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Back to basics in Brussels

(Financial Times 2/12. Editorial)

Por razones extrafias en parte a él mismo, José
Manuel Barroso tuvo un comienzo poco afortunado
como presidente de la Comision Europea, el pasa-
do otofio. Hoy tiene la oportunidad de reparar todo
lo reparable y de establecer el tono para el resto de
su mandato de cinco afos, con una detallada defi-
niciéon de planes que han de enfocar las tareas de
los ejecutivos de la Unién y de los gobiernos de los
Estados miembros en el objetivo de generar empleo
y crecimiento. Su mensaje es claro y ha sido espe-
rado durante mucho tiempo. Presenta, sin duda un
acusado contraste con la confusion que prevalecio
bajo Romano Prodi, su predecesor. Y ofrece a la
Comisién la mejor oportunidad desde hace afnos de
cambiar la orientacion del gobierno comunitario y
de poner fin a la irrelevancia.

Barroso ha unido su colegio de 25 miembros
tras una version clara y explicita de la agenda “Lis-
boa”. Lejos queda la pretenciosa declaracion segun
la cual la Unién Europea habia de ser la economia
con base en el conocimiento mas competitiva del
mundo en 2010. Fuera queda también la prolifera-
cion de objetivos contradictorios que sobrecarga-
ron la agenda “Lisboa” original hasta el punto de
hacerla colapsar.

En cambio, en su tono suave, pero firme,
Barroso acaba de dar cuenta clara a cuantos se
interesan por ello en el seno de la Union de algo
que es relevante en la actual etapa de dificulta-
des de la UE: un crecimiento mayor es un objeti-
vo de primer orden sin el cual el modelo de Euro-
pa social quedara condenado al declive. Si el
crecimiento puede ser acelerado, mucho de lo que
incluye la lista de deseos politicos, sociales y
medio ambientales de los ciudadanos europeos
se hace posible.

[..]

Ha estado de moda en el mundo empresarial
expresarse cinicamente sobre las iniciativas
europeas en materia de politica econdmica, y esto
con razén, teniendo en cuenta la diferencia que ha
habido entre ambicion y resultados. Pero esto no
significa que Barroso va a fracasar. A su favor se
puede citar el cambio de actitudes que se ha pro-
ducido por lo que se refiere a reformas en varios
paises importantes de la Union, en especial Ale-
mania y Francia, y al convencimiento de que el

mantenimiento del stato quo no conduce a ningu-
na parte. Los lideres patronales deberian aprove-
char la oportunidad y dar a la Comisién todo el
apoyo posible.

El eclipse del délar

(The Economist de 4 de diciembre. Editorial)

El délar ha sido la primera divisa internacional
durante mas tiempo de lo que la mayoria de la
gente puede recordar. Pero su papel dominante no
puede considerarse ya asegurado. Si Estados Uni-
dos sigue gastando y endeudandose al ritmo actual,
llegara un momento en que el dolar perdera su
poderosa posicién en las finanzas internacionales.
Esto seria grave: el privilegio de poder imprimir la
moneda de reserva del mundo, un privilegio ame-
nazado, le permite a Norteamérica endeudarse a
poco coste, y asi gastar mucho mas de lo que
gana, en términos mucho mejores de lo que dis-
ponen otros. Imaginese que uno pudiera suscribir
cheques que fueren aceptados como medio de
pago pero nunca cobrados. Esto es lo que ocurre
ahora con EE.UU. Si uno hubiera obtenido esta
capacidad lucharia lo indecible para conservarla.
Pero resulta que Estados Unidos no lo hace, cosa
que puede llegar a lamentar.

El dblar no es lo que fue. A lo largo de los ulti-
mos tres afios ha caido un 35 por 100 frente al
euro y un 24 por 100 frente al yen. Pero su ultima
recaida es meramente un sintoma de un fuerte
malestar: el sistema financiero se encuentra en
una situacién grave. Estados Unidos tiene habitos
inapropiados, para decirlo suavemente, para el
guardian de la principal moneda de reserva del
mundo: fuerte endeudamiento gubernamental,
furioso gasto de los consumidores y un déficit
corriente lo suficientemente grande como para
haber llevado a la bancarrota a cualquier otra
moneda poco tiempo atras. Esto hace inevitable
una devaluacion del délar, opcién que parece
aceptable para los lideres de un pais con enormes
deudas. Ahora bien: porque querria alguien inver-
tir en una moneda que casi con certeza va a des-
preciarse?

[.]

El déficit corriente norteamericano se halla en
el centro de esas preocupaciones globales. El ulti-
mo Economic Outlook de la OCDE predice que tal
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déficit alcanzaré los 825 m.m. de ddlares en 2006
(el 6,4 por 100 del PIB de Estados Unidos) si se
mantienen los actuales tipos de cambio. Los opti-
mistas sostienen que los extranjeros seguiran
financiando el déficit porque los activos nortea-
mericanos ofrecen unos altos rendimientos y un
riesgo lejano. Pero, ¢puede una divisa que ha
estado bajando durante 30 afos frente a las dos
mayores monedas que le siguen ser contempla-
da como “segura”?

[.]

Comercio y crecimiento

(Le Monde de 12-13/12. Editorial)

El gobierno toma a la ligera la caida del comer-
cio exterior francés. En octubre, el saldo de nues-
tros intercambios fue negativo (-2,1 m.m. de euros),
uno de los peores resultados jamas registrados. En
los meses transcurridos de 2003, Francia fue defi-
citaria en 5,3 m.m. de euros.

Pese a ello, el ministro de Finanzas ha publica-
do un comunicado casi triunfalista, felicitandose por
la subida del 2,4 por 100 de las exportaciones y de
4,5 por 100 de las importaciones, celebrando “los
altos niveles de intercambios de la economia fran-
cesa”. El déficit se hace depender de la mayor fac-
tura energética.

Estas cifras habrian provocado, antes del euro,
una crisis severa del franco. Gracias a la moneda
Unica, cuyo curso depende de los resultados de
Europa entera, Francia se halla protegida. Igual que
antes de Maastricht nadie se preguntaba si las cuen-
tas exteriores de Normandia estaban equilibradas,
los de Francia sola no tienen ahora importancia.

Sea como fuere, la caida de nuestros inter-
cambios deberia inquietar.

¢, Sufre Francia de un problema de competitivi-
dad? ¢Ha dejado que se estropearan sus costes
de produccion industrial? Los economistas estiman
que la respuesta es negativa. La competitividad
francesa sigue siendo buena. En caso contrario, el
gobierno seria responsable y deberia adoptar medi-
das urgentes.

Alemania acumula fuertes exportaciones vy
obtiene un saldo positivo de 133 m.m. de euros en

10 meses. La comparacién basta para demostrar
que nuestros pobres resultados no son tampoco
el resultado del alza del euro frente al dolar.

El gobierno se tranquiliza sefialando primero el
alza del petréleo y, en segundo lugar, el buen cre-
cimiento francés en relacion con nuestros dos gran-
des socios, Alemania e ltalia. Este desequilibrio hin-
cha las importaciones mientras que penaliza a
nuestras exportaciones.

Estas explicaciones son de recibo, pero son
insuficientes. En primer lugar porque si las cifras
del comercio exterior no tienen ya consecuencias
sobre los cambios, son un buen indicador de las
fuerzas y de las debilidades de una economia.

Francia, que esta penalizada por su especiali-
zacion geogréfica —es demasiado débil en los mer-
cados en crecimiento, como Asia— y sectorial, no
exporta los suficientes bienes de equipo ni pro-
ductos de alta tecnologia.

La debilidad de la innovacién y de la investi-
gacidon-desarrollo de los que tanto se habl6 con
ocasion de los movimientos de los investigadores,
en primavera, reaparece, aqui, en las cifras.

El otro tema de inquietud es el crecimiento
mismo. Todo su buen aspecto se debe al consumo,
los otros dos “motores”, dado que las inversiones
y las exportaciones estan averiadas. Este des-
equilibrio fragiliza el crecimiento.

Textiles: ahora, la guerra Sur-Sur

(Le Monde de 19/12. Editorial)

El comercio mundial textil debe ser comple-
tamente liberalizado el 1 de enero. El régimen de
cuotas de exportacién atribuidas por los paises
occidentales a los paises en vias de desarrollo
va a desaparecer para dejar espacio a la libertad
de comercio. Como sea que el textil y la confec-
cién constituyen el motor de la industrializacion
de muchos de los paises del tercer mundo, el
evento tendra una trascendencia considerable.
Centenares de miles de empleos resultaran supri-
midos en el Norte para ser implantados en el
Sur.

Debemos celebrar el principio. El textil y la
confeccién son industrias que emplean una abun-
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dante mano de obra. Es légico que su produccion
oscile en los paises donde ésta es menos cara.
Los consumidores de los paises desarrollados
llevan todas las de ganar: el precio de la confec-
cion deberia bajar en Francia un 5 por 100 el afo
proximo segun el Institut Francgais de la Mode.
Cuando otros precios aumentan, como los del
petroleo o el de los servicios, ese bonus extra es
bien recibido.

Los productores de los paises desarrollados
sufrirdn gravemente. Pero han tenido treinta anos,
desde el Acuerdo Multifibra (AMF) de 1974 hasta
el acuerdo sobre textiles y la confeccion (ATV) de
1995, para adaptarse y encontrar espacios de
substitucién en lo mas alto de la gama; en la moda
0 en los tejidos técnicos, por ejemplo. Las conse-
cuencias seran particularmente dolorosas para el
empleo en paises como Portugal o Grecia, que
estan menos adelantados en materia de desarro-
llo que Estados Unidos y Francia. Pero dichos dos
paises han obtenido muchas ventajas entrando en
la Unién Europea y en la zona euro: su futuro resi-
de en la fabricacion de productos con mayor valor
anadido.

En principio, pues, la division internacional del
trabajo conducira a un desarrollo textil del Sur que
abrira mercados a los industriales de otros pro-
ductos del Norte. Existe sin embargo una duda
sobre el desarrollo armonioso de este esquema.
Esa duda es China, cuya inmensa poblacién y sus
bajisimos salarios representan una ventaja sobre-
dimensionada. China puede, por su diversidad, su
experiencia multisecular en los tejidos, y también
por sus ingenieros con capacidad para rivalizar en
las altas gamas, de constituirse en un monopolio
casi mundial.

El peligro es global. Una industria no puede
depender de un solo pais. China, so6lo China,
puede depender de ella sola, poner en peligro las
industrias de los otros paises del Sur, de Asia y
de Africa. En el dltimo afio, las ventas de Ban-
gladesh a Estados Unidos se han reducido a la
mitad.

El gobierno de Pekin ha comprendido que corria
un gran riesgo si queria aprovechar su gran ven-
taja, decidiendo instaurar una tasa a la exportacion.
Pero la Organizacién Mundial del Comercio, que
inicidé unos trabajos para regular el sistema, no ha
encontrado la solucion adecuada: la libertad de los
intercambios textiles puede transformarse en una
guerra Sur-Sur.

La “catastrofica” caida del dolar

(Diversos corresponsales, en Financial Times
de 24-26/12)

Hervé Gaymard, el nuevo ministro de finanzas
de Francia, advirtié ayer de una “catastrofe eco-
némica” global si Estados Unidos, Europa y Asia
no se coordinan para detener la caida del dolar
frente al euro.

En un momento en que el délar alcanzaba nue-
vos minimos frente a las divisa europea, Gaymard
ponia de manifiesto la mas severa critica que
hasta ahora se ha escuchado de un ministro de
finanzas europeo sobre le declive del dolar. Segun
Gaymard, era “absolutamente esencial” que, sobre
todo Estados Unidos, entendiera la necesidad que
una gestion coordinada a nivel mundial fuera pues-
ta en marcha en la préxima reunién de febrero de
los ministros de finanzas de los siete principales
paises industriales.

“Si seguimos como estamos, sin coordinacion,
lo mas probable es que se alcance una situacion
econdmica catastrofica a nivel global”, dijo el minis-
tro francés. Sin embargo, mientras la politica del
délar fuerte defendida por el secretario del Tesoro
de Estados Unidos no sea mas que una manifes-
tacion del laisser faire o, lo que es lo mismo, del
markets-know-best, la mayoria de los participantes
en el mercado de divisas creera que las adverten-
cias de Gaymard no son mas que vanas palabras.

Palabras como las de Gaymard, en efecto, ape-
nas producen efecto alguno.

Gaymard, que tom0 posesion de su cartera hace
s6lo unas semanas, hablé en una factoria de Gene-
ral Motors en Estrasburgo. Sus comentarios refle-
jan una preocupacion por el hecho de que la nega-
tiva de Washington a contener la caida del ddlar
podria ser perjudicial para la competitividad europea.

Por el momento, el délar lleva tres afios conse-
cutivos de devaluacion, lo que ocurre por primera
vez desde 1987, cuando las principales economias
mundiales firmaron los acuerdos del Louvre que
proporcionaron estabilidad a los tipos de cambio.

La preocupacion de Francia por el curso del
délar refleja inquietud por el curso de la exporta-
cion en una fase en la que dicho pais se esfuerza
por respetar su obligacién de mantener el déficit
presupuestario por debajo del 3 por 100 de su PIB.
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Sea como fuere, todas las llamadas de los poli-
ticos a favor de una intervencion coordinada en los
mercados de divisas han permanecido sin res-
puesta por parte también de Jean-Claude Trichet,
presidente del Banco Central Europeo, quien se ha
limitado a comentar que los actuales movimientos
de divisas son mal recibidos por el BCE.

Alemania se mueve

(Le Monde, de 25/12. Editorial)

El crecimiento en Alemania no habra alcanza-
do mas del 1,2 por 100 este afo, y las perspecti-
vas apenas son mas esperanzadora para 2005 (se
espera un 1,3 por 100). Esta lentitud supone con-
siderables problemas para el pais, que sufre un
paro de 4,2 millones de personas, ademas de cuen-
tas publicas muy deficitarias. Pero estos problemas
se agravaran a partir de 2010 con el envejecimiento
previsible de la poblacién, en proporciones mucho
mayores que en Francia. Llegada esa fecha, salvo
un nuevo crecimiento, es el conjunto de los equili-
brios sociales los que amenazaran con explotar.

Apoyado en esa certidumbre, el canciller Schro-
eder, hace cerca de dos afios, puso en marcha un
vasto plan de reformas llamadas “Agenda 20107,
que contempla estimular la competitividad del pais,
un relanzamiento del empleo, la puesta al dia del
seguro de enfermedad, el seguro de los retiros y
la instauracién de una politica demogréafica mas
voluntarista.

A pesar de las fuertes presiones de la izquier-
da de su partido y las concurridas manifestaciones
callejeras, el pasado verano, y pese también a las
derrotas electorales locales sufridas por los demé-
cratasociales, el canciller ha proseguido, con el
mayor coraje, la puesta a punto de la “Agenda
2010”. Hoy, la oposicién a ésta se ha casi silen-
ciado y los electores de izquierda se resignan, esti-
mando que las reformas que emprenderia un
gobierno conservador serian peores.

La parte correspondiente al empleo, titulada “Harz
IV”, por el nombre de su inspirador, director en Volks-
wagen y uno de los mas controvertidos del mundo
laboral aleman, ha de entrar en vigor a principios de
enero. Fusionando la ayuda social (345 euros men-
suales en el Oeste y 331 euros en el Este) con la
ayuda al paro, “Harz IV” va a reducir las indemniza-
ciones para los parados de larga duracion al motivo

de que estos dispositivos les desanimaban a bus-
car empleo. La duracién de la indemnizacion se vera
reducida de 32 a 12 meses (18 meses para un asa-
lariado de mas de 55 afnos) y el asalariado se vera
fuertemente incitado a volver a tener un empleo
incluso menos remunerado que el perdido.

Esas medidas marcan un incontestable cambio
en la historia social de Alemania. Las ventajas
sociales son fuertemente reducidas. Los oposito-
res las denuncian como cambio sistematico de
“modelo social germanico”, con fundamentos en la
época de Bismarck.

Schroeder sostiene que lo que él quiere es, por
el contrario, “salvar” el sistema amenazado, en con-
diciones politicas dificiles. Reelegido en 2002, sobre
todo gracias a la debilidad de la oposicién, pero no
disponiendo mas que de una débil mayoria en el
Bundestag, el canciller dice que ha preservado los
fundamentos del modelo como el papel de los sin-
dicatos o las convenciones sectoriales.

Gerhard Schroeder sabe que las debilidades
alemanas son muy especiales y que no pretenden
dar lecciones de reformismo de izquierdas. El can-
ciller quiere que Alemania “se mueva”. Para el bien
de Europa no se puede mas que celebrar esta
ambicion.

Las economias asiaticas a salvo

(Patrick Barta en The Wall Street Journal Europe de 4/1)

El impacto econoémico a largo plazo del tsuna-
mi asiatico es probable que sea sorprendentemente
pequefio frente a una calamidad tan grande, pero
los economistas advierten que las perspectivas
podrian cambiar si los gobiernos y las instituciones
internacionales de ayuda no actian mas rapida-
mente en la contencion de manifestaciones de epi-
demias y de potenciales descontentos sociales.

El tsunami del 26 de diciembre se caracteriz6
no solo por el elevado nimero de muertos que pro-
dujo sino también por la vasta extensiéon de las
destrucciones. Sin embargo, a medida que se va
recibiendo mas informacion sobre lo que resultd
destruido, se pone de manifiesto que la infraes-
tructura econémica clave del Sur y del Sudeste
asiatico en materia de puertos y de medios de
transporte habra permanecido intacta o relativa-
mente intacta.
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Servicios importantes tales como los banca-
rios y los de telecomunicaciones de los grandes
centros de poblacion resultaron poco afectados.
Zonas industriales vitales, incluidas las concen-
traciones de factorias de semiconductores de
Malasia quedaron por lo general al margen de las
zonas mas afectadas; y las ayudas gubernamen-
tales y privadas que se prevén han de ser de la
mayor utilidad, e incluso se puede esperar una
mayor actividad en algunos sectores, como el de
la construccion.

En pocas palabras, se espera que el desastre
suponga solo la reduccién de unas pocas dece-
nas de puntos porcentuales del crecimiento de la
zona este afio, de manera apreciable en algunos
paises, incluidos India e Indonesia. Si estas pro-
yecciones resultan acertadas, el desastre podria
resultar, econédmicamente hablando, menos debi-
litante que el incremento de los precios del petro6-
leo del pasado ano.

En otras palabras, aunque los costes de los
dafos del tsunami estan aun por determinar, podria
resultar que quedaran por debajo de los de otros
desastres naturales recientes, incluyendo cuatro
huracanes en Florida, en 2004, que causaron pér-
didas de 22-25 m.m. de ddlares.

[.]

El curso de la Ronda Doha

(The Economist de 8/1. Editorial)

Se habia creido que las negociaciones comer-
ciales de la Ronda Doha habrian terminado ya para
estas fechas. Cuando los ministros de comercio
inauguraron las negociaciones en noviembre de
2001, prometieron haberlas concluido al cabo de
tres afos. Se habia confiado que hacia finales de
2004 se habria conseguido un importante acuerdo
por el que quedaban liberados el comercio de
articulos alimentarios y los servicios, con el énfa-
sis puesto en la ayuda a los paises mas pobres.
Tres anos mas tarde, dicho acuerdo no se vislum-
bra por ninguna parte.

Ese retraso es lamentable, pero no puede sor-
prender. Ninguna de las rondas anteriores ha res-
petado el calendario establecido. La Ronda Uru-
guay, puesto en marcha en 1986, tardd casi ocho
afios en completarse. El peligro es que la Ronda

Doha no solo se retrase, sino que pierda de vista
sus objetivos iniciales.

Por lo que se refiere al comercio agricola, los
paises pobres necesitan urgentemente un mayor
acceso a los mercados de los paises ricos. Sin
embargo el caso es que este es el campo en el
que las negociaciones de la Ronda Doha han
avanzado menos. Los paises pobres pueden obte-
ner grandes beneficios econdmicos de la obertu-
ra de sus mercados los unos de los otros. Sin
embargo, las discusiones por lo que se refiere a la
reduccion de barreras para productos industriales
—las cuales son muy superiores en los paises
pobres que en los ricos— se encuentran en un
callejon sin salida, a causa, principalmente de la
intransigencia de las grandes economias emer-
gentes tales como India y Brasil.

La superacion del actual impasse exigira un
liderazgo politico firme, y este puede resultar esca-
so este afio. Otro peligro es la posible debilidad de
la misma OMC, préxima a cambiar de director
general.

Y, sin embargo, la Ronda Doha podria propor-
cionar al mundo la alegria de ver conseguidos sus
fines. Esto es lo que merecen los paises mas
pobres.

Las estimaciones de The Economist

(The Economist de 8 de enero)

El equipo de pronosticadores de The Economist
ha confirmado en sus calculos para 2005 mas
recientes las tendencias pesimistas ya apuntadas
de los ultimos numeros de la revista del afo 2004.
Este es particularmente el caso para Japén —para
el que se prevé ahora un crecimiento de sélo el 1,6
por 100 este aflo— y para el area euro, cuyo cre-
cimiento no se espera que supere tampoco el 1,6
por 100 en 2005. Esto supondria, eventualmente,
una disminucion de las previsiones anteriores para
algunos paises de dicho bloque, entre los que figu-
rarian Alemania (1,2 por 100) y Espana (2,4 por
100). Por el contrario, se confirma la estimacion de
un vigoroso crecimiento para Estados Unidos (3,5
por 100), si bien se mantendria para este pais el
preocupante déficit corriente, equivalente al 5,6 por
100 del PIB norteamericano.

[.]
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Singapur, Shangai, Rétterdam

(Le Monde de 11 de enero)

Era uno de los orgullos de Holanda: el puerto
de Rotterdam, el cual, por si s6lo, genera el 8 por
100 del PIB de los Paises Bajos. Pero he ahi que
Roétterdam ha caido de su pedestal de primer puer-
to mundial. En realidad, no ha caido de ese lugar
privilegiado y con un volumen de 354 millones de
toneladas tratadas en 2004 puede seguir exhi-
biendo su fortaleza. Resulta, sin embargo, que si
bien no ha cesado de crecer, otros puertos en dife-
rentes lugares del planeta le han tomado la delan-
tera. Ahi estan para confirmarlo el de Singapur (390
m de toneladas) y el de Shangai (380 m). Los puer-
tos asiaticos, en efecto, se han beneficiado del
incremento del transporte mundial y, mas concre-
tamente, del enorme crecimiento econémico de
China, para sustituir a Rotterdam en el puesto pre-
eminente que ocupd por razén de su puesto duran-
te no pocos afos.

[.]

Airbus, Boeing

(Daniel Michaels, en WSJE de 13/1)

El fabricante de aviones europeo Airbus ha
hecho saber que espera entregar mas jets de pasa-
jeros que su gran rival Boeing Co. por tercer afo
consecutivo, y que o mismo espera para los afios
sucesivos, a pesar de la debilidad del dolar.

El Director General de Airbus, Noél Forgeard, ha
comentado por otra parte que la rivalidad con su
competidor norteamericano seguird manifestando-
se en 2005 en los mismos términos que ultima-
mente. En una conferencia de prensa convocada
para analizar los resultados de 2004, dicho ejecu-
tivo manifesté que su firma entregd 320 aviones el
pasado afo, frente a 285 entregados por Boeing.
2004 ha sido el segundo afo consecutivo que Air-
bus entregara mas aparatos que su rival nortea-
mericano. Forgeard precisé que su empresa pien-
sa entregar entre 350 y 360 aviones en 2005 lo que
constituiria un record de produccién para Airbus.
Por su parte, Boeing ha anunciado que programa
tener listos de entrega 320 aviones este mismo ano.

Airbus, al igual que la mayor parte de la indus-
tria aeronautica mundial, contabiliza sus productos

en délares, pero la mayor parte de sus costes han
sido expresados en monedas europeas. Esto supu-
SO una gran ventaja algunos afios atras, cuando el
dolar era fuerte, pero se ha convertido en un que-
bradero de cabeza en la medida en que la mone-
da norteamericana se ha estado derrumbado
recientemente frente al euro.

[..]

Exitos europeos

(Le Monde de 18 de enero. Editorial)

El 14 de enero, Europa ha puesto un cuerpo
celeste en lo mas lejos de la Tierra. La llegada de
la sonda Huygens a 3,5 m.m. de kilometros de
nuestro planeta es una hazafia tecnolégica y cien-
tifica. Esta semana Europa lanzara el mayor avién
civil jamas construido, el Airbus A380. Se trata de
una hazafia tecnologica e industrial antes de ser
—esperémoslo— un éxito comercial.

El Viejo Continente posee aun los medios de
rivalizar con Estados Unidos en todos los dominios,
incluidos los méas exigentes. Esos resultados lo
subrayan en el buen momento, cuando la Union
duda de ella misma, de su geografia y de la direc-
cion que debe tomar. Cuando esté unida, la Unién
puede tutear a cualquiera, incluida Norteamérica,
bien sea para cooperar con la NASA, en toda sim-
patia cientifica, bien para establecer una compe-
tencia sana, como ha de ser el caso con Boeing.

La mision Cassini-Huygens es una de las mas
ambiciosas y de las mas costosas (2,5 m.m. de
euros, de los que 500 millones corresponden a
Europa) jamas lanzadas. Huygens (responsabili-
dad europea) se ha desprendido de la nave porta-
dora Cassini (responsabilidad norteamericana) des-
pués de un viaje de siete afios para aterrizar en
Titan. Este viaje directo sobre el suelo de un pla-
neta prefigura una nueva manera de explorar el sis-
tema solar. Los objetivos siguientes seran Mercu-
rio, la Luna, Marte mas tarde y el satélite de Jupiter
llamado Europa.

El modo cooperativo no ha sido la regla en la
aeronautica. El primer Airbus entré en funciona-
miento en 1974: en treinta afos, el constructor
europeo ha conseguido doblar a sus rivales norte-
americanos, de los cuales la mayoria ha desapa-
recido, salvo por lo que se refiere al gigante Boeing.
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Airbus cuenta desde 2003 mas de la mitad de
los pedidos de aviones civiles. La competencia ha
sido y sigue siendo fuerte en todos los planos, téc-
nico y comercial, monetario y politico. Los contra-
tos son firmados con ocasion de las visitas de los
primeros ministros o de los presidentes porque la
eleccion entre Boeing y Airbus, América y Europa,
tiene una significacion geoestratégica para un pais
comprador.

La batalla ha tenido lugar sobre los medios de
financiacién. Airbus recibe “adelantos” reemborsa-
bles en caso de éxito. Boeing ha trabajado en el
sector militar para aprovechar las grandes ayudas
del Pentagono. Este compromiso, descubierto en
1992, fue denunciado en 2004 por el nuevo direc-
tor de Boeing, que pretende reanudar la ofensiva
y estima haber sido lesionado en este plano. El
clima es de nuevo muy tenso.

Los éxitos de hoy proceden de decisiones toma-
das hace diez o veinte afios en esas industrias, de
larga maduracioén. De ahi el interrogante de Jean-
Louis Beffa, el presidente de Saint Gobain, sobre
los “futuros Airbus” de la Europa de 2020 y de la
necesidad de relanzar programas de investigacion
y de desarrollo en otros campos tales como el elec-
tronico y el bioquimico.

Europa, ¢ puede tener en lo infinitamente peque-

flo el éxito que ha conseguido en el cielo y en el
espacio?

El euro, moneda de reserva

(Katie Martin, en The Wall Street Journal Europe
de 24/1)

Méas de dos tercios de las reservas de los ban-
cos centrales mundiales han promovido las reser-
vas en euros a lo largo de los dos ultimos anos, en
gran parte a expensas del dolar, segun un analisis
que ha de ser publicado hoy.

Una gran mayoria de los gestores de reservas
estan de acuerdo en que seguiran aumentando
sus reservas en los proximos afos, pero ningu-
no de ellos intentara conseguir que la proporcion
de las reservas constituidas en dolares a la baja
aumente. Mas de la mitad cree que los mercados
de la deuda y del dinero de los paises de la zona
euro son tan atractivos como los de Estados Uni-
dos.

El estudio fue compilado por la firma de Lon-
dres Central Bank Publication y esta basado en
respuestas a cuestionarios procedentes de 65
bancos centrales entre los meses de septiembre
y diciembre.

“La debilidad del dolar dara lugar a que muchos
bancos centrales reduzcan la proporcion de sus
reservas en dolares”, dice el informe, el cual afade
que la baja de éste ha cogido por sorpresa a
muchos bancos. “Esto representa un gran cambio
respecto a las cifras correspondientes a 2002, que
fue cuando el anterior estudio fue publicado”.

Los bancos centrales dan la espalda al délar

(Chris Giles, en Financial Times de 24/1)

La alteracién que se esta produciendo en la
composicién de las reservas de muchos bancos
centrales, que supone el incremento de la parte
correspondiente a euros en perjuicio de la que
sigue, registrada en dolares, podria representar
un incremento de las dificultades de Bush para
financiar el enorme déficit corriente de Estados
Unidos.

En revelaciones que deberian minar el valor del
délar en los mercados de cambios, el 70 por 100
de los gestores de reservas de bancos centrales
hicieron saber que habian aumentado sus reser-
vas en euros en los ultimos afos. La mayoria de
aquellos expresaron su opinion segun la cual el
dinero de la eurozona y los mercados de deuda
constituian tan buenos destinos para la inversion
como Estados Unidos.

Estos datos proceden de una encuesta reali-
zada con la participacion de los gestores de las
reservas de bancos centrales publicada hoy. Alre-
dedor de 65 bancos, que controlan activos valo-
rados en 1.700 m.m. de ddlares, participaron en
la encuesta.

A ultimos de 2003, los bancos centrales dispo-
nian el 70 por 100 de sus reservas oficiales en acti-
vos nominados en dodlares, y las compras de bonos
del Tesoro USA habian financiado mas al 80 por
100 del déficit corriente de Estados Unidos.

Ahora, cualquier mayor resistencia al incremento
de la exposicidn en délares podria dafiar seria-
mente el valor del billete verde.
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“Estados Unidos no puede estar seguro del valor
de su moneda”, ha dicho uno de los autores del
informe sobre las reservas de los bancos centrales.
“El entusiasmo de los bancos centrales por el dolar
parece estar enfriandose”.

Para los gestores de los depositos, los activos en
dolares son menos atractivos porque la caida del
dolar desde 2002 ha reducido el rendimiento que reci-
ben. En algunos casos, la devaluacién del délar ha
conducido incluso a rendimientos reales negativos.

Primeros lugares para las ONG

(Dan Roberts en Nueva York y Alan Maitland
en Londres, para Financial Times de 24/1)

Las organizaciones no gubernamentales han
sobrepasado a los gobiernos, a los medios de infor-
macion y a las grandes empresas como institucio-
nes mundiales que mas confianza ofrecen, segun
una encuesta internacional que ha de ser presen-
tada esta semana en el World Economic Forum, en
Davos.

Una encuesta anual sobre actitudes llevada a
cabo en ocho paises sefiala que la confianza publi-
ca se ha visto erosionada por escandalos tales
como falsedades empresariales y un periodismo
desacreditado. La encuesta, dirigida en diciembre
por Edelman, una firma de relaciones publicas de
Estados Unidos, puso de manifiesto que las orga-
nizaciones no gubernamentales (ONG) tales como
Amnistia Internacional y Greenpeace figuraban
ahora en primer lugar como entidades dignas de
confianza en Estados Unidos y Europa.

La tendencia es méas pronunciada en Nortea-
mérica, donde las clasificaciones segun la con-
fianza han subido del 36 por 100 en 2001 al 55 por
100, relegando las empresas (business) al segun-
do lugar. El estudio confirma que la ira contra la
guerra de Irak se expande de forma que da lugar
a un antiamericanismo que afecta a las marcas
norteamericanas en los mercados europeos.

La fe en Internet como fuente de informacion
confidencial ha subido también de una manera
notable, a expensas de medios informativos mas
tradicionales manchados por escandalos.

Esta es la sexta encuesta que se ha llevado a
cabo entre 1.500 graduados universitarios de eda-

des comprendidas entre 35 y 65 afos, con rentas
familiares de mas de 75.000 doélares, en Japdn,
Reino Unido, Brasil, Estados Unidos, Canaday
China.

Schools of Business Administration

(Financial Times de 24/1)

FT de 24 de diciembre de 2004 incorpora un
amplio e interesante catalogo de escuelas de admi-
nistracién de empresas en el mundo.

El criterio principal para la clasificacién de las
escuelas para la administracion de empresas es la
encuesta que ha realizado FT sobre los salarios
que los graduados de MBA perciben tres afios des-
pués de la graduacién. Esta encuesta muestra que
una persona que estudié en una de las 10 prime-
ras escuelas para la administracion de empresas
en 2001 gana hoy un sueldo medio de 144.192
ddlares. Los que mas ganan son alumnos de la
Harvard Business School. Harvard comparte su
dominio con la Wharton School, de la Universidad
de Pennsilvania, que habia presidido la clasifica-
cion durante cuatro afos.

Dos de las primeras 10 escuelas de la primera
division son europeas: la London Business School
e Instead, ésta con campus en Francia y Singapur.
La LBS adelant6 un puesto este afo, situandose
delante de la Graduated School of Business de la
Universidad de Chicago.

La rivalidad entre las instituciones, fue en 2004
particularmente fuerte, con casi 150 escuelas com-
pitiendo para 100 plazas. En conjunto, 58 de las
primeras 100 escuelas son de Estados Unidos, 14
de Gran Bretafa, siete de Canada y tres de cada
uno de los siguientes paises: Francia, Espana y
China.

[.]

¢El euro, divisa internacional?

(Le Monde-Economique de 25/1)

El atributo de internacional dado al délar es resul-
tado de la potencia norteamericana. ¢ Puede el euro
acceder a ese estatuto? ¢ Es deseable que lo haga?
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Una doble cuestion justificada por la actualidad
monetaria. El caracter internacional de una mone-
da se define por la amplitud de su utilizacién, par-
ticularmente como referencia en relacion a otras
monedas como instrumento de financiacién, como
medio de liquidacion de transacciones, como mone-
da de reserva. Un informe reciente del Banco Cen-
tral Europea (Review of the international role of the
euro) proporciona los datos utiles.

Como referencia monetaria, el euro conoce un
éxito indiscutible: sirve de ancla a través de los tipos
de cambio méas o menos fijos a casi todos los pai-
ses de Europa (en espera de extenderse a los nue-
vos miembros de la Unién) con excepcion del Reino
Unido, de Suiza y de Polonia. Pero se trata de una
progresion regional, ligada a las circunstancias poli-
ticas de la construccion europea. La moneda Unica
progresa también de afio en afo como divisa de
facturacion de los intercambios exteriores de la
zona euro, que alcanza ya una proporcion que se
acerca ya o supera el 60 por 100 de las ventas
fuera de la zona de Alemania, de Espanfa y de Ita-
lia. Algo parecido sucede asimismo para los paises
de Europa central, donde circulan cada dia méas
billetes en euros. Pero incluso ahi esta penetracion
sigue siendo regional, ligada a las necesidades
directas del comercio.

Una moneda es realmente internacional cuando
su utilizacion se desprende de las funciones eco-
ndémicas que lleva a cabo en su zona de origen,
cuando es solicitada “por ella misma” por actores
extranjeros. A este respecto, uno de los indicadores
mas significativos es la parte de las obligaciones
nominadas en euros en el total de las emisiones
internacionales. La dificultad es que las evaluacio-
nes divergen segun la definicién que se adopte de
una “obligacion internacional”. En su sentido estric-
to, se trata de un titulo nominado en una moneda
distinta de la del pais emisor. En esta categoria,
segun el BCE, la parte del euro en el total mundial
de deuda amparada por obligaciones era en junio
de 2004, del 31 por 100, frente al 44 por 100 de las
obligaciones nominadas en ddlares.

[.]

Otra forma de evaluacién puede tener en cuen-
ta el porcentaje de reservas de los bancos centra-
les depositado en euros, en délares o en otras divi-
sas. Cualquier célculo de esta naturaleza debera
tener hoy en cuenta no sélo la devaluacién que ha
sufrido el billete verde en los ultimos anos frente a
la moneda Unica europea sino el hecho de que esta

caida del dolar no se ha traducido en una reduccién
del déficit corriente norteamericano. Los bancos
centrales asiaticos (japonés y chino sobre todo),
que habian acumulado doélares, han sufrido pérdi-
das considerables, lo que situa en un primer plano
la posible conveniencia de la diversificacion de las
reservas, lo que a su vez actualiza la posible con-
veniencia, e incluso necesidad, de acudir a mone-
das de reserva distintas del oro, y particularmente
al euro. A principios de diciembre, el Banco Inter-
nacional de Pagos, con sede en Basilea, anuncia-
ba que la parte de las reservas en euros de los pai-
ses exportadores de petréleo habia pasado del 1 al
20 por 100, habiendo disminuido la del délar del 75
al 61 por 100. En Canada, pais que realiza lo esen-
cial de sus intercambios con Estados Unidos, el
ministro de finanzas acaba de revelar que las reser-
vas en euros superan ya las reservas en dolares.

A decir verdad, una evolucion de tal naturaleza,
si se generalizara, podria ser catastréfica. Una
sefial dada por los bancos centrales conduciria a
los inversores a abandonar masivamente el délar
para adoptar el euro cuya apreciacién suplemen-
taria deprimiria todavia mas una economia europea
ya morosa. En Estados Unidos, el alza de los tipos
de interés en un contexto de endeudamiento ele-
vado tendria los mismos efectos. Sin embargo los
paises asiaticos depositantes de dblares no tienen
interés alguno ni en deprimir aln mas sus reservas
ni en ver como suben los tipos de cambio de sus
monedas. En otras palabras, la salvaguarda del
billete verde se ha convertido en una especie de
“bien publico universal”. Es el privilegio de una
moneda soberana, del que, en cualquier caso, en
modo alguno conviene abusar.

La sucesion de A. Greenspan

(Paul Krugman, en Herald Tribune de 26/1)

Se espera que Alan Greenspan, el presidente
de la Reserva Federal, se retire el aho proximo. A
causa de su naturaleza, a la administracion Bush
le resultara dificil encontrar un sucesor.

Un presidente de la Reserva Federal se hizo
célebre al describir el cargo diciendo que era “el
encargado de retirar las bebidas cuando la fiesta
habia alcanzado su mejor momento”. Los merca-
dos de bonos y cambiario quieren que la politica
monetaria esté en manos capaces de decir no a
los politicos. Cuando se sospecha que el presidente
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del banco central carece de la suficiente energia,
el resultado son unos tipos de interés mas altos y
una divisa mas débil.

Hoy es todavia mas crucial que habitualmente
que el presidente del banco disponga de la con-
fianza de éste. Estados Unidos registra déficit pre-
supuestarios y comerciales record, y los extranje-
ros que han de cubrir estos déficit estdn perdiendo
fe. Segun el Financial Times del lunes, los bancos
centrales de todo el mundo han empezado a sus-
tituir délares por euros. Si Greenspan es substitui-
do por alguien que ofrezca escasa confianza o
tenga aspecto partidista, el capital tendera a huir,
el délar caera y los tipos de interés subiran.

Ahora, segun se ha podido observar, George W.
Bush s6lo nombra personas de confianza personal
(yesmen, o yeswomen). Esto es particularmente
notable en el National Security Front, pero también
es cierto por lo que se refiere a la politica econ6-
mica. El actual no dispone de otras cualidades
obvias que su lealtad. El nuevo jefe del National
Economic Council consiguié su cargo, segun pare-
ce, gracias a haber sido compafiero de clase de
Bush y solicitante de fondos para las campafas
electorales de éste.

Naturalmente, el mismo Greenspan ha llegado
a ser un yesman de Bush. Cuando los demécratas
ocuparon la Casa Blanca, los presidentes del banco
actuaron como buenos padres de familia, pidiendo
rectitud fiscal. Pero se convirtié en un tio indulgente
cuando Bush lleg6 al poder. Primero pidié que el
Congreso redujera los impuestos para, dijo, pre-
venir un superdvit excesivo. Mas tarde, cuando los
superavits fueron substituidos por enormes déficit,
Greenspan promovio una irresponsable segunda
ronda de reduccion de impuestos.

No obstante, Greenspan ha conservado una
considerable credibilidad en los mercados. ¢ Quién
mas que él puede dar satisfaccién a la vez a Bush
y a los inversores extranjeros? Por un momento
parecio que el sucesor iba a ser Martin Feldstein,
de la Universidad de Harvard. Feldstein, como Gre-
enspan, es un valiente cruzado de la responsabili-
dad fiscal y cuenta con una reputacion construida
a largo de una larga y prestigiosa carrera.

[.]

Glenn Hubbard, de Columbia Unversity, que
sirvié en las administraciones de ambos Bush, es
citado frecuentemente como posible sucesor de

Greenspan. Es un distinguido economista, pero
también es conocido como alguien que pediria
mas bebidas cuando la fiesta estuviera en lo mas
animado.

El dltimo nombre de los que se suele hablar es
Ben Bernanke, uno de los miembros del Federal
Board of Governors (antes de trabajar en la Reser-
va Federal, Barnanke fue presidente del departa-
mento de economia de la Universidad de Prince-
ton, en el que participo yo ahora).

[...]

Un nuevo frente de Bush: el dolar

(David E. Sanger, en Herald Tribune de 26/1)

Después de un primer mandato en el que el
terrorismo y la guerra dominaron la agenda de poli-
tica exterior del presidente George W. Bush, sus
aliados de Asia y de Europa piensan que su nueva
confrontacion con el mundo podria adoptar un
reparto muy diferente: una crisis monetaria poten-
cial originada por una fuerte caida del dolar (1), que
diera lugar a acentuadas olas econdémicas en dife-
rentes partes del mundo.

Fricciones mas o menos fuertes han tenido ya
lugar, aunque de muy distinta naturaleza de las pro-
vocadas por el conflicto con Irak.

En una reunion celebrada en Paris hace esca-
sos dias, los ministros de finanzas de Alemaniay
Francia lamentaron que Europa hubiera cargado
con todo el peso de la caida del délar que ha teni-
do lugar hasta ahora. El ministro francés Hervé
Gaymard manifestd: “Europa ha pagado un pre-
cio muy caro por su participacion en el reajuste
monetario llevado a cabo hasta el presente”.
Segun su colega aleman, Hans Heichel, “Estados
Unidos deberia reducir sus déficit”, afadiendo que
“cada uno debe contribuir con la parte que le
corresponde”.

Hace un par de meses, un sentimiento similar
era expresado por el primer ministro chino.

Una prosecucion de la caida del ddlar se tra-
duciria probablemente en un incremento de las ten-
siones presentes. Por otra parte, tal situacion podria
conducir a incrementos de los tipos de interés por
parte de Estados Unidos, incrementos necesarios
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para mantener a los inversores extranjeros intere-
sados en cubrir el déficit corriente norteamericano.

[..]

NOTA

(1) La caida del délar experimenté cierta contencién un mes atras,
cuando, después de haber registrado cotizaciones préximas a los 1,40
euros, volvié a los 1,30 euros, cifra alrededor de la cual se ha movido ulti-
mamente. Sorprende que la prensa internacional haya prestado escasa
atencion a esta circunstancia (Nota del trad.).

El délar y el déficit USA, temas para Davos

(Marc Lander, en Herald Tribune de 27/1)

Desde que esta poblacion —Davos— abri6 sus
puertas hace pocos dias para negocios, dos cosas
han estado tan claras como el aire alpino: la caida
del dolar y los crecientes déficit de Estados Unidos.

Cualquiera que espere una respuesta acerca de
lo que se tardara en estabilizar cualquiera de ambas
cosas se ird sin respuesta convincente alguna.

Economistas, politicos y ejecutivos han mos-
trado ya su inquietud por los desequilibrios del sis-
tema financiero global, reflejados por la larga caida
del dolar frente al euro y otras divisas.

“El déficit por cuenta corriente de Estados Uni-
dos es un problema para todo el mundo”, decia el
exgobernador del Banco de Israel, Jacob Frenkel.
“Por otra parte, no veo que el déficit presupuestario
esté siendo tratado seriamente en Norteameérica”.

La administracién Bush, que envi6 varios altos
cargos a Davos en afos anteriores, parece que no
repetira la experiencia esta vez. Segun un repre-
sentante Demdécrata presente en la ciudad suiza,
“la administracion Bush no tiene realmente a quien
enviar, alguien en quien confiar lo suficiente”.

[.]

Un pragmatico programa para la UE

(George Parker y Raphael Minder, en FT de 27/1)

José Manuel Barroso, presidente de la Comi-
sion, establecié ayer un plan de cinco afios para

Europa. Se trata de un programa que promete
resultados.

La propuesta inicial se refiere a una reforma libe-
ral que pone el énfasis en un mayor crecimiento y
la creacién de empleo.

En lugar de las ideas visionarias de Romano
Prodi, su predecesor, el exprimer ministro de Por-
tugal dice que Europa ha tenido muchas grandes
ideas, pero sus ciudadanos han estado esperando
que alguien pusiera al descubierto el enorme poten-
cial que tiene pendiente de ver la luz.

La prioridad debe darse a los grandes proyec-
tos que han quedado sélo en eso, dice Barroso en
el documento Europa 2010: a Partnership for Euro-
pean Renewal.

Su declaracién llega en un tiempo de incerti-
dumbre en la Unién Europea, todavia en busca de
las acomodaciones que quedaron pendientes tras
los ajetreos de la ampliacion.

Barroso estima que Europa no esta preparada
para grandes iniciativas nuevas mientras sigue
incierta la ratificacion de su constituciéon. Sin embar-
go, disefna ambiciosos planes en dos “areas de cre-
cimiento” de la UE: mayor cooperacion en asuntos
internos y mejora de la imagen de Europa.

Al presentar su estrategia en el Parlamento
Europeo, Cardoso insistié también en que la UE
no podia dar lo que ofrecia salvo en el caso de que
no recibiera el dinero necesario, una advertencia
a paises como Alemania y el Reino Unido, que
quieren grandes recortes para el proximo presu-
puesto. “No se puede tener mas Europa por menos
dinero”, dijo Barroso.

En areas en las que la Comisién puede actuar,
Barroso propone facilitar el inicio de un nuevo nego-
cio en Europa.

Segun Barroso, el programa de reforma econé-
mica de Europa conocido con el nombre de “Lis-
boa” creara puestos de trabajo de gran calidad, no
McDonald jobs, afiadiendo que él no desea seguir
la senda norteamericana, intercambiando creci-
miento por proteccién social.

Peter Mendelson, comisario de comercio exte-
rior, dijo que al contrario que Prodi —que conce-
dia la misma importancia a la economia, al bienes-
tar social y al medio ambiente—, la Comisién de
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Barroso reconoce que “uno es el medio de conse-
guir los otros dos”.

“La Comision Prodi nunca puso la agenda «Lis-
boa» en el centro de sus programas, y esto es lo
que Barroso esta haciendo ahora”, dijo Mendelson.

Pero el tono fue criticado por Paul Nyrup Ras-
mussen, presidente del Partido de los Socialis-
tas Europeos. “El programa de cinco afios de la
Comision Barroso equivale a poco mas que a una
agenda neoconservadora mas o menos disfra-
zada”, dijo aquel. “Esta no puede ser la linea
europea”.

En otras areas, Barroso prometié lo siguiente:

— Desarrollar una estrategia para migraciones
econdémicas con especial referencia a la formacion
profesional.

— Utilizar un mismo lenguaje para los derechos
y para las obligaciones de los inmigrantes.

— Desarrollar una estrategia comunitaria en la
lucha contra la delincuencia interfronteriza y pro-
poner la integracion de Europol en la UE.

— Mejorar las relaciones con los paises veci-
nos de la UE, particularmente con Rusia y Ucrania.

— Mejorar el sistema de comunicaciones de la
UE, y combatir el fraude y el despilfarro.

La préxima semana, Barroso publicara los pla-
nes detallados de la Comision para revitalizar el
programa de diez afios “Lisboa”. Sin embargo,
mucho dependeréa de la medida en que los Esta-
dos lo cumplimenten.

Africa accede a un primer plano mediatico

(Alan Cowell, en Herald Tribune de 28/1)

Después de décadas de abandono como si se
tratara del ltimo objeto del planeta, Africa parece
destinada este afo a ocupar algunos primeros pla-
nos de la agenda global. Africa, en efecto, parece
llamada a vivir este afio lo que el rock-star Bono
llamé “su momento”, un espacio de tiempo en el
que el mundo se sentira con prisas para propor-
cionar los medios que han de cambiar la faz del
continente olvidado.

Convergiendo en esta idea, el jueves, en el World
Economic Forum de esta estacion de Davos, un mul-
timillonario norteamericano, un expresidente de Esta-
dos Unidos, un primer ministro britanico, dos presi-
dentes africanos y el mismo Bono ocuparon la escena
para hacer oir sus voces ante una asamblea de mas
de 2.000 personas del mundo rico y poderoso.

Lo que hay detras de todo ello es la creciente
presién que ha de pesar en los préximos meses
sobre la administracion Bush.

Estados Unidos debe mostrar su condicion de
pais con los medios adecuados para que su ayuda
se haga notar y sirva para senalar la direcciéon de
las acciones que deben emprenderse. Asi dijo
entenderlo William Gates, el fundador de Microsoft,
en una conferencia de prensa en la que anuncié un
donativo de 750 millones de délares destinados a
proporcionar a los nifios pobres las vacunas que
ahora quedan fuera de su alcance.

Gates precedié en su intervencion al mismo
Bono, al primer ministro Blair, los presidentes Thabo
Mbeki, de Africa del Sur, y Olusegun Obasanjo, de
Nigeria, y el expresidente Bill Clinton, con lo que
se organizd el que habra sido posiblemente el
espectaculo de pesos pesados de mayor relieve de
la presente tanda de sesiones del Forum.

“Africa es el continente que ha estado retroce-

diendo en los ultimos 30 afos”. Ya es hora de que
esto cambie.

Jeffrey Sachs contra la pobreza

(Carter Douguerty, en Herald Tribune de 29-30/1)

Como economista que ha asesorado a gobier-
nos de todas las latitudes (Polonia, Bolivia, etc.)
Jeffrey Sachs se ha ganado una reputacion de fer-
viente evangelista del progreso econémico a tra-
vés de reformas del mercado. Ahora bien, su nueva
mision encaminada a la eliminacion de la pobreza
puede que sea la mas dificil de todas las que ha
emprendido hasta ahora.

Sachs, que ha sido encargado de dirigir el ambi-
cioso programa Millenium Development Goals de
las Naciones Unidas, dio a conocer este mes un
estudio de 2.574 paginas, en el que disefia medi-
das destinadas a reducir a la mitad, en una déca-
da, el numero de personas pobres del mundo.
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Ahora, Sachs, un economista de la Universidad
de Columbia, ha entrado en la fase que supone la
recaudacion de dinero con el que financiar progra-
mas contra la pobreza.

“Soy un pragmaético y he escuchado durante dos
décadas lo que dicen los cinicos sobre lo que no
puede hacerse, al tiempo que veia con mis propios
ojos lo que si podia ser hecho”. Asi se expresaba
Jeffrey Sachs en el WEF de Davos.

Sachs se manifiesta entusiasticamente sobre
su visién de ver eliminada la pobreza en 2025. El

titulo de su proxima obra sobre el tema sera preci-
samente The End of Poverty.

[..]

El crecimiento llega a las Filipinas

(Ditas Lopez, en WSJE de 1/2)

La economia de las Filipinas creci6é en 2004 al
mas rapido ritmo de los ultimos 14 afos, con una
expansion del 6,1 por 100 gracias a un activo sector
servicios y a un robusto gasto de los consumidores.
Las autoridades, por lo demas, confian que dicho
crecimiento puede mantenerse en 2005 gracias a las
fuertes exportaciones y las inversiones extranjeras.

Las transferencias de unos ocho millones de fili-
pinos con residencia y empleo en otros paises han
de continuar sosteniendo con firmeza el comercio
interno. El banco central, en efecto, prevé para
2005 un aumento del 10 por 100 de éstas, hasta
alcanzar unos 9,1 m.m. de ddlares.

Filipinas es el tercer mayor receptor de envios

de emigrantes del mundo, tras la India y Méjico,
segun un estudio del Banco Mundial.

[.]

Las 35 horas, discutidas

(John Thornhill, en Financial Times de 1/2)

El partido socialista, actualmente en la oposi-
cién en Francia, amenaza con una fuerte batalla
parlamentaria hoy en la Asamblea Nacional con
ocasion de debatirse los planes del gobierno de

flexibilizar la ley que aprobd la semana laboral de
las 35 horas.

La ley, que fue aprobada por un gobierno de
izquierdas entre 1998 y 2000, es contemplada por
muchos socialistas como su mayor éxito de su
estancia en el poder.

Pero lideres del mundo empresarial sostienen
que la ley dafa la competitividad de la economia
francesa y penaliza a los pobres.

El gobierno derechista de Francia, que pretende
modificar la ley hacia mediados de marzo, quiere pro-
porcionar a los empleados la flexibilidad de trabajar
hasta 39 horas a la semana, a cambio de més paga.

El partido socialista describi6 ayer las reformas
del gobierno como “venganza ideoldgica” que repre-
sentaria para el pais un retroceso de 40 6 50 afos.

La Asamblea Nacional, la Camara baja del par-
lamento, votara las modificaciones de la ley el 8 de
febrero.

El partido en el poder hizo saber ayer que hara
campana a favor de una suavizacion de la ley de 35
horas, sobre la base de que ésta impone a las finan-
zas publicas una pesada carga (de 35 m.m. de euros
entre 2002 y 2004) segun sus calculos (penaliza a los
ciudadanos mas pobres, impidiéndoles ganar mas).

Segun dirigentes del patronato, “la ley de 35
horas fue una estupidez porque fue impuesta a todo
el mundo de la misma manera. Pero es imposible
cumplimentarla de igual modo en Renault que en
una empresa pequefia. Lo mas importante es que
las empresas, si la ley se modifica, dispondran de
una mayor flexibilidad laboral”. A favor de la refor-
ma se han manifestado, sobre todo (81 por 100)
los gerentes jovenes de 18 y 29 afos.

Pero la mayoria de los trabajadores no quiere
en modo alguno que se reduzca su tiempo de ocio.
Segun una encuesta del Journal du Dimanche, el
74 por 100 de los trabajadores del sector privado
y el 81 por 100 de los del sector publico no quie-
ren trabajar més horas.

Los economistas se mostraron firmemente
opuestos al impacto econémico de la introduccion
de la ley de las 35 horas.

Sin embargo, no parece que la ley redujera per-
manentemente el paro, como pretendieron sus
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defensores. El desempleo en Francia se ha man-
tenido alrededor del 9,9 por 100, uno de los mas
elevados de Europa.

Mejora de la economia alemana

(Ralph Atkins, en FT de 1/2)

El sentimiento econdémico de Alemania ha mejo-
rado notablemente hasta alcanzar el nivel més ele-
vado de casi cuatro afnos, en la medida en que las
empresas recogen los beneficios de la reestructura-
cion y los consumidores recuperan la confianza. He
ahi, en pocas palabras, lo que un informe de la Orga-
nizacion Europea di6 a conocer en el dia de ayer.

El crecimiento del producto interior sigue siendo
lento, pero se tiene la firme impresion de que aquel
estudio refleja la mayor competitividad de la industria
alemana y una mayor confianza de los consumido-
res. No es que la mejora se vaya a producir con rapi-
dez, pero el cambio de signo se ha de ver este arno.

El indice del sentimiento econdmico de Alema-
nia segun datos de la Comision subi6 del 96,8 en
diciembre a 98,4 en enero, lo que representa el
mayor nivel desde mayo de 2001, con una mejora
particularmente importante en el sector consumo y
en el comercio de distribucion.

Las empresas alemanas han registrado una
situacion mejor que los rivales de la eurozona fren-
te a la apreciacion del euro, y han reducido sus cos-
tes salariales a través de una serie de acuerdos
laborales innovadores.

El estudio de la Comision sugiere que esas ten-
dencias pueden haber ahora empezado a reducir
en parte el pesimismo resultante de los elevados
niveles de desempleo.

El analisis de la Comision sobre Alemania con-

firman el cuadro optimista que mostré la semana
pasada el informe sobre la confianza del Instituto Ifo.

Se dice que GM...

(Financial Times de 1/2. Editorial

What’s good for America is good for General
Motors, and vice-versa. Este epigrama, frecuente-

mente citado, de Charles Wilson, antiguo presidente
de GM, quien mas tarde fue secretario de Defen-
sa de Estados Unidos, podria ser igualmente apli-
cado al mercado global de bonos. Como una de las
empresas con mayores deudas del mundo —con
unos 120 m.m. de bonos de circulacion— GM es
un previsor del tiempo en el mercado de obliga-
ciones. Y esto tanto méas cuanto que con la califi-
cacion crediticia del fabricante de coches bajo ame-
naza, Lehman Brothers dijo la semana pasada que
cambiaria el sistema de calificacion, y esto para
retener a GM, incluso en el caso de que esta socie-
dad fuera a perder graduacion.

La calificacién de GM ha estado amenazada
durante meses en la medida en que las finanzas
de la empresa mostraban puntos débiles, incluidos
los costes del seguro de enfermedad.

La compaiia se esfuerza hace tiempo por con-
servar su calificacion crediticia, y muchos en el mer-
cado esperan que sea relegada por Standard &
Poor a la segunda categoria del mercado de bonos
—el llamado speculative o junk grade— mas ade-
lante, ese afno.

Una descalificacion de esta envergadura care-
ceria de precedentes, pero el caso es que los
bonos de GM se han mostrado extremadamente
volatiles en las Ultimas semanas, lo que refleja
dicha incertidumbre. También aumenta la presion
sobre la misma empresa: sus resultados mas
recientes mostraron un descenso del 37 por 100
de la renta neta: 630 millones para el cuarto tri-
mestre del pasado afo.

[..]

Un choque podria suponer un cambio comple-
to de sentimiento de la noche a la mafiana. El mer-
cado de bonos de las empresas se parece cada dia
mas a una burbuja crediticia. Y, por otra parte, nadie
sabe si lo que es bueno para GM es realmente lo
mejor para el mercado en su conjunto.

¢Mueren las 35 horas?

(Le Monde de 2/2. Editorial)

Nada puede sorprender que se pretenda actuar
sobre la duracion de la jornada laboral. En 1997,
para desmentir a Francgois Mitterrand, segun el cual
todo habia sido ensayado contra el paro, el gobier-
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no de Lionel Jospin puso en marcha la cuestién de
la semanas de las 35 horas. Dos leyes y miles de
acuerdos de empresa mas tarde, las 35 horas, ayu-
dadas por el crecimiento, habia creado mas de
300.000 empleos. Para las clases populares, el
precio ha sido tan elevado —reduccién del poder
de compra— que presentaron la factura electoral
el 21 de abril de 2002.

El gobierno de Jean-Pierre Raffarin, confronta-
do con un alto desempleo y un débil crecimiento,
ha creido que debia a su vez actuar sobre el para-
metro de la duracién del trabajo. Lo hace de mane-
ra opuesta a los socialistas pretendiendo, no sin
demagogia, hacer trabajar mas a los asalariados
para que ganen mas. El aumento de la precarie-
dad y la persistencia del bajo empleo requieren
una politica socialmente justa y econdmicamente
eficaz.

La flexibililizacion introducida en las 35 horas
por la ley Fillon de enero de 2003 ha sido utilizada
por menos del 10 por 100 de los sectores profe-
sionales. Por el sesgo de una corta proposiciéon de
ley presentada por un cuarto de liberales de la
UMP, el gobierno trata de secar las 35 horas.

Por supuesto, la duracion semanal legal segui-
ra establecida en las 35 horas. Ahora bien, debili-
tando las modalidades de cuenta ahorro-tiempo,
ofreciendo “horas elegidas” mas alla del contingente
anual de horas suplementarias, prorrogando el régi-
men derogatorio de las pequefias empresas, la
reforma, si llega a su fin, hara de las 35 horas una
ley muerta.

Para llegar a tal resultado, sin embargo, debe-
ran reunirse ciertas condiciones que, por el momen-
to, no se cuenta con ellas. El nuevo dispositivo se
hace depender de un acuerdo sectorial, o de
empresa, y del voluntariado de los asalariados. Pri-
mera dificultad: las grandes empresas no son en
realidad demandantes. Para hacer trabajar mas
horas suplementarias a sus asalariados deberian
tener unos carnets de pedidos repletos, lo que no
es ahora el caso.

Segunda dificultad: los sondeos muestran que
los asalariados se sienten muy adictos a las 35
horas. Los sindicatos, que organizan una jornada
de accién unitaria para el 5 de febrero, con el sos-
tén de la izquierda, cuentan con la impopularidad
de la reforma para conseguir su movilizacién. Esta
no impedira el voto de la ley. Pero la reforma
puede ser bloqueada por los sindicatos si —donde

estén representados, en menos de la mitad de las
empresas— hicieran la huelga de la negociacion.
La liquidacion de las 35 horas seria entonces una
realidad.

El partido socialista se aprovecha de la oportu-
nidad y rehace, aparentemente, su unidad sobre la
defensa de la reforma emblematica de Jospin. Pero,
si vuelve al poder en 2007, debera abrir nueva-
mente el caso con la preocupacion de ser social-
mente justo y econdmicamente eficaz.

USA: sube el tipo de interés a corto plazo

(Greg Ip, en The Wall Street Journal Europe de 3/2)

La Reserva Federal de Estados Unidos subio el
tipo de interés a corto plazo en una cuarto de punto
porcentual y anuncié pocos cambios respecto a su
plan de seguir aumentando los tipos gradualmen-
te en los proximos meses.

La medida, esperada, situa el tipo para los fon-
dos federales —el que se cobra por préstamos
entre bancos a corto plazo— en el 2,5 por 100, fren-
te al 2,25 por 100 anterior y frente al 1 por 100 en
junio.

La declaracién que acompafo la modificacion
del tipo de cambio fue casi idéntica a la que se hizo
publica después de la reunion de la anterior reu-
nion de la R.F., el 14 de diciembre. El crecimiento
de la economia es “moderado”, el mercado de tra-
bajo mejora gradualmente y la inflacion esté bien
contenida. El tipo, asi, continuara subiendo a un
ritmo gradual (measured), lo que significa que el
crecimiento de la economia y la estabilidad de los
precios son practicamente iguales.

La medida fue apoyada unanimemente por los
12 miembros con voto del Federal Open Market
Committee, el érgano de decision del banco cen-
tral.

Los sectores de la economia més sensibles ante
los tipos de interés —la vivienda y el gasto de los
consumidores— se muestran estables.

Los rendimientos de los bonos a largo plazo, en

realidad, han disminuido desde que la Reserva
Federal empezé a subir los tipos en junio de 2004.

[.]
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