno con él!» »También los cielos
con sus estrellas gritan: jAl fuego, al fuego! jAl fuego
eterno con éll» «Hasta los planetas claman: jA las
profundidades, al abismo! ;A lo més profundo con
éll» (Rothbard, 1999). Después de esta furibunda
diatriba contra los usureros, abre un resquicio en el
usura, al realizar una

repudio a la triple

consideracion: defiende el «lucrum cessans» cuando

Ne14. 2014

67

eXtoikos



el préstamo es entre particulares'; esboza la
importante cuestion de la preferencia temporal, es
decir, existe una inclinacidon a desear bienes
presentes en vez de bienes futuros; y sugiere la
nocion de capital productivo, en este caso el dinero
ya no seria estéril y podria reclamarse un interés.

Pero no es hasta finales del siglo XIV y principios
del XV cuando se produce un ataque frontal contra
la condena de la usura y las teorfas prohibitivas por
parte de C. Summenhart, hasta el punto que en
opinién de Rothbard: «Después de Summenhart, de
la prohibicién de la usura no queda nada» (Rothbard
(1999, pig. 126). En la antesala de la Escuela de
Salamanca, el Cardenal Cayetano adopta una actitud
condescendiente ante la usura, llegando incluso a
justificar el préstamo con interés como una actividad
moralmente licita.

Sin embargo, a pesar de los timidos avances
seflalados, en general la escoldstica mantuvo una
actitud condenatoria de la usura. Tal vez, esta fue la
principal grieta en la estructura de su pensamiento
economico y uno de los factores causantes de su
decadencia. Asi opinan De Roover y Rothbard:

«La doctrina de la usura fue el taléon de Aquiles de
la economia escoldstica. Envolvio a los escolasticos y
a sus sucesores de los siglos XVI y XVII en
dificultades insuperables que contribuyeron mucho
al descrédito de toda su doctrina» (De Roover, 1975,
pag. 733).

«La incapacidad de los escolasticos para
comprender o formular el concepto de preferencia
temporal desacreditaria mas que ninguna otra cosa
la economia escoléstica, con su implacable hostilidad
y condena de la practica universal de la usura (...)
Los escolésticos fueron pensadores con los pies bien
en el suelo, que como economistas favorecieron el
comercio y el capitalismo y abogaron por el precio
de mercado como precio justo (con la excepcion del
problema que planteaba la usura)» (Rothbard, 1999,
pags. 80- 82).

Llegados a este punto, tras un compendio del
pensamiento escoldstico hasta los umbrales del siglo
XVI, percibimos que los miembros de la Escuela de
Salamanca -la escoldstica tardia- no sélo heredan el
trabajo intelectual, mds o menos fecundo, de los
escolasticos que les precedieron, sino que también en
ellos confluye una tendencia, fraguada lentamente a

' En este caso quiere decirse que no interviene un
prestamista profesional.

lo largo de siglos, que trata de acompasar la teorfa a
la realidad, que pretende dar respuesta a los
interrogantes que el mundo plantea, si bien no
siempre se da con la respuesta adecuada, ni en el
momento oportuno. Excepto en el tema de la usura,
en las demds cuestiones tratadas, el pensamiento de
los escolésticos no sufrié cambios sino que lo que
verdaderamente acontecié fue una evoluciéon de sus
apreciaciones econdmicas, un desarrollo de sus
esquemas intelectuales, de lo cual se benefici6 la
Escuela Salmantina.

A pesar de que las reflexiones econdmicas de los
escoldsticos puedan parecer anquilosadas o erréneas,
contempladas desde el siglo XXI, lo cierto es que
cumplieron con su deber cientifico, porque como
sefiald Schumpeter: «la economia de los doctores...
sirvi6 perfectamente de base para el trabajo analitico
de los autores posteriores, incluido A. Smith»
(Schumpeter, 1971, pag. 133). Otra cuestion es que
no se quiera reconocer, permitasenos la expresion, el
justo valor de lo que la escoldstica ha significado
para el pensamiento econémico, cosa nada extrana
en el mundo académico actual, ensimismado en las
evidencias cuantitativas; ya lo dijo, cémo no,
Schumpeter: «Los profesores son hombres
constitucionalmente incapaces de concebir que otro
colega pueda llevar razén. Esto ocurre en todos los
tiempos y en todos los lugares» (Schumpeter, 1971,

pag. 121).

Ese constante ir a remolque de los hechos abri6
una distancia insalvable entre la escoldstica y el
mundo econdmico, que se fue agudizando conforme
la Edad Media inici6 su crepusculo y comenzaron a
brillar las primeras luces del Renacimiento, de la
Edad Moderna.
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Maximizacion de la utilidad vs. posicionamiento relativo: ;asalto

metodologico al enfoque neocldsico?

José M. Dominguez Martinez

Resumen: Esta nota tiene por objeto plantear una reflexién acerca de uno de los supuestos fundamentales de una

de las corrientes econémicas dominantes, la neocldsica, como es el de la maximizacién de la utilidad por los

individuos. Si, en lugar de dicha hipdtesis, es la de la competencia entre personas la que mejor se adecua al

comportamiento real, podrian derivarse importantes consecuencias metodoldgicas e implicaciones respecto a las

conclusiones del analisis econdmico estandar. Dicha tesis se sostiene en la obra de George Cooper «Money, blood

an revolution», a la que se hace referencia.

Palabras clave: Metodologia econémica; Enfoque neocldsico; Hip6tesis del comportamiento individual; George

Cooper; Obra «Money, blood an revolution».

Cédigos JEL: A22; B50; D01; D03; D10.

1. La crisis aflora en la ciencia econémica

ivimos  una  época  de  grandes
transformaciones, de movimientos que han
sido calificados como  geotectdnicos,
algunos de ellos acelerados por la devastadora crisis
economica y financiera internacional iniciada en
2007. La Economia es uno de los ambitos donde de
forma mdas notoria se percibe el impacto de tales

cambios.

Hasta ahora, la ciencia econdémica habia estado
sumida en una situacién de aparente estabilidad,
amparada en la hegemonia de la corriente doctrinal
dominante, la neocldsica. Desde la altura de su
atalaya dicha
altivamente frente a otros enfoques alternativos, en

académica, escuela se erigia
algunos casos abiertamente contradictorios. Esa
coexistencia de enfoques tan contrapuestos en
cuanto a la explicacion, el anilisis y el tratamiento de
los problemas econémicos resulta ciertamente dificil
de explicar dentro de los confines de un cuerpo de
estudios que se autoproclama como ciencia. La
puesta en evidencia del papel de los economistas y de
los conocimientos econémicos, a los que desde las
mas distintas latitudes se acusa de falta de prevision
y de incapacidad para plantear una salida aceptable
socialmente, ha espoleado las criticas contra la
Economia (Dominguez, 2010), cuestionado su
condicion de ciencia e impulsado procesos de
revisién'.

'La pretendida negacién a la Economia de un carécter
cientifico no es novedosa (Dominguez, 1999).

Entre las aportaciones que han aflorado en este
contexto de zozobra para la profesién econdmica, la
contenida en la obra de George Coopers (2014) ha
logrado
(Dominguez, 2014). En ella se ofrecen unos puntos

despertar una considerable atencion
de vista sumamente interesantes y de gran utilidad
para abordar la revision de la metodologia
econdmica y, antes que nada, para reflexionar sobre

el estatus de la Economia como ciencia.

El libro tiene, entre otras, la virtud de formular su
planteamiento en el doble marco de la teoria de las
revoluciones cientificas de Kuhn y de las ensefianzas
de las revoluciones cientificas mas relevantes en los
campos de la Astronomia, la Medicina y la Biologia.

MiW Ul FIAAREIEE ERITEE n

MONEY,
AND
REVOLUTION

Hes Dadmia
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2.;Cudl es la pauta de comportamiento
econémico de los individuos?: maximizacién de
la utilidad vs, competencia por la posicién
relativa

No es nuestra intenciéon adentrarnos en tan jugosa
tematica, sino centrarnos en una cuestion concreta
de gran interés para los economistas, en general, y,
en particular, para quienes, dentro de éstos, asumen
estudiantes los

la tarea de trasladar a los

fundamentos del anélisis econémico.

Cooper pone el dedo en la llaga al cuestionar la
validez universal de uno de los supuestos cruciales
del enfoque neocldsico, el de la maximizaciéon de la
utilidad de los individuos.

Para quienes, desde las aulas de una Facultad de
Economia, hemos proseguido luego el estudio de
esta materia orientado al ejercicio de la funcién
docente, el criterio de la maximizacion de la utilidad
constituye algo tan familiar que se asume de manera
cuasi natural, llegando a formar parte de nuestro
propio «ADN metodoldgico». El uso de tal supuesto
presenta, por lo demds, enormes ventajas operativas,
en la medida en que posibilita el uso inmediato de
las Matematicas. Los ejercicios de optimizacion
restringida a partir del cdlculo diferencial estan
grabados a fuego en nuestro pasaporte profesional
expedido en origen y reafirmados luego con motivo
de cada incursién efectuada en cualquier paraje del
andlisis econdmico.

Para quienes no hayan conocido otro sello que no
sea ese pilar de la corriente dominante, la lectura de
la obra de Cooper (2014) puede quebrantar su
sosiego intelectual y generar un «shock» con el
posible resultado de provocar un estado de
prondstico reservado.

Los modelos de la escuela neoclésica parten de la
hipétesis de que los individuos toman sus decisiones
tratando de maximizar su bienestar o utilidad.
Cooper discrepa de la plausibilidad de tal supuesto y,
en su lugar, considera que las personas acttian como
competidoras, es decir, tratando de que su posicién
sea mejor que las de otras.

Para justificar su planteamiento nos propone un
famoso experimento conductista conocido como el
juego del ultimdtum. En éste, se comunica a dos
jugadores que se les asignard una suma de dinero a
compartir entre ambos, siempre que se pongan de
acuerdo en la distribucion. Si no lo hacen, ninguno
recibird cantidad alguna. Se permite que uno de los

jugadores (A) haga una unica propuesta de reparto
al otro (B), que debe aceptarla o rechazarla.
Supongamos que la cantidad total es de 10.000
euros. Imaginemos, por ejemplo, que A propone
8.000 euros para él y 2.000 euros para B. ;Cémo cabe
esperar que actie éste? ;Aceptard o rechazara la
oferta? Si B fuese un maximizador de su utilidad,
parecerfa claro que la aceptaria, ya que se aseguraria
percibir 2.000 euros, frente a la alternativa, si la
rechaza, de percibir nada. Sin embargo, los
resultados de los experimentos realizados reflejan
que el jugador B tiende a rechazar ese tipo de ofertas,
dado que, aunque le permiten obtener un dinero
adicional, lo dejan en una peor posiciéon que al

jugador A.
3. La hora de la revisién metodoldgica

La Economia, segun Cooper, se encuentra sumida
en un estado de crisis y precisa de un giro como los
que en su dia protagonizaron cientificos como
Copérnico, Harvey o Darwin. Como explica Kuhn
en el andlisis de las revoluciones cientificas, a pesar
de que una teoria quede descartada por los hechos,
es dificil que se rechace totalmente hasta disponer de
otra mejor. Convencido de ello, se lanza a la
bisqueda de un modelo superior que permita
reemplazar el viejo paradigma.

A tal fin, no duda en utilizar las ensefianzas
darwinianas para subrayar que la toma de decisiones
humanas es fundamentalmente un proceso
competitivo. Asi, las elecciones de los individuos
resultan dependientes de las de sus semejantes. Si se
admite este punto de vista, es evidente que el
comportamiento agregado de una economia no
puede representarse fiablemente como la suma de
comportamientos individuales. Tampoco puede
esperarse que se alcance un equilibrio, en la medida
en que cada uno tratard permanentemente de

mejorar su posicion.

Hoy por hoy es prematuro tratar de pronosticar
cudl serd el curso de los acontecimientos en el
terreno de la metodologia econdémica y en qué
medida la corriente principal se hard eco de las
reformulaciones propuestas, si dejard paso a otra
fuerza emergente o si se logrard alguna sintesis
superior. De hecho, a pesar de que, desde hace
décadas, la Economia experimental viene
propugnando el recurso a la experimentaciéon como
Unica alternativa para consolidar el cuerpo de
conocimientos de la ciencia econdmica, frente a
modelos abstractos que ignoran atributos esenciales

del mundo real, las escuelas dominantes se han
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mostrado bastante refractarias a introducir algin
cambio en esa direccién. Antes al contrario, la
formalizacion matematica, bajo supuestos de
maximizacion de objetivos, es un rasgo cada vez mas
acentuado en las investigaciones econémicas. ;Qué
serfa de éstas sin el calculo de derivadas? ;Qué seria
de nosotros sin el multiplicador de Lagrange? ;Qué
ocurriria si hubiese que revisar todo el andamiaje
matematico en el que se vienen sustentando los
conocimientos econdmicos?

Lo que si parece evidente es la reversién de la
tendencia observada desde mediados del siglo
pasado en el sentido de despreciar el tratamiento de
los métodos de investigacion cientifica en Economia:
ya no puede sostenerse que “parece que cualquier
expresion abierta de interés por la metodologia se
considera -como enfatizaba Boland (1987, pag. 455)-
un signo claro de mentalidad débil o de senilidad
prematura”.

En este contexto, se hace hoy mds necesario que
nunca superar definitivamente la inclinacién de los
economistas, denunciada hace anos por Blaug (1980,
pag. 285), a contentarse «con frecuencia con
demostrar que el mundo real se conforma a sus
predicciones, sustituyendo asi la falsacién, que es
tarea dificil, por la de la verificaciéon, que no lo es
tanto».

Ante la ardua tarea que los economistas tienen por
delante, quizds convenga no olvidar la advertencia
lanzada por Boland (1987, pag. 456): «si s6lo hubiera
un método inambiguo, entonces todo el mundo
aceptaria que serfa inteligente seguir tal método en el
desarrollo del andlisis econdmico. La existencia de
tal método perfecto es, sin embargo, una quimera
romdnticar.
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La internacionalizacion de los estudios de Economia

Francisca Garcia Lopera, Beatriz Lacomba Arias y Beatriz Rodriguez Diaz

Resumen: Los intercambios culturales se han convertido en una practica cada vez mas comun en el 4mbito de la

educacion superior, especialmente las dobles titulaciones internacionales. Existen multiples férmulas de

intercambio y todas ellas suponen una herramienta para mejorar nuestra formaciéon y atraer estudiantes

internacionales. También gracias a estos programas, podemos conocer mejor a nuestros semejantes en otros paises,

sirviendo ésto para poder incorporar mejoras en nuestros planes de estudio. Para los estudiantes, ademas de

mejorar y cualificar su formacion académica, constituye un proceso de madurez personal, que conlleva una mejor

preparacion en aspectos claves para el desarrollo de una futura actividad profesional, como puedan ser el

desarrollo de la capacidad resolutiva, el trabajo en equipo, el sentido de la responsabilidad, etc. En este trabajo se

expone la experiencia de la Facultad de Ciencias Econémicas y empresariales de la Universidad de Malaga en este

ambito.

Palabras clave: Internacionalizacién; Economia; Educacién; Universidad.

Cadigos JEL: A23.

i bien la internacionalizacion de la educacién

superior se estdi convirtiendo en una

dimensién esencial del desarrollo de las
universidades de cara a su competitividad, en el caso
de los estudios de Economia, no es optativa, es algo

esencial.

El 4ambito econdmico, en un mundo cada vez mas
globalizado, estd estrechamente relacionado con la
actualidad mundial. En el mercado laboral hay un
interés creciente por graduados con estudios
internacionales y con un buen nivel de idiomas. La
clave de la empleabilidad estd en diferenciarse
respecto a los demds y en contar con las habilidades
adecuadas

y destrezas para desenvolverse en

entornos tanto nacionales como internacionales.

El proceso de internacionalizacién es también una
respuesta al desarrollo de sistemas de evaluacién y
de acreditacion, y a la proliferacién de los rankings
internacionales que extienden la competiciéon entre
estudiantes,

universidades  por profesores e

investigadores.

Abarca multiples disciplinas, niveles y tipologias,
comprendiendo todas las actividades que implican el
contacto y la colaboracion de personas (estudiantes,
PAS o PDI) e instituciones situadas fuera de nuestro
pais. Destacamos a continuacién algunas de las
diversas formas de llevar a cabo este proceso.

Los Programas de movilidad, acuerdos y
convenios de reconocimiento de materias cursadas
en otras Universidades, como por ejemplo
programas Socrates, Erasmus, Erasmus Mundus,
Erasmus Practicas, Coimbra, u otros convenios
bilaterales de reconocimiento de créditos, permiten
estancias de estudiantes en el extranjero para llevar a
cabo cursos, practicas o tesis, y la presencia de
estudiantes extranjeros en los campus de nuestras

universidades.

Por otra parte, existen redes universitarias que
desde las
universidades socias de la red. Esta férmula permite

ofrecen modulos accesibles varias
a cada universidad ofertar cursos en areas que
corresponden a sus puntos fuertes y reunir grupos
de estudiantes en 4reas de especializacion, para las
cuales podria ser complicado encontrar un nimero
suficiente de estudiantes en una sola universidad; es
una férmula que permite enriquecer la oferta
educativa gracias a la puesta en comun de equipos
docentes y estudiantiles de varias universidades. Un
ejemplo son los cursos de verano, que permiten a los
internacionales sin

estudiantes afadir créditos

alargar la duracién de sus estudios.

Destacan por su gran importancia las dobles
titulaciones internacionales, tanto en grados, y
masteres como doctorados internacionales o en
como las titulaciones

cotutela, asi conjuntas

internacionales. En lo que se refiere al concepto de
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doble titulacién internacional se ha convertido en
una préctica cada vez mas comun en el dmbito de la
educacion superior. Se trata de un acuerdo entre
universidades para que estudiantes de ambas
instituciones puedan obtener sendos titulos
académicos oficiales, tras un periodo de intercambio.
A diferencia de éstas, la titulacién conjunta tiene un
Unico itinerario académico, el cual se encuentra
previamente establecido por ambas universidades y
en el que el alumno recibe un solo titulo avalado por
las dos instituciones. A nivel institucional, el doble
titulo conlleva menos dificultades, puesto que
unicamente requiere que cada institucion analice
previamente el contenido curricular de la carrera
ofrecida por la otra y acepte reconocer los créditos
académicos de la misma hasta un determinado
porcentaje. Una vez que el estudiante obtenga los
créditos de su institucion de origen, debera obtener
los créditos requeridos por la otra institucién y de

esta forma conseguira alcanzar ambos titulos.

Por altimo destacamos las «escuelas» de postgrado
o doctorales internacionales, que agrupan a varios
masteres

y doctorados en wuna perspectiva

interdisciplinar, una estrecha cooperaciéon con
empresas o entidades de investigacion y con

universidades extranjeras.

A continuacion, vamos a analizar un poco mas en
profundidad las dos formas mds importantes de
internacionalizacién que existen actualmente en la
Facultad de Ciencias Econdmicas y Empresariales de
la Universidad de Mélaga.

Por una parte, destacan las estancias en centros
socios, que es un sistema que se basa
fundamentalmente en el reconocimiento de los
estudios cursados en el extranjero, es decir, cualquier
materia que el estudiante apruebe debe ser
reconocida en su institucion de origen, bien a través
de asignaturas especificas o bien a través de bolsa de

créditos optativos.

Una asignatura que suscité dudas respecto a la
posibilidad de reconocimiento fue el trabajo fin de
grado (TFG), asignatura obligatoria del plan de
estudios de todos los grados, ya que el Real Decreto
1393/2007, de 29 de octubre, por el que se establece
la ordenacién de las ensefianzas universitarias
oficiales (modificado en el Real Decreto 861/2010, de
2 de julio) establecia, en su articulo 6 lo siguiente:

«En  todo
reconocimiento los créditos correspondientes a los

caso no podran ser objeto de

trabajos de fin de grado y master».

Posteriormente, en una nota aclaratoria, se
informé de que en lo que respecta a programas de
intercambio, el reconocimiento es posible, ya que el
alumno no pierde en ningiin momento la condicién
de estudiante del centro de origen.

Por otra parte, destacan las Dobles titulaciones en
el marco ERASMUS. Una de las grandes ventajas
que ha permitido la implantacién del sistema ECTS
es la posibilidad que se le ofrece a muchos
doble
internacional. Hay que ser en principio cuidadosos

estudiantes de obtener una titulacion
con el lenguaje, en este caso, estamos hablando de
dos titulos, uno por la universidad de origen y otro
por la de destino, y no de un tnico titulo doble,
existente también, pero que exige un unico Plan de

Estudios.

dobles
internacionales, en los que la Facultad de Ciencias

La firma de acuerdos de titulos
Econdmicas y Empresariales ha sido pionera en la
Universidad de Malaga contando en la actualidad
con cinco acuerdos firmados, que se basan en el
concepto de confianza y reconocimiento de estudios.
Entre sus ventajas cabe destacar su desarrollo al
amparo de los acuerdos Erasmus, cuya financiacion
es resuelta de una forma mas facil y sencilla.

En general, y siempre considerando las
particularidades propias de cada universidad, este
programa se basa en lo siguiente. El alumno,
siempre que tenga un nimero minimo de créditos
aprobados en el centro de origen, que oscila entre los
150-170 ECTS, cursa un afio en el centro de destino,
que consta, en la gran mayoria de los casos, de 60

ECTS.

Esos créditos, previamente aprobados, garantizan
que el estudiante dispone de los conocimientos
bésicos del grado para el que opta, ya que estamos en
este caso considerando alumnos de tercer y cuarto
curso. Otro de los requisitos indispensables que debe
cumplir el estudiante es el conocimiento de la lengua
de destino en un nivel medio-alto, que nunca debe
ser inferior a un B2, llegando en muchos a requerirse
un nivel C1.

En el centro de destino el estudiante cursard
asignaturas referidas a caracteristicas propias del
pais al que acude, como, por ejemplo, su sistema
fiscal y aquellas otras asignaturas obligatorias que no
estén contemplados en el plan de estudios propio. El
resto podra obtenerlo con materias especificas que
resulten de su interés. Este enfoque restringe mucho
mas la libertad del alumno, ya que debe cursar
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obligatoriamente algunas materias, mientras que en
el Programa de intercambio no referido a una doble
titulacion, dispone de un mayor margen a la hora de
elegir las asignaturas.

Una vez que el estudiante regrese a su universidad
de origen vy finalice sus estudios, y previa obtencion
del grado propio, podra optar al Grado del centro de
destino, de forma que no podra ser graduado por el
centro extranjero hasta que no lo sea por el nacional.

Una gran dificultad con la que nos encontramos a
la hora de firmar estas dobles titulaciones, es que la
homologaciéon en los planes de estudio a escala
europea, que se auguraba con la implantacion del
Espacio Europeo de educacion Superior (EEES), no
es tan inmediata, ya que, en la gran mayoria de los
paises del resto de Europa, los «Bachelor» consisten
en tres cursos, aunque es cierto que el «valor» del
crédito, 25 horas de trabajo del estudiante en
Espaiia, es también diferente.

Como ya hemos comentado anteriormente, la
internacionalizacion y, por tanto, todos estos
acuerdos, supone una gran herramienta en una
institucién, tanto para mejorar la formacion que
ofrece como para competir con mds eficacia en el
mercado internacional y, asi, atraer estudiantes e
investigadores de alto nivel.

La Facultad de
Empresariales de la Universidad de Malaga se

Ciencias Econdmicas y

encuentra bien posicionada en los rankings
mundiales. El Indice de Shanghai posiciona al area
de Ciencias Sociales (en la que se encuentran los
estudios de Economia y Empresa), en el puesto 435y
como la mejor situada de la Universidad de Malaga
(enero 2014).

Desde el punto de vista del estudiante, la
experiencia de cursar estudios en centros extranjeros
les permite el conocimiento de nuevas metodologias
docentes, sistemas de ensefianza y, en general, un
enfoque mas préctico de los estudios de Economia y
Empresa.

Ademads de mejorar su formacién académica, es
una experiencia que les permite madurar a nivel
personal y les ofrece una mejor preparacién en
aspectos claves para el desarrollo de su futura
actividad profesional, como pueden ser el desarrollo
de la capacidad resolutiva, el trabajo en equipo, el
sentido de la responsabilidad, etc.

Dada Ia
internacionalizacion de los estudios, una universidad

importancia  que  tiene la

debe facilitar y apoyar la colaboracion internacional,
asi como la movilidad de su personal y de sus
estudiantes. Asimismo, debe promover la ensefianza
en varios idiomas, asi como la presencia de
profesores y estudiantes extranjeros en nuestros
campus. El cardcter internacional de nuestros
programas de enseflanza puede mejorarse con un
mayor numero de profesores extranjeros visitantes o
invitados. También es importante la competencia
intercultural de todo el personal universitario y
promover la participacion en proyectos e iniciativas
internacionales. Por su parte, la universidad también
se podra beneficiar de la movilidad de sus profesores
que salen al extranjero, ya que regresan con mejores
conocimientos lingtiisticos y culturales.

En cualquier caso, queda patente que las
posibilidades de acceder al mercado laboral se
incrementan con los Programas de
Internacionalizacién y dotan a sus estudiantes de un
necesario bagaje lingiiistico, cultural, formativo y
vivencial que les permitird enfrentarse a la sociedad
actual globalizada con mayor garantia de éxito.
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Indicadores econdmicos bdsicos

Instituto Econospérides

Economia internacional Economia Economia .
EE.UU. Eurozona espafiola andaluza dzfélcz)ggzl Fuentes Comentario

2013 2014 2013 2014 2012 2014 2013 2014
Actividad econémica
1. PIB a precios de mercado (T.V.Interanual (%)) 2,8 19 -0,6 -0,4 -1,6 -1,1 -2,0 -1,0 d Moderacién de la caida del PIB, debido a una caida de los
2. Demanda nacional (aportacion al crecimiento. p.p.) 2,7 1,9 -2,2 -0,9 -4,1 --0,6 -4,8 -1,7 I Trim. B EE:E’\‘AE y componentes de demanda interna inferior a la esperada,
3. Sector exterior (aportacion al crecimiento. p.p.) 0,1 0,1 1,6 0,5 2,5 -0,5 2,8 0,7 compensada por el sector exterior
Mercado laboral
4. Ocupacion (T.V.Interanual (%)) 19 0.6 0.7 05 45 12 5.3 13 | Trim Furostat e Caida generalizada del empleo en todos los sectores
5. Tasa de paro (%) 8,1 6,6 11,4 11,8 250 257 34,6 36,3 ) INE 9 P
Precios
6. IPC (T.V.Interanual (%)) 21 15 25 13 24 03 22 04 | Trim. Eurostat e Cald_a de la |anaC|0[1 por la moderacion en el crecimiento de los

INE precios de la energia
Sector exterior
. . Eurostat, Continda la tendencia de correccién del déficit comercial en Espafia
| 7. Balanza de pagos. Saldo comercial (T.V.Interanual (%)) | | 12,0 3,5 69,5 152,2 I | 16,9 33,6 I | 31,0 3,5 | I I Trim. | | INE e IEA | | y en Andalucia debido a la ampliacin del saldo con la UE |

Sector publico
8. Superavit (+)/Déficit (-) Total AA.PP. (%s/PIB) -8,9 6,5 3,7 -3,5 -10,6 6,8 -2,1% -1,6 Prev. BCE, BdE y Aumento de la deuda e incumplimiento de los objetivos de déficit
9. Deuda publica (%s/PIB) 107,6 104,7 96,6 84,6 86,0 96,4 13,7 15,1 Prev. JA publico
Sector monetario y financiero
10. Tipo de interés de intervencion (%) 0,75 0,75 0,75 0,50 - -- - -
11. Tipos de interés de mercado (%)® 0,34 0,27 055 0,33 - - - -
12. Rendimiento de la deuda publica a 10 afios. Media (%) ) 1,80 2,80 3,05 3,12 5,85 4,92 - - | Trim. Fed, BCE, Contencion de la prima de riesgo. Mantenimiento de la tendencia
13. indice General del Mercado de Valores. Valor Cierre (%)% 13,4 10,0 12,4 11,9 17,3 14,2 - - BdE y WFE descendente de los créditos y los depésitos.
14. Crédito a familias y empresas (T.V.Interanual (%)) 11,3 9,8 -0,4 -0,3 -5,3 -6,9 -3,8 -5,5
15. Depositos de familias y empresas (T.V.Interanual (%)) 7.2 7,5 49 1,8 -3,9 -7,5 -3,4 -6,0
Notas:
@ Correspondiente a la Junta de Andalucia.
@ Tipos de interés interbancario a 1 afio para EE.UU.; Euribor a 1 afio para la Eurozona.
) indice S&P 500 para EE.UU.; indice Eurostoxx 50 para la Eurozona; indice Ibex-35 para la economia espafiola.

(Fecha actualizacién: 16.08.2014)
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El reparto del PIB mundial por blogues y paises

Ratael Lopez del Paso

Resumen: La finalidad de esta nota es mostrar la evolucién de la distribuciéon del PIB mundial por grandes bloques

y paises durante los tltimos treinta afios.

Palabras clave: PIB mundial; Economias avanzadas; Economias emergentes y en desarrollo; BRICS.

Cédigos JEL: F60; F63.

ontinuando con el  proceso  de

internacionalizacién iniciado a finales de la

década de los ochenta del pasado siglo -
impulsado por la implementaciéon de politicas
economicas de oferta tendentes a profundizar en la
liberalizacién y en la flexibilizacién de los mercados,
y por el intenso desarrollo tecnoldgico aplicado a las
actividades  productivas- las economias han
grados de

integracién, encontrindose hoy dia plenamente

aumentado  sus interconexion e

globalizadas.

La configuracién de un escenario mas abierto ha
permitido la entrada en juego de nuevos actores, que
hasta la fecha habian exhibido un potencial latente,
dibujando un nuevo equilibrio global inclinado
hacia la zona de Asia-Pacifico, trasladdndonos a un
escenario similar al existente en 1820.

Baste para ello con analizar la evolucién de la
participacion de los grandes bloques econémicos en
el PIB mundial. En 1980, apenas un tercio de la
produccién global se originaba en las economias
emergentes y en desarrollo, concentrando las 2/3
partes restantes los llamados paises desarrollados
(gréfico 1). Veinte afios mas tarde, la distribucién no
habia experimentado cambios significativos, si bien
se comenzaba a barruntar ciertos cambios en las
posiciones en el «campo de juego» que permiten
explicar la situacion hoy dia alcanzada. Tras
convertirse en los verdaderos motores del
crecimiento econdmico mundial, como muestra el
mantenimiento de diferenciales superiores en el
aumento relativo de la produccion durante los
ultimos 10 afos, y verse impactadas en menor grado
por los efectos devastadores de la crisis, en 2013, las

economias emergentes y en desarrollo, con un 50,4%

del PIB mundial ya superaban a las economias
desarrolladas (49,6%)".

Descendiendo en el andlisis, son las economias
encuadradas bajo el grupo BRICS (Brasil, Rusia,
India, China y Surafrica) las que han registrado un
mayor aumento de su participacion, pasando del
16,9 % del PIB mundial en 1980 al 27,6 %, esto es, un
aumento de 10,7 p.p., el 55 % de lo que han perdido
las economias avanzadas. Dentro de este grupo han
ejercido como lideres la India (3,3 p.p. mas en 2013
que en 1980) y, especialmente, China (13,2 p.p. més),
mientras que, tanto Brasil como Rusia y Surafrica,
disminuyeron su participacion en el PIB mundial.
Por su parte, EE.UU. y la UE-27 vieron reducido su
peso relativo en 5,6 p.p. y 12 p.p., respectivamente, al
pasar del 24,9% en 1980 al 19,3% en 2013, en el caso
del primero y del 30,9% al 18% para la agrupacion de
paises europeos.

Grafico 1: Participacion de los grandes bloques

econdmicos en el PIB mundial. 1980-2013
(en $ y PPP). Porcentaje sobre total

100
31,0 30,7
8 50,4
60
40
69,0 69,3
2 49,6
0 - . ,

1980 1990 2013

%s/Total

B Economias avanzadas B Economias emergentesy en desarrollo

Fuente: FMI (2014).

En 2013, EE.UU. continuaba mantiene si posicién
de primera economia mundial, seguida de tres paises
asiaticos, China, India y Japdn, en este orden. En 5°
posicidon nos encontramos con la primera economia
europea, Alemania, cuya participaciéon en el PIB

! Véase Dominguez Martinez, José M. (2014).
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mundial se sitda en el 3,7%. Con un 1,6% del total, Grafico 4: Participacion de las grandes dreas
en 2013, Espana es la octava economia del mundo. econdmicas en el PIB mundial 1000-2050
(en $ y PPP). Porcentaje sobre total
Grafico 2: Participacion en el PIB mundial 1980-

2013 (en $ y PPP). Porcentaje sobre total 60

® Rento emergentesy en

desarrollo

Suréfrica

) —fsia
" China = Furopa occidental
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MRusia [ e g
W Resto avanzadas 0
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1980 1990 2013 Fuente: The Economist (2014).

Fuente: FMI (2014).
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Grafico 3: TOP 20 paises segtin la participacion en el

PIB mundial. 2013 (en $ y PPP). DOMINGUEZ MARTINEZ, JOSE M. (2014)
Porcentaje sobre total «Desarrollo  econdémico, paises emergentes Yy
globalizacion», eXtoikos, n° 14.

FMI (2014): «World Economic Outlook».

THE ECONOMIST (2013): «El mundo en 2050».
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Fuente: FMI (2014).

Aun cuando el futuro no estd escrito, las
proyecciones disponibles apuntan a que en 2050 la
participacion de Norteamérica y de Europa
Occidental en el PIB mundial se situara en el 21%,
frente al 15,4% actual (grafico 3), mientras que la
correspondiente a los paises asiaticos se duplicara,
manteniéndose China. tras haber superado a EE.UU.
en 2014 como la primera economia del mundo (The
Economist, 2013).

Ne 14, 2014 82 eXtoikos



VOINONODH VIdVIOO0Iavd







Los flujos comerciales
Raftael Lopez del Paso

Resumen: Esta nota tiene como finalidad mostrar las tendencias actuales del comercio a escala mundial, asi como

las principales transformaciones experimentadas durante los tltimos treinta afos.

Palabras clave: Comercial mundial; Mercancias; Economias desarrolladas; Economias en desarrollo y emergentes.

Cédigos JEL: F10.

a ampliacion de las posibilidades de eleccion
que ofrece un mundo marcado por la
contraccion del espacio y la aceleracion del
tiempo ha llevado a las empresas, por un lado, a
expandir y a ampliar sus mercados objetivos; y, por
otro, a avanzar hacia una asignacion mas eficiente de
los recursos mediante la reestructuraciéon de sus
procesos y la desintegracién vertical de sus
estructuras

productivas, localizando y

externalizando la  materializacion de ciertas
actividades mas alla de las fronteras de sus territorios
tradicionales en aras de aprovechar las ventajas
competitivas existentes en materia de coste y las
derivadas de la especializacion. De este modo, se han
abierto nuevas vias de despegue econdémico para
paises hasta ahora subdesarrollados, y se ha
procedido a la incorporacion en la escena mundial
de nuevos paises competidores, dando lugar a una
extension del perimetro de los centros de gravedad
econdmicos, a un desplazamiento de los ejes de
crecimiento y a una modificacién de los direccién y

la intensidad de los flujos comerciales.

Durante los dltimos 30 afos, los movimientos
comerciales internacionales han registrado un

crecimiento  espectacular. Atendiendo a las
estadisticas publicadas por la Organizacién Mundial
del Comercié (OMC), las exportaciones mundiales
de mercancias se han multiplicado por 9, al pasar de
2,0 billones de dodlares en 1980 a 18,3 billones de
dolares en 2013, lo que supone un crecimiento
medio anual acumulativo superior al 7% (OMC
2014a).

venido

Esta expansion del comercio ha

acompanada de importantes cambios en su
estructura, en lo referente tanto a quién como al qué

se comercia.

Como puede observarse en el grafico 1, entre 1980

y 2013, el peso relativo de las economias

desarrolladas en las exportaciones mundiales ha
registrado una reduccién significativa, del 66% al
53%. Por su parte, las economias en desarrollo, cuyas
exportaciones sélo representaban el 34% del
comercio mundial en 1980, en 2013 acaparan el 47%
del total. Dentro de este grupo, la principal
diferencia existente entre el inicio y el final del
periodo considerado reside en que, mientras que en
1980 dominaban los paises exportadores de petréleo,
en el pasado ejercicio el protagonismo corresponde a
los colosos asiaticos. Mientras que a comienzos de la
década de los ochenta del pasado siglo las
exportaciones de China representaban el 1%, en
2013 representaban el 12,1%, convirtiéndose en el
principal exportador entre los paises en desarrollo y
en el primer exportador mundial en términos
absolutos, si se contabilizan por separado los
miembros de la Unién Europea. La participacion de
la Unién Europea ha disminuido del 37% al 30%, la
de EE.UU. del 11% al 8% y la del Japon del 6% al 5%.

Grafico 1: Participacion de determinadas economias
en las exportaciones mundiales de mercancias
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2013
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Fuente: OMC (2014b).

Una evoluciéon similar se observa cuando el
andlisis se referencia a las importaciones (grafico 2).

Grafico 2: Participacion de determinadas economias
en las importaciones mundiales de mercancias
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Fuente: OMC (2014b).

En el cuadro 1 se muestra el ranking de paises por
valor de exportaciones e importaciones en 2013. En
lo que respecta a las exportaciones, junto al
China,
importancia de Alemania, que con un 7,7% del total,

mencionado liderazgo de destaca la
presenta un tamano similar al de EE.UU (8,4%).
Tras estos tres paises aparecen Japon, Holanda y

Francia, con valores de entorno al 3%. Los 30

primeros paises concentran el 82% de las

exportaciones mundiales.

En lo que se refiere a las importaciones, la
clasificacion resulta muy simular, si bien, en este
caso, el liderazgo corresponde a EE.UU, cuyas
12,4% del total

importaciones representan el

mundial.

Cuadro 1: Comercio de mercancias. 30 primeros
paises exportadores e importadores del mundo,

2013
Exportaciones Importaciones
%s/Total %s/Total
m.M. € mundial m. M. € mundial

1 China 2210 11,8 1 EE.UU. 2331 124
2 EEUU. 1.579 84 2 China 1.950 103
3 Alemania 1.453 7.7 3 Alemania 1.187 63
4 Japon 715 38 4 Japon 833 44
5 Holanda 664 35 5 Francia 681 36
6 Francia 580 31 6 R. Unido 654 35
7 Corea 560 30 7 Hong Kong 622 33
8 R. Unido 541 29 8 Holanda 590 31
9 Hong Kong 536 29 9 Corea 516 27
10 Rusia 523 28 10 Italia 477 25
11 Italia 518 28 11 Canadd 474 25
12 Bélgica 469 25 12 India 466 25
13 Canad 458 24 13 Bélgica 450 24
14 Singapur 410 22 14 Méjico 391 2,1
15 Méjico 380 20 15 Singapur 373 20
16 Arabia Saudi 376 20 16 Rusia 344 18
17 Emiratos Arabes 365 19 17 Espaia 339 18
18 Espaiia 316 17 18 Taipei Chino 270 14
19 India 312 17 19 Turquia 252 13
20 Taipei Chino 305 16 20 Tailandia 251 13
21 Australia 253 13 21 Brasil 250 13
22 Brasil 242 1,3 22 Emiratos Arabes 245 1,3
23 Suiza 229 12 23 Australia 242 13
24 Tailandia 229 12 24 Malasia 206 11
25 Malasia 228 1,2 25 Malasia 204 1,1
26 Malasia 202 L1 26 Suiza 200 L1
27 Indonesia 184 1,0 27 Indonesia 187 1,0
28 Austria 174 09 28 Austria 182 1,0
29 Suecia 167 09 29 Arabia Saudi 164 09
30 R. Checa 161 09 30 Suecia 158 08
TOP 30 15339 81,7 TOP 30 15.492 82,1
Total mundial 18784 100,0 “Total mundial 18.874 100,0

Fuente: OMC (2014b).

Al igual que se ha modificado la importancia
relativa de los paises en el comercio internacional
también lo ha hecho la combinaciéon de bienes y
objeto de
observarse en el grafico 3, en 2013 los productos

servicios comercio. Como puede
manufacturados representaban el 65% en 2013, 5
p-p- menos que en 1990. A diferencia de los
productos manufacturados y de los productos
agropecuarios, que también retroceden, no se
observa una tendencia clara en la parte
correspondiente a los combustibles y los productos
de la mineria. Entre las subcategorias de productos
manufacturados, solo la participaciéon de los
productos quimicos y el material de oficina y de
telecomunicaciones en el comercio mundial era
mayor en 2013 que en 1990 (La participacién de la
mayoria de los restantes productos, incluidos los de
los sectores del automovil y el textil y las prendas de
vestir, habia disminuido, pero la del hierro y el acero

permanecia estable (OMC, 2014).
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Grifico 3: Participacion en las exportaciones
mundiales de mercancias por productos
1990
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Fuente: OMC (2014b).

Finalmente, en el esquema 1 se muestra la
distribucion del comercio de mercancias entre
regiones geograficas. En 2013, las tres relaciones
bilaterales mas importantes del comercio mundial
eran las existentes entre Asia y Europa, Asia y
América del Norte y Asia y el Oriente Medio (el
5,1% del comercio mundial). Entre 1990 y 2013, el
comercio bilateral de Asia con todas las regiones
aument6 como participaciéon en el comercio
mundial, exceptuado el comercio con América del
Norte, en el que la participaciéon disminuy6 del
10,2% en 1990 al 7,8% en 2013. Por su parte, la
participacién del comercio entre Africa y Asia en el
comercio mundial casi se ha triplicado impulsada
por los envios de petréleo y otros recursos naturales
a China y por las exportaciones de productos
manufacturados de China a los exportadores de
recursos.

Esquema 1: Participacion entre regiones geograficas

en el comercio mundial. 2013

Fuente: OMC (2014).
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Medicion del grado de apertura de una economia

Rafael Lopez del Paso

Resumen: Esta nota tiene como finalidad mostrar el grado de apertura externa como el indicador mas usual para

medir la proyeccion internacional de las economias, sefialando las principales limitaciones que presenta para la

aproximacion a los fendmenos de integracion y globalizacién econémicas.

Palabras clave: Apertura externa; Apertura comercial; Indicadores; Globalizacién econémica.

Cadigos JEL: FO1; F60.

pesar de los esfuerzos realizados durante

los ultimos afios en aras de incorporar las

diferentes dimensiones del fenomeno de la
globalizaciéon en la construccion de indicadores
tendentes a su cuantificacion, es frecuente que,
apelando a su dificultad en la identificacion de sus
vectores, no exentos de solapamientos y conexiones,
y la falta de solidez de las métricas que se utilizan, la
mayoria de investigadores sociales hayan optado por
su simplificacién, concentrandose en el anélisis de
su perspectiva econdémica (Pérez Garcia, 2010). Bajo
la adopcién de esta perspectiva reduccionista, la
globalizacién se contempla atendiendo a Ia
evolucién del comercio internacional, tomando
como medida elemental de referencia, el peso
relativo del comercio en la produccién, también
llamado grado de apertura externa o apertura
comercial de las economias (OCDE, 2005).

Este indicador se define como el porcentaje que
suponen los flujos del comercio exterior,
exportaciones (X) e importaciones (M) en el total del
PIB, es decir:

(X+M)/PIB x 100.

Atendiendo a su construccién, una economia
estard mds presente en los mercados internacionales
cuanto mayor sea su grado de apertura, esto es,
cuanto mayor sea la participacion de la suma de las
exportaciones mds las importaciones en la
produccién nacional.

A modo de ejemplo, tomando como referencia los
datos de Contabilidad Nacional correspondientes a
2013, publicados por el INE (2014) (datos en
millones de euros):

Exportaciones: 331.073.

Importaciones: 295.316.
PIB: 1.049.181.

El grado de apertura exterior de la economia
espaiiola es igual a: (331.073 + 295.316)/ 1.049.181 =
626.389/1.049.181 = 0,597, 59,7%, expresado en
porcentaje.

Aun cuando se trata de una medida relevante y la
mads frecuente, al ofrecernos de manera sencilla una
orientacién de las economias mas alld de sus
fronteras, no es menos cierto que presenta
importantes limitaciones, siendo las mas relevantes
las que se muestran a continuacién (Rodrick, 1999):

- Muestra sensibilidad al peso de los servicios en el
PIB, al formar parte del denominador, pero no del
numerador, en tanto en cuanto solo le computan
las operaciones con bienes.

- Otorga el mismo tratamiento a las importaciones
y a las exportaciones, por lo que dos economias
pueden presentar el mismo grado de apertura con
flujos comerciales cuya magnitud de cada uno de
sus direcciones sean muy dispares.

- No tiene en cuenta el tamafio de las economias.
Las mds pequefas suelen estds mas especializadas
en su produccion a fin de ser mds competitivas, lo
que las lleva a mostrar una mayor orientacion
exterior, mientras que las economias de mayor
tamano dedican una mayor proporcién de su
produccién a su mercado interior.

- Muestra neutralidad geogréfica, dado que no
atiende al destino de los flujos comerciales, por lo
que no ofrece evidencia de la extension de la
integracion econémica.
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- No ponen en relacion a las exportaciones ni a las
importaciones con su nivel de demanda, por lo que
presenta sesgo domeéstico.

- No recoge el efecto de la existencia de barreras de
entrada, ni tiene en cuenta las disparidades en las
estructuras sectoriales, la heterogeneidad de los
precios entre sectores, los niveles de renta y costes
relativos de las economias, la distancia geografica y
las diferencias legislativas, asi como la posible
existencia de acuerdos comerciales.
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JEs adecuado comparar el nivel de vida de distintos paises a

partir del PIB per cdpita en dolares?

José M. Dominguez Martinez

Resumen: Esta nota tiene como finalidad ilustrar la necesidad de realizar ajustes para poder efectuar

comparaciones internaciones homogéneas del nivel de vida de los habitantes de distintos paises. El correcto uso de

las paridades del poder de comprar es esencial para ese propésito.

Palabras clave: Nivel de vida; Comparacion internacional; Paridades del poder de compra.

Cadigos JEL: E01; E31; 011.

esponder a la pregunta planteada en el titulo

de esta nota requiere, en primer término, dar

por sentado que el PIB per capita es un buen
indicador del nivel de vida de los residentes en un
pais. Son bien conocidas las limitaciones inherentes
al PIB como indicador de bienestar o desarrollo
econémico, por lo que, en puridad, si no
dilucidamos esta premisa dificilmente podremos
continuar con el contenido del interrogante. A fin de
no perder el foco de atencién seleccionado,
evitaremos cuestionar aqui el papel del PIB en esa

vertiente!.

Nuestro problema queda acotado a comparar las
cifras del PIB por habitante de dos paises diferentes.
Evidentemente, como  primera  providencia
necesitamos un tipo de cambio para expresar los
datos en un numerario comun. Ya Gilbert y Kravis
(1954) advirtieron del sesgo que se deriva de la
aplicacion de tipos de cambio, dado que éstos no
suelen ser precios de un mercado libre ni reflejan la

cesta de consumo de un consumidor tipico.

Por otro lado, si el PIB por habitante de un pais A
es superior al de otro pais B, expresados en la misma
moneda, la diferencia puede representar no sélo un
mayor volumen de bienes y servicios en el pais A,
sino también un mayor nivel de precios en este pais.
De ahi que la realizacion de comparaciones
internacionales homogéneas exija el célculo de las
conocidas como paridades del poder de compra
(PPC) o del poder adquisitivo (PPA), a fin de tener
en cuenta la auténtica capacidad de compra que una
suma de dinero dada tiene en cada pais.

Asi, por ejemplo, de los datos ofrecidos por
Eurostat (2013) se desprende que el PIB per cépita
de Espaia en el afo 2011 ascendia a 23.249 euros,
frente a 31.718 euros en Alemania. De esta manera,
el PIB de un aleman medio equivalia al 136% del de
un espanol medio. En esta ocasion, al pertenecer
ambos paises a la misma unién monetaria, no
necesitamos emplear ningun tipo de cambio. Sin
embargo, como se ha indicado, para eliminar las
diferencias entre los niveles de precios de los dos
paises hemos de expresar el PIB per cépita en
términos

de paridades del poder adquisitivo.

Cuando lo hacemos, comprobamos que la
comparacion es menos desfavorable para Espafia: la
mencionada relacion se sitia en el 122%. O, lo que es
lo mismo, el nivel de los precios en Alemania era
aproximadamente un 11% superior al existente en

Espafia.

De una manera mas precisa y extensa, la OCDE
(2009, pag. 10) define las paridades del poder de
compra como “los tipos de conversién de monedas
que igualan el poder de compra de diferentes paises
eliminando las diferencias en los niveles de precios
entre paises. Cuando se convierten por medio de las
PPCs, los gastos en el PIB entre paises se expresan,
en efecto, segin el mismo conjunto de precios,
permitiendo comparaciones entre paises que reflejan
sOlo diferencias en el volumen de los bienes y
servicios comprados. Las comparaciones simplistas
de la actividad econémica usando tipos de cambio
deben en general ser evitadas pues tales
comparaciones incorporardn estas diferencias de
precios y, ademads, las series de los tipos de cambio

tienden a ser mas volatiles que las de las PPCs,

presentando dificultades cuando se efectuan
comparaciones entre paises y en el tiempo”.

" En un breve trabajo anterior (Dominguez Martinez, 2009)

abordamos sucintamente los aspectos probleméticos del

PIB.
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Segun los datos recogidos por la OCDE (2014), en
el ano 2013 el dolar
estadounidense frente al euro era de 0,753 (1 € =

tipo de cambio del

1,328 $). En el mismo aio, la paridad del poder de
compra para el PIB de un dolar se situaba en Espafia
en 0,680 (1 € = 1,471 $) y en Finlandia en 0,909 (1 €
= 1,100 $). Asi, nos encontramos con que en dicho
afio el nivel de precios del PIB en Espaiia era inferior
casi en un 11% al de Estados Unidos, mientras que
en Finlandia era superior en un 21%. Por otro lado,
un euro tenia en Espafna un poder adquisitivo
superior en un 34% al que tenia en Finlandia.
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Comercio y parque de contenedores

Rafael Lopez del Paso

Resumen: Esta nota tiene como finalidad mostrar la relevancia del trafico maritimo en el comercio internacional y

el papel que ha desempefiado los contendores en su extension.

Palabras clave: Comercial mundial; Trafico maritimo; Contenedores.

Cédigos JEL: F10.

1 desarrollo de los procesos de liberalizacion e

internacionalizacion de las economias, en un

primer estadio, y de globalizacién a en una
fase posterior, ha dado lugar a una expansion del
comercio, tanto de bienes finales como de cardcter
intermedio, ensanchando los limites de los mercados
en proporciones en las que no lo habian hecho en el
transcurso de la historia, alcanzando cotas que hasta
hace poco resultaban inimaginables.

En este proceso de ampliacién de las posibilidades
de transformacién, consumo e intercambio han
desempeniado un papel crucial los puertos
maritimos, al permitir la adopcién de métodos de
transporte agiles, baratos y seguros, debido a las
ventajas que ofrecen en la organizacién logistica. Su
relevancia en los cambios en la vision moderna del
transporte, junto con el bajo coste de los fletes -sirva
como ejemplo, que el transporte maritimo de una
mercancia desde China hasta Europa es menor que
el que se hubiera incurrido al realizarlo en camién a
una distancia de 500 kilometros (Piqueras y Sanchis,
2003), explican que, actualmente,: 1) en términos de
volumen, el 80% del trafico comercial mundial se
canaliza a través del mar y los rios, esto es, mas de
9.000 millones de toneladas, 6 veces mas que en 1980
¥, 2) éste muestre un crecimiento superior al del PIB

mundial (grafico 1) (UNCTAD, 2014).

Sin embargo, los beneficios de la expansion del
comercio maritimo mundial no se ha distribuido de
forma uniforme, al articularse en torno a los que ha
venido a denominarse la  «gran triada»:
Norteamérica, Europa Occidental y Lejano Oriente
(Rocca, 2000), donde se materializan en torno al 90%
de los intercambios. La conexioén entre los puntos
nucleares de este espacio marino se lleva a cabo a

través de un corredor principal, que marca las rutas

principales, apoyandose en doce puertos situados
estratégicamente que actian como plataformas de
transbordo y en torno a ochenta adicionales que
facilitan las labores de redistribucion (esquema 1).

Gréfico 1: Crecimiento comparado del comercio,
transporte maritimo y PIB mundiales, y del indice de
produccién industrial de la OCDE. 1975-2013
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Fuente: UNTACC (2014).

Esquema 1: Principales rutas maritimas.

0 Fuente: Kauffman Foundation (2013).
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Atendiendo a lo anterior, como puede observarse
en el esquema 2, las tres relaciones bilaterales mas
importantes del comercio mundial son las existentes
entre Asia y Europa (el 8,8% del comercio mundial
en 2013), Asia y América del Norte (el 7,8%) y Asia 'y
el Oriente Medio (el 5,1%) (OMC, 2014).

Esquema 2: Participacion entre regiones geograficas
en el comercio mundial. 2013
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Esta revolucion del transporte maritimo y fluvial
encuentra su origen en la extension generalizada del
contenedor, creado en 1956 en EE.UU. por Malcom
McLean, como envase y unidad de carga y
contabilidad, dadas las ventajas que ofrece para el
transporte intermodal sin que se produzca ruptura
de carga. Su importancia es tal, que analizando la
evolucion del parque de contenedores se puede
atisbar el comportamiento futuro a corto y a medio
plazo de la movilidad mundial de mercancias.

Aun cuando existen dos modalidades', el mas
utilizado es el TEU (Twenty Feet Equivalent Units) o
20”, cuyas medidas estandar, segun el sistema
métrico decimal, son 5896 metros de largo, 2’340
metros de ancho y 2’274 metros de alto, lo que se
traduce en un continente de en 31,4 m’ y una
capacidad méxima, sobre mercancia estindar de 28’3
Toneladas Métricas.

En 2013, el parque mundial de TEU superaba las 160
millones de unidades, frente a los 45 millones
existentes en 1990. Por su parte, el movimiento
portuario de contenedores se elevd a 608 millones.
Atendiendo a su distribucién, China ocupa la
primera posiciéon con 155,0 millones de unidades

'El segundo tipo de contenedor es el de 40 pies de
longitud, cuya capacidad es equivalente al de 2 TEU. La
necesidad de adaptarse a otros tipos de carga y exigencias
de determinados métodos de transporte estd dando lugar a
la construccion de contenedores de 357, 457, 48” pies. Sin
embargo, en la elaboracion de las estadisticas se toma como
referencia los TEU o equivalentes.

(25,7% del total, seguida de Singapur (32,4 millones),
Hong Kong (23,1 millones), Corea (21,5 millones) y
Malasia (20,9 millones) (grafico 2). Con 252,9
millones de unidades, estos cinco paises asidticos
concentran el 40,2% del comercio mundial con
contenedores. El primer pais europeo en el ranking
es Rusia, puesto 21 (3,9 millones), no apareciendo
Espana entre los 79 primeros paises.

Gréfico 2: Evolucién del parque mundial de
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Grafico 3: TOP 20 de paises por contenedores. 2013.
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Fuente: UNTACC (2014).

Las estimaciones realizadas por diferentes
organismos internacionales apuntan a que, en 2014,
el numero de contenedores en circulacion podra
superar las 500 millones de unidades, dando
cobertura a mas del 60% del comercio que se lleve a
cabo a escala mundial (UNCTAD, 2014). En este
proceso expansionista, que vendrd precedido de
reordenaciéon de las rutas se espera que resulten
beneficiardn los puertos espafioles, tanto por la
potenciacién de las de establecidas alrededor del
mundo, por su proximidad a Gibraltar, como las de
cardcter pendular entre continentes, al poder actuar
como puntos de intercambio de lineas Este-Oeste

con lineas Norte-Sur y viceversa.
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A laluz de los desarrollos del comercio maritimo y
sus previsiones futuras, y sus efectos sobre el
crecimiento econdmico sobre los paises abiertos al
mar, resultan ilustrativas las palabras con las que
Cristobal Colén presentaba su proyecto de viaje al
Nuevo Mundo en las principales Cortes europeas,
«El mar da a cada hombre una nueva esperanza,
como el dormir le da suenos».
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Desarrollo economico, paises emergentes y globalizacion vistos

por los ciudadanos
Gregorio Martin Caballero

1 término «globalizacién» se utiliza para referirse a la creciente interdependencia mundial de la gente y las

naciones. Desde hace unos diez afios, este proceso ha cobrado muchisimo impetu, sobre todo debido a los

grandes avances en el campo tecnoldgico. Los bloques que eran antagonistas durante la Guerra Fria
practicamente han desaparecido, las barreras comerciales se han venido abajo, los principales mercados financieros
del mundo se han ido integrando y viajar es cada vez mas facil y asequible.

La globalizacion es econdmica, sobre todo, pero también es crecientemente politica y cultural. Lo mds caracteristico
de este proceso es la imbricacién creciente de las economias nacionales en el sistema global de produccién, sobre todo
a través de las empresas multinacionales. A este sistema de producciéon mundial se corresponde una extensa red de
relaciones comerciales. El comercio internacional ha alcanzado en las tltimas décadas niveles sin precedentes. A esta
produccion crecientemente trasnacional y al incremento de los intercambios comerciales internacionales se junta una
dindmica financiera que se ha convertido en un elemento central de la globalizacién econémica.

La globalizacién tiene, asimismo, un componente cultural. Los medios de comunicacién y la industria de la cultura
estan generando la sensacién de pertenencia a un mundo unico y han abierto la posibilidad de penetracion comercial
de productos y de marcas globales, dentro de un contexto en el que los comportamientos sociales tienden a
homogeneizarse en el nivel trasnacional.

Este proceso de globalizacion ha venido impulsado por un conjunto de fuerzas y de transformaciones producidas en
las ultimas décadas. Unos cambios profundos de las tecnologias de la informacién y de la comunicacién, que han
modificado las comunicaciones globales y las formas de producir. Como consecuencia un mayor desarrollo de
mercados globales de bienes y de servicios, vinculados a esa nueva distribucion de la informacion y a la apertura de las
barreras comerciales.

También se ha producido un debilitamiento de los Estados nacionales y la articulacion de la accién politica en
multiples estratos, hacia abajo con una mayor descentralizaciéon y autonomia de los dmbitos locales y regionales y
hacia arriba, con una transferencia de soberania hacia los niveles de integracion regional supranacional y hacia las
instituciones mundiales.

Esta creciente integracién internacional ha producido toda una serie de consecuencias de caricter economico,
politico, cultural y medioambiental. Lamentablemente, algunas de ellas pueden ser negativas. La publicacion del
«Informe sobre Desarrollo Humano de Naciones Unidas 1999» explicé: «La vida de la gente de todo el mundo estd
vinculada de manera mas profunda, mas intensa y mas inmediata que nunca antes. Esto abre muchas oportunidades,
da nuevas posibilidades de bien y de mal». Como sucede en el caso de gran cantidad de logros humanos, la
globalizacién tiene un lado positivo y uno negativo.

Los defensores de la globalizacion responden que las naciones pobres no sufren como consecuencia de este
fenémeno, sino porque tienen gobiernos corruptos, una administracién inepta y politicas econdémicas ruinosas. Segin
Joseph Nyer, decano en la Universidad de Harvard, «La tecnologia y las inversiones pueden ayudar a combatir la
pobreza pero s6lo cuando hay gobiernos responsables».

En nuestro pafs, la periodista Rosa Montero expresa su opinién acerca de este tema tan polémico, defendiendo en
todo momento al proceso de globalizacion:

«Ante el rechazo total a la globalizacion, podemos perder una ocasién idénea para mejorar el mundo. Entiendo bien
la inquietud que las nuevas tecnologias provocan; la vida ha cambiado de manera descomunal en muy pocos afios, y
eso siempre origina ansiedad y rechazo. Hoy creo advertir frente a la globalizacién un fenémeno regresivo, el miedo
ancestral e irracional ante lo nuevo. La globalizaciéon no es un programa maléfico disefiado por el capitalismo feroz
para sojuzgar ain mas a los pobres de la Tierra, sino una mera circunstancia histdrica, un momento de la evolucién
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de este planeta. Es un fendmeno imparable, porque la Humanidad no puede desinventar lo inventado y oponerse
frontalmente a ello es como arrojar piedras al sol. La globalizacién ofrece una oportunidad tnica para mejorar las
condiciones de vida del Tercer Mundo: por primera vez podemos acabar de verdad con la pobreza. Pero para ello hay
que aspirar a controlar lo mds posible los nuevos recursos tecnologicos».

Sin embargo también hay opiniones en contra, como la de Noam Chomsky, filésofo del lenguaje, activista politico
y catedrético del Instituto de Tecnologia de Massachussets, y uno de los manifestantes en Seattle que lucha contra la
globalizacién mundial, «la mitad de la poblacién mundial vive poco més de un euro al dia. A los consumidores de los
paises ricos les ha beneficiado mucho la globalizacion pero, sin embargo, ha acentuado las diferencias con los mas
pobres».

Otros opinan que el desempleo en el mundo ha alcanzado su nivel mas elevado desde la gran depresion de 1930.
Mis de 800 millones de seres humanos estdn desempleados o subempleados en el mundo. El trabajo humano estd
siendo paulatina y sistemdticamente eliminado en el proceso de produccion, siendo sustituido por maquinas. Como
consecuencia de los adelantos, se pronostica que en los proximos habrd una drastica reducciéon la fuerza laboral que
serd necesaria para producir todos los bienes necesarios para satisfacer la demanda total.

Como se observa, es un proceso vivo y de actualidad. Hacia donde caminara no lo sabemos. Posiblemente paises o
grupo de paises que hoy estdn liderando este proceso tengan que dejar paso a otros que, en funcién de su desarrollo,
estabilidad politica, crecimiento de sus infraestructuras de comunicacion y tecnoldgicas, se agrupen y sean verdaderas
potencias en este mundo global.

Nuestras entrevistas de este numero se han dirigido a cuatro personas de diferentes dmbitos, por un lado, al Ingeniero
Técnico Adolfo Martinez; por otro, al Catedrético de Bioquimica Antonio Heredia y, finalmente, hemos contado con
la colaboracién de Bidlogo David Navas y del Psicologo Sergio Gallardo, que ofrecen su vision sobre la globalizacion,
a través de las preguntas que les hemos formulado.

1. ;Considera que el proceso de globalizacion 4. A la luz de los recientes episodios a los que
econémica ha implicado un aumento efectivo del venimos asistiendo, ;puede decirse que la
desarrollo en el mundo, incidiendo en las globalizacién constituye un freno o un acicate para el
condiciones de vida de los ciudadanos? y, ligado a la desarrollo de conflictos bélicos?
anterior, jcree que ha supuesto un proceso de suma
cero o, por el contrario, ha generado efectos netos 5. En los dltimos treinta afos, el agregado de paises
positivos? A este respecto, sefiale, a su juicio, los BRICS (Brasil, Rusia, India, China y Suréfrica) ha
ganadores y perdedores en este proceso. experimentado un  desarrollo  extraordinario,
acortando  distancias con respecto a las
2. Desde el punto de vista de la gobernanza, ;ve tradicionalmente llamadas economias avanzadas
factible avanzar en la configuracion de instancias (EE.UU., Europa y Japon), y representando hoy dia
supranacionales que exige un mundo cada vez mas mas de una cuarta parte del PIB mundial y, segtin las
integrado en lo econdémico, cuando en el orden proyecciones  existentes, su cuota  seguird
politico asistimos a unas crecientes demandas de aumentando a lo largo de los proximos afios. A tenor
autonomia local y regional? lo anterior, y a la posible configuracién de la
economia mundial que se prevé para 2050,
3. La crisis econdémica y financiera internacional sconsidera que algun pais o grupo de paises podra(n)
iniciada en 2007 se han encargado de sembrar todo ejercer un poder hegemonico en lo econémico y/o
tipo de dudas acerca del alcance futuro de la en lo politico?

globalizacién, especialmente en caso de que no se
dispongan de los instrumentos adecuados para aislar
las consecuencias de las perturbaciones internas y
externas sobre un drea geogrifica o econdmica
concreta. En este sentido, scree que se ha producido
una parada duradera en el proceso de globalizacion
o, por el contrario, asistimos a un proceso imparable
e irreversible?
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Adolfo Martinez Orellana

Ingeniero Técnico

«Mucho tenemos que avanzar tecnologica y culturalmente para que un gobierno
mundial sea creible y cuente con el apoyo de los ciudadanos. El idioma, por
poner un ejemplo, sigue siendo una de las principales barreras para configurar
un gobierno global. No es facil confiar en quien no habla tu mismo idioma»

1. El proceso de globalizacién econémica ha
implicado una mayor facilidad para mover el dinero
a aquellos paises o servicios que generen mads
beneficios a los poseedores de grandes capitales, ya
sea mediante explotacion laboral, evasién de
impuestos, especulacion con productos bdasicos o
compra de dirigentes politicos que apliquen las
politicas mds adecuadas para maximizar dichos
beneficios mediante los métodos antes descritos. El
aumento del desarrollo en el mundo lleva
produciéndose siglos, independientemente de los
movimientos de capital. Son la ciencia, el
inconformismo y la lucha por las libertades las que
hacen que el mundo avance. La globalizacién lo que
ha propiciado es el desarrollo desaforado de
contadas familias que son las que ejercen el poder
factico en el panorama mundial. El mundo, por
tanto, avanzara globalmente en funcién de que dicho
avance beneficie a los poseedores del capital, y nada
mas que eso. El coste de dicho desarrollo recaera,
para variar, en los pobres e ignorantes a los que se
engafiara haciéndoles creer que tienen suerte de
estar vivos y que en vez de protestar deben estar
agradecidos por el sueldo de subsistencia que se les
da a cambio de su silencio y pasividad. La religion,
por un lado, y el facil acceso al pecado, por el otro,
son en estos casos un magnifico lubricante del

sistema.

2. Actualmente, creo que la gobernanza por

instancias  supranacionales  inspira  bastante
desconfianza por dos motivos. Primero, por el
propio recelo de los ciudadanos con sus gobernantes,
que estos mismos se han ganado, ya sea por accién o
por omisidn. Segundo, porque la lejania del poder
no hace sino aumentar dicho recelo por la falta de
una sensacion creible de control sobre estos remotos
gobiernos. De hecho creo que tendria el efecto
contrario y se reforzarian los sentimientos localistas.
Mucho tecnoldgica y

culturalmente para que un gobierno mundial sea

tenemos que avanzar

creible y cuente con el apoyo de los ciudadanos. El

idioma, por poner un ejemplo, sigue siendo una de
las principales barreras para configurar un gobierno
global. No es facil confiar en quien no habla tu
mismo idioma.

3. La globalizacién tiene mds que ver con el avance
de las telecomunicaciones y el transporte que con el
libre movimiento de capitales. En consecuencia, es
un proceso imparable e irreversible salvo catastrofe
mayor de biblicas consecuencias. La globalizacion es
internet, los smartphones y el airbus A380. Los
capitales no fomentan la globalizacién, se benefician
de ella. Los instrumentos para controlar los dafos
producidos por el mal uso del capital no sirven para
nada, la ley y la trampa la seguiran haciendo los
mismos de siempre. Como siempre.

4. Como ya apuntaba antes, serd un freno o un

acicate en funcion de lo que interese.
Desgraciadamente, tenemos ejemplos muy recientes
de varios conflictos bélicos y esta claro que se tratan
de muy distinta forma unos de otros, en funcién de
los actores intervinientes y si se desarrollan en
terreno econémicamente sensible o no. Las personas
pasan a un segundo lugar cuando hay capitales en

juego.

5. Las naciones que se unen para luchar contra otras
tienen su debilidad precisamente en el motivo de su
uniéon. Una vez desaparecido o debilitado el
enemigo, el motivo de la unién también se debilita y
aparecen las tensiones internas que acaban por
romper el grupo. Posiblemente crezcan hasta
superar a USA, Europa y Japon, pero después dudo
que tengan suficientes nexos de unién (idiomatica,
cultural, politica) para mantenerse unidos. Y se
producira otro ciclo.
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«El proceso de globalizacion es irreversible; como si de un sistema fisico-
quimico se tratara, se ha alcanzado la energia de activacion suficiente para llegar
a un punto de non-stop del proceso»

Antonio Heredia

Catedratico de Bioquimica

1. No soy experto en estos temas, me faltan datos 4. No alcanzo a ver si los conflictos actuales, de
para analizar, pero como ciudadano medio detecto menores dimensiones, son resultado de Ia
que son mas los habitos de vida mas modernos que globalizacién, de la mayor comunicaciéon vy
las mismas condiciones las que han ayudado a un conocimiento en tiempo real de todas las variables.
aumento del desarrollo global. Toda la economia que Las dos grandes guerras del siglo XX son
gira en torno a las comunicaciones, de todo tipo, han probablemente dificilmente superables. Los expertos
progresado notablemente, el desarrollo de productos indican que la primera gran guerra se hubiese
agroalimentarios llegan a esa incidencia que se evitado con una comunicacién rapida entre los
pregunta. Lo efectos netos pueden considerarse politicos en un tiempo de gran tedio, en pleno
positivos, pero no acabo de ver bien, tiempo verano, de paises autocomplacientes.
tardaremos en ello, si la parte negativa ha sido a
costa de un déficit acumulado de pérdida de 5. Pienso que el poder hegemonico lo ejercerdn
libertades o conquistas sociales. aquellos paises o grupos de paises con un
extraordinario desarrollo de los medios de
2. Veo diferencia y contradicciones entre ello. Las comunicacion e informacion vy, sobre todo, de sus
demandas autondmicas de cardcter menor deben tecnologias e investigacion en este vasto campo. Eso
optimizar su configuraciéon olvidando viejas implicarfa, ademas, un desarrollo cientifico y técnico
demandas de tipo nacionalista y personalista para tremendos.

ello. En paises de buena calidad democritica se
alcanza un punto de equilibrio aconsejable; en paises
de mala calidad democratica el problema puede ser
mucho méds acuciante y actuaria como freno.

3. Pienso que el proceso de globalizacion es
irreversible; como si de un sistema fisico-quimico se
tratara, se ha alcanzado la energia de activacién
suficiente para llegar a un punto de non-stop del
proceso. Dejado en manos de los actuales visionarios
y poderes el producto conseguido llegard a su
maximo de desorden y caos para que estalle y
requiera  una  nueva  reorganizaciéon. La
termodindmica de procesos irreversibles aplicada a
la economia lo predice claramente como dicen
algunos  expertos  heterodoxos. La  nueva
reorganizacion, después de la crisis que se produzca,
como buena crisis deberfa dejar fuera a los
miembros y materia de la que parti6. Como un
huevo no tiene nada que ver con su producto, el ave
que volard y obtendré energia de modo diferente.
Ese debe ser el gran objetivo.
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David Navas
Bidlogo
Técnico de Microscopia

«Es evidente que con la globalizacién se estd produciendo un debilitamiento del
Estado Nacion tal como se concebia hace 30 afios. Lo que sucede es que hoy la
gobernanza no estd encarnada por una sola institucion, sino que la globalizacién
ha llevado a redes no territoriales de toma de decisiones a multiples niveles»

1. Creo que en algunos casos si ha supuesto un
mayor desarrollo, pero como aspecto negativo ha
desigualdad
sociales. Por otro lado, la

implicado una mayor entre las

diferentes clases
globalizacién ha hecho mas débiles a los paises mas
pobres. En cuanto a los efectos netos positivos, si no
recuerdo mal, en los ultimos afios la riqueza esta
cada vez peor distribuida, estd desapareciendo la
llamada clase media, por lo que cada vez hay una
mayor parte de la poblacién mundial que no cubre

sus necesidades bésicas diarias.

2. Es evidente que con la globalizacién se estd
produciendo un debilitamiento del estado-nacion tal
como se concebia hace 30 anos. Lo que sucede es que
hoy la gobernanza no estd encarnada por una sola
institucién, sino que la globalizacién ha llevado a
redes no territoriales de toma de decisiones a
multiples niveles, a complejos estratégicos que unen
de forma novedosa y compleja a gobiernos, agencias
internacionales, organizaciones no gubernamentales,
organizaciones militares y civiles, y que son un nexo
importante en la formaciéon de la gobernacion
mundial. Asi, la gobernacién no estd encarnada en
una sola institucidon, sino en todas las redes y
conexiones que aunan a diferentes organizaciones,
grupos de interés y formas de autoridad. Desde este
punto de vista, si veo factible que se vaya avanzando
en ello, siempre que se realice con equidad, porque
de lo contrario podrian surgir movimientos
contrarios con intereses cruzados, que nos lleven a
situaciones como la que se sucede en Ucrania
actualmente y otras muy cercanas que podria
despertar.

3. Yo creo que el gran reto de la humanidad, en estos
momentos, es encontrar la forma en que las grandes
diferencias de renta entre unos y otros paises, gracias
al mayor crecimiento de estos wltimos, se reduzcan
sin hacer insostenible la existencia de 10.000
millones de habitantes en un planeta de recursos no
infinitos. No es tarea facil.

Esto no se lograra acabando con la globalizacién,
sino, en todo caso, reorientandola y eliminado los
obstaculos externos y, sobre todo, internos que
impiden que algunos paises (excomunistas,
africanos, latinoamericanos y asidticos) encuentran
para hacer efectivas las ventajas potenciales de la
globalizacidon. Que ésta no es en si misma perjudicial
para el desarrollo econémico lo prueba la trayectoria
histérica de los primeros paises globalizados, los
occidentales y la mas reciente de algunos asiaticos
(Corea del Sur, Taiwan, Malasia, etc., primero, Y,

mas tarde, China e India).

4. No podemos olvidar el hecho de que seis paises
concentran el 80% de las exportaciones mundiales de
armamento, y que precisamente cuatro de ellos
-EUA, Rusia, Reino Unido y Francia- son miembros
permanentes del Consejo de Seguridad de Naciones
Unidas con derecho a veto, es decir, los que deberian
ser los principales valedores de la paz en el mundo.
Ni tampoco que, en 2007, ultimos datos disponibles,
el estado espafiol ocupd el octavo puesto de los
exportadores mundiales de armamento, con el 2% de
las exportaciones mundiales. Con estos datos y los
intereses cruzados que suele haber, lo que deberia
ser un freno desgraciadamente se convertird en un
acicate por los intereses que hay en juego.

5. Porque el agregado de paises BRICS ya estin
lanzados, se dice que los paises que resurgiran en la
economia mundial en los proximos afos serdn
México, Indonesia, Nigeria y Turquia (MINT). Estos
paises en los proximos 20 afos registraran un fuerte
crecimiento demografico con incrementos anuales
de sus activos por encima de los ciudadanos que no
estan en disposicion de trabajar. Ademas tienen una
buena situaciéon geografica, cercanos a EE.UU.,
América Latina y China y tres de ellos (México,
Indonesia y Nigeria) son productores de materias
primas.

Ne14. 2014

99

eXtoikos



Sergio Gallardo

Psicélogo

«No creo que se haya producido un “aumento efectivo del desarrollo en el
mundo”, ese desarrollismo creo que venia arrastrandose y han contribuido al
mismo las sucesivas revoluciones (industrial, de la informacién...), la
globalizacién lo que ha permitido es que, mds o menos, llegue a todo el mundo»

1. La primera pregunta la contestaré por separado,
pues creo que, aunque siempre se quieren relacionar
son cosas bastante distintas entre si. Por lo tanto, a la
primera parte, mi respuesta es no. No creo que se
haya producido un «aumento efectivo del desarrollo
en el mundo», ese desarrollismo creo que venia
arrastrandose y han contribuido al mismo las
sucesivas  revoluciones  (industrial, de Ia
informacion...), la globalizacién lo que ha permitido
es que, mas o menos, llegue a todo el mundo. En
cuanto a la segunda parte, la respuesta es si. Ha
incidido, incide y cabe suponer que incidira en el
futuro en las condiciones de vida de los ciudadanos.
El problema, quizas, es que lo que se conoce como
globalizaciéon no es tal, pues sélo hay una
globalizacién del capital, no asi del resto (personas,
salarios, nivel de vida...), pero creo que si, que ha
incidido. Ademas creo que es irremediable, el capital
busca asentarse alli donde puede sacar mas
rendimiento (donde el salario es mds bajo) pero ese
asentamiento del capital hace que esos trabajadores
mejoren sus condiciones de vida, al mismo tiempo
que aquellos que pierden su trabajo (por el traslado
del capital) las empeoren. Al final debiera ocurrir
como en los vasos comunicantes, que se nivelen.

En cuanto a la segunda pregunta no lo tengo muy
claro, pues sospecho que una de las partes amplifica
sus ganancias mas alla de las pérdidas de la otra
parte. Y no tengo duda en cuanto a ganadores y
perdedores: El capital ha ganado siempre, mientras
que la masa laboral a veces gana y a veces pierde y
me remito a lo dicho con anterioridad: si se instala
una fébrica en Tailandia, cabe suponer que ayudara
a elevar el nivel de vida de esos trabajadores, pero si
previamente se ha quitado de Espafia, cabe suponer
que los trabajadores que pasan al paro pierden nivel
de vida.

Dicho lo anterior, he de resefiar que como efecto
de la crisis que padecemos (crisis global) si ha
disminuido ostensiblemente el nivel de vida.

2. Ufff. Ahora mismo no puedo tener una idea muy
clara, porque los hechos acaecidos en estos aios me
han empujado a no ver las cosas con la misma
claridad que las veia antes. Me parece que es mas
razonable intentar conseguir esas instancias
supranacionales, pero creo que eso sélo podrd ser
posible si las sociedades se convencen de que ese es
el camino iddneo, pero si se usan esas instancias con
miras nacionales (como ocurre, por ejemplo, en la
actualidad con Alemania y la Unién Europea) vamos
directo hacia el fracaso. Todo avance en este tipo de
estructuras debe de ir acompaiiado de una cesiéon de
soberanfa nacional y, por ende, de una vision, por
parte de los gestores, global y no nacional.

3. Es que habria que definir globalizacion, porque
creo que la globalizacién del capital no ha sufrido
ningin paré6n, todo lo contrario; en cambio la
politica (entiéndase Unién Europea, ONU, etc.) si
que ha sufrido un pardén y este si que puede ser
irreversible, cuando los ciudadanos no se sienten
identificados con las instituciones la vida de estas
esta sentenciada.

4. Depende. Por ejemplo, en el conflicto
imperecedero de Oriente Medio la globalizaciéon no
existe y donde existe (Afganistin, Africa, la etapa
final de la ex Yugoslavia...) ha constituido tanto
freno (Africa) como acicate (Irak).

5. Me falta informacion, pero dirfa que si. China, en
primer lugar, y seguida por India y Brasil. Eso si no
nacen nuevas alianzas que puedan alterar el mapa.
Por otra parte hay un interés de contrarrestar otras
alianzas potenciando Mercosur (Argentina, Brasil,
Paraguay, Uruguay 7y Venezuela) y mas
recientemente hay paises como Indonesia, Turquia,
Nigeria, que si fueran capaces de estabilizarse
politicamente, podrian tener tasas de crecimiento
muy cercanas a las que tuvieron paises como China a
principios de siglo. Como cuestion atractiva y que les
hace potencialmente atractivos es que estos paises
son productores de materias primas y estdn bien
situados geograficamente.

Ne14. 2014

eXtoikos



NOIDVINOTY







Principales hitos normativos del segundo trimestre de 2014

Mercedes Morera Villar

n materia econdmica, la regulaciéon principal
se ha centrado en distintos sectores , entre los
que destacan el financiero, las
telecomunicaciones y la energia, asi como algunas
modificaciones en el ambito laboral. De las distintas
normas aprobadas al respecto, podemos resefar las

siguientes:

1. Circular 1/2014, de 26 de febrero, de la
Comisién Nacional de Valores, sobre los
requisitos de organizacién interna y de las
funciones de control de las entidades que prestan
servicios de inversién - Boletin Oficial del Estado
(B.O.E.) de 3 de abril de 2014-.

Como su propio titulo indica, esta norma viene a
concretar y desarrollar, en cuanto a las empresas que
presten servicios de inversiéon y auxiliares, los
requisitos de estructura organizativa de las mismas,
asi como el control interno de éstas y las tareas a
desempefiar por las unidades que presten los
referidos servicios auditores.

En cuanto a la estructura interna, la Circular
establece claramente que estas entidades deberan
contar, en su estructura organizativa, con una
unidad que desarrolle la funcién de cumplimiento
normativo, otra que se encargue del control de
riesgos y una tercera que desempeiie el rol de
auditora interna, que apoye a la alta direccién de la
entidad en su responsabilidad de evaluacién y
mejora de la eficacia de todos los procedimientos de
control. No obstante, la dimension de esta estructura
interna, que deberd ser acorde al volumen de la
entidad y los servicios que ésta preste, serd
responsabilidad del érgano de administracién, quien
también velara por la existencia de los necesarios
procedimientos de control y eficiencia de politicas
en esta materia establecidas por la normativa
aplicable.

Entrada en vigor: 4 de abril de 2014.

2. Ley 8/2014, de 22 de abril, sobre cobertura por
Estado de los riesgos de la
internacionalizacién de la economia espaiiola —
B.O.E. de 23 de abril de 2014-.

cuenta del

Esta Ley viene a establecer el marco aplicable a la
asuncién de la cobertura por parte del Estado,
mediante las correspondientes operaciones de
seguro, de los riesgos derivados de actividades
exportadoras de entidades espanolas, con el objeto
de dotar a éstas de los medios necesarios para que
puedan internacionalizarse en condiciones 6ptimas y
lo maés ajustadas posible en materia de costes

respecto a sus competidoras extranjeras.

A tales efectos, se crea la figura del Agente Gestor
(a desempenar durante un plazo de 8 afnos por la
CESCE), que sera el encargado de llegar a los
preceptivos acuerdos con las entidades que lo
soliciten, con base en las politicas y criterios
previamente establecidos por su 6rgano fiscalizador,
la Comision de Riesgos por cuenta del Estado
(adscrito al  Ministerio de Economia vy
Competitividad), y dentro del marco de los
estandares determinados por el convenio de gestion
firmado con el Estado. En cuanto a las coberturas en
las que podra ser garante el Estado espanol, sera la
Ley de Presupuestos Generales del Estado la que
fijara anualmente su limite anual, creindose también
un Fondo de Reserva de los Riesgos de la

Internacionalizacion de titularidad estatal.

Entrada en vigor: 23 de julio de 2014.

3. Real Decreto 304/2014, de 5 de mayo, por el
que se aprueba el Reglamento de la Ley 10/2010,
de 28 de abril, de prevencién del blanqueo de
capitales y financiacién del terrorismo -B.O.E. de
6 de marzo de 2014-.

El Reglamento de prevencion del blanqueo de
capitales y financiacion del terrorismo aboga por un
enfoque orientado al riesgo, de forma que dispone
un conjunto de normas y requerimientos de control
basicos y comunes de obligado cumplimiento para
todos los sujetos pasivos, si bien dejando un amplio
margen en cuanto a los procedimientos y demds
requisitos auditores, que permitan adaptarse al
volumen, actividades y otros condicionantes de la
variada heterogeneidad de sujetos a los que la norma
resulta de aplicacion.
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De otro lado, se modifica el esquema institucional
en relacion a la prevencién del blanqueo de capitales
y financiacién del terrorismo, reforzando el papel de
la Comision de Prevencion del Blanqueo de
Capitales e Infracciones Monetarias, e incluyendo a
instituciones como participantes en la misma. En
relaciéon a lo anterior, se crea un nuevo O6rgano
dependiente de la referida Comision, el Comité de
Inteligencia Financiera, encargado de impulsar la
actividad de andlisis e inteligencia financieros del
Servicio Ejecutivo de la Comisién, siendo
responsable del andlisis del riesgo nacional en
materia de blanqueo de capitales y de financiacién

del terrorismo.
Entrada en vigor: 6 de marzo de 2014.

4. Ley 9/2014, de 9 de mayo, de
Telecomunicaciones -B.O.E. de 10 de mayo de
2014-. Correccién de errores publicada en el B.O.E.
de fecha 15 de mayo de dicho aiio.

Supone una nueva normativa marco para el sector
de las telecos espaiolas, con el objetivo, como
establece su propia Exposicion de Motivos, de
incorporar todas las novedades normativas y
recomendaciones a escala internacional vy,
especialmente, europea (como es la Agenda Digital
para Europa), que permitan adecuar la actuacion de
las empresas involucradas en este sector a los
requerimientos de los consumidores, favoreciendo la
competencia efectiva y la calidad de los servicios, asi
como fomentar la unidad de mercado del sector y la
reduccién de trabas

operadores.

administrativas para los

En esta nueva etapa serd decisivo el papel de la
Comision  Nacional de los Mercados y la
Competencia, como maximo dérgano supervisor del
sector de las telecomunicaciones, y quien ostentara
amplias funciones para realizar su tarea, entre ellas,
la posibilidad de imponer obligaciones o medidas ex
ante a los operadores con significativo poder en el

mercado.
Entrada en vigor: 11 de mayo.

5. Real Decreto 413/2014, de 6 de junio, por el
que se regula la actividad de produccién de
energia eléctrica a través de fuentes de energia
renovables, cogeneracién y residuos -B.O.E. de 10
de junio de 2014-.

Este texto constituye una nueva regulacion para las
denominadas energias renovables, de cogeneracién y

residuos, campo que habia sufrido recientemente
numerosas modificaciones legales, especialmente, en
cuanto a la forma de retribucién de este tipo de
instalaciones. En particular, y por lo que respecta al
referido régimen retributivo, se determina que
durante la vida util de estas instalaciones, y de forma
adicional al la retribucion por la venta de la energia
producida valorada al precio del mercado, las
mismas podran percibir una «retribucién a la
inversidon», entendida como una retribucién
especifica compuesta por un término por unidad de
potencia instalada, que cubra, cuando proceda, los
costes de inversion para cada instalacion tipo que no
puedan ser recuperados por la venta de la energia en
el mercado, y una «retribucion a la operacién», esto
es, un término a la operacién que cubra, en su caso,
la diferencia entre los costes de explotacion y los
ingresos por la participacion en el mercado de
produccion de dicha instalacién tipo. Todo ello bajo
los términos y condiciones, asi como con las
limitaciones que se establecen en la propia

normativa o que se desarrollen reglamentariamente.
Entrada en vigor: 11 de junio de 2014.

6. Real Decreto 475/2014, de 13 de junio, sobre
bonificaciones en la cotizacién a la Seguridad
Social del personal investigador -B.O.E. de 14 de
junio de 2014-.

La referida norma incorpora una bonificacion del
40% en las aportaciones empresariales a las cuotas de
la Seguridad Social por contingencias comunes de
determinado personal investigador. En concreto,
resultard aplicable a aquellos trabajadores que, con
caracter exclusivo y por la totalidad de su tiempo de
trabajo en la empresa dedicada a actividades de
investigacion y desarrollo e innovacién tecnolégica,
se dediquen a la realizacion de las citadas
actividades, ya sea
indefinido, en practicas o por obra y servicio

su contrato de cardcter
determinado (en este ultimo caso el contrato ha de
tener una duraciéon minima de 3 meses).

Entrada en vigor: 14 de septiembre de 2014, si bien
serd aplicable con caracter retroactivo al personal
investigador a tiempo completo en situacion de alta
a partir del 1 de enero de 2013.

7. Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenacidn,
supervisién y solvencia de entidades de crédito -
B.O.E. de 27 de junio de 2014-.

Esta Ley tiene por objeto en articular, en un texto
Unico, toda la normativa referida a la ordenacion,
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supervision y solvencia de las entidades financieras,
la cual ha sido objeto de multiples cambios legales en
los ultimos afios, asi como de incorporar el derecho
europeo al respecto y otros aspectos de mejora en su
regulacion.

La norma incide en diversos aspectos, entre los que,
a modo muy simplificado y dado su tecnicismo,
destacamos principalmente:

- Una mayor eficiencia del gobierno corporativo de
las entidades de crédito, desarrollando una politica
de remuneraciones, en mayor medida adecuada a
los riesgos a medio plazo de la entidad, pero
siempre teniendo en cuenta la naturaleza de ésta y
su negocio.

- El otorgamiento de poderes al Banco de Espana vy,
en su caso, a la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, para la exigencia de requisitos adicionales
que eviten las crisis de liquidez.

Regulacion de los distintos “colchones de capital”,
partiendo de la base del necesario colchén de
conservacion de capital.

Entrada en vigor: 28 de junio de 2014.

En dltimo orden de cosas, cabe senalar la normativa
aprobada en el mapa andaluz que resulta resenable
por su contenido econdmico-financiero:

8. Decreto-Ley 5/2014, de 22 de abril, de medidas
para  reducir las trabas
administrativas para las empresas (Boletin Oficial
de la Junta de Andalucia -B.0O.J.A. de 30 de abril
de 2014-, convalidado por el Parlamento Andaluz

normativas

mediante resolucion de fecha 15 de mayo de 2014,
publicada en el B.O.J.A. de 27 de mayo del ano en
curso).

Esta norma supone la necesaria adaptacion en la
Comunidad Auténoma Andaluza de la Ley 17/2009,
de 23 de noviembre, sobre el libre acceso a las
actividades de servicios y su ejercicio, asi como de la
Ley 20/2013, de 9 de diciembre, de garantia de la
unidad de mercado. A tales efectos, se consagra el
principio de reserva de ley para el establecimiento y
regulaciéon de aquellas actividades que, por
considerar que afectan al interés general, han de
estar sujetas a autorizacion, sefialandose cudles son
las mismas. Por su parte, las actividades econémicas
inocuas seran las que menos trabajas administrativas

hayan de soportar.

De otro lado, y por lo que respecta a la reduccion
de  cargas  administrativas, se crea la
«iniciativa@emprende+», con el objetivo de facilitar
la creacién de empresas de forma rapida y gratuita,
mediante la financiacién de los gastos notariales y
de registro mercantil derivados de la constitucién de
determinados tipos societarios con domicilio social
en Andalucia. Igualmente, se procederd a la
reduccién de plazos para tales constituciones
societarias, asi como para la puesta en
funcionamiento de empresarios individuales u otros

tipos societarios,

En otro orden de cosas, se potencia la figura de la

Agencia de Defensa de la Competencia de
Andalucia, constituyéndose como érgano supervisor
de competencia en esta comunidad auténoma asi
punto de

empresas/empresario y gobierno auténomo en la

como en contacto entre

materia.
Entrada en vigor, 1 de mayo de 2014.

9. Decreto-Ley 8/2014, de 10 de junio, de
medidas extraordinarias y urgentes para la
inclusién social a través del empleo y el fomento
de la solidaridad en Andalucia -B.O.J.A. de 13 de
junio de 2014-, pendiente de convalidacién por el
Parlamento Andaluz).

A través del mismo se articulan diversas medidas
para el fomento de la inclusion social de personas en
situacién de exclusion social o riesgo de estarlo, el
fomento de la solidaridad en Andalucia y la atencién
de las necesidades basicas de personas o colectivos
especialmente vulnerables. Para ello se aprueban las
siguientes medidas:

- El Plan de Inclusion Social a través de Empleo, que
se articula en base a dos programas: el Programa
Extraordinario de Ayuda a la Contratacién de
Andalucia (su objetivo es, mediante el

otorgamiento de ayudas a los municipios, que

éstos contraten laboralmente, con contratos de
entre 15 dias y 3 meses, a personas que
pertenezcan a unidades familiares que se
encuentren en situaciones de exclusion social o en
riesgo de estarlo) y el Programa Extraordinario de

Insercion Socio-laboral (tiene por objeto el

fomento del empleo, a través de empresas de la

economia social y empresas de insercion, de
personas beneficiarias del Ingreso Minimo de

Solidaridad).
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Solidaridad de
encaminado a atender,

- El Plan Extraordinario de

Andalucia, tanto los
suministros minimos vitales como a necesidades
urgentes y basicas de personas, familias y
colectivos susceptibles de especial proteccion. Este
Plan se desarrolla mediante dos programas: el
Programa Extraordinario para suministro de
minimos vitales y prestaciones de urgencia social,
a gestionar a través de los Ayuntamientos, y la
ampliacion de las ayudas destinadas a garantizar
las necesidades basicas de menores pertenecientes
a unidades familiares en grave riesgo de exclusion
social.

El Plan Extraordinario de Solidaridad y Garantia
Alimentaria, cuya finalidad es garantizar las
necesidades alimentarias bésicas de personas y
familias en situacion de exclusion social o riesgo
de estarlo, y todo ello en base a tres lineas de
actuacion: la promocién de la conciencia social y
practicas de consumo responsable, el fomento del
voluntariado para la recogida y distribuciéon de
alimentos con fines sociales y el apoyo a las
Entidades Locales para acciones de solidaridad y
garantia alimentaria; la consolidacién de la Red de
Solidaridad y Garantia Alimentaria de Andalucia,
creando un Banco de Précticas Innovadoras que
dote de mayor eficacia y eficiencia a la actuacion
de las entidades e instituciones adheridas; y la
proxima convocatoria de una linea de
subvenciones para el apoyo a las entidades sociales
y locales integradas en la Red, en aras a garantizar
las necesidades bdsicas de alimentaciéon de
colectivos especialmente vulnerables y personas

CON escasos recursos econdmicos.

10. Ley 1/2014, de 24 de junio, de Transparencia
Publica de Andalucia -B.O.J.A. de 30 de junio de
2014-.

Se trata de una norma que, como su propio titulo
indica, pretende fomentar la transparencia en el
actuar de las instituciones andaluzas, asi como de
entidades privadas que se financien con fondos
publicos o aquellas otras que participen en la gestion
de servicios publicos sostenidas con fondos publicos.
En este sentido, se fomenta tanto la publicidad
activa, esto es, aquella informacién que las
instituciones deben poner en conocimiento de la
ciudadania de modo general, basicamente a través de
los canales que proporcionan las nuevas tecnologias,
y la solicitada a instancias del propio ciudadano

(«derecho de acceso a la informacion publica»).

Entrada en vigor, 11 de junio de 2014.
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Ben S. Bernanke: « The Federal Reserve and the financial crisis»
Princeton University Press, Nueva York, 2013, 129 pdginas
José Maria Lopez Jiménez

1. Introduccién

elevar como presidente de la Reserva Federal

norteamericana al presuntamente infalible

Alan Greenspan, servir de nexo entre la
Gran Moderacién y la Gran Recesion, y entre ésta y
un nuevo orden financiero y econémico no dibujado
del todo aun, tomar las medidas pertinentes,
reconducir la economia estadounidense a una cierta
normalidad, cumplir el mandato temporalmente en
su integridad, con una reeleccién de por medio, y
abandonar el cargo sin aparentes rasguiios, es una
tarea ardua que, a pesar de todas las dificultades, ha
Ben S.

sido satisfactoriamente superada por

Bernanke.

Una idea de su talla (o habilidad) la da que fue
nombrado en 2006 por los republicanos, bajo la
presidencia de George W. Bush, y reelegido en 2010
por los demdcratas, con Barack Obama en la ctspide
del poder.

Los antecesores de Bernanke en el cargo fueron
dos pesos pesados, con todo lo que esto puede
implicar como condicionante para el ejercicio de su
labor: Paul Volcker, quien con evidente sorna afirmé
en 2009 que la unica cosa 1til que los bancos han
inventado en los ultimos veinte afos ha sido el
cajero automdtico, a quien se le recuerda,
primordialmente, por haber contenido durante su
mandato (1979-1987) las tendencias inflacionarias
de la economia; y el mencionado y hoy venido a
menos Alan Greenspan (1987-2006), inicialmente
cercado por un hiélito de inatacable sabiduria (a él se
refiere el que fue Secretario del Tesoro de los Estados
Unidos, Tim F. Geithner, como «el «ordculo de
Delfos sobre la colina»'), a pesar de que, mas
adelante, la realidad mostré lo erréneo de algunos de
sus planteamientos, sobresaliendo la inadecuacién
de la conocida como «Greenspan put», que, en plena
burbuja de valoracién de activos, alimenté mas atn
la espiral alcista de los precios de los inmuebles con

la voluntaria inactividad de la Reserva Federal?.

! Geithner, T. F. (2014): Stress Test. Reflections on
Financial Crises, Random House Business Books, pag. 47.

*Raghuram G. Rajan, en su libro Fault lines. How hidden
fractures still threaten the world economy (Princeton

THE FEDERAL
RESERVE AND THI
FINANCIAL

El libro que comentamos no es una obra al uso,
sino que sirve para agrupar las conferencias
impartidas por Bernanke a lo largo de marzo de
2012, en el tramo final de su desempeno, en la
Universidad George Washington, sobre la propia
Reserva Federal y la crisis financiera y econdmica
que estallé en 2007, cuyo comienzo y causas parecen
mas o menos bien definidos aunque no tanto su
efectiva superacion o el recetario para tal logro.

Por tanto, nos encontramos ante una serie de
explicaciones exteriorizadas por quien estudi6 desde
la academia el «crash» bursatil de 1929 y la depresion
economica de la década posterior, y vivié desde una
atalaya de primera magnitud, enteramente
implicado en la toma de decisiones, la crisis de 2007

y sus secuelas.

University Press, 2010, pags. 112-114) se refiere a este
argumento de Greenspan, que liberaba a la Reserva Federal
de la adopcion de medidas para contener la formacién de
burbujas e implicaba para los inversores y banqueros que,
si jugaban en los mercados, la Reserva Federal no limitaria
las ganancias, pero, si las apuestas no prosperaban, ésta
limitaria las consecuencias, con la unica condicién de que
todos ellos apostaran sobre un mismo activo, porque de
hacerlo sobre activos heterogéneos no se produciria una
amenaza sistémica.
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De Bernanke se ha destacado, como hemos
anticipado, su solida formacion académica en crisis
financieras, especialmente en la del periodo de
entreguerras del siglo XX. Como apunta Geithner?,
la investigacion de Bernanke en Princeton demostrd
c6mo los banqueros centrales de los afios 30 del siglo
XX fueron demasiado timidos para proveer liquidez
y pusieron una infundada fe en las estrictas y
ortodoxas politicas monetarias de su época,
permitiendo las quiebras indiscriminadas de bancos
y obstruyendo los canales del crédito, para convertir

una crisis financiera en un desastre econdmico.

Parece claro, por tanto, que las conclusiones
alcanzadas en los afios de estudio las aplico
rigurosamente durante sus dias de «hombre de
accidn», con el fin de evitar la reiteracion de los
errores que tan tragicas consecuencias tuvieron, a
pesar de propiciar con algunas de sus medidas un
excesivo acercamiento al «precipicio fiscal de los
Estados Unidos», expresion que al parecer, al igual
que la de los «brotes verdes», es de su autorfa®.

Sin embargo, como veremos seguidamente, los
relatos de Bernanke arrancan antes de 1929, pues
entroncan directamente con la anterior gran crisis
financiera norteamericana, la de 1907, que provocé
la creacion, en 1913, de la Reserva Federal, que
comenz6 a operar el afio siguiente.

El libro se agrupa en cuatro capitulos, cada uno de
ellos correspondiente a una conferencia®:

- Origenes y mision de la Reserva Federal.

- La Reserva Federal tras la Segunda Guerra
Mundial.

- La respuesta de la Reserva Federal a la crisis
financiera.

- Las consecuencias de la crisis.

Lejos de estar pronunciadas de forma sélo
accesible para especialistas, cada una de las charlas,
recogidas en el libro con el orden descrito, se deja
leer con facilidad, a la par que se acompaia de
graficos, cuadros, estadisticas... Incluso se recoge, al
final de los capitulos, la transcripcion de las
preguntas formuladas por los estudiantes en cada

* Geithner, en la obra citada, pag. 119.

4 Forbes, edicién espafiola, num. 2, abril de 2013, pag. 130.

> A la grabacién de las conferencias se puede acceder en:
www.federalreserve.gov/newsevents/lectures

una de las sesiones y las respuestas del presidente de
la Reserva Federal.

En las siguientes paginas recogeremos los
principales contenidos de cada una de las cuatro

conferencias.
2. Origenes y misi6n de la Reserva Federal

Este capitulo comienza con algunas observaciones
sobre lo que es, en general, un banco central, entidad
que no deja de ser una extension del gobierno de los
diversos Estados, con competencias en materia
monetaria y financiera, y que juega un papel de
relevancia en el desarrollo de la economia.

Como referencia, se pone el ejemplo de la creacion
de los primeros bancos centrales con perspectiva
historica: el de Suecia, creado en 1668, el de
Inglaterra, que durante siglos fue el mas influyente
del mundo, fundado en 1694, o el de Francia, en
1800.

Aunque cada pais cuenta con un banco central (la
Reserva Federal en los Estados Unidos, el Banco de
Inglaterra en el Reino Unido, el Banco de Japo6n en el
pais del Sol Naciente, etcétera), existen, como
excepcion, paises que comparten un banco central.
Efectivamente, el caso de Europa, de los paises que
han asumido el euro con mds precisién, y el Banco
Central Europeo, ejemplifica esta rara avis, con la
particularidad de que cada Estado conserva su
propio
menguantes, hemos de afiadir).

banco central (con  competencias

Las funciones principales de los bancos centrales
son dos: alcanzar la estabilidad macroecondmica, lo
que comprende la facilitacién del crecimiento de la
economia y la contencion de la inflacion, de un lado,
y el logro de la estabilidad financiera, de otro.

Las herramientas de los bancos centrales son,
asimismo, dos: para el mantenimiento de la
estabilidad
incidiendo en los tipos de interés, y, para ahuyentar

econdmica, la politica monetaria,
los panicos bancarios, la provision de liquidez
mediante la concesion a las entidades financieras de
préstamos a corto plazo, lo que permite calificar al
banco central ultima

como «prestamista de

instancia» («lender of last resort»).

Una herramienta auxiliar aglutina la regulacion
financiera y la supervision de las entidades, lo que
permite valorar el riesgo de las entidades, la
correccion de sus practicas y, en general, su estado
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de «salud». Estas labores de regulacion y supervision
no estin monopolizadas por el banco central y se
pueden desarrollar por otros dérganos o agencias
gubernamentales.

La inestabilidad financiera se puede entender
mejor con la explicacion de qué es un «pdnico
financiero», cuya esencia consiste, basicamente, en la
pérdida de confianza en una institucién financiera.
Bernanke, para ilustrar este punto, rehuye de las
explicaciones tedricas y recurre al ejemplo
cinematografico mas célebre que se recuerde sobre
una «corrida bancaria» («bank run»), el de la
pelicula, protagonizada por James Stewart (George
Bailey), «jQué bello es vivirl», cuando todos los
ahorradores, en un periodo anterior a la instauracion
de los fondos de garantia de depositos, buscaron en
tropel el dinero entregado al pequefio banco

comercial de su confianza.

El origen de un «panico» lo encontramos en la
primacia del principio de reserva fraccionaria, que
supone, en esencia, que una parte sustancial de los
depdsitos son empleados por los bancos para
conceder préstamos (en la explicacién de Bernanke,
«no bank holds cash equal to all its deposits; it puts
that cash into loans»).

Una vez consumidas las reservas de efectivo
exigibles en cada jurisdiccion para cada momento, a
los bancos les cuesta enorme esfuerzo convertir sus
activos a largo plazo en liquidez y, de conseguirlo,
sera con un descuento, razén por la que cuando los
clientes empiezan a inquietarse, en una especie de
«profecia autocumplida», se produce la quiebra
bancaria y la pérdida de dinero por sus clientes,
como acaecid en la Gran Depresion.

Ademas, al vender los activos con descuento para
lograr liquidez, los activos de otros bancos pueden
comenzar a deteriorarse, lo que abre el contagio a
otras entidades.

Por si esto fuera poco, en las primeras crisis del
siglo XX, las entidades, para impedir reintegros de
depositos, directamente cerraban sus sucursales
(«corralito», en nuestra terminologia), lo que
la clientela,

motivaba que especialmente los

comerciantes, no pudieran atender los pagos
comprometidos con sus acreedores, convirtiendo
una situacion de tensién financiera, probablemente

ya propagada, en otra de crisis econdémica.

La funcién del banco central como prestamista de
ultima instancia supone que pueda atender las

necesidades de liquidez mds perentorias de las
entidades a cambio de que éstas ofrezcan sus activos
a largo plazo e iliquidos, bajo la presuncion de su
buena calidad, como garantia del acceso a dicha
ventana de liquidez («collateral»). Esta provision de
efectivo tendria un efecto balsimico y permitirfa
superar el posible sobresalto. Si, en el peor de los
casos, el banco no pudiera devolver las sumas
prestadas, al menos, el banco central pasaria a poseer
los activos que sirvieron de garantia.

Un papel cardinal para entender y fijar estas reglas
basicas del funcionamiento de los bancos centrales
fue desempefiado por el periodista Walter Bagehot y
su obra «Lombard Street», escrita en 1873, cuando
estableci6 la méxima de que «mientras tengan
colateral, dales dinero», a cambio de una tasa de
penalizacion.

Lo anterior atafie a las funciones de estabilidad
financiera, pero hay que insistir en que la Reserva
Federal, como otros bancos centrales, también
ostenta un mandato para preservar la estabilidad
econdmica. Bernanke recuerda en este pasaje del
libro que en la mayor parte del tltimo tercio del siglo
XIX y el primero del siglo XX los Estados Unidos
asumieron el patron oro, es decir, la fijacion del
valor del délar en relacion con el oro. El patrén oro
se podia gestionar por el banco central aunque,
significativamente, creaba automdticamente un
sistema monetario y actuaba como, al menos en
parte, una alternativa al banco central. El patrén oro
impedia al banco central rebajar los tipos de interés
en una recesion o elevarlos para hacer frente a la
inflacion.

Ademas, el patrén oro creaba un sistema de tipos
de cambio fijos entre las divisas de los paises que lo
compartian, lo que provocaba que las politicas
monetarias en cada pais se propagaran al resto, para
debilitando la
independencia de cada naci6n para regir sus propios

lo bueno y para lo malo,

asuntos monetarios.

Otro problema del patrén oro era que el banco
central debia mantener suficientes reservas de oro
para un hipotético canje de la divisa por su
equivalente en metal. La pérdida de la confianza
dada la
cobertura de oro en relacion con el dinero

podia generar tensiones, insuficiente
circulante, o, en el peor de los casos, generar ataques
especulativos, como ocurrié en el Reino Unido en
1931, pais que tuvo que abandonar el patrén oro
forzado por las circunstancias.
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Por ultimo, algunas de las fortalezas del patrén oro
que han sido esgrimidas es que daba estabilidad a la
divisa, que creaba una inflacion estable, lo que, para
Bernanke, es cierto, pero sélo en el largo plazo, pues
en periodos cortos de, por ejemplo, cinco o diez
afios, los desajustes en el suministro de oro podian
provocar inflacién (subida de precios) o deflacion
(bajada de precios).

En los Estados Unidos de fines del siglo XIX
preocup6 este desajuste entre la economia y la
existencia de oro, por lo que, al ser ésta insuficiente
para cubrir el crecimiento econdémico, se
experimentd deflacion, que perjudicaba a una clase
emprendedora, especialmente a los granjeros, que
tenia que trabajar mds para conseguir mas délares y

pagar unas deudas cuyo valor se mantenia estable.

Con todas estas explicaciones como preludio,
Bernanke se adentra en los origenes de la Reserva
Federal, que se cre6 en 1913 por decisién del
Congreso y del presidente Woodrow Wilson (el
mismo que impulsé la creacién de la Sociedad de
Naciones con sus famosos «Catorce Puntos»,
enunciados en 1918), que valor¢ este hito como el
mas importante éxito en politica nacional de su

mandato.

Hasta 1914, afo en el que la Reserva comenz6 a
operar, la ausencia de un banco central dio lugar a
que las decisiones concernientes a la estabilidad
financiera se adoptaran por el Tesoro o
En esa época jugd un papel

importante la Camara de Compensaciéon de Nueva

privadamente.

York («New York Clearing House»), institucién
privada que, ademds de para compensar y liquidar
las deudas entre bancos, sirvi6 para canalizar fondos
hacia aquellas entidades que pudieran estar faltas de
liquidez, tras un detallado estudio de sus libros.

Pero que entidades privadas ejercieran una
funcién publica suscito el debate sobre la necesidad
de que una nueva institucién publica pudiera
proveer liquidez a los bancos solventes.

Las crisis financieras norteamericanas de 1873,
1884, 1890y, sobre todo, 1893, con la quiebra de mas
de 500 bancos, comenzaron a alertar sobre la
inevitabilidad de crear un prestamista de ultima
instancia revestido de funciones publicas. La crisis de
1907, en la que quebraron pocos bancos, pero los
que lo hicieron fueron de gran tamaiio, origind que
el Congreso se tomara en serio la creacién del banco
central.

Las funciones iniciales de la Reserva Federal
fueron dos: servir como prestamista de ultima
instancia y gestionar el patrén oro.

Se suele hablar de la Reserva Federal en singular,
pero realmente son doce los Bancos de la Reserva
Federal existentes, con sus respectivos distritos,
radicados, en la busqueda del equilibrio, en las
ciudades mas importantes del pais a principios del
siglo XX, lo que explica que gran parte de ellos se
instalaran en el Atlantico y en el Este de los Estados
Unidos, en detrimento del Pacifico y del Oeste. Una
Junta de Gobernadores supervisa el sistema en su
conjunto desde Washington.

En particular, los doce Bancos de la Reserva son
estos: Boston, Nueva York, Philadelphia, Cleveland,
Richmond, Atlanta, Chicago, St. Louis, Minneapolis,
Kansas City, Dallas y San Francisco.

Tras un comienzo de singladura relativamente
pacifico, la Reserva Federal hubo de afrontar su
primer gran reto en 1929, con el estallido de la Gran
Depresion, que durd, segun Bernanke, hasta 1941,
coincidiendo con el ataque nipén sobre Pearl
Harbor. El crash bursétil de 1929 no fue més que el
principio de una serie de vertiginosas bajadas del
valor de las acciones, que tocaron fondo en 1932. El
indice «S&P Composite Equity Price» acumulé
pérdidas del 85%.

Como era predecible, la crisis pas6 de las finanzas
a la economia real, con una severa contraccion del
PIB acompafiada de deflaciéon. Lo siguiente fue que
se desbocara la tasa de desempleo.

;Qué causd esta crisis global que, en Europa, vino
acompafiada del ascenso de regimenes politicos
totalitarios de todo signo? Algunas de las respuestas
se encuentran en el mismo orden mundial posterior
a la Primera Guerra Mundial o en la rigidez del
patrén oro.

Algunas teorfas («liquidationist theories») han
sostenido que tras una época de locura, con la
economia creciendo a tope, con exceso de crédito,
con una valoracién muy elevada de las acciones, la
depresion era desafortunada pero necesaria.

Bernanke estima que la Reserva Federal fracaso
tanto en el control de la politica monetaria como en
el logro de la estabilidad financiera. Para evitar
ataques especulativos como el sufrido por la libra
esterlina y retener el dinero en América, la Reserva
elevé los tipos de interés, que era lo contrario a lo
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que la economia requeria. En 1933, bajo la
presidencia de Franklin D. Roosevelt, los Estados
Unidos abandonaron el patrén oro, lo que permitié
una pequefia mejoria de la economia en los afios
1933 y 1934. Que la Reserva Federal se condujo mal
en su rol de prestamista de ultima instancia queda
atestiguado por la quiebra de casi diez mil bancos en
los afios 30, por seguir los dictados de las «teorias
liquidacionistas» citadas anteriormente, aunque la
situacién de insolvencia, no de iliquidez, de gran
cantidad de estos bancos era patente, luego poco se
podia hacer por la Reserva concediendo préstamos a
corto plazo.

En 1934 se cred el sistema de garantia de depdsitos
(«Federal Deposit Insurance Corporation»), medida
que, junto con la salida del patrén oro, significé la
neutralizaciéon o la mitigacion de los errores
cometidos por la Reserva Federal, los cuales, y para
eso estan la Historia y sus lecciones, no se habrian de
repetir, por fortuna, en los aflos 2008 y 2009.

3. La Reserva Federal tras la Segunda Guerra
Mundial

El 1 de septiembre de 1939 comenzé la Segunda
Guerra Mundial, que abarcaria hasta 1945. En este
periodo, la economia estadounidense mejord y el
desempleo  disminuyo,

quedando  superada,

formalmente, la Gran Depresion.

Como destaca Bernanke, un aspecto que ha atraido
la atenciéon de los investigadores es como se
financian las guerras, lo que normalmente se verifica
con el recurso al endeudamiento. Los Estados
Unidos no fueron una excepcion, y se endeudaron
sustancialmente, por lo que la Reserva Federal, en
cooperacion con el Tesoro, mantuvo los tipos de
interés bajos, lo que benefici6 al Gobierno, que tuvo
que pagar menos intereses por la deuda publica
emitida.

Finalizada la guerra, para mantener el ahorro
gubernamental en el pago de intereses, los tipos de
interés se mantuvieron bajos, pero con el efecto
adverso de que la economia se sobrecalent6 y se
dispard la inflacion. En 1951 se alcanzd un acuerdo
(«Fed-Treasury Accord») que permiti6 a la Reserva
actuar sobre los tipos de interés sin necesidad de
Tesoro, acentué su

contar con el lo que

independencia.

En los afios 50 y 60 del siglo XX, la Reserva Federal
se centro en la estabilidad macroecondmica, en una
época de acentuado crecimiento, con «pequenos

baches» como un par de recesiones o la Guerra de
Corea.

Los afos 60 y 70 vinieron marcados por el
crecimiento de la inflacién, que, a finales de esta
ultima década, alcanz6 el 13%. Esta circunstancia fue
resultado de un enfoque que ligaba inflacién y
empleo: una inflacion ligeramente por encima de lo
normal podria permitir incrementos permanentes en
el empleo y una correlativa reducciéon del desempleo.
La financiacion de la Guerra de Vietnam se asumio
con la emision de deuda puablica, lo que,
adicionalmente, pudo influir en las medidas laxas de
la Reserva. Otro elemento que afectd seriamente a la
inflacién fue la crisis petrolifera de 1973, cuando la
Organizacién de Paises Exportadores de Petrdleo
dejé de exportar crudo, de lo que resultdé la
cuadruplicacién del precio del barril y, por

extension, del gas.

Milton Friedman escribié a mediados de los afios
60 que la aptitud de la inflacién para rebajar el
desempleo seria puntual y, en el mejor de los casos,
transitoria. Antes bien, los intentos de mantener el
desempleo demasiado bajo con politicas monetarias
terminarfan creando mas inflacién.

A comienzos de los 70, con una inflacién al 5%, el
presidente Nixon establecié controles sobre los
salarios. La inflacién se mantuvo relativamente baja
durante dos afios pero la Reserva Federal,
confundida, fue incapaz de descubrir sus verdaderos

desencadenantes econdmicos.

En 1979, bajo los auspicios del presidente James
Carter, fue designado como presidente de la Reserva
Federal Paul Volcker, con el propésito de domar la
inflacién. A finales de ese afio, Volcker decidié
romper con la tradicién seguida y permitir a la
Reserva una intensa elevacion de los tipos de interés.
Las medidas funcionaron y la inflacién se redujo en
los afios posteriores al 3% aproximadamente. Como
contrapartida, la financiaciéon a la que pudieron
acceder los consumidores y empresas pas a ser
mucho mads cara. Bernanke nos recuerda, con una
anécdota personal, que hacia 1981 o 1982, recién
graduado, pretendia comprar una casa y que el tipo
de interés de un préstamo hipotecario con un plazo
de amortizacion de 30 anos era del 18,5%.

Otro de los efectos colaterales de las medidas
tomadas por Volcker fue una recesién y una
elevacion de la tasa de desempleo, que en 1982 se
situ6 en el 11%, superando los umbrales de la Gran
Depresion.
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Con la salida de Volcker, en 1987 fue nombrado
presidente de la Reserva Federal Alan Greenspan,
que se mantuvo en el cargo durante casi veinte anos.
La era de Greenspan se definié por la estabilidad
econdmica, por lo que fue conocida como la Gran
Moderacion, en oposicién a la década de los 70, que
paso a la Historia como la «Gran Estanflaciéon» (o
acumulacién de estancamiento e inflacién).

Pero, jcudles fueron las razones de esta época de
extraordinario equilibrio? Una de ellas fue la baja
inflacién, que trafa origen, como hemos visto, de los
afios de Volcker: una inflacién moderada durante un
periodo largo de tiempo hace que la economia se
estabilice, sirve de base para un crecimiento sano y
una adecuada actividad productiva.

Otro elemento que mitigd los desajustes fue la
popularizacién de la implantacién en las empresas
de la practica conocida como «just-in-time», es
decir, la eliminacién de los excedentes por la
cuando fuera

adquisiciéon de inventario solo

necesario para la produccion.

Aunque, como es inevitable, el mandato de
Greenspan no fue ajeno a crisis financieras (el
«crash» de 1987, o la quiebra de las empresas
«puntocom» a fines de los 90, por ejemplo) el rigor
de éstas no fue comparable al de otras etapas. Un
efecto de que el viento soplara tan propiciamente fue
una cierta relajacién en la politica de estabilidad
financiera, cuyos efectos perniciosos se revelarian
virulentamente afios mas tarde.

En el nuevo milenio comenzé a formarse la
burbuja de precios en el sector inmobiliario, lo que
seria el antecedente inmediato de la Gran Recesion.
El precio de las casas en 2006 sufrié un alza del 130%
en relacion con el de los afios finales de los 90, o del
160% respecto a 1980.

Ademas, las préacticas para conceder créditos se
relajaron enormemente, por lo que personas sin
trabajo o suficientes garantias pudieron acceder a la
financiacion hipotecaria. Antes del afo 2000 era
habitual que las familias pagaran por adelantado una
porciéon del precio del inmueble, del 10, el 15 o el
20%, por ejemplo, y que se comprobara la relacion
entre la cuota hipotecaria y sus percepciones
recurrentes. Todo este buen hacer se olvido y se
comenzaron a conceder préstamos garantizados con
hipoteca, como hemos adelantado, a prestatarios no
cualificados. Se trata de las llamadas hipotecas
«nonprime» o «subprime», que, increiblemente, se
podian formalizar verbalmente, sin documentacién,

o no implicar pagos periddicos para el prestatario,
pues las cantidades a pagar ordinariamente se
acumulaban al principal prestado.

El optimismo inherente a la bonanza econdémica
llevé a pensar que el precio de las casas seguiria
subiendo, y que la inversion en ladrillo era imposible
que fracasara («can 't lose investment»).

Cuando llegd el dia en el que el esfuerzo de los
prestatarios, a la vista del elevado valor de las
viviendas y, por tanto, de los préstamos, no les
permitia pagar la cuota de amortizacién y dejaron de
entrar nuevos interesados en el juego, la burbuja
estallo y los precios cayeron. La caida desde 2006
hasta 2012 fue del 30%, lo que, con el efecto
acumulado de la inflacién al 2%, sitto el valor de los
inmuebles donde estaba décadas atrés.

La pérdida de valor fue la causa de que muchos
prestatarios debieran mas de lo que el inmueble valia
(«underwater»), lo que desincentivé  que
continuaran pagando los préstamos y buscaran la
cancelacién de la deuda con la entrega de la garantia.
La morosidad se dispard, y un 10% de los préstamos
hipotecarios resultaron impagados, por lo que,
reflejamente, los tenedores de valores relacionados
con el pago de las hipotecas sufrieron grandes

pérdidas.

Las operaciones financieras fueron creciendo en
complejidad, aunque la habilidad de los bancos para
medir y gestionar los riesgos no se desarrollé en
paralelo. Los bancos no sabfan los riesgos que
asumian ni lo enormes que estos eran.

En los albores de la Gran Recesion, los bancos y las
empresas se financiaban a corto plazo con papel
comercial, con plazos de vencimiento de entre uno y
noventa dias por lo habitual. Si en el siglo XIX y los
primeros anos del XX se daban «estampidas» de
depositantes, ahora sus protagonistas serian los
tomadores de papel comercial.

El empleo de derivados como los swaps, unido a
todo lo anterior, multiplicé la vulnerabilidad del
sector financiero.

La supervision del sector por las entidades publicas
segufa anclada en estructuras de la Gran Depresion.
Muchas
financiero ni siquiera estaban supervisadas con

entidades participantes en el sistema
rigor, como es el caso, por ejemplo, de la
aseguradora AIG, de los bancos de inversién

(Lehman Brothers, Bear Stearns o Merrill Lynch), o
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de las entidades hipotecarias (Fannie Mae y Freddie
Mac).

Los errores de la Reserva Federal en la supervision
financiera fueron, para Bernanke, dos: la ausencia de
para la
apropiada medida del riesgo, y la desproteccién del

presién ejercida sobre las entidades
consumidor financiero. Cuando las medidas se
tomaron por la Reserva, reconoce, era demasiado
tarde.

Pero lo realmente grave es que ninguna institucion
publica velaba por la supervision del sistema
financiero en su conjunto, sino que ésta se
encontraba fragmentada entre diversas entidades,
cada una con unas competencias particulares y una

sesgada vision de la realidad.

Por ultimo, en descargo de la Reserva Federal, para
Bernanke, la formacién de la burbuja no obedecié a
los bajos tipos de interés marcados en el desarrollo
de la politica monetaria (el 1% en 2003), pues este
fendomeno se experimentd en otros paises y bajo
distintas politicas monetarias. Incluso, en Europa,
Alemania no tuvo burbuja y Espana si, siendo la
moneda comun de ambas naciones el euro. El
incremento del valor de las viviendas solo
parcialmente se puede basar en los bajos tipos de

interés, como ha demostrado Robert Shiller.

4. La respuesta de la Reserva Federal a la crisis
financiera

El capitulo se abre con un detallado andlisis de
Fannie Mae y Freddie Mac, formalmente empresas
privadas pero impulsadas por el Gobierno junto con
Estas
concedian créditos hipotecarios, pero si un banco

la industria hipotecaria. entidades no
que habia concedido una hipoteca necesitaba
liquidez la podia ceder a cualquiera de ellas. A su
vez, Fannie y Freddie ponian todas estas hipotecas
en valores («mortgage-backed securities» o «MBS»)
que vendian a inversores. Si las hipotecas que servian
de garantia eran insuficientes para devolver al
inversor su capital, estas entidades se comprometian
a responder de la diferencia, lo que, en una situacién
generalizada de impago de préstamos hipotecarios,
las exponia a un enorme riesgo, dada su baja
capitalizacion. La Gran Recesion no se pudo
anticipar, pero éste si fue uno de los peligros
advertidos y denunciados, en vano, con antelacion.

El resto del sector financiero (como bancos o cajas
de ahorros) se financid a través de idénticos o
andlogos medios, a veces manteniendo los productos

toxicos en autocartera, pero muchas veces

«empaquetandolos» y vendiéndolos en el mercado.

Los «MBS», eran, a pesar de todo, sencillos, pero

otros instrumentos adquirieron mucha mayor
deuda
colateralizada» («collateralized debt obligation» o

«CDO»).

complejidad, como la «obligaciéon de

El papel de las agencias de calificacién en la

emisiéon de estos instrumentos, que fueron
adquiridos por fondos de pensiones, aseguradoras,
bancos extranjeros... fue vital, pues suponia un

marchamo de inversion fiable y segura.

La crisis de 2007 fue como los clasicos panicos
bancarios, pero se proyectd sobre la base de un
mercado financiero mucho mas amplio y sofisticado.
El panico se desaté cuando los tenedores de valores
garantizados con hipotecas de baja calidad no tenian
la menor idea de quién iba a soportar las pérdidas, lo
que generd desconfianza y que se comenzaran a
deshacer posiciones masivamente. A la inversa,
siendo la liquidez un bien especialmente precioso en
esos momentos, pocos agentes con liquidez querian
dar prestado.

La presion sobre unas pocas pero gigantescas
instituciones financieras (Bear Stearns, Fannie Mae,
Freddie Mac, Lehman Brothers, Merrill Lynch, AIG,
Washington Mutual, Wachovia), elevd las pérdidas a
cientos de miles de millones de d6lares. En Europa la
situacién no era mucho mejor.

Asi se llegé al horrible mes de septiembre de 2008,
en el que, literalmente, el sistema financiero mundial
estuvo al borde del colapso y del precipicio.

Pero la Reserva Federal tom6 medidas acertadas,
dando liquidez a todos los que la necesitaban, fueran
bancos u otro tipo de entidades, atendiendo a las
particularidades de un sistema financiero
sumamente complejo, en el que las entidades, en
concreto las no bancarias, es decir, las que no
captaban depositos de la clientela, se financiaban
masivamente recurriendo a procesos de agrupacion
de créditos y posterior emision de valores, y
mediante la emision de papel comercial suscrito en

los mercados de dinero («money market funds»).

Conociendo los errores cometidos en el pasado,
estos no tenian por qué repetirse de nuevo. Las
medidas se adoptaron por la Reserva en
coordinacién con otras agencias norteamericanas y

con Bancos Centrales y Gobiernos de todo el
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mundo, especialmente europeos, en el seno del G-7,
en la trascendental reunién de Washington 10 de
octubre de 2008, apenas tres semanas después del
desmoronamiento de Lehman Brothers.

Pero Bernanke alerta de que estas practicas no son
necesariamente las que servirdn para resolver las
crisis del futuro, y de que se debe superar el cliché de
la existencia de entidades «demasiado grandes para
caer», como Bear Stearns o AIG, por el menosprecio
que supone hacia otras empresas de menor tamafo y
porque asi se incentiva la toma de riesgos excesivos.
El sistema se ha de cambiar, advierte, para que las
companias sistémicas sean victimas de su fracaso y
se les deje quebrar de forma segura para la
colectividad, restringiendo la asuncién de dafios a
los gestores, accionistas y acreedores, sin que
arrastren en su caida a todo el sistema financiero y a
la sociedad.

5. Las consecuencias de la crisis

La Reserva Federal y los Bancos Centrales de otros
paises aplicaron las tradicionales recetas para dar
estabilidad a los mercados. La tnica diferencia con
crisis precedentes fue la mayor complejidad, como se
ha mostrado, del sistema financiero del siglo XXI.

Entre las novedades de la crisis, Bernanke destaca
la puesta en marcha, en 2009, de las pruebas de
resistencia («stress test»), que se han reiterado
peridédicamente desde entonces, para detectar, ante
escenarios normales y adversos, las necesidades de
capital de las entidades y los medios para cubrirlas,
privada o ptblicamente.

También destaca los programas para proveer
liquidez asociados a la crisis, gran parte de los cuales
vencieron hacia marzo de 2010, aunque, con
anterioridad, dados los intereses pagados por sus
receptores, mayores que los del mercado, muchas
entidades que superaron las tensiones de liquidez los
fueron devolviendo antes del fin de la fecha prevista.
De hecho, con datos a diciembre de 2010, de los 21
préstamos fueron devueltos

concedidos, todos

integramente por las entidades financieras.

En cuanto a las medidas de politica monetaria, que
se deciden en el llamado «Federal Open Market
Committee», la Reserva Federal fijé los tipos de
interés, en diciembre de 2008, en el cero por ciento,
cuando en los ultimos afios de Greenspan superaron
el 5%. Es decir, a finales de 2008 la politica
monetaria tradicional se habia agotado, aunque la
economia seguia demandando apoyo, por lo que se

hubo de
convencionales, de

recurrir a las politicas, menos
relajacién monetaria, mads
conocidas como «quantitative easing» (aunque su
nombre técnico correcto es «large-scale asset
purchases»), de compra masiva de valores por la
Reserva, principalmente de deuda publica emitida
por el Tesoro y valores de Fannie Mae y Freddie
Mag, a su vez garantizados por el Gobierno, con el
objetivo de influir en los tipos de interés a largo
plazo. En el momento en el que se pronunciaron los
discursos recogidos en el libro, habfan sido dos los

programas puestos en marcha («QE1» y «QE2»).

El balance de la Reserva Federal «engordd» hasta
los dos billones de ddlares. Ese monto se aboné en
las cuentas bancarias de los transmitentes de los
valores, y, una vez depositados, en un circulo
virtuoso, sirvieron de garantia en las relaciones de
los bancos depositarios con la Reserva Federal,
mediante la formalizacién de las llamadas «cuentas
de reserva». La Reserva, en contra de lo que se cree,
no imprimié billetes para comprar los valores, pues
las «cuentas de reserva» de su balance son meros
apuntes electronicos, formando parte de la base
monetaria pero quedando fuera de circulacion.

;Cudl es la justificacion de estas compras masivas
de valores? La idea esencial, siguiendo las tesis
monetaristas de Friedman, es que cuando se
adquieren esos valores se reduce la oferta en el
mercado, de modo que los inversores que desean
esos valores tienen que aceptar una inferior
rentabilidad, debiendo migrar hacia otros valores,
como los bonos de empresa. El efecto general
acumulado serd la bajada de los tipos de interés, lo
que sirve para estimular la economia, nada distinto,
en efecto, de lo que se consigue con las medidas de

politica monetaria clasicas.

De los dos objetivos de la Reserva Federal, que son
sentar las bases para la generacion del mayor indice
de empleo, lo que la diferencia de otros bancos
centrales, y contener la inflacién, las medidas de
relajacién monetaria pueden afectar a la inflacion.
Por ello, la Reserva tomé medidas para evitar una
espiral de deflacion, como habia ocurrido en otros
paises como, por ejemplo, Japén con su «década
perdidan.

Gracias a las compras de valores y otras medidas,
el Tesoro percibié unas buenas rentabilidades, que
sirvieron para la reduccion de la deuda publica.

Otra medida no convencional empleada por la
Reserva fue la de comunicar las medidas de politica
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monetaria, incluso adelantando previsiones de
dénde estarian los tipos de interés a medio plazo,
permitiendo a los inversores y al publico en general
una mejor comprension de los objetivos de la
institucion.

Este «arsenal» se ha visto apuntalado por la
revision profunda del sistema financiero a través de
la conocida como «Ley Dodd-Frank» («Wall Street
Reform and Consumer Protection Act»), aprobada
en verano de 2010, que ha creado una instituciéon
responsable de la supervision del sistema financiero
Stability Oversight
Council»), la cual, si cree que alguna entidad

como conjunto («Financial
financiera, bancaria o de diferente indole, no esta
bien supervisada, puede conferir la supervision a la
Reserva Federal. Las entidades demasiado grandes
serdn supervisadas mads estrechamente y deberdn
cumplir mayores requerimientos de capital, en linea
con las tendencias internacionales (Basilea III).
Conforme a la llamada «regla Volcker», las filiales de
estas entidades no podran asumir riesgos excesivos
por cuenta propia. Las grandes entidades quedardn
sujetas a periddicas pruebas de resistencia. La Ley
Dodd-Frank sustituye la tradicional quiebra por los
llamados procesos de liquidacién, méds ordenados y
garantistas del interés de los clientes y de los
ciudadanos. También se ha creado una entidad para
la protecciéon de los consumidores, denominada
«Consumer Financial Protection Bureau».

Aunque la Gran Recesion, segin el Departamento
Nacional de Investigacién Econoémica («National
Bureau of Economic Research») comenz6 en
diciembre de 2007 y concluy6 en junio de 2009, esto
no quiere decir que se haya recuperado la
normalidad, logro que sélo podra conseguirse mas
tarde en el tiempo, aunque, asi lo ve Bernanke, si los
Estados Unidos se apoyan en sus potencialidades
flexibilidad ~ del

mercado de trabajo y de los mercados de capitales,

(cultura de emprendimiento,
tecnologia punta) se superara el bache, como en
otras etapas histdricas, y se recuperard una senda del
crecimiento de en torno al 3%.

Lo anterior no obsta a que Bernanke concluya la
obra afirmando que «las crisis financieras estaran
siempre con nosotros, es probablemente inevitable»,
siendo la tnica actitud posible para los supervisores
actuales y futuros la de seguir observando e
identificando problemas para su solucién con las
herramientas disponibles.
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John Lanchester: «Capital»
Faber and Faber, Londres, 2012; version castellana: Anagrama, Barcelona, 2013, 597 paginas
José M. Dominguez Martinez

unque sin el articulo’, por una u otra razén,

el titulo de la obra mas influyente de Carlos

Marx acapara recientemente éxitos en las
listas de ventas, ya sea de trabajos académicos o de
novelas, que utilizan tan simbodlico y potente
reclamo en un complicado panorama social donde se
reabre la pugna de aquél con el trabajo. También
John Lanchester, autor de una mds que interesante
aportacion sobre la crisis financiera de 2007-2009, de
la que en su momento dimos cuenta en un breve
articulo?, lo elige para su relato de ficcién publicado
originariamente en el afio 2012 y cuya traduccién a
nuestro idioma vio la luz al afio siguiente.

Al toparnos con una novela ambientada en el
Londres de los afios inmediatamente anteriores y
posteriores al inicio de tan grave crisis, bajo el
mencionado evocador titulo, no es de extrafiar que,
con tales antecedentes del autor, se desaten las
expectativas de haber encontrado un trébol de
cuatro hojas. Antes de hojear el libro, y sin necesidad
de leer en la contraportada las extraordinariamente
elogiosas referencias provenientes de prestigiosos
medios, uno se imagina ya disfrutando los frutos de
una atrayente combinacién de ingredientes
conocidos o intuidos: una contrastada meritoria
capacidad analitica de los fendmenos econdmicos,
agudeza en la percepciéon de los personajes y una
visiéon privilegiada del impacto de la crisis y sus
consecuencias sociales, irradiadas mas alld del
corazon financiero de la magna Cizy. Conocimiento,
perspicacia y entretenimiento se entrelazan en
nuestra mente para forjarnos una idea acerca de lo
que creemos nos podemos encontrar si nos
decidimos a adentrarnos en la -abundante- letra
impresa.

Al hacerlo comprobamos luego cémo el escritor
despliega sus credenciales mostrandonos, desde una
perspectiva historica, el desarrollo urbanistico en
una barriada de lujo, donde se ceba la burbuja
inmobiliaria y la riqueza aparente se dispara de

! ;Verdaderamente determinado?, cabria preguntarse, en
este caso, en mas de una ocasion.

> «iHuy!”: La crisis financiera segin Lanchester», La
Opinion de Mdlaga, 1 de diciembre de 2010.

manera imparable. Una relevante dosis de intriga
hace pronto acto de aparicion en la historia narrada
cuando los propietarios de las privilegiadas viviendas
comienzan a recibir misivas con un lacénico pero
inquietante texto ("Queremos lo que usted tiene"), a
las que luego seguirdn otras acciones cada vez mds
acuciantes.

JOHH EANCEEETER

Capital

En el complejo y vibrante entramado urbano
londinense, el autor se eleva en su atalaya literaria
para hacer reiteradas incursiones en las vidas de un
amplio abanico de personajes situados en los
distintos tramos de una escala social marcada por
amplias diferencias. Las experiencias cotidianas de
una anciana viuda enferma, una familia de origen
paquistani que gestiona un comercio, un alto
ejecutivo de un banco de inversion, inmigrantes de
diversa procedencia y posicién, un artista
extravagante y caprichoso, una joven promesa
africana fichada por un equipo de la «Premier
League», albaiiiles, cuidadoras de nifios, agentes de
deportistas controladores  de

aparcamientos y otras personas de sus respectivos

profesionales,

entornos permiten apreciar las acusadas divergencias
en el plano econémico, a la par que la aparicion de
multiples conexiones no programadas.

Pese a las expectativas y al despliegue de cartas
respecto a la carrera interminable de ampliaciones y
reformas en la que se ven inmersos los propietarios
residenciales, la crisis pasa de puntillas por la novela,
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que es, mas que nada, una obra de percepcion
psicoldgica y socioldgica en toda regla, en la que no
faltan el sefiuelo de las conspiraciones terroristas, la
consideraciéon de los incentivos de los gestores
financieros o las curiosidades de las relaciones
conyugales. También estan presentes el dilema y los
problemas éticos que se plantean a un albaiiil polaco
que, en un espacio oculto en una vivienda en la que
lleva a cabo unas reformas, encuentra una maleta
con una gran fortuna cifrada en medio milléon de
libras esterlinas.

Aunque por su considerable extension, su lectura
conlleve ineludiblemente un apreciable coste de
oportunidad, leer el «Capital» de Lanchester no es,
desde luego, una mala inversion. Pero es preciso
haber afrontado una parte significativa de dicho
coste para advertir que, mds que un testimonio
ilustrativo de la crisis econdémica y financiera
reciente desde la 6ptica del papel del capital, como
quizas podia esperarse, estamos ante una cronica de
la vida en la capital londinense, llena de contrastes
sociales.

También en el mundo literario, no solo en el
financiero, se incurre a menudo en el error de creer
que las tendencias observadas estan llamadas a
mantenerse. Por eso, no deja de ser cierto que, en
alguna medida, los autores desconocidos parten con
alguna ventaja, la de no verse condicionados por las
expectativas que pueda generarse el lector con base
en la «evidencia empirica» pasada. La aparicién de
un «gap» positivo entre el impacto efectivo causado
y el esperado es mas probable que se dé con tales
escritores que con los recurrentes precedidos de
aportaciones apreciadas por el mismo evaluador.
Entre estos ultimos escritores, el riesgo de cosechar
considerable.
Probablemente la valoracion objetiva habria de ser

un «gap» negativo puede ser
elevada en algin grado si elimindsemos ese sesgo
subjetivo. ;Pero... es esto posible en el terreno
literario?
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;A qué espera el BCE?

Emilio Ontiveros
El Pais, 13 de abril de 2014

16 NEGOCIOS

EL PAlS, DOMINGD 13 DE ABRIL DE 2014

sslaboratorio de ideas.

/A qué espera el BCE?

EMILIO
ONTIVEROS

cas delos dejan pa-

en lo renta conse:

0 muchas veces 3 una digestion menos
favorable. 5i no existen restricelones pa-
B sctuar, ja qué espera ¢l BCE?

MNo es nueva la advertencia de que el
cﬂl]unm de ln eurozona se ha acercado

ue el pasado cuando

¢l Banco Central Europeo (BCE)

adoptd su dltimn decisién: redu-

Jjo su tipo de interés de referen-
cin, el tipo repo, al 0,25%. No ha
side suficiente para que mejoren
las previsiones de crecimicnto
de la eurozona de forme signifi-
cativa, ni para que el euro ceda
en su apreciacién, y mucho me-
nos para nevtralizar el inquletan-
te ritmo de descenso de los pre-
eios. Desde entonces, el Conscjo
de Gobierno de esa institucién,
esencial para mejorar las condl-
ciones de vida de los ciedadanos,
no ha hecho sino observar y de-
elarar.

Tampoco reacciond la semana
pasada, a pesar de las adverten-
cins acerca de los peligros asocia-
dos a la continuidad de esa espi-
ral de descenso de la inflacion.
Entre los avisos hay que destacar
el del Fondo Monetario Interna-
cional (EMI) a través de su direc-
tora general, que havuelto  aler-
tar del “ogro de la deflacién” y

b su conflanza en la adopeitn de
decisiones que rataran de neu-
tralizar esos rezonables temores.
La inaccidn del Banco Central ha
tratode de ser con
una declaracién algo mds enfiiti-
«ca que las anterfores acerca de la
disposicién de ese Consejo de Go-
bierne a actuar si ¢sos caidas de

persisten. Su presidente
ha hecho hincapié en el acuerdo
“undnime™ de su Consejo para
usar instrumentes no convencio-
nales, pero compatibles con su
mandato, para enfrentar esos
riesgos ya visibles de prolongada
caida en la inflacian.

La reaccién de los mercados
flinancieros ha sido favorable.
Los tipos de interés de los bonos
italianos, irlandeses, portugue-
ses, espafioles, inclusa los grie-
208, cayeron de forma significati-
va: sus precios reflejaron la de-
manda de inversores que conce-
dieron verosimilitud al aviso de
Intervencién. El tipo de cambio
idel euro se deprecid ligernmente
¥ las Bolsas subleron. En clerta

da, esa reaccitn ha recorda-
do aquella otra mis singular de
julle de 2012 en la que frente a
las presunciones de que los mer-
«cadas ansiaban mis dosis de aus-
teridad, ¢l mero anuncio de la
disposicién del presidente del BCE de
que harfa todo lo nu:esar(o para evitar
] ¢n del euro fue
para que las exigencias de rentabilidod
de los inversores en bonos italianos y
espafioles remitleran de forma bien sig-
aificativa.

Hasta aqui solo eabe constatar que los
mercados financieros le siguen conce-
diendo predicamento al BCE., Pero, cuida-
de, solo de advertencios no se vive. Y esos
amages o demostraciones de sangre frin
pueden perder su cnpacidm! intimidato-
riaydarp
clones, a pén'lldns de credibilided, que
nos pueden costar muy caras. A los deela-
racioncs han de seguirle de vez en cuan-
do deci Las adi

i un io de jnpm?an'-

cuentes con esas elevadas tasos de paro,
caidas en las remuneraciones salarialesy
la exigencia de atender el servicio de ele-
wvados montantes de deuda privada. La
compensacién de la debilidod de la de-
manda interna por ¢l aumento de las ex-

tizne n la Jacidn del

mins come ln espaficla cayeron un 0.2%,
la més pronunciads desde 2009, Son fa-
sas muy distantes de ese objetivo del 2%
mantenido por €l BEE en su vigilancia de
Ia estabilidad de precics. ¥, desde luego,
poco favorceedoras de la reanimacidn
del consumo ¥ lo in .

Lap de que los precios se-

citin, pero con lasas de d
mayeres que las de aquells econamia en
el peor de sus casl 20 afios de estanca-

5i los fundumentos

son tan claros,

mejor no jugar con
consideraciones politicas

den baja inflaciin, Bl ¢

tipo de cambio del euro un serio obsticy-
Io a Jas ventas fuera de lu eurozona. Un

cure nml.indn. ndu:mda de reducir In
d de I

guil‘ﬁn cayendo aplaza las decisiones de
gasto y dificulta notablemente la reduc-
cion de Jas deudas, El jmpacto
Favorable cn In competitividad ex-
terfor que tendrian esos precios
més bajos es limitado 51 bos de
nuestros principales competide-
res no suben de forma significati-
vi. La cuida continua de la inflo-
cifin beneficla a los ahorradores
netes, pere en aquellas econo-
mias coma la nuestra el conjunte
de los ugenies privadas v de las
Administraciones pdblicas son
dewdores importantes. No menos
importante, los temores también
estin justificados por lo que ln
cvidencio nos dice acerea de Jos
dificultades para contener una es-
piral deflacionista, no precisa-
mente menores a las que impi-
den contener la inflacidn,

De las decisiones que podria
adoptar ¢l BCE no cabe descartar
modificaciones en algunos de los
tipas de interés de referencia, re-
ducciones adicionales dc los ti-
pos de interds, como la directora
gerente del FMI ha sugerido. Pe-
ro s mis f&cil convenir en el ma-
yor impacto que tendriun decisio-
nes asimilables a las amparadas
bajo el enunciando de “estimula-
cién cuantitativa™ (QE, por sus ink-
cinles en ingés): creacitn de dine-
ro mediante compras de bonos
piiblicos u otro tipo de volores pri-
vados en los mercados secunda-
rios con el fin de reducir los tipos
de interés de los mismos, de for-
ma similar a como lo han levado
1 ealso bos bances centrales de Es-
tados Unidas o Reino Unido.

Se supone que son aspeclos
téenjees, de instrumentacién de
csas compras, los que cstd estu-
diando ¢l BCE. Segin un docu-
mento del BCE al que ha tenido
acceso un periddico alemén, se
estaria :sm!liu.ndn la realizacién
de compras por 1 bilkén de curos,
a razén de 80.000 millones men-
suales durante un afio. destina-
dos ¢n su muyoria o la compra de
titules de deuda denominados en
euros de econaming periférieas.
electo de esos compras serin
un aumenie de la inflacién en el
diren en 2016 entre 0,2 y 0.8 pun-
tos porceniuales.

La oposicidn a la adopeidn de
decisiones de ese tenor s¢ ha ido
reduciendo en los (ltimos meses.
Las ulmms dcl:]uracium:s del presidente
del Jens Weid admi-

tila coma un filtro nn:n»nwﬁn tdesde sl

tlendo la conveniencia de esas interven-

minimo en 2012 habria
gin el propio BCE, a reducir la tasa d:
inflacién de la curozona en 0.4 puntos
sin facilitor ¢l
de las temores deflacionistas.
i nu::dl-mns caer en la definicidn
Idn, discutida en un

del FIB de 1o eurozona que el propio BCE
anticipa para este afto s del 1.2%, sln q,un

blog en este mismo periéiico (hitpj/blogs.

clones, prefer de bonos priva-
dos, son un exponente de In inquictud
creadn por esas amenazas deflacionistas,
iA qué espern entonces el BCE? 5i los
fundamentos técnicos estin tan claros,
mejor no jugar con consideraciones poli-
ticas, como podria ser su condiclona-
miento o Ia oeiehracidn de las wﬁxlmns

supere ¢l 1,5% en 2016, El 4

gue por encima del 12%, en
algunas economias pcliférh:ns como In
cspufiola.

Europeo. 5i asi
i I himl), o hi:lm Ilcwlrim razén aquellos que
para las cal- que aplazar téeni-

das en el nivel gulmld: precios en toda
eldrea, En el mnj,unm de la curozona, los

comente neeesarius por factores polit-
caos dafiaria seriamente prhbcipn'l actl-
vode esa 4, Me-

Un cuadre que na propicia
tos de ln demanda interna, tributaria de

en tér
I|:s solo un 0.5% cn marzo, pero en econo-

Jor no esperar a junio. w
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El BCE y Andalucia
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TRIBUNA DE OPINION

® | a region serd una de las mads beneficiadas por los efectos positivos de las medidas anunciadas
por el banco central, pero también serd necesario el concurso de los agentes publicos y privados

ECONOMIA

pecialmente en las economias

’
BRAULIO “periféricas”™ como Andalucia,
MEDEL a ucla porque ¢s en ellas donde los di-
Presidente ferenciales de tipos de interés
de Unicaja son hoy mayores (aunque las di-

ARA cualquier territo-
rio, y en particular para
el nuestro, Andalucia,
con una tasa de paro
del 35%, es siempre recomenda-
ble evaluar las consecuencias e
implicaciones de las medidas de
politica econdmica que nos afec-
tan, sobre todo si éstas son de ca-
lado. Tal es el caso de las recien-
temente anunciadas por ¢l Ban-
co Central Europeo (BCE) el pa-
sado 5 de junio. A subrayar que,
como en otras muchas y crecien-
tes ocasiones, nos influyen ya
mis las disposiciones econdmi-
cas adoptadas en el dmbito co-
munitario que en ¢l nacional.
Hoy no pedriamos afirmar, co-
mo hizo en su momento Joan Ro-
binson, que “la misma naturale-
za de la economia politica estd
enraizada en el nacionalismo”.
Pero antes de pasar a comen-
tar tales acuerdos y su impacto
posible sobre la economia anda-

luza, conviene recordar que la

tran, aungue con diferente gra-

ferentes primas de riesgo em-
presarial impedirdn obviamente
una homologacién plena a esca-
la europea).

D) La depreciacién del euro
(después de un largo periodo de
revalorizacion frente a otras divi-
sas) estimulari las exportaciones
europeas (dentro y fuera de Eu-
ropa), pero lo hard en mayor gra-
do para aquellas exportaciones
de bienes y servicios mds eldsti-
cas al precio, como es el caso de
las de Andalucia.

E) En general, también, estos
nuevos instrumentos favorece-
rédn relativamente mis a las eco-
nomias que, como la andaluza,
tienen una posicién neta cla
mente deudora frente al exterior.

F) Medidas come las adepradas
por el BCE, que suponen en defi-
nitiva un aumento de flujos de
fondos a escala comunitaria, ha-
rén de Andalucia, en circunstan-
cias normales, una receptora ne-
tade los mismos.

G] Cabe esperar, asimismo, un
fomento indirecto del consumo

comoconsecuenciade lainfluen-

implantacién del euro, y el pos-  Andalucia es doy énfasis, enlos mismosren- | 5 meuac“jn del cia combinada de estos instru-
terior funcionamiento de la mo- . glones que definen esta “nue- A~ mentos.

neda tinica europea, han estado  UNA ECONOMIa de va" politica monetaria: reduc- €U0 beneficiard a las

lejos de satisfac!:r los requisitos pymes y \a financiacion cié_n de tipos _t!c intcr_és. llcgan_- exportauu‘!es mdas H) En fin, las farilidad_cs_ finan-
que los economistas prescriben K doincluso a fijar un tipo negati- . . cieras y el coste del servicio de la
para la configuracién dptima de  5€ abaratara vo para los depdsitos de la ban- elasticas al precio, y es el deudadelas corporaciones publi-
una unién menetaria. En espe- mas para ellas ca en el BCE; facilitacidn de li- casode las de Andalucia < andaluzas deberian mejorar

cial, han faltado dos ingredien-
tes bdsicos: unos mecanismos
fiscales compensatorios que co-
rrigieran los mayores desequili-
brios ciclicos de unas zonas fren-
e aotras, ¥ la inexistencia de un
verdadero banco central en Eu-
ropa, al estilo de la Reserva Fe-
deral de los EEUU,

Eso ha determinado para las
4 inadas 4

bre, es donde en los dltimos
tiempos, y en particular desde el
célebre mensaje de Draghi en el
verano de 2012 de hacer wathe-
ver it takes (lo que haga falta)
para salvar el euro, se estan
dando de forma progresiva pa-
sos importantes. En esa senda se

iféricas™

iben estas nuevas medidas

quidez, especialmente para
préstamos a las pymes; orienta-
cidn sobre el future (forward
guidance) de mantenimiento de
estas actuaciones, y de su po-
tenciacidn ante posibles dete-
rioros de la economia; y, en fa-
sede estudio avanzado, la posi-
ble compra de actives financie-
ros (quantitative easing) a las
entidades bancarias,

serd necesario el concurso debi-
do de los agentes econdmicos pi-
blicos y privados. Las razones pa-
ra esa afirmacién son varias:

A) Esindispensable alejar el te-
rrible fantasma de una deflacidn
duradera sobre una economia
con un 35% de paro. A ese aleja-

por su parte.

Las consecuencias reales de
los mecanismes que venimos
comentando, y de los que se
pueden afiadir segin se ha
anunciado, sélo nos lo dird el
futuro, y dependerdin de diver-
sos factores. Asi, por ejemplo, es
razonable suponer que la trans-
misién de los mismos, a través
del sistema financiero, se inten-

del euro unos movimientos pen-  del BCE. Es obvio que sise handecidido  miento, como se ha sefialado, se  sificard a medida que las entida-

dulares, primero, de exacerba- La filosofia que inspira las estas actuaciones es porque se  dirige la intervencidn del BCE. des bancarias despejen las in-

cidn de las burbujas fi i mismas estd idida por el te- id itivas para el con- cognitas de las prucbas de eva-
Tidacis del i

¥, luego, una incidencia compa-
rativamente mds profunda de la
crisis econdmica. En Andalucia
hemos sido testigos de ello.

Pues bien, respecto de la se-
gunda carencia referida, la ine-
xistencia o parquedad operativa
de una autoridad monetaria
central merecedora de tal nom-

mor a la de una
época duradera de deflacién,
con sus perniciosos efectos so-
bre la economia. En ese aspecto
siguen la estela de otras autori-
dades monetarias centrales co-
ma la Reserva Federal, el Banco
de Japdn o el Banco de Inglate-
rra e, igualmente, se concen-

J peape-
ro, singularmente, paralas zonas
“periféricas”, donde nos encon-
tramos. Asi, en términos relati-
vos, Andalucia deberia ser, sin
paliativos, una de las regiones
europeas que en mayor grado re-
gistrara los efectos positives de
esas medidas, aungue para elle

B) Lafinanciacién empresarial
se abaratard especialmente para
las pymes (para las grandes em-
presas ese problema es menor), y
Andalucia es bisicamente una
economia de pymes.

C] Pero ademis, la financiacidn
alas pymes reducird su coste es-

luacidén de actives y de solven-
cia que el BCE y la Autoridad
Bancaria Europea realizardn es-
te aiio. Pero, en cualquier caso,
¥ por los motivos expuestos, los
nuevos pasos dados por ¢l BCE
merecen una valoracién clara-
mente positiva desde la pers-
pectiva de Andalucia.
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Sigamos a la Reserva Federal
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NEGOCIOS I7

‘s»laboratorio de ideas.

Sigamos a la Reserva Federal

asi una resefia del llhn:l de MI
mati y Hellwig, trads

oger B. Myerson, premio Nobel
de Economia de 2007, iniciaba

Por PAULINA BEATO

de Basilea 11 estin muy lejos de lo que
ocurria en la banca a principios del sigho
Ay de o que ocurre en cunlquier empre-

iera en el siglo XXI. Entonces,

titulo E nuevo trafe del banguero: qué ocu-
e con la banea y qué hacer con ella: “Es-
peribamos que la Gran Recesidn de 2007
produjera escritos dignos de una aten-
clén global similar a o que recibid la Teo-
ria General de Keynes en 1936, Admatl y
‘Hellwig lo han hecho_. Utilizan su domi-
nio de 1a teoria econdmica para identifi-
car un problema crucial que los ciudada-
nos informados necesitan entender: que
los bancos deberian estar obligados a te-
ner mucho mis capital

Mo hay mucho que aﬁm‘llralmim de
Myerson, pero i merece la pena reflexio-

nar
te ahora que |a Reserva Federal de Esta-
dos Unidos acaba de requerir mas capital
a determinados bancos. N

X focia d

plial de Basilea 111 descansa en dos reglas
biisicas: un capital en funcién del riesge
de Jos activos del banco y un limite total al
endeudamiento. Para el cileulo del copi-
tal se aplicon unos cocficientes a los distin-
105 tipos de activo, i que van

los bancos tenian habitualmente un volu-
men de fondos propios equivalente al 25%
de sus activos Iul:n]u y en la ectualidad,

dar nuevos préstames con una combina-
cién apropiada de rentabilidad y riesgo.
Otra cosa es cuando se posa al sector pi-
Ilico parte de los costes de b financiacion
a través de las garantias implicitas a Jos
bancos.

I.w :daa que suhyuce ras las rbrmn!us

a través de modelos internos, definan sus
propios requerimientos de capital hoce la
supervision dificil ¥ poco transparente.
La cuestidn, como sugiere Myerson, es
promever un cambio radical de enfoque
de la regulacidn bancarla que exija mu-
che mis capital a los bu.nmu y sbandone

la mayoria de
ASUMECN Unas mﬂns dc:wmlll superiores
al 30%. A este respecto, cobe destacar el
paso dado por los dos grandes bancos sui-
zos que van a disponer del 19% de capital
sabre los activos ponderados por

Da la impresién de que la regulacion ban-

caria sobre ¢l capital de ]o]u ‘bancos reduje-

utilizadas

cuadas de capital 'm
esalentar a Jos bancos a realizar inversio-
nes mis seguras. Sin embargo, en la pric-
tica s¢ han convertido en un sistema para
reducir las necesidades de capital de los
bancos. De hecho, la ponderacitn bajaba
tanto las ratios de capital que, como se ha
do anteriormente, bos regulado-

ra, en lugar de
mdelurnm.ndns. Bm;uubwdonou

se
el subsidio lmnilc[m m Ius bancos reci-
debido a la creencia, de los

res de Basilea I wvieron que exigir una

ratio minima de capital sobre activo del

b 8 Lnsrtgu]a:bnms que wtilizan las pon-
de

mercados de que los bancos regulades
continuardn pagando sus deudas aunque
pherdan todo su capital y el va-

e riesgo para el cileulo del
requerimiente de capital, ademds de redu-
de

1es con un buen colchén de capital. Esto
no significa exigle un aumento inmediato
del capital, pues hacerlo a corto plazoy de
forma no programada tendria un coste
prohibiciva.

Un nuevo enfoque regulatorio, que exi-
Ja a los bancos una estructura de capital
suficlente para cvitar crisis bancarias, re-
quiere un proceso continuade en el que
los nun:emos de :nplul st hmnn bo lar-

|e Te los urlndna de mumknm més répddn

cir de forma solupada las

Jor de sus activos.

Algunos afirman que la exigencia de
mayores requerimientos de capital su-
menta los costes de ho financiocidn banco-
rin. Esta nnnnndﬁnﬁmmm La

fera de un banca, es de-

desde el valor cero para los titulos de deu-
dapu'hlm de n:usl mdnu lna pa1s=de]|

cir, In relacidn entre fondos propios y aje-
nos, determina cémo se dividen los ries-

y las entre los secionis-

mssln g.nmmms nmminﬂumhls_
Por ejemplo,

BoS
tas de un lado ¥ los tenedores de deuda y

wacuvo‘.lunmu millencs de curos en

por etre, pera no afecta por
si mismo a los costes de financiacién, co-

eados como triple A necesitaria porhpﬁ
mera regla 1600 millones de capital, lo
que significa un 1.6 % del total de sus acti-
wos. En efecto, la regulacidn establece que
el parcentaje de requerimientos de eapl-
tal del 8%, se aplique no a la totalidad de
los bongs, sino al 20% del valor de los
mismos (estos requerimientos serdn del
10.5% en 2019). La segunda regly —el limi-
te de endendamiento— exige que ln ratio
enire recursos propies ¥ actives sea igual
o superior a tres, Bs decir, en el elemplo,
¢l banco deberfa tener 3.000 millones de
capital. No obstante, ln banca curopea ha
conseguide renegociar que en el cilculo
del 3% se descuenten las operaciones de
cobertura. Ningin conocedor de la -
cién y desarrollo de la crists de 2007 diria
que cstas operaclones estén exentos de

Los requerimientos de la regulacién

el teorema de Modighiani-
Miller, Obwiamente, b garantia cxplicita
que tienen los depésitos ¥la

El sistema de ponderacion
de riesgos introduce
distorsiones y es dificil

de supervisar

Subir los requerimientos
de capital es necesario,
pero debe plantearse

a medio y largo plazo

implicita del resto de la financiacidn de
Jos bancos modifican de forma perversa
las conclusiones del anterior teorcma.

capital, truen

m. Caminar en ln dl:mddn de udglrmis
capital hancario requeriria, scguramente,
revisar

wan ¢l empleo de nanciacion propia, a
hacerla mucho mas cara que Ia financia-
cién ajena, Resulta paraddjies e incom-

p o

ru limitar ks deuda de los bancos v, &
ez, In deudn recila un trato fiscal mis
favarable que al capital.

Una regulacién basada en estructura
de capital sélida no necesitaria hocer clasi-
Tcaciones de los actives en funcin de su
riesgo para determinar las necesidades
de capital, nl necesitaria los medelos ad
Thoc de los bancos para el cileulo del capi-
tal regulatorio. No precisaria el estableci-
micnto de finalistas a los ban-

Primera, la clasificacién dr Hrrws ncrivos

:oe para dofar un fondo para hacer frente

un
los requerimientos de capital wpundm
restringir los préstamos e impedir el creci-
micnto €sto no es osi, mis
bien al contrario. Quizd, eomo sugieren
Anat Admatiy Martin Helhwig. estin que-
rienda decir algo muy diferente: como los
bancos no quieren aumentar sus niveles
de-capital ni reducir su nivel de rentabili-
dad, no s puede aumentar la ratio entre
capital y volumen de activos.

Sin embargo, debe quedar claro que
mientras mejor capilalizados esién los
bancos, mayer scril su capacidad de obte-
ner fondes para financiar una expansitn
del crédito v mayor serd el incentivo para

mico grave cuando algunn (Iuse . de esas
activos se haya clasificado incorrectamen-
te como “seguro”, Pensemos lo que ocu-
rri con las ldadas por

ibles Ni fen-
drin sentido obligar a los bances a dispo-
ner de la denominadn deuda contingente;
es decir, In deuda que se convertiria en

que los

capital en i de quiebra banca-

habian

ria. Estas regulk que ahora n:pum-

ras y, por lanto. con unas exigencias de
cupital minimas. Segundn, en el sistema
actunl de ponderacion del riesgo, 1o elimi-
nacidn de las ponderaciones, que favaore-
«cen la inversion bancaria en valores nego-
ciables; aumentaria Jos incentivos de los
buncos para linancior bos préstamos tradi-
cionales a las empresas. Tercera, Ia liber-
tad que sz ha dado a bes bancos para que,

necesari

escasez de capital, mdu:cn mﬂ‘mlm
mente el incentivo para realizar una ges-
tifin adecuada de los riesgos, encarecen el
coste de la financiacién y son de aplica-
citin compleja y conflictiva. «

Paulina Beato &5 catedritica de Andlishs Eco-
ndmico y ténice comercial y economista del
Estada.

Ne14. 2014

120

eXtoikos



Dinero, sangre y revolucion en la economia

José M. Dominguez
Diario Sur, 14 de junio de 2014

OPINION *

LA TRIBUNA

Dinero , sangrey Ievolucwn
en la economia

JOSE M, DOMINGUEZ MARTINEZ
CATEDRATICO OE HACIENDA PUBLIZADE LA LNNERSDAD e

La economia, segun George Cooper, se encuentra

sumida en un estado de crisis y precisa de un giro

como los que en su dia protagonizaron cientificos
como Copémico, Harvey o Darwin ‘ [

& aotes ded armngoe de s crisis econamica

¥ Gmancien internacional en 2007, & pa-

momn del pensarmEnLo somimicn dins

b de serurifomme y pacifion, camrterzin-
dose por L existencia de distins escuelis con visio-
C SO puestas & imecmiilishles. Tal vex 5aa ase 1
rasgo consustancial a la naturaleza de |s economia
o cencasacal De nosetho, dificilmente sear
181 250 EANED BaTmall A5 Fa ARSI RIAE EAN
propoestas explicativas y de retetas para soliconar
lind prohilersrend acnizled, Wi Mo clermo que s per-
mesbibidad a todo tipo de mjerendas sbona el ceme-
0 et i Corrirve nsa parmanente Lok i crea-
dors oot | vefericla Criss Tan exaoerbodo las crinicas ha-
i = prodesidn econdmics v evivedo I necesidad de
poner ceden #n 11 connndisa igeen econdimica Mo obs-
taren, va dosés hace ddcedss la cormance de & econo-
mia experimental viene propugnando el recursca
BEpEfimeniackin como dnica dlbernativa pan fomsa-
lidar el coerpo de conocimizntos de ka cencs econd:
i3, frente a modelns abstractos qoe gnoan Eri-
EWMI‘IHEH del mxinda real

InCisTve en ¢50e [ETTEnD 52 M

traGeange Cooger, uien, en an sedente b, conum
tirule gae e pass inadvertida ‘Ti-
G0, smETe ¥ revalncin'), cussio-
£ el stupuesto hisico de una de ks oo

Frangm *%
oeockisica. Los modelas de esta es-
cuela tan mibsyente famten de lahi-
pormldgql.u e individaoes toman
sus decisiones tratando de maximi
a7 55 eresar o uiilldad. Coaper
discrepa de la plausibilidad de tal su
puestoy, en mu kagar, conmidera qoe
L8 eTEndead Ui COE0 COMmsLi-
dnras, e dacir, traranda de que s po-
sicion s=a mejor que L de otras.

Para pastificar su planteamsie
6 PETpanE TN Smoss experimen
to comdioc tsta renodido como e joe-
ol witimndnam, En éste, 5o comeanics a dos jugado-
res e = bes asignani una surra de dinem a compar-
Hif entre grribas, Sempee quese pongan de aciendo e
Ia distritmicicn. 5 no b hacen, nirgued rechid can-
tidad alguna Se pezmice goeuno de los ugadones ()
Feagsa uma nca peopoests Je reparto al atro (B que
doteo scoptari o rochazasle Suporgamss qoe b can
tidad total s de 100 eros. Imaginemos, por ejem-
o, que A propuns & 000 euss para 8] ¥ 2000 sms
paTk B, jC0mo cabe sspoamiT qoe artie be? jATREE-
£ o pechaza I oferta® 5i B fese un manimmizador de
U ilkiad, pareceris claro que [ eoepraria, va que e
ESEpaEraA percir 000 eumes, frente & ls alveman
wa, 5l pechaza, de percbic nada, Sin embarngo, los e
suleadns di |03 experimentos naalizadi reflejsn que
el jugmdor B riende 3 techazr ese tipo de oferss, dado
que, aungque ls permiten obtener un e abcioml,
lovdifan &0 una pece posiciin que el jugsdor A,

La poanamis, segan Coopes, se ENCUCIE sumida
e i el e cridi v ol i i como Jos
on s dia pwmummmgrncnptm?:
Harvey o Darein. Camo explica Kubn en el andlisis
e Tas revoliacionrss dentificas, a pesir de (U anates
ris goedn descartads par los baches, a8 diflcll qua se

rechace totalmente hasta dispones de ot mejor. Cooe
vencido devellio, s Enz o la bisgueds de un models
SUpATIOE qUE PeTTEs Toemplazar & vieo pansdigma

Acal fin, moduda en utilizar b enmenaress Srw-
s pasa subcnar que I coma de decsinnes fuma-
nas a5 fundamentalments un procese compeizi.
i, [as elerciones de Jos individuos resultan depen-
ilierstes de b de sua s mepenes 5 ulmibe ebe jun-
£ 10 ViETE, 2 AR [P B ST AT
gada de uma econamia no puede representarse fizble-
e nbe o b s de comportamien bos individis-
|es Tampoco paede espesarse que sealrance 1 egue-
libein, o la i icd en que cad uno tratasd perma-
TR e MEEr 5 posirin.

Oro de los ingrediences esenciales del enfoque o
PulEsst crnsists en ves oo b ranes trtal sedrerib-
e anom bos Emegrantes de = socieded. La coesion ds-
we pam dilucidar el progreso o el esEncamiento eoo-
s radich en cimo cretila el finmoen e mteoor
de la pirimide social. Cooper se inspirs &n Harvey,
quien logro explicar el funconamiento del aparato
el tlanaTo e, 2n 2 inteno g deserneaila b
secTens ded ciroaite soondmmicn. En una socieded o
dlal, el dirwe e, o se o b via die las gamances deloo-
mercioy dal capinal o de la cribucs-
ridin, s desplaza hark 1z pare supe-
o e la pinimitle, hacia las dlibes, 51
TN Fipa de reteeman. Pard cenima
o, =n una sncedad demorsition, e
dalimente graciasa b imgosiciin pr-
gresiva, s paneman Mujos de dicsso
que llegan a ka parte inferior dela pi-
cimbde, Al mismo thempas, ambe una
rearyar mewilizsd, los propieenios
tan de com para oo perder sas

§ BANIL, B

t':n‘u|‘h{e|rr|1:h:h.|.r|1:\|'1|:\|:\“.3l'g ﬂ
talismo demnczitioe, Lo st pé-
blica y privade son AODETAPUESLO,
PETO GETICTEN ENLTE S UN ANTRENNE

mocreativy, impeescindble pam d=
semcadenar il creciminmim economion

El estodio de las revoluciones cientificas es ol -
it ebegiide para elaboras o progresta de casmbia
diel paTadsgma condenicn; la mimologts griega, la re-
ferencia wrilizada pers ilustres les salidas a los proble-
[FEs St ales, A semetans d& ke talaje de Héeo-
loss, |3 primera rarea encomandids s elimdnas las ac
tuaciones piblicas Gvoeecedoms del incrermento del
endeiilasintn del sevor peivad b sepanda, liye-
ar dinern e la pare indentor de 18 pirimide & travs
e estimulns fiscades; |a teeeera, reeguilibrar la carga
dela imposichin, dlsmismyerso i que tecss sohne el
trahajn.

Huy por by, no sabemos 51 b proproesta ‘oooperia-
na' pended doons o 5o en alkanar ol camine hacls un
Firc copemicano en el ambito de la Economia. Hade
retunocete que pane con algum desventaj para ser
validada o b arsdemia; en & lihmo no aparece nin-
Fun formml maremarics [y apenas hay infoemacion
emmdistica). Ba clert que en aknimes gjes By una
elevads dosis de simplificacian de la realidad, perona
|z &5 memos que sparta savia moeva paTa tEkaT, sina
[T tm'lutiudll:._si il s |.'nr reactivas 1i clfcala-
£00 di] et eTy SConAemon
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Como detener el crecimiento de la deuda

Joaquin Maudos

Expansion, 28 de marzo de 2014

nz de | ssowels s preccupantes
U it b eriais on b que b estady inrmera
la economia. espalicln &5 el acelerado
erecimiento del endeadamiento del sector pi-
‘b, oayedeuda, coma parcentaje del FIB, ka
pezaco deunvalor minimo del 383% en 2007
ol 7395 an 2013, multiplicindose por 36 en
enlnsaisafing.
Tie acuerdn con b ecuaciin de sostenibi-

diad de |a deuda, ln evolucidn de b raifo dei- -

2Pl depende de varins firtores: [ Gsa de
erucimiento del PIB, el po de interés de [a
deuds, el nivel de dzude de partda ¥ ln magni -
tud del défcitsuperivit primario, &s derr, el
et a0 e 0 eastinka bos intereses da tacleu-
da. Parn qee la o disminuys, es necasarlona
sl CONESEIr Saperivit: primaniog, oo que
&l PIE pomdnel creeva por encima del dpo de

interes impliciio de la d esda pablic,
i nos fijamea an lin neomecido on ol peroda
de crisis 20052003, o crecimienco promedia

el PIE nomiral hasid del 0,55, el tipode in-
terts de la deuda del 4.7% y el dificit prisnaria
el 6,4% del PIB, loque ba tenicds como consz-
wusucsa i b dinln hags sumentado $4 pun-
tl:puunh.l.nls;l.lpﬂonne{m
msesira um artioulo publicads en &

dlﬁm niimane ke b pavistn Crraclernos de In-
formanitn Econdrmdca de la Fundacifn de lis
Cajas de Ahorros (Funces), no e previsible
que e PIB noenies) crieea por escimadel tpo
de interés de ln deuda. Asl, las previsiones pars,
0ty 2018 dela Comisién B ade febrem
da 2014 siodan o erecinsento resl del FTB.enel
Iy LT, respectivamiants, por o quecon una
tasa deinflaritin previstainfarior al 1%, supone
i créciisena naminl por dehajo del 255y
2% En :'Icuudelmst:dtrudm.du,:lﬂpude
innenks implicito pocria estar en torme al 43,
por kaque solo con unssperdvic primasio rINI
mencs ¢l 1,3% del PIB me conenguiria esah
war b deude A e regecin, b iltisas prev-
siones del I en su Flseal Monstor de ootu-
Lo 20013 chilsii s e wicwrcarion on el s Bspa-
fin seguird tendendo un ditficit primerio hesa
2006 (-0,6% del PIB), para solo en 2007
(+0A%) y 2018 (+1 L5 JUSEr 4 gENETEF UN -

perivit primaria. En consecuenca, el pasa de
ll-dhnh piblics un & PIB solo dejars de m-
mesErenlie

Draada la gituaciin actual de endesdamienin
piiblio en Espans, y tesfends i cosnta quesl
ojmtho final e= shar b mbo dewda/BI8 por
dehajn dﬂmquldluﬁl-pmmrm

‘iperag Pl e 20 Expansién 43

T T AT S B B LERLS ERT

Opinion

sronon  Elautor alerta del progresivo aurmento de la deuda plbbca espafiola enrelacion al FIB a lo

largo de |a crisis. Para reducira, recomiznda un curmplimiznto escrupuloso de la disciplina
fiscal y un proceso de desendeudarmiento en los sectores pdbfico y privacdo.

La sohencla de un pais no solo
depende del endeudamiento del
sector piblice, sino del poder
para devolver su deuda externa

previsiones del M, la rtis alcmeard o 957%
e 2004, abeeczard e misdme el 105536 en
2017y caeri peroselo medin punto en 2008 En
ester(ibimo afla, la provisidn dal FOIT e que Bs-
pafiase o sexta econcenia d= o UE con mayor
ratiodkeida ity PIE solo perdetrs del pes-
to de palses que femom ¢l grupo denomisads
de los vulnershles (Trdands, Portugal,
Ctalla ¥ Grecls] El FMIT prosestics que Espaiia
serd el segundo paix, solo tras Eslreenia, en el
Mhmﬂudﬂlmuﬂ wma s faals
Z01H, com um aumenio de 1L7 punios porcen-
huples, En la actoalidad. ya he sopemdo b mtio
deuda pihlics, P18 de lasemenna (52,751

Ea este conbexin, es necesario (13
erupulnsassenne eom los olfetives de Bficie
Comnoafirma el dlimo Informe dela Comlsids
Buripe saboe ks dusequibrios macroemong-

plazm regqulers un permanenie esfuerzo lscal,
de ahi imporanca de la reforma sl y dela
& las actministraciones piblice,

A es slivscke de endeudamicesn p.‘ﬂho
= surea |2 elevadn deada exterma nes, quein-
el b peililien y b privada, E= ol fondn, kool
wencla Aranclera de un pals no solo depends
del endeudamiznte del sacior pibcs, Sno de
b cagueidad necs del pals para davolver su
devdz exiema ¥es e podicidn netn b quede-
eemming el cisEd e prestar 8 un iy oo e
mamnlmludlfuanu.udtnpmdelmb-
s {primes de riesgo) entre paises.

Ls Inforenaciin mls rec eos nelirkda o re-
certrimestrede 2013 muestm que Espafia tis-
e o e e dnversitn isernacional -
getva equivalente ol BEM del PIH, skndo el

 um coste alevadn, por o gue &5 fundsmental

= estns pai ahorro nacional para
g e o o
wits e sus balanmms por cuenca comess), alio
squerdeb contriteic ol secoor peilbiioe reducien-
doelddfickpdhlica.

FPem oo solo el sector piblico debe bacer re-
[rarrrias @ncrminadses & conseEuic un apesivit
primarin, sno que &n:m:\r p{nd.ounﬂ:l&n
tebe contriteir aportan
el q_ukpmluﬂdulrn n'lmudu mﬂu—
domizntn exeernn de fa ecocemin. Die hecho, 21
il inforeree it b Covsisin Fedpen subre
los desequilibrics mecroecoadmices de los
paizes europens reconoce el ovence que hahe-
v B enrrrip evdi al prane e ease dese-
quiliring, pero edvierte que persisten raggs
wque proedemali tar al crecimiemo v a la estbé-
Helesd Anaeckers como corsecuencia, adexds
del daremante nivel de desemplen, dela deve-
da dinda piblien ¥ privacs, tants demistica
CoMmGERtEma

L i m:i:ﬂmehu.:lapm’n’ﬁnd:h
Inversiin intemacional deficitaria cossolidan-
do en el dempo el superivit &0 balanzs en
clgnta corrsenbd que ha consagpade an 2013
tres eades de déilee, mejored win i I
confianza de Ins imversores intermacicoales

fqua apietarin Beancisciin 2 tpos més redud-
du Esa rehaje del come de la (nasclaciin e
fundarmental, nosalo para contribuir alnsose-
nibikdad de ladesda piblica (que como bemos
Vst 63 1 it s defermrinantes), sino tim-
‘hién pam renctivar la imvemidn @n oecesaria

i A smplea,

B resumen, |a discipling presoprosstaria os
necesariy para |z sostenibilidad de la
diiseds, pero ambsen qualaseoncmia mtomen
|2 =znda del crecimientn Y en este difficl equl-
librinde creceren un contextn de restricciones
Presupeesmris, &5 NosEsaria qUE St avense
mis deprisa en kb constreccidn de o unbia
bearicaiay, ya e en bisctialid ad sigue existien-
o unn brecha eecasiva entre ol coste dola B-
nanciacide di fos paises vaserables v ol reto
= url.mu:mdu Erandemn fagmentada. Afor-
In brecha m ha redecido en los

e pae e i UE mas endeudad o con el ex-
ncrhlmim.l.nru netos, solo supersdopor lns

paizes resotzdos por |os fondos europeos. Da-
-lu s elewi coerelazion quie existe, por wn li-
dio,entre dewda externa neta el Bpo deinee-
i e | desac piblica y, por ot entre esbe
dldma y el dpo de Inmords e ks préstamos
bancarios, ennilima irstanciala elevada desia

dldmos meses con lis endda de la prima de
riesgo de la devda soberana, algo que mmbilén
ctniribeaea reducis lacarga de ladeuda pibli-
cafy pormnte el déck piblica) y el cosiede la
financiacidn dz fmilias yempresas.

Culidrtica da Andifals Ecandmica du la

comer, e en cutnin micns de Jos pfses eurnpens, nseperee unare-  everna do bos paises vilnerobles 8 lo que pe-  Universidad de Valencla, investizador del hie y
surteniado e o3 proximos afios, Asi, segin ks Mundzhdludlpﬂmenmnmndn palizazn aocesn ola Intereaciomal colaborodor dal CUMEF
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sDonde estd la economia espariola?
Clemente Polo
Expansion, 3 de mayo de 2014

S;'ln'h!lnmm .Ii‘qwuién a3

Wit A e o

EN PRIMER PLAND

a publicacidn del dltimo Informe trimes-

- tra) spbre]a economia espaiola del Banco

de Espana(lide), los resultados de la EPA
dzlpnmmmuedeznm 1 estimacion del |

1PIB yla actualizaciin del Pro-
ds bilidad 2014-2017 (Ministerio de
Emnnrma) nos brindan la oportunidad de exa-
nunm‘]amamnd:laemnmniaespuwhw
puso y final lamas

]:rgn expansitn ‘de nuestra economia (1995-
-mO?)ypmvwﬁqumhMusmksyﬁnme-

El autor asegura que’

lacompetitividad de nuestras empresas, resu
reformaf m1"y"momrla |ntegracu5n de Ios mercados ﬁnaa‘scleros

D

Opinién

para apun’[alar la creciente oonﬁanza delos inversores extranjeros y mejorar
Ita imprescindible acometer ya, sin més dilaciones, la

mmdczmydpmmd: Zmd,yaumuc

- y2300 personas, wccﬁvammm,_m1m sig-

Ademas, Jat tmeas intera

mestre de 2013 y primern d
2014 son tarnbién negativas, algo que no 52 pro-
dmdﬁdedmdommmdezow Aun—

TS

" que el Gobiemo ha

dnﬁmmdcpamdmmmmwsmasdu--

4Jmﬂlunl§]aahmmdusmn!tl Lercer tri-
‘mestre de 2007 y el primero de 2013), el sistema
- finandiero (s inyectaron 61366 millones a tra-

_" 2014 son muy

'mlesobmmmsecmﬁnmwh!mdum Y de desempleo”, dicha caid: ;
icacifn (“Por qué larecesion dﬂxnhumﬂmmmdzm;ﬂmweh:
serd severay larga?”, Libertad Digital, 21 de ene- caido en 79.600 p sinoa
1o 2009), sostenia que Ja “insblita concurrencia delapoblacitn activa.
* . de una severa crisis financiera y una recesion e JR— —
econtimica augura un periodo de contraccién, _Aigm'nasuorﬂ.mm
. primero, y oo de bajo crecimiento, después, Al 3 (il
‘més en linea con lo ocurrido en la década negra s!puedumnduquwa\p-mderewpem
de la economia espafiola (1976-1985) que en la Leusritninatissrg ci yelpro-
mmnndelsm-?a" ‘Han transcurrids cinco SEERE (oo de destruceién de emplea parece estar lle-
: ribi fame: ) gando a su fin, 5i bien la economia espafiala no
hmmhmmhmgl&mu‘av{amm 7 ¢ F 13 sumvmdavhmphusosmmdoylﬂundadd
i ihilidad ypresu- - tosa tiemy pleto” entre 2014-2017. La es-

d ih'l»--mu lados T pumrhquemmmmdhmwmnga- casadiferenci 1 decrecimientodel  de Ja actividad Deahlquem:ltepmpmo
sidn deoft | Il [\ it ne g i erm- nhmrme“‘i}spmaﬁmpnfspmugmmm
inmohbiliario ¥ sn]daru:g;lnvo poOr cuenta co- ode desendeud con de actividad inusual-
rriente) como finas (clzvndo deud: pnvadq '_ '-m‘quesi;moomkdoshs menu!bﬂ]m.ﬁuuqu!&%pﬁﬁiblcque]aﬁmrlt' ]oahwfwm:iahonldem
miento de todos | ¥y escasa nrrnmdr as primas y no h ; contrace il . La situacion d ladel'mxludemlue
cnumbilidad de una parte del adquini- financicras, estableciendo unas ba- mmmpmmuhonmarmplwmn inici 11, dol.
dos) o ! das al Gobierno C alidas paralas AAPP, y saludan- ! idnce drom onbmic p
q b u.u..medw_ rgen di dommomndﬁmﬁuas]:mupmndd espe-ar queloshect firmen Jos prond te. Loqueahors, adifen d invita
I 13 _.Iwr it deas . T o ueeldé

_ cindell idacitn de Jas actividad ; : Lasaﬁxsde_ i6n de la EPA revisadas  ficit piblico, aunque rodavia elevado, se haestabi
_lnms.ynwnennumslnh-rceddolas Larecuperacion d ',“ dmico .. conlsnu imaciones de poblacion sugie- l'n:lduyd‘:‘.,mkx de financiursea t
rayc Simer Tanto el Informe del BAE 1revicad “ven Gt 1o b ha posado. A lacifrade  nobles quel i :

) sirmil, la Stuacién vivid fiosrecuer-  dromac smico del Gobiemo, jcan  ncupados, 16.950.600,cslasmdsbaja desdec) han reducid ,..;c:md.,smwdu.aam.
da a kel naturalista amateur cuya ignoranciay  un aumento significativo del cr del Jom 42002, cunviene i perderde m,M“rl-ein"‘M e
arrevimiento e impul i doh: P]Benlusprﬁnmnsaﬁarmnhufdndd v:anue I:svmadmes stral del portacis lac ion de kisi
dae) 1ol cié . lap 12%en 2013, ¢l BAE p tel1 2% en Err e : b L rech oy queelst A
deanucupnrhsmnsecuenuas. 2014y1,7%en | Mink de Economia mesues:ltsdezma,dusdze‘llestlmndoy i hasaneado (o casf) con

dos recesiones han tenido efectos devas- u]mlanldmanhallmsypmm -wwmmdeaomyquulnscaﬂnsdela  yeccionesdedi (bl bk
I:ndum-.soble elmﬂo]ahnn] (se perdicron mientos del 2,3% y 3,05 en 2016 y 2017. Que es- ! en el Gltimo 2003y primer ~ Para apuntalar. Ta crecients tmﬁam de Ins
a7 de trabajoy tas tasas se alcancen o no d mbum:n 8 las ocu- - ymejorar lac

medida de como Je vayaa la UE en jt
Enwmmamefecmssuhmdmp]w,emdﬁ

T R

padosde]usdosmumnsmesuummaun-

dad de : resulta indi-

; imprescindi
Ntammmryn,an ‘mis dilaciones, la reforma

fiscal (;llegard con més de cuatro afies de retra-

que
mddFROBmMyzoByhmdemn- hlepemutz:mdnrunnmnmwmdehm fras al F s, resulton muy 507} que esperemos no desvirtie li prosimidad
idad alcanzdal 13,42 % en fel 4),cl jacion de la pcupacion por segundo tri-  inferi las registradas en los dos af ; 'del:u Jecch ! )'scgmrbmllamto
ﬂéﬁu:p@m(ﬁolmmdmxdﬂmm nmmsecwwydﬂpu&sdemsdennm FOpES s e e = % onap j gracitn de los
2009y todavia fue del 6,62 % en2013),yladeuda  afisde retrocesos continuados”. En cuanto al pary, el diagndstico que emerge d iderar el papel del
de las AAPP (paso de) 36,3 % del PLE cn 2007 al El cuadro macroeconémico va bastante mds  de la EPA es bastante similar. Desde 2008 al ini- BCEymmmarahpmdadmnddéh:
93,92 afinales de 2013). ¥ tendrdn que pasar to- - ulld y pronostica tusas de creamlenln dzhnuu— cin de 2013, Ja variacitin intertrimestral del paro Catedratico de Fundamentos
davia algunos afios hasta que se elcancen unos pamﬁmddu,mm],my Josp ol i dos tri peroel ni ‘del Andlisis EconBmico
niveles de empleo y paro comparables alos de  masc P ro de parados se ha reducido en los tres (ilimos & de
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Economia espafiola: optimismo con prudencia
Juan José Rubio
Expansion, 17 de abril de 2014

Jugves 17 abril 2014 Expansiin 47

Opinion

Economia espanola, opnmlsmo con prudenaa

El autor destaca los logros « de la economia espanola pero reclama tres cambios: la adopcién
de una politica monetaria expansiva por parte del BCE, una reforma tributaria para favorecer
el empleoy otra reforma laboral para mejorar la empleabilidad de los mayores de 45 afios.

EN PRIMER PLANO

i Juan Jnse Rubio.
. Guerrero

nsdnmsmmemnéumdd primertri-

una situacién deflacionaria en alginos paises.

mmdezm-: mnﬁnmnlnvlsmuph— na politica'claramente expansiva es compali-
por perentesy - f =R B Al i Al
deﬁ.mdaauﬂeiapamlnsmhaﬂlhnmsdiasa ! peo, par lo que se demanda al BCE un mayor
través del nuevo Tndicador de Expectativas de — mmprqmmenhpulsmndehdmudaq;m—
Actividad Econdmica v Social del sector de Fun-
 daciones y que, por primera vez desde el inicio — sivas L e inflaciin bajas en.
£ dz]xmmunzmdmnrﬂab\wbmlas - plican el de desapal. iento d
- g ydeg
'no]aﬂnnmﬂadnspnrelmmnwdenrmwa idad inmersa la eco-
pafich 'humrﬁnlhrmm— — mmnspaﬂola.mmhsmm;m
quela 1 R "‘_'mn pode
las que s enfrenta tanto I economia espafiola !
cummundml.]nspmﬂsinnessm'mnduml- — uusyutpecmmdemmpmdénrmluﬁm—

& T
wﬂkﬂmdemlmdelﬂu,qn
inal T 1 A.il!l‘:l“

i s confirma este dato ks probahiidades de

~ crear empleo neto en el segundo semestre del
3 mumphnngnﬁmwmlmm»
por &l Ministro Monto-

roel3id

Tec i e

bl rb-mn':

una g

5 |H.IDL

dmnmﬂlmmmernl m!pmdu rcﬁurrmsr:.-

lidad de!ascumm pﬁbﬁm’;’:uumum hnﬁ-

; me-

J‘-‘““ i i
R it

dummhmmdndsmﬁnhpmmnmm

ﬁ-ulus,pmhm‘dmmﬂadar?dca-

z Iraa:mcu. En cunlquier c:lsu, un cm:umcnto
4

-pamd model.ul':nnmas. an‘nyquzuhﬂar

tldumlm: sabre la cn!nda:? de los activos del

mundial para el conj
d:ide]q%m:sm:abhmzm Estcun-
nario suueapu:.nhumﬁwm‘bk par Insn-

mpemqbnd:h_acgw_d_:dlamnmn’egalw—

sector fi

vésdemwmusdtmmﬁn nica que

nﬁnddobpmdednﬁd:pﬁbimwselnd—
Mkmhmumm ﬂ!mli:z d I i
. minimo de Ja: o E -sentido, resulta fund:
i 'dequm(ﬁmsmzma!puumumﬁmd Branparlnde_le F Bén ’ ', I '_, seha Tlar una reforma tributaria con objetivos clros
bje se lh!’e a el de politica Jentizad: obstante, 105 e, dadns que permitan incentdvar la creacion de emples,
e SRS 1|pmw eco ica exigentes que 1 e R furbeniar el aliorrd naclonal, atraer rersiones
nmiahusnnmwnummm ‘comienzan a dar sus frutos pu‘mndemmlnmmmmﬁpmida.m internacionales, fomentar ln participacion social
que Esp i .-..........Ipn. o L tof y el mecenazgo y actuar como potenciador del
marioy que in ) dacié mmnpuk,loqneln itido un sumento  Yor | Juctividad de la "yh mmem“mmmmo]\ndarummm'
; Smico permitirin ir  del shorro d Jpresas ¥ un in ol desaparicin de impulsosala demanda comoel - dacion sufic ner el Estar-
duciendo los déficit josyciclicosdefor-  fin,delad ’ de inver: Ui 'P]znPneqnlnc.umimdoﬂabmhrhun- dode Bienestar.
ma mpidayu:nmsvulq con el Bn de controlar mpq?urmpme, el owwnmde]asfmmws wmuhde@m:hatmm L“Mmmmmﬁlmhﬂ los efectos de
rlmnim -n-.....-m sUDES p me-
.H.lp\n 150p 7 P e o . 1 ik * . 1. ! PIRE Y TS
; Losf:nnmqm in derrs de el emipl que sé recupera la riqueza Smunbmms@m de lida- 1a eficacia de Ias politicas activas de
ihl ' primerlugan, laactividad  finongiera y s2 estabilizala 1 inmohiliark ] yna-  empleo, permitin un aoceso mds sencilla a lus
a nivel mundial va ganando traccidn Lamejoradele P erosde cagiial FRiB ] oo al e, gl PSR
seumnde'lammpamﬁnde'" c o y|-| duccitn de L it ala - ciéndelasalidadelacrisis EnEuropaes funda-  bilidad de colects dee desempl O B5C3-
Tt foutrl - Dot E FE . ) dar estabilidad al siste: “sa formacién profisional y mayores de 45 afios
: m1ucwndn]xmmmupnmmli:md afluirel crédito  fundizando endd p di St y Y wdoell ydonde a introduceid
2 sobre esa prl\'xiuenun entomo més fvorsble  1lo deJaUnidn Bancaria, dismi dolai de mecanismos de competencia y unidad de

-mtadnpmmmumspmmsuuaaﬂosm

generen ganancias de competitividad pora la
empress yde pndu'adqummu para]s ﬁm

lias,

p D emy lescomo particulares. Tos ocurrid ] pasad -dad de las empresas que consoliden un cambio
3 dividad y i diversthcacionde . O partida,el Porea ABCEj u"ml ilen Jelpatron decrecimentode ;
d d it dai hasup del Ja salida d hmn]-.u:lgmdeinpulm i P Je crecimi i
'Pnrwpam.hdunandamrumpammm P i Tocual P perador deempleo establoy de calidad,
-snledeﬂ]u:rgnumudd lso de las ex-  mite vishumt hnhdadzhmwe.i.am queel ‘;.‘ e inflacic: fi : Catedritico de Hacienda Piblica
portac ol ine Japroductividady nna:spu\oh!\:lmndn uy por debajs prevision dasha- ¥ de la Asociacidn Espaficla
3 . yEEIIrET) P h - sasibl ‘e Fundacionis

Fn_hsasde-

¥ P
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El consumo

de los hogares durante la crisis

ANGEL
LABORDA

a encuesta de presupuestos Faml~
liares (EPF), cuyos

Hevolucién delos presupuest
B CONSUMO DE LOS HOGARES
varlacidnanual en %, precias constantes
== Gastototal, ]

= Cansume, Cantablidad Naclonal

I r 2013 conocimos esta seinana, 33
una de las mis antiguas del INE.
Dé hecho, fue la primera encuesta por

10%, algo menos que el total, un 16,6%.
Un indicador importante, que pone de

muestreo que realizd el alld por
1958. Su objetivo es obtener Informacion
sobre la naturuleza v el destino de los gos-
105 de consumo y sobre diversas caracteris-
ticas relativas a las condiciones de vida de
las familias.

Su formato.y periedicidad han cnmbm—
do varias veees. En principio, se c

ifiesto quién ha sufride en mayor me-
dida la crisis, es la variocidn del gasto me-
dio por persona entre 2007 y 2013, segiin la
situacién en la actividad del sustentador
principal del hogar. En los hogares en los
que este iiltimo es un ocupado, Ja disminu-
cion del gasto por persona alconza un 9,8%
a precios corrientes, algo mds que la caida
media total del 8,9%. Cuando el sustenta-
dor principal es un parado, la caida ascien-
de al 21,7%. Frente aello, el gasto por perso-
na de Jos hogares en los que el sustentador

Y N

2007 2008 2008 2000 2011 2002 2003

sealin

principal s un jubilado sube un 8.4%.

y

comouna encuesta de Jas que el INE lama
estructurales. Hasta 1990 se hacia cada
ocho o diez afios, siendo uno de sus objeti-
vos obtener la estructura del gasto para
utilizarla cofo base para la realizacion del
indice de precios al consumo. Pero esta pe-
riodicidad no permitia medir la evolucién
4 corto plazo d:l_PummE,.?si queen 1577

cuestas trimestrales. En 1997 se decidio
unificar los dos tipos de encuestas bajo la
inacidn de encuesta continua d
supuestos familiares, que ofrecia datos tri-
mestrales. De nuevo en 2006 volvid a reali-
zarse una reforma, noclendo la actual EPF,
que sigue intentando satisfacer Jos princi-
pales objetivos de las encuestas estructura-
les y coyunturales, en este dltimo caso de

LASITUAL AACTIN
DELHOGAR

ER RN

Hay grandes diferencias
por comunidades
autonomas en cuanto

a los datos de consumo

forma limitada, ya que su p dicidad es
dnual. Las unidades bdsicas de Ja investiga-
ci6n son el hogar y sus miembros que ocu-
pan una vivienda familiar principal o parte
de ella. En una vivienda pueden vivir va-
rios hogares, unipersonales o pluripersona-
les. A lo largo del afio se va recogiendo
informacién de unds 23.000 viviendas. Los
gastos se agrupan seglin la clasificacion in-
ternacional COICOP, la misma que se utili-
zaen el IPC.

En 2013, el gasto medio por hogar ascen-
di6 a 27.098 evros, que multiplicado por el
niimero de hogares da un gasto total de
593.514 millones. El gasto por hogar des-
cendld un 3,7%, y el total, un 3,1%, dado que

6 un 0.6%.
En términos reales, es decir, a precios cons-
tantes, la caida del gasto total fie del 4%.
Llama la atencién que el consumo real de
los hogares estimado por la contabilidad
nacional {CN) sélo disminuyd un 2,1%. El

el niimero de hogares

© delaCNesun  mds am-
plio, pero no tanto como para explicar esta
gran diferencia. El caso €5 que esto mismo
viene observindose desde 2010, algo que
no ocurria con anterioridad. Entre 2010 y
2013, el gasto real ha caido un 6% segin la
CN y un 10,4% seglin la EPF. Estos datos

yen un indicl laCNha
infraestimado el impacto de la erisis, tanto
sobre ¢l consumo como sobre ¢l PIB.

El griifico superior derecho recoge la
varjacidn real acumulada de los 12 gran-
des grupos de gasto entre 2007 y 2013.
Tres de ellos (¢

Un indicador importante,
que sefiala quién ha
sufrido mds la crisis, es el
gasto medio por persona

Por iltime, entre la rica informacién
que suministra la EPF son destacables las
grandes diferencias que existen en Espafia
entre comunidades auténomas en cuanto

derivadas ot

e de]us diferencias en renta per copita, El
gasto medio por persona para el conjunto
de Espafia ascendid en 2013 a 10.695 eu-
Tos. Si st cifra como refe

v la hacemos igual a 100, ¢l gasto del Pais
Vasco se sitla en 127, y el de Canarias, en
79; es decir, que en el Pais Vasco cada per-
soria gasta en promedio un 60% més en
consume que en Canarias, lo que no signi-
fica qu un 60% de més cantidad

za y vivienda) registran tasas positivas, y
el resto, negativas, destacando las caidas
del 39% del transporte (aqui se incluyen
los auntomdviles), del 35% del mobiliario
v del 32% de los hoteles, calés y restau-
rantes. La slimentacién disminuye un

de bienes y servicios, ya que las diferen-
cias en niveles de precios también son sig-
nificativas,

Angel Laborda es director de coyuntura de la
Fundacidn de las Cajas de Ahorros (Funcas).
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Envejecimiento de la poblacion y crecimiento economico
Rafael Pampillon
Expansion, 28 de junio de 2014

Mzﬁpbm Expansién 35

Opinion

Envejecimiento de la poblacion y crecimiento economico

- comportamiento de la poblacidn espa-

folaenelafio 2013 yel resulmdo es defi-

nitivo: el envejecimitnto continta. Cada afio

nAcen MEncs nifies y s mueren menos I:nh-

tantes. En 2013, el ni

cendid por ivo (-6,4%

respecto a 2012) yel mimero dedgﬁmunncs

también se redujo (-3,3%). Esta situacién es

* una bomba de relojerfa que, i no se pone re-

:nedio. acabard explotando y generard eleva-

X E sta semiina el INE informé sobre el

secuencin del mayor gasto en materia de sani-
dad, et jales =

iPor qué hay tanta preecupacion sobre la
sostenibilidad del sisterna pablico de pensio-
wumummmﬂ:am pre-
| BNID €5 quE, en miy pocis décadas, Espafia
serii uno de los paises mis envejecidos del
mundo.
dod em-,lo_rdmmnmm baja. Elafio pasado
sesitud en el 1,26 hijos por mujer, mesior que la
de] nnu 2012 (1,32) y muy por debajo de [a tasa
mmp}amgmmuum! (2,.].) Me—

s, tru-‘nnn'lnu\—

VT B h

T Ea gy

tre Jos mids | 1 i

de Europa
85,6 afios, frente a 1a media curopea de 80,5
nﬁas,y]ns}mm'hn:sﬂ. sitian en 'Ios BUnm.i.

EL PULS0 DE ugcmum El autor sefiala que la evolucion de los datos de pob!acndm y de la tasa de dependencia obligan

aun mayor esfuerzo de la Seguridad Social, “lo que arroja serias dudas sobre la capacidad de
Esparia de garantizar el sisterna de pensionies a largo plazo”. Urge a nuevas reformas.

mmlﬁswmmmm-

10573 28 s R evalucade dal chec e
Europa. La unién de ambos elementos ~baja n computar en el uﬂcu]o de tas}:msmnns rnl,nrayompognsm concepto de-cotizacio-
nahhdadymmmdﬂ!a T de vida- i idacitn para la Sej-

imiento dela p Zjalm-mrmdzmmislaodaddcjtlhﬂ:\aon vidad Social.
blacion espafiole. (los avanices médicos y la terciarizacién de ln
lac uldequelos o5 sea- 'pemufcuqunhs tnen  Mejoral \ Gl
o i YRR es fisicas y psiquicas durante : Yoodiioen T
de d dencia, es decir, un § el ca de Jos iltimos meses junto con los que han

: mebajanenre- . 4) npmbar mayores Im:enhvcs alos phm aparecido esta semana confirman el aumento

In:lénalasquen'lolmnenl: lab de privadas de la actividad econdmica de Espafia. El INE

I pub'lméu en edad de h'ﬂb.‘u.‘lr esl:& dlmlmu—

decir, un menor nimero de uabmadnmw a
tener gue susténtir n un mayor nimero de ju-

pmyccwdereﬁ)mﬁsmlqumsﬁnhnncnd'

Congreso de los Diputados va en la direccion
mm:u)‘

dio a conocer el pasado martes el fndice de Ci-
fra de Megocios Empmm] ('ICNE) que per-
mife ver, mes A mes, como evol In eco-
nomia espafiola. Este indice recoge I eifra de

este indice desde que se empezd a confeccio-
niren abril de 2012,
Asimismo, ayer se publicé el fndice de Co-

_mercio Minorista a precios constantes. Si se

eliminan los cfectos estacionales, durante el
mes de mayo el comercio al por menor crecid
un 1% mnmpmsl m_anmimyuno.s%
i do.Por

P

schnn

[: ‘J Ins meyores a1
:le)uuuqmpudd hmr(rm.ebau. e

una

Ma'l mns dz Tas muchns que euﬂn :Ip‘.lml»

mmmadmiﬁ.lns ventas d: nlumnos au-

m

_l,s%nuumun].

Estos buenos resultados sectoriales que se
estin repitiendo en los Witimos meses, permi-
ten afirmar que a politica de lns empresas de
reduccitn costes y aumento de la pmdumw
dad estid teniendo dxito.

del 1

Bvidad | T 1

¥ ayudar

ol sistema de -pcnsnonns. Uni mayor produc-

3 mdehh\sywmm]numenpe:—

cusiones positivas sobre el mercado laboral,

gemndu mds emplen, més masa salarial ¥
iayores ingresos para Ja Seguridad social en

Eunm de cotizaciones sociales; sino que tam-

bbién significa reducir el porcentaje de gastoen

pensiones sobre el PIB.

i Pur;s_up\ln-?ijn,apm increvpe?‘ll::r los m\'ﬂ‘ﬁ

p Ia
cualificacion de Ja mano de obra y mejorar el
nivel tecnolépico. Precisamente uno de los as-
peﬁnsn'd\spoaiﬁwsdehkuﬂumnl_ﬁ'smles

deTeDH.

En conclusidn, la poblacion espadiola sigue
emvejeciendo, en 2013 nacieron un 18% menos
Pt 3008, Porotro lado

bilados. para reducir b tasa de dcpe.ndanna]y negocios de ciertos sectores emnﬁmu:mque 22 devdamduduluﬂc ‘haaumentado en
Ademis, los gastos sumentardn porque el 8) el | 50% del PIE: Ind 5,50fi0s.

l'.id:lr_rm quesignifis ducirel Gt S tivasy Wnunvmeﬂﬂmth- u i laespaiiolaavejentada,

- fiene dek 1 st de Ins pensiones sob 'pm g ﬁ:d.l_]'m'm. ini = jeudad; jas dificultades futuras de

; mu&anMSmﬂwmnuchmu Sobre este Gltimo punto no esti de mds re- i y gestién de resid; sostener s it deberi;

unap ip na-  cordar que una mavor produccién de bienss y (4:“6),Cum:mu (41,5%6) ysewuuusmﬁnnn— un sistema fiscal que incentivase mucho mds

o, ) i Judas sobre la cap 3 E1 ado (25,254). el crecimiento enménum ¥ e] a]lorloa largo
cidad de Espar | s pi- Tl ICNE publicado ;ﬂsm"

¥ La Seguridad Social i S G e A
bﬂmde Ionesa p]:lm z Tegistrd P L -udtl.cyderefoﬂm
L5 W hilidad  CONSuUmira cada afio una cnel mesdea'bril de2014uni ST ibutariaf insuf
del sis 1 o} 1 parte més imp d CON TESpec o o idad San Pablo-CEU

Dajustarla pr

mmmmb&ldmcmmhmd:,d

mefﬁorﬂdlE&nsm;sSchool
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sslaboratorio de ideas.

¢Hay margen para reforzar el crecimiento?

por FEDERICO PRADES

medindos del pasado afio, y sin
que fuera anticipado por la mo-

portante giro al poner fin a ko segunda

por cuenta corriente de Alemania, nada
‘menos que en tornd al 7% del PIB, no deja
dudas al respecio. Finolmente, hablda
cuentn del escaso margen para recortar
las tipes de Inmndnny:nb: unas p:w-

una aportacién positiva del sector exte-

rior. La relajacién de las tensiones en los.

mercados financieres y la mayor disponi-

bilidad de financiacldn, a costes mds ba-
itl

recesidn desde que la crisis
en 2008 ¢ inleior sobre

pectivas de un

rada, la atonia del n'ﬁdiw\. I:i

miis stilidas, o5
te punto de inflexién es el fruto de los

clevado nivel del desemplen, la sobre-
nprmlldﬂndcl:uru ¥ los riesgos de una
el

1 Euro-

Jjos, p tencr
en cuenta.

Desde finales del pasado afio, fa ma-
yor parte de los analistas y de b:suynis—

forma tributarin de corécter integral
que, medionte ¢l reequilibrio entre la im-
posicidn directa e indirecta, la -
cién de Jas bases impositivas y la lucha
contra el fraude, mejore la asignacidn de
recursos y estimule ka actividad, al tiem-
P sulicien-
te para cubrir un nivel sostenible de los
servicios piblicos. La reforma de la Admi-

ajustes Internos, la
sector bancario y Ia relajacién de las ten-
siones de los mercados enla

piblica, bajo estrictos crite-

(BCE) d. id con pronti
tud, Ia ad i, de ttalos piblicos y

curozona. Dentro de losaj In "deva-

en T

Isacién interna” ha desempefiado un pa-

neacon la politica adoptada por la Reser-
wva Federal, el Banco de Inglaterrs y, mis
el de Jaj

tor exicrior ol crecimiento. La reforma
del mereado de trubajo, m:mdnddn en

pin.
La economia espafiols, o diferencio de
la sbortada recuperacion de 2010-2011,

falm laken a4

cimiento de la economia espafioln. Para
el pressnte ejereiclo, las previsiones
apuntan hacka un avance por encima del
1% con una mayer contribucion de To de-
manda interna y, par primern vez

el inlcla de lo crisis. In creacién peta de
emplen y Ia reduccidn del para. La infla-

rics de dad y de eficiencia en el
£ns10, e5 otro elemento clave para ¢l so-
neamiento de las cuentas pdblicas y la
eonsolidacién de la recuperacién. Final-
mtnu son kgualmente necesarios medi-
das o reforzar la
 launidad del mercada, fomentar 1a aeti-
vithd industrial y promaver Y pu'ueuﬁn

2002, ha

rar empleo al

reine 1t unas y moderar
i las. pasoauna fase alcls-  das, los costes laborales unitarios anoto- rlur Mucunreqnicmmuﬁ:rlnslthr\
labarales a la situacidn de las empresas. nndelclﬂo windkaﬂmudclouprim- rian un nuevo descenso, al temp 5¢ Mo estr im;
La consolidacién de las cuentos pdblicas, lan una conti- por cuenta 4 un uso mis Intensivo y y eficiente d=

€en un contexto recesivo, ha sid otro fac-
tor clave para recuperar la confianza de
los Inversores y ¢l acceso a la financia-
cldin 4 unos costes mis ajustedos.

«n la eurczona se han incor-
porndo reformis que han suplide algu-
s de las importantes lagunas en el dise-
#io inicial de la Unién Monetaria y hon

itidh fuertes tensd

los mercados financicros: La Unidn Ban-
caria €n curso €5 un elemento crucial
para transmitic de forma homogénen la
politica monetaria y reducir la fragmen:
tacién de los mereados financleros. En
todo caso, todavia queda un amplio caml-
Ao por fecorver para conformar una
unitn monctaria operativa y vioble, lo
que requicre, en particular, una mayor
Integracién fiscal. También se echa en
faltn més simetria entre las politicas de
ajuste de Jos paises de la periferin y ol
estimule de la demanda por aquellos
otres con un amplic margen a este efee-
to. El ¥ abultada ol

num enel pmcuu de recuperacidn de

corriente ¥ se srgnlr[l avanzanda zn I

Los indicadores de los
rimeros meses avalan
a continuidad en el

proceso de recuperacion

ra 2015, aunque rmnchu dependerd de Ias
politicas que sc adopten, upcmlmcm:
en el dmbito fiscal y p

los factores de produccldn,

En suma, todo indica que comenza-
mos o cosechar Jos frutos de los ajustes
Internos en el marca de ana cconomia

mec:lones prolongan esta senda de rt
con un

mis un sector fi
neado y una reh]udﬂn de los mereados

cercano
al 2% y un nuevo avance o la creackin de
empleo y la reduceldn del paro,

Para robustecer el
potencial de crecimiento
es urgente abordar una
reforma tributaria integral

la actividad y del emplen, lo que estd le-
vando a revisar al alza las perspectivas
de crecimiento. En esta direcchkén apun-
tan ¢l gasto de los hogares, la inversidn
en :.q\upn ¥ la actividad cn In industria.

de blenes y el excelen-

este Ia tarea princi-
pnl debe centrarse en dar consistencia a
forzar su i idad

Hay que la opor-
tunidad para reforzar la recuperacidn en
curse, bo que requiere mantener ln agen-
da reformadora e Incrementar la capaci-
dad de respuestn de nuestras empresas,

usegm'ul su sostenibilidad a plazo. La po-
litica econdmica debe seguir en la via del
ajuste prﬂ\lpllglmn la moderacidn de
el

1o del sector nrlvndu. lo que supane un
lastre o la expansbén de la demanda agre-
gada. No obstante, se dispone de un am-
plic margen en el dmbito de la palitica
econdmica para rebusteeer el potenclal
de erecimiento y lo eapacidod de crear
enipleo.

A este fin es urgente abordar una re-

Asuvez, la I crisis de ln cure-
zona solo podré resolverse satisfoctoria-
mente con nueves avances en la integra-
cidn fiscal, presupuestaria y financiera
junto con upa mayor coordinackin y si-
nergia entre las politicas econdimicos de
los distintos Estados miembros. Con
unas pofiticas adecuadns, las previsiones
de crecimiento recientemente revisadas
nl alza se quedarian cortas. s

Federico Prades 3 asesor econdmico de B
Bacciacidn Espafiola de Banca (AEE).
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La EPA decepciona

ANGEL
LABORDA

IR Jiografia del empleo en Esg
BOCUPADOS

ntee la sbundante informacién

conocida esta semana sobresale

la encuesta de poblacion activa

(EPA) del primer trimestre del
afio. Previnmente ¢l INE habia publicado la
revisién de los datos de la EPA entre el
primer trimestre de 2002 y el cuarto de
2013 para adaptarlos a las nuevas estima-
ciones de poblacion que se deducen del
iiltimo censo de 2011, La EPA, como toda
encuesta, obtiene datos para la myestra de
hogares investigados (unos 65.000) cada
trimestre, pero esos datos hay que elevar-
los a la poblacién total para obtener cudn-
tas personas hay trabajando o en paro en

T = TOTAL

Semana Santa, que en 2013 adelantd el au-
mento del empleo asociado a Ja misma a
marzoy este afio o hard en abril. También
puede ser que estemos sobreestimando la
fuerza de la recuperacion. Para saber con
precision qué estd pasando habri que espe-
rar a los datos del segundo trimestre.

A pesar de la caida del empleo, la ten-

-1 5
2508 [ 2009 | 2006 | 2611 | 20021 20031 3014
@ POBLACIGN ¥ TASA DE ACTIVIDAD

T amz 1 a3 | ame |

EACTIVOS, DCUPADDS ¥ TASA DE PARD:

pabs.

2 Tasa deacthidad 16-64 CVE (dehal)

Espaiia. Esa pobl total la proy

nan los censos, que se llevan & cabo cada 10
afios. Entre censo y censo, el INE hace esti-
maciones trimestrales con la informacién
que facilitan otras fuentes estadisticas so-
bre la poblacion. Hasta que se dispone de
un censo nueve, estas estimaciones son

les y tienen que ser revisadas ol
cabo de 10 afios para adaptarlas al nuevo
censo. hando estos ¢

64 aflc (]
- Rctivosi6-64 CVE (Jzda)

a\ 3 5 75

INE también suele introducir algunos cam-
bios metodolégicos para mejorar la fiabili-
dad de los resultades, Con todo ello, nues-
tra EPA pucde considerarse tan fiable co-
mo la mejor de entre los paises avanzados.

Como ia de estos bi

T

1L 1
[REELABARARAREEE
' avon | 7003 | 200 | 201

'.i!_

I
i
i
i

x abh
2mz | 2013 ha

Variackin trimestral anualizada en %y % de la pab. actha
1 Tasa de paro CVE (dcha) = Actheas CVE (lda)
Previsiin

= Opupades CVE (zda)

i § FHEE IR
|z010] 201 | 2002203 | 2ma

Labarda,

las personas activas en el coarto tri
de 2013 ban a | imad: i
mente en 416.300 (un 1,8%), que se distri-
buian en 377.000 ocupados mis (un 2,2%) v
39.300 parados mds (un 0,7%). La tasa de
paro desestacionalizada era del 25,8% de la
poblacién activa, tres décimas menos. El
perfil rimestral de la evolucidn de estas
magnitudes —lo més importante a efectos
del andlisis coyuntiral— apenas se ve afec-
tadn. Uno de los datos mds importantes del
cuarto trimestre de 2013, que la cconomia
volvia a crear empleo en términos desesta-
ci dos, se sigue iends

Sobre esta tendencia y los datos de afilia-
ciones a la Seguridad Social, los analistas

esperibamos que en el primer trimestre
del afio volviera a crearse empleo en esos
mismos términos e incluso que el ritmo se-
intensificara. Las afiliaciones aumentaren
un 0,4% en el cuarto trimestre respecto al
rimestre anterior y un 0,6% en el primero.
Pero los datos publicados de la EPA han
decepcionado. El poco empleo que se cred
en cl cuarto trimestre (unas 17.000 perso-
nas) se ha vuelto a destruir en el primero
de 2014 [grifico superior izquierdo). Es
mis, si no hubiera sido por el aumento
volitil del empleo agricola —que refleja ln

ELPAIS

histérica cosecha de aceite— v del empleo
¢l sector piiblico—también un tanto ati-
pleo—, la ocupacin hubiera descendido
‘mucho mis [grifico superior dercchol. Es-
to no es coherente con la aceleracion del
crecimiento del P1B, cuyas cuatro décimas
de crecimiento en el primer trimestre con-
firm también esta semana el INE. Tampo-
co es muy coherente con otros indicadores
de produceién en la industria, ln construc-
cifiny los servicios. Podemos estar ante un
dato atipico de la EPA, 0 ante un sesgo
introducido por el distinto culendario de la

dencia descendente del paro se intensificd.
La tasa de paro’ descstacionalizada cayd
cineo décimmas, hasta el 25:3%, debido ala
fuerte disminucién de la poblacion activa,
superior a la que se viene observando des-
de Fnales de 2012. En anteriores trimes-
res, Aehia casi

ENsS05e

Podemos estar ante

un dato atipico de la EPA
o que sobrestimdramos la
fuerza de la recuperacion

El escenario mds probable
para el resto del afio es gue
se recupere la tendencia

al alza del empleo

teala reduccién de la poblacion en edad de
trabajar, pero en este la poblacién activa
disminuyt bastante més que dicha pobla-
cidn, por lo que la tasa de actividad entre
16 y 64 afios se redujo tres décimas, hasta
€175% [grifico inferior izquicrdo]. La caida
de ln tasa de actividad fue especialmente
intensa entre los extranjeros y los jovenes.

A partir de estos datos un tanto atipicos,
las previsiones para el resto del afio se ha-
cen més inciertas [grifico inferior dere-
cho]. Pese a ello, el escenario més probable
sigue siendo que se recupere Ja tendencia
al alza del empleo, y continiie disminuyen-
do la poblacién activa. Con ello, la tasa de
paro seguiria descendiendo para acabar el
afio cn lorno al 23,8%, La wsa media anual
se situaria en el 24,5%. o

Angel Laborda es director de coyuntura de la
Fundacién de las Cajas de Ahorros (Funcas).
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La recuperacion espaiiola
Helga Jung
Expansion, 18 de junio de 2014

Midreoles 18 junio 2004 Expansién 47

La recuperacion espariola

“El peor enemigo de la economia espafiola es la autocomplacencia”. Con esta afirmacion
resume la autora su percepcion sobre el momento econdmico del pals: la recuperacion es un
hecho, pero “no esté garantizada en el largo plazo”. Serdn necesarias nuevas reformas.

EN PRIMER PLANO

su%unvu: parece que finalmente la
ecmmfa mpnﬁaaaliééehsa]ude

d.apur“u.\rado" lndemanda :iu:'boms mﬁo

o o a buscar apitales a tinos de interé
bles Pero todavia aued b he
cer ek -
bleenel largoplazo.
b La conf

Empecemos por
mdelosmversnresesﬁenaha.deluquuﬂn
testimonio la reciente colocacién de bonos
puiblices a diez adios por 1 moﬂmillom de
euros (13
demanda purc]cundrupl.e dem:lﬁ':l. Sibien
la primas de riesgo porbonus al diez afios si-

jores
a la crisis, Ios rendimientos disminuyeron
tonsiderablemente, de 4%
2010 2.3,2% en la actualidad. Y cada vez son
mdis Jos bancos y las empresas que vuelven al
mercado de capitales.

. Ademds, en el tercer oimestre del afio pasa-
do la economia espafioly vnl\nﬂ- a crecer, ¥ va
rumboa dod I'l%es—

teafio.Si | afy

'W'ITR—

al principio de .

Opinién

Jidas d 1

it fiscal,

PYS—

unafi
Iaammmismnpamhmupgmnén
Esp

iy et o o

ral, dwdestveumsimaddn preccupante,
leo del 25,3%, que tre-

153 o I

. ! ,apmr
el - Jarhl deldlfimo
tre de 2013, l2s cifias d 250 de el
todavia son insuficientes para reducir signifi-
cativamente el paro,
En 2012 el gobiemna impl i

formas del mercado lnboral pam aumentar la
Rexibilidad interna de las empresas, facilitan-
do el despido de cmpleados permanentes y la

fujoun mo-
delo para la reduccion de la semana laboral.

Peroel efecto de estos cambios no es inmedia-

to, y amenudo no se ve hasta la fse de recupe-
racidn, |

Hacer més

Por ello, el gobiermno debe hacer més para im-

pulsar la crearién de empleo en el corto plazo,

especialmente para los jivenes, cuyos conoci-

mientos, e.sfuerzas y espiritu emprendedor
4 ) oL

Espa-
5 a Jargo plazo. Tal vez serin muy il tomar
madndns ndmnnalsmn mejwlnepmsra

bdamdummmmopmpmpamun:un- mas de educaciin v pliar las po-
m_\vez[amecuencnmésnmhledelas frameps il Espait fr il desafio d
reformas recientes en Espafia sea haber logra- Ja deuda piibli queenla lidad equival
do por primera vez en mas de dos décadas un dad mnxllﬂﬂ%delml{mu}mlmmtznms
superdvit de cuenta corriente (en el peor mo- Ile la acth en los p tri- enlaaplicacionde
mentode lacrisis, el déficitde cuenta corriente La consecuencia més notable de mestres, 5i bien durante la sqguminnntadde d.o'lmmedndnsdz m:smdzd.pnrqe_mp]u
llegh a un valor sin precedentes del 10% del las reformas en mam 2013 la inversidn se estabilizé, todavia esti  recortes sustanciales en la provision de bienes
logrado dos décadas después un muy por debajo de los niveles anteriores ala. piblicas (zspacialmnm atencién médica y

Gran parte de la mejora obtenida surge del superavit por cuenta corriente crisis. edunac:ﬁn}.
queen 2013 cre- Se trata no solamente de lograr un sumento Entretanto, la reforma del sistema de pen-
cieron a un ritmo y anual del 5,2%, mis que en Esciertoque los aj dep ysalarios,  de las sino también de asegurar  siones (que incluye ajustes en ol cilculo de la
Al Este rdpido i sumadoa  queincl itorios del que sea ibl que no ocurralomis-  indexacion por inflacién) aliviard parte de la
hm!dndehsmpomdums.penmnﬁnmpar to de la energia y Jos ali o d Inmss, cuandn elexnmde presitn sobre el presupuesto piblico, Estas

ficit comercial elafio el indice de inflacién de Espafi i 5n d madndna.mndmamamwlim-ahzm

De Inerhn,mto auments la producti-  mente-0,1%). Pero no hay motivos paratemer  provocd un sol de la cons-  de dela in, contri-

vn:lm:l delas lﬂmus spaﬂolns que ghora les

un pntzm:hl mnarin deﬁndmariu Por el

Py

truccion y de bos sectores rzlucinmﬂos. Esta

buirin a I’urmlec:r considerablemente el mo-

(Pra A SuS Com-

vez,es
emmdos]nssemrsdeinemmrﬂa.pma

peudumsmpeas. a de los espafioles, los bajos niveles de |n.Ela—
Pero hay falar quel dan a estimular el mejorar la de todos ¥ su contri-
dnm:l.nd sonenpamau-?ouibluanna ola  impulsan una me;um delos  bucidnal crecimientodel PIB.

masiva de dapud.os(e‘l lndu mmdz la recu-

4 correspondiente
indu:es de wuﬁ:mza mudmjca, incluida la

Pu-unpmrdeesmuhales positivas, la re-
de Espafia no estd ga-

peracion

wdaddzhsmmmmﬂolndenwdsh
porunare-

duccitn del laboral y de la inflacidn, como

a

izadaen el largo plazo, La evolucidn futura
+ denerdert decd d

Al

¥
consecuencia de la recesidn y de la

F&mmdhmupmmemﬁur]am
fiaiza del sector prhrado aummw, o mlsrun
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reforma
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Europa se mantiene en pie

Daniel Gros
El Economista, 14 de junio de 2014

ELECONOMISTA SABADD, 14 DE JURIO DE 2074 g
Opinidn

;;’ de toda Europa, alrededor del 40 par ciento cmtlul sobre Jas hanjugadounpa-  naenla isfaccidn g lizadl T si-

17 Daniel Gros dela poblacién atn confia en el 1 telndesafectién  tuncion del del po-

e Europeo, mi a el25por  conlaUEB el liticos nacionales disfuncionales, Tratar de
D-e:]w detcmdu Estudigs F Eure ensusp te, dehidu.lq\:elos s 4 bos pai- I 1, Jidas de aus-
cafmch Admﬂs,h]nsﬂmnénmmeneunmﬂde ses tienen poco que ver con | dela teridad b | derecho fundamen-

juzgar por los titulares, se puede
tener la {mpmlén de que los 400
millenes d derechi

A

EEUU, eon Indjcesdeaprobawn por  debajo
del 10 por nenm.Dada!a pérdu:hgznuml

UE. No se puede eulpar por el mnlnsmmnm
némico que sufre Francio a la austeridad im-
pum por Bruselas, y el Reino Unido ni siquie-

en ambos kid -t.n-u.......,-|m 1o b

dentro de Los po-

tal de libre circulacién en Ja UE no marcard
mucha diferencia. Se necesita reformar la
propia casa en las capitales nacionales.

En m contexto, la eleccién del préximo

pu'hm de ambospmm‘ﬂmnmn ho exd-

Ja Comisién Ex que hoy

a participar en las dlt) vota Esmis,notodoslospar-  tosas P qQ endmadoenlm de atencién - esun espec-
ron masivamente en contradela UE: Escier-  tidh } alaUE.Enlos i dos | di La valya.a ser
to quie los partides que van cucumelsmunn pﬁsesde!nmpqquesemznmaﬂrgﬁdos dlspum“bles mumn que el lunsmopam]a elegida pod;ahacerque!almfuncmne solo
blecida, en su mayoria por lacrisis, los jér que sonlos de jnles” esun fe-  si el presidente francés Frangois Hollande:
gannmdmdedordeunaqumpaﬂcdclos udos.wwmmmnsapurlnspnrddnsdc!z- d limitado,y quea inmigracién f puede ir un ¢ jonal a fa-
votos. Sin emb verel quierda ysobretodo enGre-  tael Ami vor de la reforma y el primer ministro britd-
1 un rechazo de Europa no rep cia. Pero, estos p i % JaUEPor tw do los salari) hi do (i nico David Cameron puede convencer a su
ta una evaluacién muy precisn o justa. Para el qui Jidaridad d Reino Unido) oeld ipl | Jo de que los inmi; 1
-empezar, aungue se ha ha- ‘Europa que pem\m gas-  gueenaumento (como en te una tercera parte de di-
Tlad ‘hode quelaUE . tar mis a sus gol Francin), Los populistas i chos inmigrantes provie-
estd demasiado alejadade Elvato de P bl nende los Estados miei-
susciudadanos, hsencues-  Alrededor del austeridad es mas fuerte  con facilidad culpabilizan- I voto contra la UE bros dela UE que son mis
tus de opinién muestran en los lugares donde los  do a Europa, que en este 5 ‘beneficianalaeco-
consistentemente que la 40% d,e,la gobiernosno hansidoca-  easo, simplemente repre- en realidad es nomia del Reine Unide.
confianza piiblica en las poblacién confia paces de \mplemnm-k\s ‘senta ¢l miedo generalal ~ UNA protesta contra La UE nio tiene un gran
principales instituciones en el Parlamento reformas de do exteri los problemas presupuesto, y alomucho
mpusmmm-nis Fu tiva. Por ejempla, Grecia, Porlo tanto, la UE se ha- A ints puede establecer un mar-
alta que en las institucio- ropeo adiferenciadeloqueocu-  lla atrapada entre las de- EConomicos internas co general de normas eco-
les. En todala rre en Portugal y Espafin,  mandas de mayor solida- ndmicas y sociales, que va-
UE, el Parlamento Euro- pnimsmynsccommlnsse ridad que realizan los j6- rian ampliamente a lo lar-
peo alin tiene, en prome- estan rec ylainsatis- go de un continente gran-
dio, cahﬁumunnsde aprobacién mas altas  beneficios ds mssbh:' 5 3 i En faccién conla ap\':mn de fronteras em:relas de y diverso. En gran medida, el éxito y el
en dasalospar-  Jealia,el del primer mini noﬂ- Es tra- fracaso se d inan a nivel nacional. Alli
Immmnwanule&Apﬁardeqmlabm- Miatteo Renzi ha sids d -..olca- tarde P a Erup diante la dond Tos prabl yen
seha da de euro g 1 der refor Jriacion dela idady el abandonodel  dichonivel es donde es 11 de-

teen Tos dltimios afios, incluso con la rece-
sion (a Ja cual a menudo se atribuye In aus-
teridad impuesta por la UE y la crisis:de Ja
eurozona) la ventaja que tiene ¢l Parlamen-
Loy Eumpen sobre los parlamentos na::ona—
lesh .

mas concretas ¥ no culpnr ala UE por eada
uno de los problemas que el pais enfrenta.
‘Elrechazoala UE parece ser mayor en par-
tes del norte de Evropa dende los ancianos
tienden amnpumdns populistas de dere-

espzuusmfmnwrasschﬂ[gln. No obstan-
te, es muy poco probable que ello incline el
péndulo politico, retorndndelo en direccion
de Etiropa, especialmente en paises coma
Francia y Reino Unido. Las raices mis pro-

ben resolver. Lo que ha tomada la forma de
un voto contra la UE, en realidad esuna pro-
testa contra los pmblemas socio-econdmi-

ido de manera cha. Esp Rdmlkudoy}‘r:u’!w\ ﬁmd.nsdclao]enda dep:midos i
Encuestas recientes indican que, aloJarge  donde el desempleoy : ticosy partids seorigi- & Copyright: Project Syndicate, 2014,
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El volcdn japonés
José Antonio Diaz
Funds people, abril

i
TRIBUNA )
J0SE ANTONIO DIAZ CAMPOS* -

FUNDS!PEOPLE

REMIQ'DE:EEPAIESPA

] volcan japonés

JAPON OSTENTA EL DUDOSO MERITO DE TENER EL MAYOR VOLUMEN DE DEUDA
PUBLICA EN RELACION A SU PIB DEL. MUNDO.

on pocas las personas que no han
oido hablar alguna vez acerca del
grandioso parque de Yellowstone, que
se encuentra en la confluencia de los
S Estados de Idaho, Montana y Wyoming,
en los Estados Unidos. Un magnifico parque,
famoso por la belleza de sus paisajes y, sobre todo,
por sus géiseres. Pero lo que conoce menos gente
es que bajo el parque se encuentra un volcan de
dimensiones gigantescas. Los gedlogos saben que
el volcan acabara entrando en erupcion y que las
consecuencias de esa erupcidn seran devastadoras
en cientos de kilémetros a la redonda. Algunos
gedlogos afirman que podria cambiar incluso el
ecosistema a nivel mundial.

EL National Park Service -una agencia del
gobierno de los Estados Unidos que tiene
encomendada la tarea de gestionar y proteger
estos parques- tiene habilitada en su pagina

web una seccién con respuestas a preguntas
relacionadas con el volcan gue alli yace. El

hecho de que exista esta seccion habilitada en
esa pagina web da que pensar... ya sabemos

que cuando algo que se ofrece se mantiene en

el mercado es porque hay demanda vy, si hay
demanda de este tipo de informacion es porque
puede que haya cierta preocupacién al respecto.
Lo mas intrigante es que si echan un vistazo a la
seccion comentada, veran que ante la pregunta de
si se esta haciendo algo para prevenir una posible
erupcidn, la respuesta dice que no se puede
hacer nada ya que las temperaturas y la magnitud
de la cdmara de magma hacen que cualquier
intervencion humana resulte infructuosa.

Y Vds. se preguntaran gué tiene que ver todo esto
con el tema que nos ocupa... la verdad es que la
delicada situacion del volcan de Yellowstone no es
muy distinta a la situacion financiera de algunos

1068 Fundspeople | ABRIL

paises, como Japén. Un pais que se encuentra al
otro lado del globo es el que ostenta el dudoso
mérito de tener el mayor volumen de deuda
publica en relacién al PIB del mundo, y ademas

ha alcanzado recientemente la cifra de un trillén
de yenes de deuda publica. Con ese volumen de
deuda y un déficit publico considerable, el gobierno
japonés tiene a sus bonos a 10 afos cotizando con
una TIR en el entorno del 0,6%. Bastante bajo en
comparacion con bonos similares emitidos por
otros paises. ;Cudles serian las consecuencias de
una subida de, por ejemplo, 100 puntos basicos en
el tipo anterior? Seguramente las consecuencias
de dicha erupcidn serian bastante negativas

no solo para el pais, sino para la region. Pero
realmente la pregunta que uno deberia hacerse es:
;cudl es la probabilidad de que se produzca esa
subida de 100 puntos basicos?

En el caso de Japdn, a diferencia de Yellowstone, si
se puede intervenir para corregir las desviaciones.
Este pais lleva muchos afios con un crecimiento
practicamente nulo, coqueteando con la
deflacion, aunque a su favor hay que destacar

que tradicionalmente ha mantenido una balanza
comercial positiva. Tras la llegada de Shinzo Abe
al poder, se ha puesto en marcha el programa

de las tres flechas, un intento por dejar atras de
una vez la recesion y la deflacion. Si el programa
anterior tiene éxito y Japon logra alcanzar tasas
de inflacidn razonables, ;qué haran los tenedores
nacionales de deuda japonesa? ; Mantendran sus
valores de renta fija o rotardn hacia activos con
una rentabilidad esperada superior? ;Le interesa
esto a Japdn teniendo en cuenta el volumen total
de deuda que acumula? Esperemos que este plan
tenga éxito desactivando el volcan japonés. Lo
que es cierto es que el margen de maniobra se

va estrechando cada vez mas y cualquier paso en
falso puede 'ser el definitivo. s
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Superdvit de controversia
Kenneth Rogoff
E] Pais, 20 de abril de 2014

EL PAIS, DOMINGO 20 DE ABRIL DE 2014

NEGOCIOS 3

»»la mirada global.

Superdvit de controversia

por KENNETH ROGOFF

uando recientemente ¢l Tesoro
de EEUU sumd ;uwulmwdf

norte de Eurcpa por la de
su tipo de cambio. Segiin casi todas las
dicl del T ud e

to.chino. Sin embargo. la comisién sostic-

er

vit de la cuenta corriente alema-
na, subrayé el profundo desacuerda so-
bre qué debe hacerse (sl es que hay que
actuar) al respecto, Los eriticos desean
que Alemanta aumente su contribucién
& la demanda mundial mediante un au-
mento de sus importaciones y 1a reduc-
citin de sus exportaciones, Los alemanes
ereen que mantener balances solidos es

| para el papel d

que su pais juega en Buropa.

Los argumentos de ambas partes cier-
tamente seran ventilados en su tatalidod
en'las reuniones de primavera del Fondo
Monetario Internacional (FMI) y el Ban-
co Mundial. i dema-

isitive, ¢l
o parece sobrevaluado {y el franco sui-
20, alin mas). Los keynesianos ohservan
estos superdvits y dicen que los paises
del norte de Europa deben reducirlos am-
pliando en gran medida sus déficits lisca-
les para impulsar Ja demanda interna.
No parecen estar equivocados, pero so-
d In situacitn.
Muchos estudios han mostrado que los
cambios en el ahorro y la inversion priva-
dos tienden a contrarresiar parcialmen-
te los efectos sobre lo cucntn corriente
de los moyores déficits fiscales.
Por ejemplo, es muy improbable que
unes mayores déficits fiscules alemanes
hubleran Ido un factor declsive

sindo & menudo ¢l debate se ha fundado
miis en ideclogins que en hechos.

Lu diferencia entre las exportaciones
y las importaciones de un pais puede
reflejar una mirinda de factores, que in-
eluyen Jos ciclos de negocios, 1a demogra-
fin, las opertunidades de inversién y la

de reflejar la aficidn del Gobierno hacia
los superivit fiscales; después de todo, el
superivit de la cuentn corriente €5, por
definicién, el exceso de ahorro piblico y
privado respecto de lo inversidn.
Durante la primera mitad de la déca-

para Europs, Las Investigaciones del
FMI y de otros sugleren que los derra-
mes de demanda hacia Europa por la
politica fiscal alemana probablemente
serén modestos, especialmente hacla los
paises en problemas de la zona del euro,
come Greela v Portugal. Alemania co-
mercia con el mundo entera.

La Comisidn Evropea recientemente

p

1 v concluyd g difi

ne p que las politicas pa-
ra promever la inversién piblicay priva-
da aplacarian los superdvits en el corto
plazo y fortalecerian ol crecimiento ale-
min en el large plazo. S podria agregar

dria haberse do mis di ¥
liberal en ¢l uso de su balance para de-
sactivar los problemas de excesa de deu-
da en Jos paises de |a periferia como Por-
tugal y Greela, ¢ inclusa tal vez en Irlan-
da

y Espafia.
La conclusitn es que los grandes dese-
ext i 501

tos a la competencla en Jos sectores de

q oS n algo
gue los responsables de las politicas

serviclos y venta en muchos
puises del norte de Europo. Eliminarios
pumentaria el consumo de todas los bie-
nes, incluldas las importaciones.

¥ Alemania esti en lo cierto al sefia-
Jar que la solidez de su balance apuntala

Los grandes desequilibrios
externos son algo a vigilar
porque pueden indicar

problemas mds profundos

deben vigilar
parque, como bo demostrd la caida de la
vivienda en EE UU, pueden indicar pro-
‘slernas que requieren una investigacidn
rmils profunda. ¥ Jos criticos de Jos paises
con superivit estdn en lo cierto al ofir-
mar que todos los balances tienen dos
lados ¥ que deben revisarse Jas politicas
tanto en los paises con superdvit como
en los deficitorios, Pero cs incorrecto
creer que respucstos simplistas, como
un mayoer estimulo fiscal @ mds austeri-
dad, son una panaces; mds frecuente-
mente, los problemas subyacentes :sllin
dos con el

la fedigl estabilidad europea actual. §Hu-
‘biera sido tan eficaz la promesa en €l
verano de 2012 del presidente del Banco
Central Europen, Mario Draghi, de hacer
“todo lo io” para salvar al curo sl

el precisar la gran cantidad de factores
subyacentes, alge que, por supuesio, es
elerto. Por ejemplo, los exportadores de

da de 2000, b de las polit-
cas estadounidenses preflrieron no preo-
cuparse por los sostenidos déficits en su
cuenta corriente, gue alcanzaron un
mixime superior sl 6% del FIB. Inicial-
mente sostuvieron que los déficits sim-
plemente reflejaban ¢l atractivo para ¢l
resta del munde de las mejores opartuni-
dades de inversién en EEUU, una pastu-
ra extrafia, dado que EE UU no crecia
con particular rapldez respecto de los
mereados emergenics.

Mis tarde, los investigadores acadé-
micos identificaron razones mis plausi-
bles por las cuales EE UU podria ser
capaz de mantenér grandes déficits sin
mayares riesgos, siempre gque la biis-
queda de diversificacién, seguridad y
liquidez de los inversores sostuviera la
demanda mundial de activos estadouni-
denses. Pero los responsables de lns po-
litiens debieron haber reconocide que
incluso estos mejores fundamentos te-
nian sus limites, y que a menudo los
déficits mosivas continues en la cuenta

L una
sefial roja de problemas més profun-
dos; en este caso, del sobreendeuda-
miento de los hogares para financiar la
compra de viviendas.

En €l caso alenmin, por su) o, N0S
referimes a superdvit, no déficits, ¥ sl
Iien los superdvits superan el 6% del in-
greso nacional alemin ¥ parecerian ser
del mismo orden de mognitud que los
déficits estadounidenses previos a la eri-
sig, se debe recordar que la economia
alemana es menos de un ciarto del tama-
fio de la estadounidense (al tipo de cam-
bio de mercado). Sin embargs, como ha
sefialado Danicl Gres, del Centro de Estu-
dios de Politicas Europeas, el problema
no es solamente Alemania. Paises mis
pequedios del norte de Europa —inclui-
dos los paises bajos, Suiza, Suecia y No-
ruega— han mantenida superdvits colec-
tivas ol menes de igual tamafio al ale-
min respecto del ingreso naclonal y. en

bienes de cupital alemanes se han benefi-

1os inversares hubieran dudado de la for-
taleza financlera subyacente y la deter-
minacién de Alemania? Al mismo ticm-
po, también es cierto que Alemonia po-

términes absol Bt
inados son incluso mayores. Por bo tan-
to, la cuestién obviamente amerita aten-
cibn. Pero jewdl es o causa? y jestd rela-
cionada con las politicas?

Cicrtamente, nadie puede eriticar ol

EL SECTOR TURISTICO PONE SUS ESPERANZIAS EN LA
hateleros esperan que |3 ocupacion de sus establecimientos creaca en

an del 8%

SEMANA SANTA. For primera
Semana Saets, conflando en que sa confirme ura recuperacidn del

s
rigideces estructurales, la baja inversidn
y la débil competitividad, =

Kenneth Rogeff s ba enme
economista en jefe del FAL y &5 profesar de
i y 5 heersdad de

Harard.

0 Project Syndicate, 2014,
Traducchin al espaficl por Leapoldo Gurman.

vez desde que empeza la erisls, las

p et

Fasta un 105 las pa

Blanca en Lanzarote, ¢ pasado martes, | GowzaLe Assovo (GETTY MAGES)

b el servicio de estos diss, £ @ imagen, la pya
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Buenas prdcticas y cultura financiera

Juan Carlos Ureta

Expansion, 23 de mayo de 2014

54 Expansitn Viernes 23 mayo 20014

Opinion

Buenas prdcticas

y cultura financiera

aFundacidn de Estudios Financie-
ros (FEF) acaba de publicar un

ehmila,

que, adems, hay que prevenirla y sobre
todo, hay que fomenter hibitos de vida
saludables, en el dmbito financiero no
‘basta con dotar al sistema del capital ne-
c:sam para que sea plenamente solven-

awdenneﬁhrypmvemmmepm

fianzaen dad !

mddmﬁmndermmupeﬂnd‘o
J.lmn.ﬁma qu;mndohcufmﬂ fi-
nanciera

En ¢l estudio se analizan diversos as-
pemsgneselnnvemdudmvﬂmdo

d:gmsanalmrlosrmalusque

sis y la imp itn que
ha suffido. Bl estudio hasido dirigida por

ia, Socio Director de Ser-

guen una mayer estabilidad financiera

vicios i dy & Young, que

diante la separacidn del negocio de

N 5 PR W

banca minorista del de banca de inver-
sitnAc |

res vinculados al mundo académico y
profesional. La crisis econbmica y finan-

cera ha afectado d P

paicl y la importante reestructuracion
A — i

Nl

ol sector financiero y especialmente al
msmaha:min,yunhnhqmuehn-
pacto no se ha limitado ala

‘También se analiza el cardcter proci-
:'[imele]ncﬁvidadhﬂnwiathuw&

mmmqmﬂnﬂenmdenphllnah
nueva regulacion del sector, sino que ha
Ilepduukmahmmnque hbqn-

cay

sideracién en Jas reformas regulatorias
en curso, Se describen las iniciativas
puestas en nwchnpw lns:nndndas fi-

1) dafiando ser 1 £ F}

] de

los ciudadenos en un sector tan vital co-

cmuhmﬁudthl]‘:ﬂénhamm’i:)'m

ectahili

*Es también z\idr_nm::uelancupml-
citn de la confianza va mis alld del resta-
Hmmlndemlmedempiﬂﬂod:

dad I’andn Por li]umo se plantea el
importante papel que las entidades fi-
nmd:ﬂs de'ben npumrpammegumla

mdelkmmnelﬁmenwde]aslnw

e los usuarios de

nas pricticas y con la difusidn y mejora
el etloira Eoanc P

"“"Confianza'profunda’

" ey
& o Jizackas en1 - paisen
los viltimos afios, tanto de financiacion
como de inversidn, que han puesto de
mmﬁmhnmeﬁdnddemmarmd

La Unién Bancaria es
una oportunidad para
la integraci6n financieray
para recuperar la confianza

mumﬁmmmﬂwm

por parte de lac

f.\spmoladecmsﬁnnesbﬂshsenem

imbito y propulsar un mejor conoci-
tonto de | e inversié

Delmdmmemdadmabr
nadesusideas
+ Las reformas regulatorias estruchu-

bases de un sistema financiero mis s
dn,

.y smmhmcnrlosmos

i idades fnancieras de-

u:ldndefmduspﬁb]ms.
Dwdeunpumudem

ben mu]nard impacto de esta regula-
uérnen msmndelns de negocio y :dap

normativo hemos asistido, mbu!n. a
una profunda transformacion del marco
ﬁmm a nivel global, europeo y espa-

ymejo-
maucnmpehﬂvidld.

» La Unién Bancaria aumulwe una

dad cl iblecer el

ave para

Eu-
mpaymldarmelpmemrklwupzm

1. P e

g A aTR
Iy £ de ad i

ién del sector fanciero en Es-

PR
yaen

* Las entidades © i dehens&

R ——ry

el
sus tiltimas fases, coincidiendo en el
liempemmhdpiummmpmdén

nmmmpmndadmmuyse-

yenel

B el Ertees dal

‘mismo, es por Jo que
pwumwmﬂmdhmmnpem
quevmma‘nsxl]udt]a"cn:\ﬁamapﬂlma-

nmoym]anms—
misidn de los valores corporativos.

+ Por (iltimo, para recuperar la con-
fianza en el sector es imprescindible el
papel de las entidades financieras en su

Esunmnmm muy admdopwa

ibucién a ka educacitn fnanciera,
ymnsalcmoumhmqmpoueny]n

lamejora

wle ]a :ducmun financiera ya que, de

igual modo que en el dmbito de la salud

no basta con curar la enfermedad sino

que les el con-
tactoestrechocan sus clientes,

Presidente de la Fundacién

.+ e Estudios Financleros
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Deflacion, desinflacion e inflacion negativa
Guillermo de Ia Dehesa
El Pais, 18 de mayo de 2014
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s»laboratorio de ideas.

Deflacion, desinflacion e inflacion negativa

GUILLERMO
DE LA DEHESA

xiste hoy en Espafia preocupa-
cién, aunque Injustificada, de
una potencial deflacidn, apoya-
da solo en la caida

cacr también la inversidn, la recesién se
mmmau haclendo que la .crmdld

Gran Deflack

dmnwmrmmpﬂmmuuem

vera -edu:iruc]a demaonda de msum
y de inversién,

La Gran Depresiin permitic.a Irving
Fisher, en 1933, desarrollar su teorfa de
la “deuda-deflacién”. La deflaciin hace
wc la deudn real sea cndn vez mis carn

del [PC armonizado (IPCA) del -0,1% en
marzo de 2014, que acaba de re-
batar al +0,4% en abril. Coidas
leves y temporales de algunos
preelos de biencs y servicios
pucden representar un proceso
temporal de inflaciin negativa,
pero nunca de delacidn.
desinfacitn esuna desacele-
raclén paulatina y persistente de
la tasa de erecimiento del indice
de precios al consuma armonizr:
do (IPCA). Esta desacelerackin
acontece cuando von cayendo a
largo plazs los precios de los pro-
ductos § servicles derivados del
progresa teenoligico, como €5 ¢
casa de los ordenadores, de Infer-
modcm:mysemdoudui-
vados de nueves descubrimi
médicos

‘bioquimices
tcos mis eficaces y baratos.

La inflaclén negntiva suele ser
wn decrecimients temporal del
IPCA, debldo a una caida de los

de bienes y servicios, comao los
mhﬂwluhﬂb&nudemu
LAFOs, Compara-
dmm sus precios un ofio antes,
como podria estar ocurriendo hoy
on Espafia.
La deflacién, por el contrario,
s una caida generalizada del nl-
wel tatal de bienes ¥ servicios in-
eluldos en el IPCA, produciéndo-
sc inflaciones negativas afio tras
afio. Estd provocada por una cal-
dn dristica y prolongada de la
demanda interna ogregada de
blenes y servicios, apoyada, en
muchos casos, por una politicn
monctaria equivocada contraria
nla necesaria para evitar una de-
Nacibn.

‘Coma explica Paul Krugman
en la entrada de su blog Con defla-
tian be prevented?, el banco cens
tral puede slempre evitarln au-
mentondo suficientemente la ba-
se monetaria, especialmente en
palses de tipo de cambio Mexible
como Estadas Unldos o el dren
euro, Alude a su profesor Rudy
Dormbusch que estimaba que das
variables “nominales” como son
una base monetaria expansiva y
unes salarios rigidos, pueden te-
ner importantes efectos “reales”

initerés en 1928 y 1929 para reducir el exce-
shvo nuge de 1o Bolsa y, en Japda, cf banco
central subib sus tipos de interds en 1969

Anv
redu-

ynolos de los

eirl -

pn;nr!l ¥ dificultando asi Ll sn1ldn deln

Una inflacién baja o
ligeramente negativa
aumentaria los tipos reales
y el nivel de deuda publica

igunkmen-
te deflacionistas.

La deflacién es muy peligrosa al gene-
rar un camblo radical en las expectativas
en ln poblacién haciendo que los consu-
midores, antes de consumir, prefieran es-
perar o que los precios calgan todavia
mis, produciende una mayor recesidn,
mlmlm que los wod.ucmlu de dichos

recesién incluse aunque el banco cen-
rral reduzca los tpos de Interés a cero,

Mnﬂsm. permitid o John MEIy\nrﬂ
1936,

tiempa, pero los
wrmmﬂws ya que, de serlo, los. bwms

La Gran Depresidn hizo que £ PIB de
Eﬂndnuumduwunmmmuhdu

mypmruweyidem pn!mmu.
Estas

mmﬂﬁnhmrudoaﬂm A!l.l\ﬂi‘
mo, la

pueden llegor & pruwm qm: famillas y
empresas no pucdan pagar sus dendas y
qmchmn.ymlosbummm

¥ 1533,

La Gran Deflacidn lizo que e PIB de
Jwéncnyu:d-ojs“ 200Z -0.7% en
2008 y -5,2% en 2009, hasia un twotal de

Asimismo, su Inflacién cayd

el -13,1%, entre 1595 y 2012

En Espaiia, el PIR cayd, ssgiin
el Consejo de Economia Nacional,
un 6,7% durante la Guerra Civil

{1936-1939) aunque alguros hisio-

risdores ecenémicos rebajan di-

cha caida hasta e -6%. Durante la

Gron Recesién (2008-2013) el PIB

e eaide 6.,8%, uno décima mis
que en la Guerra Civil. Es deeir, ln

Gran Recesibn. esto lo ma-
ynreairhﬁ]’l! desde 1850, en
que comenzd ln

el IN'R Il Iﬂsﬂ de infla-

cidn al consuma interanual arme-
nizada (TPCA) cayd el -L1% en
2005; un -0.1% en cebre de 2013
yun 0.1% en marzo 2014, tras ha-
‘ber sido positiva todes los aftos des-
de 1652, afio en que cayd un -L5%
La Inflaciin negativa, es decir,
upos meses de IPCA negativo, pue-
de ser debida tanton una recesidn

aumento de Jos precios de ln ener-
gia ¥ los alimenics, =mwhﬂos
por ln ereciente demanda de los
emergentes.
‘Ahora bien, una Inflacin baja
o ligeramente negativa y prolon-
gada en Espafin rendria efectos
poaitivas para conseguir la deva-
luackin interna necesaria a falta
de poder devaluar un tipo de cam-
béo que no controla y consegulr
un superdvit corriente estable,
pero sus efectos serinn negitives
sabre el nivel de deuda plblica
que aumentarin notablemente ya
que una inflaciin baja o ligera-
mente negativa sumentaria los -
pos reales de Inl:ﬂ‘J ¥. por ende,
el mivel de
Scmirmwcunpunmpuuw
tual menos de inllacidin, ol cabo de
10 affos, supondria un increments
de la deuds pdblica de unos 15
pantos porcentunles en &l caso de
Espafia. Ahcra blen, i la devalun-

estructurales de calado, la deuda
pithlica solo aumentasia unes cin-
€0 puntos poreeniuales.,

For dltimo, I globalizacidn es-

y falencla, haciendo que o
ito.

La tinien salida posible de una defla-
cifin 5 que ¢l Estado gaste mosivamente.
en bienes y servicios, endeudindose en Jos
mercados financieras, para generar mds
gasta, crear empleo, pumentar salarios y
generar asi de compra, mien-
tras que el banco centrsl imprina dinero
mashvamente para intentar crear inflacién
 forzar a los cludedanos a que compren.

Fara comprender las enormcs dlkr:n
cias entre las de Esta-

“rrampa dc T liquidez™
cuando el tpo de Inkrﬁmncmh
preferencia par la Hquidez es absoluto. al
opnr]m inversores por mantenerse liqui-

bien
te de hw:nl.r por falta de demanda, Al

deuda con rentabi-
lidades cercanas a cero,

yde Japényla
ralmente nepmm de Espafia, basta con
comparar

vo, o recesian, y de inflackin nq.nun.a
deflacibin, en Estados Unidos durante su
Gron ueprulﬂn y en Japén durante su

th ka mundial,

- un proceso gradual de
desinflacion o largo plaza que es may post-
tiv, al permitir que mejore la capacidad
de compra de las personas y familias con
MEROTES TECUrsos.

Durante las décadas de los afios 1970,
1980 y parte de ba de 1990 han existido
procesos’ de hiperinflacién en bastantes
paises en desarrallo, Ahora esta situncién
e mil hnlshumlvo algunos w::g&

creacitn monetaris. En bos dltimos dicz
afics, B Inflackin maindial media ha caldo
del 30% al 4% a pesar de que alguncs po-
cos paises superaron el 60%. =

Guillermo de ka Dobesa o5 presidente del Cen-
tre for Economic Policy Research CEPR
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Preocupacion por los precios

Carmen Alcaide
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Preocupacién por los precios

CARMEN
ALCAIDE

on los dlimos datos conocidos
del indice de precios de consu-
mo {IFC) del mes de marzo, pu-
hllmln;nrcl Inslinno Nmnul
(INE), se

de di:
la preocupacidn wremmr Tl UN Process
de deflacitn, Sin embarge, conviene intro-

iscusién

cios eontinuarin moviéndose a la baja, re-
trasardn, en la medida de lo pasible, sus
di | abo-

mnmhmuwlnﬁéndelummdb
tadode ] b

rro a la inversidn. Se dificulta la obtencidn
de beneficios empresariales, obligando a
las empresas a realizar ajustes de costes
en su produccidn que provocan mayores
recortes de Jos salarios € impiden la crea-
eitin de empleo. La intensa cabda experi-
mentada en los activos inmobiliarios ero-
siona el capital de los familias, las empre-
sasy los bancos. Lieva a tasaciones mis
bajas que las valores indcinles, u:n[cndu

nalizado, lo que ha impedido uno mayor
caida del PIB espafiol en es10s afios de cri-
sis. Pero este efecto beneficioso acabard
agatindese, stendo necesaria una pronta
recuperacién de la demanda interna para
que ¢l PIB alcance tasas de erecimiento
que permitan lo ereacidn de empleo neto
del pals y asi romper el circulo vicioss que
mantiene atrapada la economin.

En esta situackin, gqué politicns se pue-
i i este cireulo vicio-

dicnd inobu'-l'l

una
Inflacién préxima al cero, tema que estd
aumentande su interés tanto a nivel nacio-
nal come internacional.
Comenzaremos con ¢l concepto tedrico
de deflacién y sus inconvenicnies, El eon-
cepto més conocido es el de “una caida
generalizada y prolongada del nivel de pre-
clos en una cconomia”, Como en gran par-
te de la medicidn de las variables econdmi-
cas, se llega a una convencidn que o Fondo
Monetario Internacional (FMI) establece
en un periodo de tasas negativas de Jos
precios durante tres meses consecutivos.
Fero aunque en Europa y mds cn concreto

ducir alg 1T en la di
sobre los

lares ©
)

so? El objetivo inmedinto tiene que ser in-
centlvar tanto el consumo como b inver-
sidn pmnda yno desculdir el consurmo e

do, par tanto, ka inversidn. Y, 1o que s mds
reduce la idad d

rave,
lucidn de las deudas.

Con manmmmdd eireulo
vicioso que impide la P de Ja

pagoy deve- jpara un ere-
ible de k interna.

La politica monetaria dentro de la eurozo-

del Banen Cen-

demanda interna del sector pr)wdn. Pero
falta una referencia a la demanda del sec-
tor piiblico. Las obli

tral Europeo (BCE). En contra de lo que
ocurre con la politica monetaria de EE UL,

1 BCE e5 |a estar

por la politica de la Unitn Evropea de con-
trolar y reduclr el déficit plblico ha obliga-
do o reducciones de gastos en todas las
Administraciones piblices, que en ¢ caso
de Espafia se complica por lener una orga-

cién, la tendencla de los datos del TPC du-
rante los Gliimos meses es preacupante.
Con los datos del IPC, ln inflacidn del
consumo en 2012 en tasa media anual fue
del 2,4%; en 2013, a pesar del efecto del
aumento del VA, fue del 1.4%, y en 2014 la
tasn anual del mes de marzo se ha situado
en un peligroso 0.1%. Dates y tendencin
que hacen predecir una inflacién cereana
al eero para el afio 2014, Pero ademds hay
que tener en coenta que el conjunto de los
precias de un pais no solo los

El primer efecto de una
inflacidn casi a cero es
la pérdida de la senda del
crecimiento y del empleo

bilidad de precios; pero dade que el nivel
de precios de la UEM esti en torno al 1%,
muy inferior al objetivo cstablecido Edz‘x.

¥ g
ciado respecto al délar, el BCE mantiene
una palitica monetaria laxa de bajos tipos
de interés e, incluso, tiene clerto margen
para achuar con medios menos ortedaxos
que incentiven el erecimiento. Pero el pro-
blema, adermis de la cbsesiin alemana por
mantener una inflacidn lo mds baja posi-
ble, reside en el diferente comportamicnto
ﬂe Ia inflacién y el crecimiento en los pai-
bros. del curo. Es dificil splicar

nizaclén

unn politica monetaria adecuada cuando
las dades e intereses de los Estados

¥ costosa,
como tantas veees hemos mmenhda El
ha visto obligedo o reducir los

precios de consume, sino también los pre-
cios de la demando de inversidn en activos
tanto fnmobilkarios como financieros, con
Ie que ka sitaciin se complica al haberse
preducido en Espafin caldas espectocu-
lares durante la crisis, sobre todo cn los

activos Inmobiliarios.
Pero jeudles son los perjuicios de esta
situacidn de crecimiento casi cero de los
ios para que hasta el FML

gastas y elevar bos impuestos. Pero el gran
daiio s¢ ha hecho en la manera de aplicar
estas recetas. Lo que a veces ha sido una
necesidod al tener que reducic gastos im-
productivos ¢ innceesarios, otras ha pm

micmbres son ton diferentes.

En cuanto a lo politica ccondemica que
queda en manos del Goblerno espafiol, li-
mitada por los compromisos adquiridas de
contred y reduccion del déficit plblico, se
reduce a la politica fiscal y a las reformas
quc se puedan inwroducir con In consiguien-

cado ajusles en
ra mantener un nivel adecuado de blr.l!ﬂ-
tar de los ciudadanos, 'n la vez que se 'l’

suvezenel

prec

T necesidad de corregirlo? El primer efee-
to negative esti en la pérdida de la senda
de crecimiento y, por hnlo. In dil'i:ull:sd

consuinn de las familias. En todo caso, los
recortes de gasto también han afectado a
la inversiin nubﬁca. pmndo asl los

El hecho de
que Tos indicadaores cmuﬁndma comien-
cen a sefialar un cambio de tendencia pue-
de dar margen para la aplicacidn de una
palitica fiscal menos restrictiva que libere
recursas de las familias para incentivar el
consumo, Ademds de continuar con las re-
formas necesarias, &s importante que se

para crear empleo. Como b lademan- rompan de los precios ala
rﬂmmw c] FMI, la slmaclﬂn de débil de-  da interno. baja de manera que, sin desbordarse, anl-
UE En Espafia, el finico efecto positivo del  men también al consumo y Ja inversidn. Lo
elempl ayoresba-  menor de Jos precios lo ha ex-  dificil es conseguir el equilibrio en un pais
Jjodas en lnssuhrbsy]os m:ins levana  perimentado la demanda externa La re- ds | ivo y
una caida del consumo v retraso de las  ducclén de precios y costes de s cmpre-  de precios. =
decisiones de inversidn, Si los d ha Nevad de | i
res ¢ inversores consideran que los pre-  dad de bos afiol el exte-  Can i
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La capacidad de actuacion del Estado

José M. Dominguez

Diario Sur, 24 de abril de 2014

OPINION *

LA TRIBUNA

Laca acidad de
actuacion del Estado

JOSE M. BOMINGUEZ MARTINEZ
CATEDIRATICD TE HACIENTIA PURLICA DE LA LINIVERSIDAD DE MALAGS

Las condiciones de vida de una nacion dependen,
mds que nunca antes, del impacto del juego de la
oferta y la demanda deblene;, semcms, trabajo y

capital a escala supranacional 1 J-’

lo bargarde Ios Abrimos sfies, en algu-
A nas palses occidentales Altamente de-

sarralladas e assdn viviendo curdssTo-

fos nacurales de una magnicad hasa
ahora desconecida, @0 ACESIONGS CON EROTMEE
coares en cérmines de pérdidas de vides huma
nasy de daras maresiaies. Un denamimadar oo
miin afsadido es la fristracidn de las comunida
des afertadas, unida 8 1a queja sabre 1a insufi
ciencia de las ucinn?s de las administmaciones
pubdicas. El Estada se erige en un foca hacin el
que se proyectan lis recriminaciones y demen
das de los colectivos damnificados o sensibiliza-
dos con el drama causada. Ante este tipo de si-
tuaciones derivadas de eventos dificilmente pre-
visthles o0 cootrolables, se suscitan diversas e
flexiones respecto al alcance de la responsabili-
dad de los paderes piblicos y a sus posibilidades
deintervencidn: jexisten limites 2 la capacidad
de actuaricm del Estado?

La respussta a esta pregunta ha estado impli-
it e los modelos scondmicnes en bos que dunn-
te décidas se b basado la fustificacicn de la in-
tervenckin del sector plblice: €] Estado quedata
encamado, 4 efectos ataliticod, en la figara de un
dictador benevolente, cmiiscients § omnlpo-
tente L histora scredits con Amplios ¥ dalsno-
aos testimonios que los dictadores no suelen ci-
racterizarse precisamente pot su benevniencin ¥e
aundue 0o hayan carecida de una corre de sduls-
dores UANAMITENTes e b contrario, no rednen
los atrituras de la plendead de]co-m-cumunto nil
Ae Ins faculcades. A pesar de pas deflciencias, log
sistemmas demacrations tenen b considershle nen-
i de relagar bas dictadores o los medelos tedai-
cos ¥, Al propie tiempao, 1a de expandic ¢l abanko
e les derechos do los ciudadanas,

En paralele, a medids que se afianze ¢l dess
rralla scondmicn, las cres virmdes mencicnadas
tienden a asociarse cada wez mis al spamato del
Estada: lo pablico adquiere un marchamo de su
punu‘ndidﬁeﬂmihynﬂdﬂ la Administracicn

ha de prever todo ripo de contingencias y, asimis-
mea, debe disponer de un podes de intervencicn
ilzmitado ante episcdics adversos. Esta wisicn del
Esado, como peedra angular de la modedad avan-
zada, seconvieste, mas que en una idealogiz, en
un elemenio consustancal al cédigo genetio o-
lectivn. Cabriz, en sste contexta, reflexsonar m-
e si s estaria alterando ka tendencia que evo-
caba ], F. Kenivedy, en st memorabile discurss de
enero de 1961, acerca de alka creencia de gue fos
dereches humanas no derivan de la generoeidad
del Estado, sine de la nsano de Dioga,

En un stanel oo articulo publicado en &1 dis-
tio Financlal Times ¢ pasado mes de Tebrero, Ja-
nan Ganesh 1o sk @xpresado d@ una maners mag
grifica y otunda; <El legado mis domaders del
creclmlento del Estado durante el xiEEI'l pazide
ni> et slido el dé it I deudi.. Bs el cambbo cul-
rural y temparamental. Hemaoe lagado n ver al
gc-bl.emcu:ﬂmo o mifkos pequeios ven & 5 Pa-

ree: omnipatentes snte coslquier proklems, v
ahlieados a sotuar snte todes ellos... Fs una cul-

CUTS que {ree quean Estado cuyo tamafo repre-
seM1a Chsi 1a mirad de nuestro produco econd-
micn nv estd hatiendo min bastannes, La mirtics
mihartecicn ciudadans de Kennedy (sme pregun-
tiiEs qui paeds haceT VuasETo pals poT vasorrns,
peegumiad que poddis hacer vasoETos par vuesTa
pﬂll.u:' quedaria, segun la TREIS CXPURASTA, B0 A0
tre

L& kista de Las demandas dirigidas al Estadopa
tece no tenet fin, en la mayosia de los casos sin
prestar atencicn a los costes en los que debe in-
currr, a cimo han de obtenerse los reciersos ne-
Cesarics, i 2 cimo deben rep:n:us! éstos. Aun-
que es evidente gue, =0 circunstancas exospoo-
nales, hay que hacer frente a s prictidades ine-
ladibles sin entretenerse en disquiskciones, esa
[a sociedad en su conjunto a la que comesponds
definir £l marnco de la actuacion de los poderes
pablicos. Mo e, desde lusgo, nna tarea fcil. Les
textos comstibzcionales aportan un mareo de re-
Ferencia que da pie, en la prictica, a interpreta-
cindies bastante diverpentes.

La pesicien de los cludadanos frente a ese di-
sefio g2 ha sustentado, edpecialmente e las il-
timas décadas, en una doble convicetan mepecto
ala Intervencion del Estade: 1 capacidad S so-
lucienar tods tipo de vicisinees y 4 obligackon
de resalverlis. Lo feidimenos nacimakes han k-
Cado sempre una Toenter: a e5a capedidad, que
#& hiavido desplazande greciss a los avances tec-
raligicos. A pesar de ello, 3 naruralezs sigue dic-
tanido sus leves de manera impd scable. Sinem-
targn, 1o 58 agotan shd Joe limives a la capacidad
putsemamental. La globalizaciin ha dexarado una
serie 82 fuerzis impeTsansles que destorden bis
posihilidades de scvosdon individual de cualquier
pais. Las condicicnss de vida de ans nacian deo-
penden, mids que nunce antes, del impacta del
jargo de lnaferea ¥ ls demands de bienes, servi
i, Cuwbajo y capica] a escala suprenacional. Siem
pre es posible, desde luego, acudira estereotipos
faciles pam explicar s tendencias observadas en
la realidad econdmica, aungue wno puede dudar
que feoomenas camplejos tengan uns explica-
riontan simple v, no dia:mns. ara sohecidn sen-
cilla.

Puede, en suma, constatarse gue s estd abrien-
do una brecha coeciente entee Bs expectativas de
Loy ciudadance respecta 4l papel ded Estade y la
capacidad efectiva de éste. Die no acortarss, exis-
te el rimspo de que, en ugar de fmapuatar el impac-
tode dlguncs problemas  la dificuitad de afron-
tarles, s pongan en eatredicho instituciones de
base democrtics. Resaltaria, plss, conveniente
primeto, Lomar cenclencia & Lo que tna Ingzan-
clnsuperior & capaz de hacer y de 1o que o en
Eepunkdo TérminG, dentro del primer QI'I|D|.1.1TI.{|E.-
limear lo quee aquélia debe hacer ¥ oo qué condl-
clones, entre 148 que debe incluless el cosme de las
Intervencimes y [ forma de cabrira, l"TEMFI'Ig&I'I
de 1a gemarasidad dal Estadno de La mans de Dios,
by derechos TE([BI(I.CIM‘-! CHyS cumplimiento
[ 3jRCICION TRUISTen RCATI0S SConAmiccs que
i BEREAR S DON T NBETHENTE
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Aad,

n informe reciente ha

U ines el sorprendente fend-  ded dalocal pero, si el terre-
d ion de rigy 1y las casas y los apar-
muy poca ap i6n laboral. El p i Jesead bunda, }
neto de Facebook esti valorado en 170000 ciainevitoble esel de los precios.

millones de ddlares, pero sélo da trabajo a
6,000 pe'rsunas. I.aimcrsién que hizo fnlln

Asi, pues, el valor del terreno urbano estd
aumenwuiu —en Lomdrcs, Tueva York, Shan-

para

queload

mmstra no mpresemﬁ mis de unos 5,000

nanciera del U y de la Cémara de las Lores
l l el patrimonio de las cinco familias

mids ricas de Gran Bretafio es mayor
que c'lde]zOporcicntndclasmés pobres del
pais combinadas. Parte de la riqueza

s L i EERY)

Jades— en parte por la
demmdadehsmmmdnmpemmn’buan
suva!nren aumento hace de él una clase de

. losi

valwsu, sino tambitn que el aumento futuro

] empleo vayaac los puestos
de h‘ah:joque no se pueden automatizar, en
pamculurlos semcms. que se deben prestar

Sicticas del Tra-
bajode hsmdnsl.lmdespmvé que enlrelas
ipidamen Iusdiu: afios figu-

materiade

Iaringresusm:diosenau- ;

lo, pem}a dlstn'hnmén de
ha

P porque

én de salud” (auwdliares de enfermeri

PR

seesperan
de precios. Ademis, los
mndannmlosde]apmpu&

& - ¥y
gados de preparar y servir alimentos”, es de-
de trabat Yarine ok H
)

cir, p

de TIIEVaS EMPIesas, pero dosde ellasestin  esa sidomuy En las economias dad inmobiliaria han au- baj .
das p duquey de cuy dl!ﬁgu.a].l.apm'te del ledn d E a TIC creauna i
. P de ] haido des- avanz‘_adas el valor :mlnmpu:m:lurre&m esaun uempo dewcnnlngncomp!ejayde
por los que se extendié Londres en el siglo  tinada a la mitad superior, dela riqueza cidndel
XIX. el diez pn:lclel!husupﬁnﬁr se encuentra en alolm—gndelosZSulunws nes.perummbuen du moda, dlseno,terrmo)r
La riqueza debida al terreno urbanonoes  oincluso el uno por ciento afios, que ya habi: servicios p La ia es el re-
un fendmeno exclusivo de Londres. Como  superior de la poblacién. el terreno urbano domucho incl d ltado de: tabl idad parare-
muestra el reciente libro de Thomas Piketty  Sinemb amedida lacrisis financierade 2008, solver el problema de Ja produccitn y acabar
Blcap»tnlmeisnglnm entodas lasecono-  que Jos mds acomodados L d bajosti-  -graciasala izacio 1 i
rnias ias la riqueza acumulada haau-  se hacen mis ricos, gran pos de interés es objeto de idad d de obra.
d id; ioncon  parte de sus ingresos en aumento nose gas-  debate, pero un factor probable eslareduc-  Pero es una economia que; pnubal:l:mente
los ingresas alo Iu'gndc Ius 40 dltimos afis.  tar vicios y b gran densidad c:én del costo deln inversién comercial en deceri dos efectos
En muchos paises, la mayoria de esariqueza  de TIC. Hay un limite para el ni deiPad iticas. Si se puede cons-  En primer lugar, puede ser inherentemente
-yla parte del ledn del Jéfonos inteli que se pueden nece- mu.rmnempmaquullqmnmnwoonun m!stnb]e,pmque cuanta m.’lsrmd.\qnemn Ti-
dza]apmpbudndmrmhlhmde\nwandasy sitar y su precio no cesa de bajar. quezaen la proy ip
Iocales comerciales y la mayor parte de dicha En cambio, un porcentaje cada vez mayor tanstlo 5000 Ty iain- portard el si
riqueza no radica en el valor de los edificios,  del gasto de consumo va dedicado ala com- it i indodi- rapoyarl lacion i ilma.qml\a
sino en el del terrenourbano sobre el quese  pra de bienes y servici desvalores d s.dn].ac:uusa pnnnpnl de las peores crisis fi-

encuentran.
Podria pmewrm Aungue \m'm en

subjetivos de moda, d:mymmynoum—
petir por la propiedad de bienes inmucbles

Elhecho dequelatecnologi poten-
te no sélo hace que el terreno fisico sea més

del mundo, Para mantener alejado
csepdm hacen falta r:nmbms_lmpummes

el mundo virtual de

red Internet, el valor de ln cosa mds fisica —el

terreno~no cesa de sumentar, pero no hay

ficcion: el precio del

purlus r-lpidos wances tecnoldgicos. Enuna
delainft ion ylaco-

mumcmtm t"f‘[C}.cs inevitable que valore-

mos lo que una economia con gran densidad

de TIC no puede crear.

La TICyahabrindad d
servicios notables, pero, como Erik Bryn—
jolfsson y Andrew Meafee, del MIT, sostie-
nen convincentemente en su mmnm hhm
La e A s 1rod
en verdad !specmculures aiin estdn por lle-
gar, pues los robots y los programas informi-
ticos van a eliminar un nimero enorme de
puestos de trabajo.

THINKSTOCE.

en la politica y de ma-
yor aleance que Jos mu'oduudus COIMD reac-

cmn ante la crisis de 2008,

do'h g, nosex que o for
delib puliticas que f ¥
sostengan el crecimiento no excluyente, una

sociedad muy desigual resulta virtualmente
inevitable, pueslus valores del terreno ylnn—

sifican los efe
1 decioual distribucicn delos i la
TICpmdumdmtnmtnt{‘.Dchﬂﬂ‘nhew—

aladel si-
glo XVIII, cu:mdo]as tierras que poseian el
Dugue de Westminster y el Conde de Cado-
gnnmmﬁn simples campos al oeste de Lon-
dres, mis que a las sociedades de clases me-
dias en las que se crié I:l mmrl:l de los ciu-
dad de los paises d. il

Ne14. 2014

137

eXtoikos






OYdINAON d.1LSd Nd SHIOAVIO0dVIOD







ALFARO AGUILA-REAL, Catedratico de
Derecho Mercantil en la Universidad Auténoma de

Jesus.

Madrid, ha trabajado en temas relacionados con el
Derecho de Sociedades, Contratos y de la Competencia.
Ha escrito dos libros («Las condiciones generales de la
contratacién» e «Interés social y derecho de suscripcion
preferente») y varias decenas de articulos y trabajos en
obras colectivas. Es autor del blog «Derecho Mercantil»
(http://derechomercantilespana.blogspot.com.es).

CHAVES RIVAS, Antonio. Licenciado en Derecho, con
premio extraordinario, por la Universidad de Santiago
de Compostela (promociéon 1984-1989). Notario por
oposicion desde 1995, habiendo ejercido en La Caiiza
(Pontevedra), Porreres (Islas Baleares) y Lleida. En la
actualidad es Notario de Malaga, donde desarrolla su
desempeno desde 2007. Es autor de diversos articulos y
capitulos en obras colectivas, en los que ha tratado, entre
otros temas, sobre cooperativas, la proteccion del
conyuge viudo en el Derecho Internacional Privado, la
contrataciéon bancaria, la emisién de participaciones
preferentes y cuestiones tributarias relacionadas con la
funcién notarial.

DE VIVERO FERNANDEZ, Enrique. Coronel CGA. de
Infanteria, ocupando distintos destinos en Cuerpos de
Elite del Ejército, entre ellos La Legién. Diplomado de
Estado Mayor. Doctor en Ciencias Militares por la
ECEME del Ejército Brasileno. Master en Defensa
Nacional por el Ministerio de Defensa Argentino.
Director de las Jornadas de Derecho Humanitario en el
Primer Tercio de la Legién en Melilla, con la
colaboracién de la Universidad de Granada, en los afos
2000 y 2001. Entre otros reconocimientos, se le han
otorgado la Placa de la Orden de San Hermenegildo,
Cruz al Mérito Naval, Medalla de la Defensa Nacional -
Categorfa de Oro- del Ejército Francés, Medalla del
Pacificador del Ejército Brasilefio y Medalla ONUSAL de
las Naciones Unidas para la Misiéon de Mantenimiento
de Paz en El Salvador.

DOMINGUEZ MARTINEZ, José M. Doctor en Ciencias
Econdmicas. Catedritico de Hacienda Publica de la
Universidad de Malaga. Ha sido vocal del Consejo
Directivo de la Organizacién de Economistas de la
Educacion, miembro de la Comisién sobre Innovacién
Docente en la Universidad andaluza y vocal del Consejo
de Administracién de la Escuela Superior de Estudios de
(ESESA) 'y de Financieros
(AFI). Director del proyecto de
educacion financiera «Edufinet». Es también director de

Empresa Analistas

Internacionales

la Divisiéon de Secretaria Técnica de Unicaja Banco y
presidente de Analistas Econdémicos de Andalucia.

Autor de varios libros y numerosos articulos sobre
diversos aspectos de la economia del sector publico y del
sistema financiero.

GARCIA LOPERA, Francisca M#. Doctora en Ciencias
Econdémicas y Empresariales por la Universidad de
Titular de Universidad del
Departamento de Economia Aplicada (Matemdticas) de

Mélaga. Profesora
la Universidad de Malaga. Ha sido directora académica
del Master
Aplicadas a la Comercializaciéon de Empresas Turisticas

Universitario en Nuevas Tecnologias
y Economia Social y de los Cursos de Experto
Universitario en Gestion de Empresas de Economia
Social 'y
Empresarial. Coordinadora del Proyecto de Innovacién

en Gestién, Solvencia y Financiacién
Educativa sobre mejora de la practica docente «Una
metodologia con aplicaciones informaticas de las
Matemiticas de las Operaciones Financiera» y Directora
del Proyecto de Innovacién Educativa sobre mejora de la
practica docente «Ensefanza-Aprendizaje de las
Matemiticas de las Operaciones Financieras con apoyo
de la Red». También forma parte del equipo de trabajo

del proyecto de educacién financiera «Edufinet».

GONZALEZ MORENO, MIGUEL. Licenciado en
Ciencias Econdmicas y Empresariales por la Universidad
de Mélaga. Doctor en Economia por la Universidad de
Alcala. Ha sido profesor en las Universidades de Mélaga
y Alcald. En la actualidad es Catedratico de Economia
Aplicada de la Universidad de Granada. Igualmente ha
sido becario de investigacion del Ministerio de
Educacién y Ciencia, y del Instituto de Estudios Fiscales
del Ministerio de Hacienda, asi como colaborador de la
Fundacién de las Cajas de Ahorros. Autor de varios
libros y numerosos articulos sobre diversos aspectos de
la politica econémica.

LACOMBA ARIAS, Beatriz.
Econdémicas y Empresariales por la Universidad de

Doctora en Ciencias

Mailaga. Es profesora del Departamento de Economia
Aplicada (Estadistica y Econometria), Vicesecretaria y
Coordinadora de Relaciones Internacionales y
Movilidad de la Facultad de Ciencias Econdmicas y
Empresariales de la Universidad de Malaga.

LOPEZ EXPOSITO, Antonio Jests. Licenciado en
Universidad de

Universitario en Derecho Societario por la Universidad

Derecho por la Jaén. Experto

Internacional de Andalucia. Desempena su labor

profesional como Asesor Juridico en Unicaja Banco.

LOPEZ DEL PASO, Rafael. Doctor en Economia por la
Universidad de Granada. Ha realizado estudios de
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postgrado en la London School of Economics y en la
Madrid. Ha
investigador en la Fundacién de las Cajas de Ahorros y
de Economia Aplicada y Fundamentos
Econémicos en la Universidad de Granada. Actualmente

Universidad Complutense de sido

profesor

desarrolla sus funciones en el Gabinete Técnico de
Unicaja Banco y es Profesor Colaborador Honorario del
Departamento de Hacienda Publica de la Universidad de
Milaga. Vocal del Consejo de Administracion de
Analistas Econémicos de Andalucia y de ESESA. Autor
de diversos articulos e investigaciones sobre el sistema
financiero y sobre la economia del sector publico. Forma
parte del equipo de trabajo del proyecto de educacion
financiera «Edufinet».

LOPEZ JIMENEZ, JOSE MARIA. Licenciado en
Derecho por la Universidad de Mélaga. Diplomado en
Ciencias Politicas y Sociologia por la UNED (Seccién
Ciencias Politicas). Diploma de Estudios Avanzados en
el Area de Derecho Civil. Mediador de Seguros Titulado.
Asesor juridico en Unicaja, es autor de diversas
investigaciones sobre el marco juridico para la
proteccion de los usuarios de productos y servicios
bancarios, asi como sobre el fraude con tarjetas y la Ley
de Servicios de Pago. Forma parte del equipo de trabajo

del proyecto de educacién financiera «Edufinet».

MARTIN CABALLERO, Gregorio. Licenciado en
Psicologia por la Universidad de Mélaga. Colaborador
en varias investigaciones en el Departamento de
Psicologia Social de la UMA. Desde el 1986 trabaja como
técnico de Microscopia Electrénica de Barrido, en los
Servicios Centrales de Apoyo a la Investigacién de la
UMA. Forma parte del equipo de trabajo del proyecto de
educacion financiera «Edufinet». Ha participado en la
elaboraciéon del curso MOOC «Claves de Educaciéon
Financiera para la Ciudadania».

MORERA VILLAR, Mercedes. Licenciada en Derecho
por la Cardenal Herrera-CEU. Master of Law in
International Legal Practice por el IE Business School y
en Banca y Entidades Financieras por ESESA. Ha
desempenado su labor como asesora juridica en Deloitte
y Garrigues. Ha formado parte de Gabinete Técnico de
Unicaja Banco. Forma parte del grupo de trabajo del
proyecto de educacion financiera «Edufinet».

MORILLA GARCIA, Fernando. Licenciado en
Economia y Licenciado en Ciencias Actuariales y
Financieras por la Universidad de Malaga. Experto en
Direccién Financiera por ESESA. Técnico de Analistas
Econdmicos de Andalucia. Ha participado en diversas
publicaciones y articulos relacionados con el andlisis de

la coyuntura econdmica. Desarrolla su trabajo
principalmente en el estudio econdémico-financiero de la
empresa regional, donde colabora en el proyecto de la
Central de Balances de Andalucia, y en la investigacién
sectores

del impacto econdémico de

estratégicos.

productivos

NAVARRO ESPIGARES, José Luis. Doctor en Ciencias
Econémicas y Empresariales por la Universidad de
Granada. Subdirector Econémico en el Hospital
Universitario Virgen de las Nieves de Granada. Técnico
de Funcién Administrativa del Servicio Andaluz de
Salud. Profesor asociado del Departamento de Economia
Internacional y de Espana de la Universidad de Granada.
Miembro del Instituto de Desarrollo Regional de la
Universidad de Miembro del
Ejecutivo de la Asociacion Europea de Investigacion en
(RESER).

investigadora en el ambito de la economia de la salud y

Granada. Consejo

Servicios Ha desarrollado su actividad
la economia de los servicios, en campos relacionados
con la medida de la eficiencia y la evaluacién econdmica
de las tecnologias sanitarias. Ha dirigido diversos
proyectos de investigacion, y es autor de varios libros y
numerosos articulos en revistas de dmbito nacional e
internacional.

PEREZ GONZALEZ, Patricia. Licenciada en
Administracion y Direccion de Empresas por la
Universidad Auténoma de Madrid (UAM). Después de
su paso por Deloitte, en el drea de Mercados de
Capitales, actualmente trabaja como Técnica en el
departamento de «Financiacién Mayorista» (Tesoreria y
Mercados de Capitales) en Unicaja Banco.

RODRIGUEZ DIAZ, Beatriz. Doctora en Ciencias
Econémicas y Empresariales por la Universidad de
Malaga. Master en Nuevas Tecnologias Aplicadas a la
Comercializacion de Empresas Turisticas y Economia
Social y en Profesorado de Educaciéon Secundaria
Obligatoria y Bachillerato, Formacién Profesional y
Ensefianza de Idiomas por la Universidad de Malaga. Es
profesora del Departamento de Economia Aplicada
(Matematicas) y Coordinada Académica del Programa
de Movilidad Erasmus de la Facultad de Ciencias
Econdmicas y Empresariales de la Universidad de
Malaga.

VIDAL DELGADO, Rafael. Coronel de Artilleria,
Diplomado de Estado Estados
Conjuntos, Inteligencia Militar Conjunta y Mando de

Mayor, Mayores
Unidades Paracaidistas. Doctor en Historia. Asesor de
Planificacién Estratégica de Belt Ibérica, S.A. Profesor
Principal del Master Ejecutivo en Direccién de Sistemas
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de Emergencia, de la Universidad Europea de Madrid y
Belt Ibérica, y Profesor del Master Ejecutivo en
Direccién de Seguridad Global, de la Universidad
Camilo José Cela y Belt Ibérica. Autor de cientos de
articulos relacionados con la seguridad, crisis y
emergencias publicados en diversos medios y de doce
libros, el ultimo editado en 2010 con el titulo «Malaga en
el reinado de Amadeo de Saboya (1870-1872)».
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«Si hay una leccién de los dltimos cien afios es que estamos

condenados a cooperar. Pero seguimos siendo tribales»

M. Wolf
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