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Introduccion.
Economia espanola: crecimiento
y su financiacion

Los recientes episodios de crisis bursaties y mo-
netarias intemacionales han pueslo da mandiasto, en-
tre olras cuestiones, la crecienta interrelacion entre los
aspectos linancieros v reales de la economia. La con-
trbucidn que al sstema monetaric v inancierc realiza
para reforzar la actividad productiva es un elemento
de tanta Imporancia en o8 procesos de crecimiento
econdmico, comao puede ser la axistencia de niveles
adecuados da sfock de capital fisico ¥ humano o de
capacidad do innovacidn e nvestigactdn, Aungue tra-
dicionalmenie & andlisis econdmice habia otorgado
un papel secundario a los fendmencs financiercs en
la explicacidn del crecimignio econdmice, en las dos
ultimas decadas ha recoracide la creciente imporian-
cia de los fendomenos fingnciercs en 13 aotividad real
de la economia

La contribucion del sistema monetario y financiero
al crecimianto ecancmico y al fortalecimiento de la ac-
tividad productiva presenta tanto verliantes macroaco-
nomicas como microeconamicas. Probablemente, tai
¥ como se ha evidenciado en los recientes procesos
de furbulencias monelanas v financieras, la mayor
aparacion que la economia financiera pueda electuar
tiene caracter macroecondmico v 58 materalizaria an
la consecuckn de un coraxta de estabibdad monata-
rin. Un marco de astabilidad macroecandmics, con
baja inllacion, aminora la Inceridumbre da amprasas
y famitias que pusden tomar decisiones de mnvarsion,
gasto, aners o endeudamiento en majores condicio-
nes que an un contexio infacionario. La inversian, sin
disda, a5 una da las varabias mas favorecidas por
unas condiciones moraras v Inanceras estables.
Este papal macroscondmico de la econamia finan-
ciara ge ta visto reforfado, 4 ascala infermacional, par
la liberalizacian de los movimigntos de capiiales y, en
ol cormexts europes, pod la creacikan - de un espacks
rrdietato anico con &l eurda. Sin duda, ura de las cla-
ves iundarmentales de ta consacucidn de la Unidn ka-
netaria Europed Na sido & 0gro de unos niveles redu-
cidos de inflacidn, a la wez due se reducian las
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necesidades de inanciacidn de las adminkstaciones
piblicas v los tpos de interds

La vartiente microgcondmica e igualmeante impor-
fante. Los fujos de financiacion que ofrece el sistema
financiero. a la-economia real, a familias vy empresas,
es-uno de los mecanismos fundamentales a traves-del
cual-se matenalza la contribucion de la ecoromia fi-
nanciera, La existencia de intermedianios financiercs
eficiantas v compelitvos, de mercados organizados
ampdics v profundos y de una regulacion financisra
adecuada es crucial para que 1os recursas financlercs
se caplen v 82 presien en las mejores condicionses de
valimen v coste para la economia real, Los dos mo-
delos de sistema financiero —el prmers de corte Con-
finental, cuyo gje fundameantal &5 &l sectar bancario, y
gl segundo, lipico de los paisgs angiosajonas, con
una fueds presenca de los mencadas de capitales—,
dan lugar a diferentes lormas da canalizabion de fos
fecursos inanciercs desda los anofrradores a [os pres-
{alanas, con incidencia distint sobre fa evolecidn de
la sconornia real, En cualgquisr cass, Minguno. de fos
das modalos se puede calalodgar como Supenon, awn-
que en daterminados momeanios dal ciclo, las acong-
mias de un modelo U olrd prasentan un rMmayor creck
i &mo.

La Fundacian de las Cajas de anhomos Confedera:
das para la Investigacion Economica y Socia na pre-
lendido desde siemprne aporar Dases concepiuales y
gstudios empiricos que Tactilen una mejar compran-
£i0n de 1os fenomencs feales v financieanns de i eod-
nomia; asi como o de [0S vincuios ¥ rElACinres ening kos
mismos, B presents vumen de PERSFECTIVAS CEL
BISTEMA FINANGIERD Aspirag & conrilber Con artculos
Ietricas W EMPIrCOS d U oy on conpcimients de 1as
inerrelaciones entre el ssiama financiero ¥ el creck
e economito, entendidc como el fomalecimienta
de la econamia real. £l areen e este NUmend-Se el
CUETINA, Ura v&E mas, Bn el Curso oe Yerann gue Lo
el hulo de “Economis Espariola Grecimignto v su Fi



panciacion” sa impartid en e Cantro Mediterranes de
la Universidad de Granadia, en su sede de Almunecar,
El citado curso contd con el inestimeble patrocnio de
ta Caja General de Ahorros de Granada, "La General’,
¥ con la asistencia de mas de 200 alumnos asi como
con a paticipacion de acadeamices ¥ profesionales de
raconocido prestigio. Algunas de las ponancias pre-
sentadas en dicho forg —iras haber sido revisadas v
actualizadas— constituyen e grusso del contenids ae
este yolumen, gue =8 completa ¢on olfos trabajos v
documentos relacionados con el cragimianta econd-
mico & con el papel del sislema financigro en al
S,

El presente volumen seg inicia con l0s artculos mas
conceptuales y mas relacionados con 08 aspecios
reales del crecimients acondmico para, postenor-
mente, incluir rabajos gue se adeniran en las diferan-
tes vertiontes da la contribucion del gistema financiers
al crecimisnta acondmico ¥-al reforzamiento 0 la achi-
vidad productiva.

El primerns 08 0s rabapos s2 debe al profesor Ro-
bert M. Solow, Fremio Nobel de Economia 1887, ¥,
&in dida, uno de los “padres™ de las 1ecrias y mode-
los explicativos sobre &l crecimientd ecanomico de la
sequnda mitad del siglo XX, Su ariculo, gue recage a
Conterancia oe Agerura que pronuncis an el cilaco
Curso de Verano de Almunecar, analiza dos cuestio-
nes fundamentales: por un &do, 1as principales  con-
cepciones de s economisias actuales sabre el pro-
ces0. o orecimienty econdmico en las economias
industrializadas y, por oiro, |a relacion entre & sistama
financiers e una economia nacional y los esultados
de dicha economia en lo que respecta a la producti-
dad y &l grecimiento, Para el esiudio de las diferentes
Concepciones axistentes sobre el crecimienta ecoend:
micz, Rober Solow distingue entro tres bpos distinlos
ce sendas de crecimienta: en primar lugar, la sSenda
de crecimiento dela "practica optima”, que represenia
lg que podriz lograr ura economia que funcione ade-
cuadamente —gon un conccimiento cabal de le O
fimo en tecnologla y sin obstaculos a la productivic
dad—, vy que solamenta esté limitada por factores
igtes como sus condiciones demograficas v s base
de recursos naturales; en segundo lugar, la senda po-
tencial de crecmianio de una economia, que o trala
de unasanda que acepta la organizacidn actual de fa
economia, incluyendo el nivel tecnaoldgico al gue
pueds acceded glicazrmanta ¥, por lante, 85 Un con-
capto que corresponde al lado de la oforta, esto es,
acta asooiado con la capacidad de produeir; laigrcera
y Ulima sanda gue s& considera s la senda real quo
ha seguido 8 economia, adqudlla que Be describe an
o informes econdmicos frimestrales o anuales. Lac
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conclusiones gue alcanza & aular en esie conlaxio
confirman la conjelura de que los principales paises
de la OCDE estan operando cerca de i3 prachca op-
lirma, aungue 85 posible que ringung de ellos fegue 8
elia.

Er cuantoa la sequnda de las cuestiones de.su ar-
iculo, el profesor Salow  afirma gue exisien &l menos
des caminos guea conectan la economia financiera vy la
productividad. La primera. de ellas esia relecionade
con la princigal funcidn del sisterna financiero que es
la earalizacion del ahomo hacie A inversion, Le pre-
gunta relevanie en este contexte es siel aharm dispo-
nible se asigna a las oporiunidades de INVersion que
fenen las renabilidaces mas altas —ajusladas sequn
SU riesgo—, puests gue allas son @5 que mas contn-
buven a la productiidad. La sagunda Conaxion entrg
sistema financiedsa y Bcontdmia roal Aty a traves del
gobierno de las emprasas, es decin, a raves del meca:
nismo gue motiva & las gerendias a ulilizar prudenia-
mente los fondos-interas, a mantenersa aciualizados
en tecnologia, a mejorar la organizacion de la produc-
citn y & dedicar al rarkeling la alencion que merece
En un sistema, como el esparol, en gue las entidades
de credio gesempenan el papel mas imoortanie en el
marcado de capllales, coresponds a esas institucio-
nes aercel présion sobre las clpulas empresariales
para mejorar los randimentos deficentes o para mart-
ienerios en atos niveles. En le:medida en que estas
matituciones del mercado de capiiales s@an poco es-
rictas o estén poco abkantas, o bien 8 comporten
como posesdores de informacién privileglada, en vez
de hacero como crgansmas de contral, el resultado
pusde serun descenso de fa productividad.

Los dos amiculos que siguen adopian un enlogue
egional del proceso de cregimiento econdmico y del
papel del sistema financlgro en gl 'mismo. El trabajo
del profesor Manuel Martin Rodriguez pasa revista &
s principales estudios sobre crecimienio, integra
¢ign ¥ eonvergencia econamica regional y ofrece evi-
dencia empirica scbre la evolucion de lag disparida-
des regionales de los palses y regiones de la Union
Eurgped. En felagion al primer aspecto, las dos con-
cepoiones fundementales son los modsalos neoclasi-
¢o8 —una de cuyas aporiaciones fundamentales es al
irabajo seminal de Solow de 1856 recogido &l final de
asta volumen—, v los modelos da crecimiento andd-
geno. Los prmeros concluyen gue, bajo la hipdtesis
da liore circulacidn de factores —capial v trabajo—, v
productos, existe una tendancia a la igualacidn da sus
fertas per capis. Par gu parts, los modelos de creci-
mignta enddgenn establecen qua los diferentes pal-
peg alcanzarén wna cetgrminada taga de crecimiento
sostonible en luncion de sus respectivas daotaciones
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di laciores ¥ 08 sus propias pautas de comporta-
mignia, sin que nada garanlice que allo haya de con-
ducir necesariamente & suU convergencia economica.
La evidencia empirica recopilada por &l prolesar Mar-
tin Rodriguer apunta a tres resultados en relacion con
Bl proceso de convergencia economica real en al
seno de la Urign Europes duranie el perodo
19831893 1) Las disparidades existenies entrg o3
niveles de rerfa per capia de los eslados miemoros
se han reducido significativamente a 1o largo dal pa-
ripcds, 1o que sera consislente con el medelo meocla-
Bica, 2} sin embargo, |as disparidadés de rénta an =]
intarias ce los paises meembios han aumeniado en
casilodos ellas, incluide of caso de Espana; 3) las dis-
paridades da renta ening 1as reqiones eUropeas, supe-
riores a las de los palses debido & su mayor nivel de
desagregacion, apenas han vanado en & penods
considerado. Estos dos ultimos resuliados se encuen-
iran en lalinga de las impicaciones de los modelos de
crecimignio endogeno v alejados del modelo neocla-
sioo. Es por ello, concluye el gutor, que en los suceskl-
VD5 textos constiiutvos de fa Union Europea se ob-
Sera un cambio de arnentacion desde posiciongs
ceErcanss al modeio neEoclasico Y una creciente acep-
tacian implicta de les medelas da cracimianto ando-
geno. Asi 58 ha advertido en la instrumentacion de
una activa pofitica ragional & la Uracn Eurapega con |a
asignacion de recursos financierss, &n la foma de
fordos estrucivrales y de cohesion, a la meda de n-
fraestructuras, dal acan lacnologico y dal capdtal N
mano de bos paises y regiones menos desamollacos

El articuto de Julio Rodnigues Lbpez, Presiderts
da la Caja Goneral de Ahormos de Granada, centra su
andlisis a0 las perspectivas scondmicas de Andalucia
an g Unidn Monetara Europea. Andalucia tiene una
gspocial situacion v una alta incidencia dentro del
conunto nacional, por o que [a convierds en un inters-
sante ejemplo donde plantear ef impacio reglonal de
la moneda Onica suropea Segin el autor, [a impianta-
cion del euro va a acenbuar 1935 problemas de competi-
tividad de amplias gonas terilodales ce los onoe pal-
ses parficipartes en la unldn menetada, En este
trabajo s¢ pasa revista a las principales ventajes y da-
safios del euro, gue se pueden antetizar an dos efeo-
tos funcamentales: por wn fado, la moneda Gndca
aergcantard 8l crecimienta econtmico general; por
atra, |3 faita de flexibilidad presupuestaria, |a escassz
do mocanismos ogullbradores dentra de la Unign
acenluadd la necesidades de disponer de pofiticas
mras potentes y flaxibles a nel estatal a la vez que re-
fudrza la cormeenigncia de dotar 2 la Unign Monetaria
Evropea de ingtrumenios e instiluciones capaces de
desarraliar una ampliz ¥ eficaz accion pablica s escala
camunitasda La husgueda de la compethintdad para
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Andalucia an esle conlexto da negracin monatara
seqln Rodriguez Ldpez, debé pasar por una éstrate
gia econdmica de las administraciones plblicas, con
ura amplia baterfa de acluaciones de polibica econg-
mica y terrtordal gue se analizan en el articulo. En este
seniido, una especial atencion merece & papel del
secter fimancero andaluz, compuesto fundamerdal:
meEnte oe cajas de ahomros ¥ cooperativas de credito
auldetonas, que, dentro de los margenas de autona-
rmila gque deben disfrutar las enfidades hirancieras en
sU gestidn, ceben manienar una estrecha colabora-
cipn gon ia politica economica del gobiernd andalie.

Tras estos dos arbiculos con perspacliva fegional,
gl primer bloqua de aniouios Mas concepluaes si
cierra con el trabajo del profesor Miguel Gonzdélez
Moreno que analiza uno g les prncipaksas obstaculos
para al crecimianto aconamicd &n Espatd como a5 la
falta de campRiencia an ceras ramas de acthvidad de
L3 econcma espancla. Segun este aulcl, eluen Com-
Ddrfamients Macrosconamico gue ka economia 2353
fola viene registrando en los 0RiMos anos no debe
nacemos ovidar la persistencia de una sefle de pro-
Dharmas gue no salo estdn mermando la eficiencia sino
gue tambien pueden alectar negaivaments a la soste-
nibllidad fulura de Fos equiliorios MACIDECCNomIcos
Dasicos, En este sentido, una de las principales cues-
Bones 23 1a reforma de las estiuciuras de los merca-
dos oe servicos, donde el rasge comin es 12 ausen-
Gig de compeiencia gue se Iraduce an una serig de
graves ineliciencias asignetivas ¥ productivas, El pro-
leser Gonzalez Morero canciuye gue al objelo de mo:
dificar esta siuacion parece racesario desarrollar wre
poiltica de ralormas estrocturales que lzniondo en
cuenta la experiencia de ofros palses en esta materia,
tenge Gomo objetivo central ka migjora do a eliciencia
medianie la introduccion de la competoncia en los
mercados de saervicios.

El primara de los trabaios del blogue dedicado o
forma mas especifica al papel del sisterna financiars
en la economia raal y al crecimiantt s¢ deba al profo.
sor Fernandoe Pampillén Ferndndez gque analiza la
ewolucion de log sisternas finangisres de las econo-
mias desarrofadas con @l fn da datermenar [ existen-
cla o' node un models o patrdn de componamiento si-
milgr de oz sslemas financieras, Bl metodo
empleada por & autor ka side [a comparacion de di-
versas matios que relacionan varlables financieras v
reales pard seis paises de la DCDE: Alemania,
Esparta, Franaia, lalia, Japdn v Eslades Unldos, Sus
resultados ponen de manifiesio procesns generaliza-
doe da Intansificacidn financiera, s dock, da creci-
rmilenio muy suparior da los activos financioros en rela-
cldn con os reales, especiaimeante los emitides por
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institucionss de inversion colectiva y comparyas de
seguras. Sinembargo, |3 conducta de los sislemas es
dispar cuanda la variable analizada son log activos
bancarios, En cualguier cass, se dbserva una caida
del peso de estos Gitimos dentro de los 1ofales v, con-
secueniemente, de I Intermeciackdn bamcarka. Entre
las conclusiones gue alcarza a8l profesor Pampiion
cEhe deslacar que parece exislr una certa inea evao-
lutive comun en los sistemas examirados, ¢ bien an
Ias de @ Europa continental se oBserva un MEenocr i
vel oe desamolio fingnclero respecto 8 Estados Uni-
dos y Jdapon. Uama ia atencidn el relroceso obser-
vado an Alemanid a parlir de 1980, explicable por la
raunificacion del pais que mCOrpore una pobiacion
sigriicativa can menar nivel de desarmollo econdmico
y dera iy ditarsnte culiura financiara.

Daspuis de esia viskon gicbal cel desarolio del
sistama financiero ¥ de su refacion con la economia
resl. Bs comversenea descandar a la centribucidn as-
peciica de mercados @ Inesmediarios financiaros en
gl reforzamienio de fa actividad econdimica. El articulo
de Ramiro Maninez-Pardo del Valle. Direclor de Fo-
menio de la Comisidn Nacional del Mercado de Valo-
FES 88 cenifa en e papel de los mercados de valores
en 4 manciaciin de las empresas espanolas. Los
mercagdos de capllales ofrecen para las empresas
venlaias Unicas, dificies de conseguir por oiras vias.
En este trabajo s& analizan todos esios benaficios, ha-
clendg hingagié en fa oporiunidad de un momento
cema & aglual caracledzads por ¢l alte grodo de efi
ciencia conseguido por los mercados de valores es
panales, por @l fuere polencial dé credimianto de
riuestros mercados motvads por ¢ aumeanio de la de-
manda de valores de rénta varipble, cuyd origen esth
ern loa carmbios en las preferencias de Invers:in delas
familias ¥ el desarrplle de |a Inverdidn colectiva, unido
a una reduccion de las emisiones deé deudd piblica,
con 8l consiguients desequellbrio ontre ofarta ¥ de-
mianda. Mariinez Pardo concluye qué s marcados
de valores espanales estan bign preparados pard su-
tisfacer las necesidadas de nuestras empresas v, par
tanto, para contribuir al fordalscimizgnio de la actividad
productva

Los cinco arliculos siguientes analizan 2l papel del
sistedna bancano, 8jg fundamental del sistema finan
cierd espandl, en la finenciacion a la economia real y
su papel en el crecimiente econamica. El primero de
esios irabajos, elaborado por el profesor Santiago
Carbd Valverde estudia &l papel de |as entidades fi-
nancieras en fa financiacion produstiva donde juegan
una funcion central, espacalmenta en gl caso de las
amprasas de manor tamano que tenen coma practi-
camente unica alternativa de financiacion exiema los
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prestamos: bancarios. Los resultados revelan gue Ios
lujos credificios que gl sistema bancano espanal en
su gonjunta dedica al sector privado v, en particular, a
las empresas se han visto reducidos, en fermings por-
cartuales, en Ios ultimos anos, Este es un aspecto
fue hasta zhors no ha fenido gran trascendencia por
la incidencia de la presente favoradle coyuntura eco-
namica. Sin embargo, en oiras condiciones menos fa-
vorables. la menar dispanibilidad da cradite podria ta-
ner una incidencia negativa para fa econamia real y
ralentizar el crecimienio. ecanomico: El profasor Carbd
Valverde evaluz los recientes cambics rormativas en
maleria de tiifizacion v de fiscalidad de los activosfi-
nanckeros &8sl como su incidencia sobre e sistama fi-
NENCHEEN ¥ 18 economia productiva. Saqwn asta awor,
cabe entender esios cambios oM una adaptacion
NOIMEtiva necesaria —esta por ver g suficiente— al
nugvD contexio del sistema financlers espanol en ol
gue la liberakzacion y 1a desintermediackin financiara
han promaovida susiancialas ranstormaciores. Coma:
guiera que eslas nuevas Normas van a faclitar los -
|os credilicios, la economia real, en principio, sg vera
tamblan lavorecida

El irabaio de los profesoras Marta de 18 Cuesta
Gonzalez y Javier Garcia-Verdugo Sales incorpora
la perspectva reglonal en el enalisis dela creacon
distribucion del crédite banoario. Su hipalesis de par-
tida sefata gue la ausencla de un sistema finarnciemn
eficarla implica menores nvales de ahorro g Inver-
sion Yy manares tasas de crecimients, par lo que tanto
gl sistoma financero en goneral, come los intermsadia-
nasan partioularn, estimulan e! crecimiento econamico,
Tras una revision de las principales teorias y modelos
explicativos de la relacion entre varables financieras y
reales desde la oplica regional, los autores ofrecan
gvidencia ompirica para las regiones espafiolas y para
el conteste europeo. En el aralisis del caso espanial
g8 ha esludiado, para el periodo 1888-19687, |la rela-
citn entré una variable finandiera regional —la intenal-
dad de créddito per caplita— con otra gua mida la Im-
porancia econdmica de esa ragidn én la economia
nacional, su PIB regienal per capita. De acuverdo con
Iz indicadores oo divergancia elaberados, puede dfir-
PASE ua 4 pesar de la liberalizacldn, aumenio de la
competansia ¥ concontracidn dal sistleéma financiera
eEpanol, g8 ha producido un mayor dcercamianto fi-
rignclora artra 188 regiores, En cuanto al analisis su-
ropen, lop meeullados ponsn da manifiesta que la dis-
rriucitn régional del crédilo en Ezpana esta bastante
equilibrada, especialmante =i se compara con palses
coma Francia o gl Reine Unido, v presenta unas ca-
ractefisticas sempiantes a las de Alemania o Itafia Los
autores eorcluyven que el kacho de gue la ulilizacian
riel credito tenpa una distibucidn mas eguilibrada en
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Eepens gue en olros paisss comurilanos pueda saf
debido a la mayor presencia en nusstro pais de &
banca regional, gue configura una estructura finan-
ciare menos centralizada,

Tradicionalmente, uno.de fos vinoulos mMAs impoe-
tantes anire al sislema liranciers ¥ A sconomia pro-
ductiva han sido las relacsones banca-indusitia. an las
gue as antidades inancieras mantienan gignificativas
poroentales cde participacian en al capltal da s em-
presas no financieras, El tabajo de los prolesones
Joan Raman Sanchis Palacio, Francisco Pulg
Blamco v José Francizen Soriano Hermandez and-
liza la ewolucion recients de las participaciores indus-
Triales de las entidedes de deposito espanolas. EImo-
delo adoptado por el sector bancano de nuesirno pais
imphica que &l papel desarmoliado por &l mismo en &
industria ha sido ¥ continda siendo intenso, por lo que
los autores afirman gue las enfidedes finandierds as-
pafiolas contribuyen de manera significativa al crec-
miento econamico a traves del reforzamiento de 1a ac-
tvidad productiva. El gjercicio empirica acometicda por
eslos aulores revela que el nivel da padicipaciones
del sisterma bancario en & capfal de las emprasas no
financieras es significativamente elevado, signda ma-
ar en 2l casa da las cajas de ahomos —que han se-
guids una clara tendercla asgendente en los ulbmos
anas— gue en &l de los bancos prvedos. Los seofo-
res productivos con una mayor presencia de las anb-
dadas bancanas an su capial son, par aste orden,
anergia, autopistas, lelecomunicacionas, aguas, side-
rurgla, construccidn v alimentacidn, El articulo se cle-
fra ¢on una previsidn al alza del peso refatvo de fas
perticipaciones industriales, en consonancla con &
desarroilo de los mercadoes de capitales ¥ con fa ore-
cienta compalencia por la caplacidn de negocio finan-
Clarg en ruestra pais

El foralecimianio de la compatencia bancara
j=ga en favor de los usuanos de los senvickos finan-
cigrog, enfrelos que se encuentran las empresas, Una
mayor compeiencia en el sector bancario lleva apare-
jada ura reducoon ge 0s costes ¥ precios oe kos ser-
vicios financieros, con lo gue s5e contribuye al crec-
miemo de la economia, Parece, por elin, convenenta
el estudio ce i3 evolucion reciente de I3 situacion
competitivd del sector bancario espanol gue aporara
Iz sobre su contnbucidn al resto de la econcmia, En
el tratyajo oe las profesoras Mleves Garcia Casare-
jos, Yolanda Polo Redondao v Pliar Urquizu Samper
s analiza la relacion entra lps benslicios ¥ una seng
de variables esimiegices —como el tamana de la ent-
Gad y nivel de savicio, factores gue Incigen en i e5-
tructura el mergade— de manefa que comparando
s mesultados, se delerming s ewistan diferencias en
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las variables daterminante: da be mismos para ban-
cos oy cajas de ahorros aspafoles. La evidenciz
gmpinca aporiada porlas auloras pona de relisve gue
axisien impartantes diferencias tanto an la significativi-
dad como en e signo de las varables explicalivas
Asi al mayor tamang vy gads de concentracian dal
marcadn mfluye positivamenie en los resultados de
Ing bancos y negalivamenta an los da a8 cams. Ade-
m&s, con respectora 1685 variables que refean el niviel
de servicio que proporcionan las entidades, en los
ancos 85 variables qua miden el nivel de semvicio no
afectan a sua resuliados o estan refacionadas negati-
yamente con los mismas; sin embargn, en a5 cajas
ccwre el fendmeno contrario, Con esta evidencia las
autoras conciuyen que parscen exsti diferencies skg-
nificalivas entre bancos y cajas que justifican gues sm:-
bos tipos de eniidades sigan distintes estrategias de
Bciuacion v que presenten compardamiertos distintos
v gue, por tanto, constituyvan grupos estrategioos dife-
rentes an &l mercado aspanal, con ke que con esta di-
versicad el sistema financiero aspafiol s2 enriguece v
pusde adaptarse megor a las diferantes necesidades
de Ios agentes econdmicos.

Dentro del sislema bancano espanal, el papel de
las caias de ahorras, por su vocasion soolal y territo-
rial, es pardicularmente importanie para el desarrollo
de las actividades productivas v el crecimiento acand-
mico. En asla contexto, os cambics y desafios que la
maneda unsca va a -supornar, obligan a las cajas do
ahorros a adaptarse a la nueva realidad financiera
para gue su contribucidn al desarrollo scondmico
confinde siendo tan signficativa. En cudiquler caso, &
dinamisma y la continua adaptacidn competitiva de
las cajas de ahorros espafodas durante los A%imos
afios son garanta de los fundamentos sdlidos de as.
tas entidades y permite observar e fulure con ophi-
mismo, El arfculo del profesor Jose Garcia Roa ana-
liza & evolucion compelitiva recienig del negocio
minonsta de las cajas espanolas y los desafios y opor-
unidades que se abren en este contexto con 18 crea-
cian del ewrg, El aulor defiende |a necesidad de pres-
tar atencion prefarents & los parametros estrategicos
mas significaiivos gue permdan realizar un analisis de
lag fortalezas vy debilidades de cada enbdad, de los
cambios previsibkes en el valumen e intensidad de la
compeEtencia y en 105 Cosles operativos, de sus efec-
tos an los mangenes v g remtabdidad futura, del com-
poramiento og ks clientes actuales y patenciales, de
I Imagen de cada cala y de su mckdencia en la fidali-
dad. Los impeactos de 18 moneda Gnica debean lisver &
las cajas a un replanigamisnto da su actuacion para
mantener su posicion compettiva y su contribucion ai
resto de la economia. Una nueva estrategia donde pri-
men glemenios coma la elicienca en cosles —en res-

IX



puesta a la mayor compelancia— v el enfoque de ach-
vidad hacia el cliente, tratando no sole de sabsfacer
las necesidades v mejorar 13 comumicacitn, =nd de
anficiparse a las demandas da cligntes actuales v po-
tenciales. En suma, se va a producir un importante
cambio cullural v las cajas tenen que aprovecharlo
COMO INSIFUMENI0 $Era SCe7Carse aun mas alos clan-
les acluales y potenciales, sector por seclor, de ahl fa
necesidad de mejorar la imegen v aplicar a8 posibil-
dades de alencion al publica. En opinidn de Garcia
Roa; ha llegado el momento de dar un pasoe cualitative
concentrando los mavores esfuerzos en & clienta, au-
mentardo el tiempo de aiencion, i3 calidad del sers-
cip y manteniendo ia imagen de entidades ligadasa la
2congmig Y socedad de femiiong de implantacion,

Bl utimo de los ariculos de esta blogue recage |2
Confarencia de Clausura del menciorads Curso de
Varano de Almufécarn a cargo de Miguel Martin Fer-
nandez, Subgobernador dal Banco do Espana, en ai
que se pasa revisla, de forma amplia y nigurosa, a la
Sluacion presenle 98 1A sconomia espancia v a los
principales relos con os gque e va enfrantar an el fu-
o dentro de la Usidn Monetara Europea, La fase
actisal de crecindento. economico esld sustentada so-
e lundamentos sdbdos, Que pemmilen i@ generaciin
de ks recursos necesarios para finenclar ias cecslo-
nes e gasto de los agentes sin comprametes |a sal-
vencia de la economia. Uno de los aspecios mas des-
lecables ed el papel crucial jugads en g5t proceso
por gl desarrello vy la estabilidad de los mercades fi-
rmancierpa asl como por los sucesives descensas de
o fipos de inferds, En cuanto a la ingidencia ce la
Unidn Monetara Eurcpea, cuanto més flexible v efi-
clente sea el funclonamisnts de una economia, mayo-
res seran las posibliliidades de que s8 beneficie de ase
entamg masreecandmica vifuose, en lerminos de
mayar crecimiento y empleo. En aste contaxie, aun-

g la economia espancla ha dado pasos imparanss
er los Ultimos anos para mejarar su eliciencia y flesibs-
licfad, todavia queda un largoc caming por recormer an
ol tarrenc de las reformas estruciurales, El subgobar-
nador conciuya gue depende, en gran meadida, de no-
solroa, | creacion de una economia eficienta vy flexl-
ble que haga reabdad fas opodunidades gue 52 abren
con la creackdn dal eura.

El preseénte volumen contieng ademas una Cola-
boracion Especial ¥ un Documenio, La colaboracion
especialincluye ia raduccion, por primera vez en cas-
telkano, de las dos investigaciones seminales de Ro-
bert M. Solow sobre el crecimienta egongmica. 5g
raia de "A corributon to ths theory of economic
growth”™ publicado en T958 en el Quaterly Journal of
Econormics, v de "Technical change and 1Ne agoere-
gate production function” publicada an 1957 en The
Reviaw of Economics and Staistics. El miarés ce os-
los dos rabajos para el contanido de aste nUmerm e
evidente, por sy mponancla en [0S estudios sobre
cracimiento econdmico de las Gilimas décadas.
Dasde eslas lineas agradecamos al prolesor Solow su
amabilidad v genenosidaed al permitic su traduccion y
publicacsdn en este voluman,

Por dltimo, & presente numen de PERSFECTIVAS
DEL SSTEMA FINSNCIERC $& Clefd con la Inclusién de
la denominacla Agenda 2000 presentada por la Gomi-
sien Europea. Se iala de un decumentode gran inte-
igs v oporiunidad en wun volumen dedicado al creck-
mignts  ecomdmice v su lnanciacida. Bl citado
documenta, todavia en fase de discusidn y, por tante,
supsle & posibles camidos antes de su aprobacidn fi-
nal, contiens log pardamelros basicos del fuluro de (a
Ungn Eurapea y su financiasidn, con 1o que presenta
las bases para el crecimiento ecordmica comunitarns
del siglo XXI.

FERSPECTIVAS REL BaEFEMA FINANCIENGD
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Las fuentes del crecimiento y el papel
de las finanzas (¢

Hosbiert M Solow

Dos son Ios objefivos de esta breve conferencia.
El primernn g5 explicar algunas puntos impatantes
de [a manera de pensar de los acondmisias aciua-
les sobre el proceso del cregimanto acondmica en
lgs economias desarrolladas, incluso naciendo hin-
capié en algunas definiciones basicas. Conceda im-
portencia a este punto porque creo que e debate pu-
blico sobre las fuentes que dan origen al crecimiento
ecanomico ¥ las paliticas que pusdan promovero si-
gue, en gran medida, una linea equwvocada. Como
consecuencia de ello, sa produce, al menos en Esia-
dos Unidos, un debate palitico muy poco clare gue
llega & infroducir confuslén incluso en conceplos tan
basicos comoe o de la oferta y la demanda. Asi pues,
Bspero sugerir un marco clam en el que podamos
anakzar los lemas de politica y que nos permita intro-
dueir en el debate 1o gue los soonomistas acaddmi-
eas han podido esclarecer en lo ocanta a las luentes
dal crectmiento economico. En la medida da o posl-
ble, ma refariré 2 Espana como ejempio. Conlieso,
sin embarge, que no conozco a fondo la economia
eapafola;

En ta sequnda pare, utilzarg algunas de [as ideas
e fa primera para analizar 1a relacian entre el sisiema
linanciaro de una economia nacional y el desampeno
de esta economia en o que respecta-a B produciivi-
dad y @l crecimiento. Utiizard an esta punto algunas
investigacionas racientes dal MckKinsey Global Insil-
tute, en las que he colaborado. Mo hemos estudiado
especiicaments a Espana, pero hemos danalizado la
marcha de la productividad en Francia y en Alemania,
asl como enJapan y Corea, y cres gue algunas de las
lecciones que hemos aprendido son de genedal apl-
cacin,

Yoy & comenzar con algunas deads lurdamenid-
les del crecimienio aponomico. Ante toda, les rusgo
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1engan en cuenta oue ewitare extenderme demasiada
sobre la tasa de crecimiento; A razdn para &lo es
que la tesa de crecimiento de una nacion duranta un
plazo relativamente corto, como da unos cincg anas.
puede ser muy dileranie de |la tasa de crecimiento
que pueda mantener a mas fargo plazo, como de
yelnte o freintz afos, y gue pueds depender de facio-
res muy diferentas. Una concentracion excesva en
las tasas de crecimisnto pueds inducir a confusian,
Cuando elegmoes entre poliicas gue pusdan ener
consecuenctas a largo plazo, es prefenble decir he
aqul &l eamino gue probablemente seguira la ecano-
mia oe nuestro pais sl adoptamos la pelitica A, ¥ he
agui al tipo de caming gue a5 probable que surja de
acugrdo con |a politca B doual de estos caminDs
prefenmos?

Cuiero que piensen ahora en ras lipos difeertes
de sendas de crecimianta, Es probable quéa ka primera
de gllas sea suavemente ascendents; consicerenia
como A senda de crecimiento de "la practica dptima”
La llamo asi porque representa [0 gque podia Racer
una ‘economia que luncione adecuadaments, y que
solamenia esté limitada por faciomnes taes comg sus
condiciones demaograficas y suU Dase da recurses Na-
wrales. Sin embargo, ser la “practica oplima” signi-
fica poseer un conocimiento cabal de ¢ Aimo en
tecnologia y haber eliminado (odos 0 casi lodos los
obslaculos a la productvidad impuesios por un régh
men Mondpoasia exagerac, regulacionss enissEves Y
cudlesquigra otros malos habios gue podamos
imaginar. A efectos practicos, esta senda de creck
meento de la preciica optima se kdentiica a veces con
la wendencia seguida por la economia estadounidense
cuando alcanza altos nyveales de emples, o por algu-
nos olros palses con niveles elevados de produclive
dad. M qus declr iene gue Estados Uredos no &8 en
realidad un gjempio de praclica dpfma, puss abun



Gan los males habitos que coartan su productvidad.
Lo que ineress s que ustedes pleneen agul en B
evolucion econtimica a fa gue cualguier pais pudiers
aspirar

Cuande Ios economistas. tratan de entender esla
SENCE para UNg egonomia cuaiguiera, la desglosan
hasta legar & las fuentes de fas que EMENa 50 capac-
chad para producir el PIB real. Toman coma punts de
parida la dispanibilidad del factor trabajo. A partir de
ahi, @ exparienciay ef analiss les ha ensefado que el
conocimiento, fas tacnicas y las aptitudes de |a fuerza
laboral pueden ser un factar sumameante impertante,
gue determina su nivel de produciividad. Estas carac-
teristicas suslen resumirse como “capital humano”,
Sin embargo, esle capial humano es dificil da medir;
cuando e pretande kegara cifras o cantidades, la so-
lusdn de compromiso es calibrar el capltal humano
por @l nivel ce’educacidn, de ezcolaridad v de Torma-
cidn Incorporado en la fusrza laboral, De este moda,
la escolarkdad mejorada v ampllada puede conside-
rarse como und fuente dé crecimiento. Este rarona-
miento No - es del todo satisfactono, pare 83 al majar
que prdemos hacer da momento, Se astan realizando
investigaciones en |as que se trala de aprender algo
sobra 1as lécnicas vy aplitudes generakes que son mas
eprecigdas por fos empresanos y sobre la manera en
fque cambzan, Estas investigaciones, sin embargo, se
encuentran &n und fase demasiado preliminar para
ser oe utifidad en &l analisis cuantitativo,

Las otras fuentas de capacidad productiva son de
cerdcter mas tradicional, Las mas importantes son los
biznes de capital fisico en forma de maguinara y
CONSUCCIONSS ¥, RIQUNAs vaces, 35 terras y olros re-
cursas naturales. Finalmerts, Nemos de reconocer
que, con & comar del lempa, una cantidad determi-
nada del factor trabajo y ded capital humana v fisico
pueds producir una cantidad cada vez mayor de bie-
nes y senicios debido & que mejora | fecnologia, van
disminuyendo 0s obsiaguips que gausan ingficiencla
en la produccion (o, como todos reconocen, a veoes
VEM aUMentando) ¥ mejira o empecra i3 organizacion
de lg indusina, Estas fuerzas suslen resumirse en Io
gque llamamos "productividad toial de los tactores”, Tal
VEZ seria mejor considerar la productividad total de los
factores como glgo pargcido & rivel tecnaidgico, in-
terprafandole en un sentida muy amplio, de mangra
queno sdlo incluya la tecnotogia propiaments dicha,
sino fambian el know-how de la organizacion. Estos
factores determinan la senda de crecimianto de |8
practica optima,

Al igual gue cualguer ofra sends de crecimienta,
gsta puede describirse par la altura en gue se sitla ¥

por fa rapidez con gue 2 produce ef crecimienio. Sa
frala de cosas muy distintas. Una mejora én la politica
pconamica puede elevar la senda de creciments da
un pais-sin gue mejore su lasa de crecimiento, Esto es
positiva; si pulsands un botén pudiese lograrse cuo
una economia tenga cada ano un PIB un 10 por 100
mas aito del que tendria sin pulsarie, seria un logro
nofatie. Todo el mundo pulsaria ef botdn. Ya dira oue
ESE pais 58 ha acercado mas a la senda de la prictica
optma, ¥ gue su nueva polilica constituye =n duda
una contribucion positiva al crecimients econdmico,
Incluso si la tasa de crecimeento a largo plazo no ha
experimentade cambio alguno. Mumerosas politicas
ecanomizas solo pueden elevar la senda del creci-
miento & large plazo de una economila nacional, pero
no pleden hacer que si pendiente s2a mas pronun-
cizda. En lerminos generales, hacer mas pronunciada
o ascendente la Senda d& crecimiento significa au-
mantar & ritmo del avance tecnologico. Nosotros, os
economistas, al igual que la mayaria de la gente, ha-
blamos mucho sobra este lema; pero |a verdad es
fque sa sabe muy poct sobre las fuerzas que ngan la
evolucidn de la tlecnologla da la practica optima. Mas
investigacsin as, sin duda, mejor que manos, para no
esta del lodo clare de qué moda mas investigasion
afecta a i tasa de avance ecnalgicn,

La senda de la practca dplima es algo asl como
un concepte universal. Parg fijgmos ahora nuestra
atencxin en una economia nacional o regional espaci-
fica. Esta economia Tene una senda do crecimianto
qué llamang |2 senda del producto potencial. Se trata
de una sanda que-acepts 12 crganizacion actualde la
eConoimia, Incluyendo o nivel tecnologico al que
puade acceder eficazmante. En un momento datarmi-
nado, el ano 1928 por cemplo, 1a economiEa cusnia
con un tipo de capacidad produciiva normal: el PIB
que puede generar sin crear tirantez en la ofena de
trabaio, sin sobrecargar su capital produclivo, sin les
ner necesidad e Sonicas que actualimente nd poses.
La procduccion de su products potencial en un ano es
un peilivo Que una economia puede alcanzar, tal vez
no de manea instanidnea. pero sl en el plazo de unc
0 dos anos, o qulza menos. Es impoaranie tener pra-
seMe gue ta senda potencial, 3l como la he definido,
£5 Wh Conceplo gue corresponde al lado de la olera;
tera que var con 1& capacidad de producin El cbjetvo
de una polibca onentada al crecimiento es acercar la
senda potencial a la de la practica dptima, El logro de
gsle chjetive elevard, con toda certeza, la senda po-
fencial, Es muy prebable gue elfe impligue un au-
mente temiporal de la tasa de erecimiento, conforme a
ECONOMIA 58 vaya movienoo haca una senda poten-
cial més eleveda, pero &3 posible que no se produz-
can cambios en g lasa de crecimients a largo plaza.
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D& ledos modos, a muwy lamo plazo, & 5Ea de cod
mignto pofancial no puads Sar Supotior A 1o lESa G0
crecimianto de la practica dptima

La fercera senda que considero a5 la sonda real
que ha saguido la economia, aquéila gua 2o descnba
en los informes econdmicos imestrales o anuales
Esta s, sin duda, fluctuants, hay afos buenos y afos
malos. En los ancs malos, la senda feal 9o sitda muy
por debaje de la potengial, La economia no estd ha-
ciendo uso de toda su capacidad productiva normal
Esta bracha s¢ pona de manifiesio en e capacidad
inactiva w on un nivel de desemplen demasiado ele-
vado. En log anos muy buenos, i3 senda real puecs
astar par ancima de fa posencial. En este caso, la eco-
nomia estd sobrepEsando su capscidad productiva
normal, tal ez por un insuficiente mantenimiento del
capidal productivo y por unos horaries laborales mas
prolongados. En estas circunsiancias. normalmenta
esperames que con el tiempo e produzea un scbra-
calentamiento de la economia v se genere ura infla-
cion. De hecho, una manera de pensar an [ produc-
cian patencial, @ incluso de medirla, es idantficaria
con el nivel mas bajo da desemplee v de capacidad
no utilizada que puedsa manienarse sin presionss in-
flacionarias.

L0amo g8 explica gue una economia nacional pro-
dusca menes da lo gue podria producir sin generar
fensionas? La respuesia sucke ser gue la demanda es
deficiente. Las empresas podrian producir mas ¥ em-
plear mas personal, perg no o haran 2 no ser gue
puedan enconirar un mercado para la produccidn adi-
cional & precios razonables, Las recesiongs [cuando
la produccidn real esté por debajo de la patencisl)
acurran cuando la demanda 5 inadecuada, debido a
que lags exportaciones se han debilitade, o a que las
importaciones compettivas estan desplazando a a
produccion nacional, o a que los consumadores se
MUBStran reacios a comprarn, o 8 que |as empresas no
astn dispuestas a hecer inversionaes, Si la politica
econdmica pretende cerrar |2 brecha enire el PIB real
v el potencial, deberd actuar por el lado de la de-
manda a fin de-estimular el gasia.

Cuando una recesion llega a su tin y & PIB em-
pieza & ponerse 8 |3 allura de eu polencial, a 1asa ac-
tual de crecimiento de |2 econdmia &5 muy eevada
Er tamio la senda real esta por debaio de la patencial,
el producto puedsa crecer rapidamente. Durante asho
proceso de recuperacion, 105 politicos ¥ oS pariodis.
tes sugken prodigarse en falicilaciongs por [a 1asa da
crecimients conseguida. 5i bien no hay nada falso én
gdo, puede resultar enganoso. Esta Nipd de “creck
mignta” es aulolimitante. Se frata da un crecimignio

FIRRFECTIVERSD PEL RIATIMA FiMANCIERD
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di [a demanda, Cuando gl PIE alcanzs su nivel poten-
cial, @l eecmerto ultenar s va limitado por la oferts
por la capacidad productiva (el PIB puede sifuarsa por
ancima del potencial durgnte un tempo, como espli-
gué anies, pero no s buena idea). St bien la de-
manda pusde aumentar con gran rapidez, sl sumento
de [a oferta, de |la capacidad productiva, se producs
muchn mas lentamante. En realidad, 1a 1asa da craci
mientn 22 |13 senda polancial es pracisamsanta o gus
pefine ia velocidad con que 13 economia @sta aunmsn.
tando =u capacidad mediante [a inarsidn, el creck:
mientn de fa foerza fabaral, a mejora de las tecnicas v
gl movimianto haca una nival fecnoldgico mas ela-
vado, Todos estos dasarmolios correspondienes al
lads de fa olara equiersn instrumenios de polittca
muy dilerentes da los que son prapios de iempos oe
FECESHN.

En uma recasian, ¢l objetivo de 1a politica macme-
contmica a cono plazo es dirgir lasenda real hacia la
senda polencial, a fin de lograr Io que la prensa esta-
dounddense llama un "alerizaie suave”. Si es posile
lograrlo, los pasos siguientes comesponden a la poli-
lica gde crecimiento, cuyo objetive g5 hacer fado o po-
sible por acercar la senda potencial de la economia &
a senda de la practica optima. Las accionas dessa-
bles no han de sgr necesaramente [as gue son apra-
piadas para poner fin a una recesion. La manera de
elevar s senda polencial 85 a ravde de la Fversion
—agn capital prodouctive, en capital humand ¥ an in-
fraesiructuras poblicas— y madiante el lagro de un ni-
val tagnologico mas alto, de ordinaria reciblendo pres-
jado de |a practica dptima vy tal vez aumentando la
participacion da |a fuerza de trabaje. Como podran
comprabar, son acclones por el lado de la oferta (ka in-
varsign productn/a tiena una doble verienta: forma
parte de la demanda agregada, paro conirbuya a la
nferta agragada. Esle es al comienzo de muchos pun-
los imaresantas Ga la teoria econdmica, pero ND oS
socuparemas da allos an eslos momentos)

Tambidn agll & lenguaje comiun puede INducr a
pngana. Una acciin tipica onentada al crecimisnta,
como &l aumenio sostenido de la fasa de inversion en
I8 economia (por ejemmpio, del 20 al 22 por 100 del PIB),
elevara fa senda potenclal @ una posiceon mas alta, pa-
ralela a la senda antenor, Sl ia economia logra moverse
SUAvVEMENIE Naca su nueva senda patencial, nabra-un
pefodo duranie el cual crecesa con mas reprlez e o
gus panmitan 1anto la senda potencial antigua camo 2
nugva Sin embargo, esia acsEeracion &5 basicaments
termpora. Es como s usied conduce por una camgiera
giguiendo & un grupo de automoviles que van a 100 km
por hora. Usted decide pasarlos y alcanza a ofro grupo
e coches 20n mas NuImsnss Que van tEmixan a una



velocidad e 100 km por hora, Durante el recorido
desce &l primer grupo-al segundo, su velocidad exce-
dara de los 100 km por nora, pero al final ustad tendra
fue acormodzrse 32 la vwelocidad a la gue marcha ase
SEQUNC0 grupo Mas NUMErnsa {un ateredje suave es
iy importante en este puntoll, Es natural gue palil-
cos y penodistas describan ese trayecto intermedio
pomao una (2sa mas alla de crecimiento, Estan en o
cherta en 1ermiros antmeticos, pero esa 18sa mas alia
ro pusds sostensise. por mucho tlempo, Cuando la
BCOMaTNE Vuelva d crecer al ritmio al que estdn cre-
crndo larda & nuevd senda polsncial coma A antbigua,
latasa aclual ge crecimients descondera. Este hecho
ro deberfa interpretarse como un fallo o un relroceso;
gmang del hecho concreéte de gue un aumente de la
taza de crecimiente poiencid, al igual que el aumento
de |a tasa de crecimiento de la practica opfema, no
siempre es facl de lograr,

Por supuesta, un pais cuyo potencial economico
propio quede considerablemente fejos de |3 practica
optima puede tratar da realizar los cambios que [
permitan alcanzaria, Dichos cambios pueden congis-
tir en acciones relativamente sencillas, como aumen-
tar Ia tasa de inversion, & agciones mas complejas,
como acelerar [a adopcion de nueva lecnologia par
parle o8 las empresas nacionales, o agciones ain
mas dificiles, coma abrit & ecoriomia nacional a una
mayar competencia —en el mercado nagional, can
importaciones ¥ con competidores exiranjeros— 2
impulsar & iniciativa empresarial gonde haga faita.
En la medida en gue una economia nacional pueda
desplazarse hacia la pracltica oplima, sU propia
senda polencial de produccion crecard mas rapida-
manta, iNCIUSo Con una rapidez mayor que ta del cre-
cimienta de la senda de la prictica dptinna. Esta fase
puede durar [argo Dempo; 85 una maners de descn-
bir @ desarralio economics. S5in @mbargo, gs 0g si-
poTEr gue 12 maysia de las economnias indusirales
dvanzadas, por gemplo a8 ce la DCDE, astan ya
carca e la praciica dptima.

Se conocan, en lineas generales, los debermiran-
tes del crecimienta o largo pkazo af nivel de practica
Gplima; pero estamos muy lejos de entender su evioe
luzidn en @rmings cuantitathvas, Por empla, no nay
todavia una respuesia Brminante a i pregunta: dgoe
que s frend de manera tan drastica el crecimiento
de b productividad después de, por gjemplo, 18737
Sabemos que se rakentizd, sabemos que esle cam-
bin no pusds explicarse por cambios en da oferta de
trabajo yoen la acumulacion de capial, tiene que ver
con i que antes lamé productividad telal de los fac-
tores, es declr, la eliciencia con la gue lodos los fac-
fores de la produccion: se transforman an producte,

Todo ello pusde temer ralacian, en para, con la tecno-
lagia, ¥ en pare con otras fusnies de aumento de la
ehoiencia.

Poademos aplicar asie modoe de pansar al casa
cancrate de Espana. Las conclusiones ue vay a-clar
comesponcen a 1838, no g 1988, Ello es debido & ia
escases de informacion primana; [ he tomado de.un
estudio realizada por Rabert Hall y Charlas Jones en
mayo de 1998, Sera interesante conjeturar o que po-
driz deducise de datos mas reclertas; pero dejo este

trabajo para olros.

En 1288, & PIB en &minos reales por frabajador
en Espana secifiaba en dos tercios. aproximadaments
del nivel de Estados Unides; en un 68 por 100 del de
dicho pais, para ser exactos. Es posible que en 1988
la economia espanola estuviera operando por debajo
de sy potencial, con un exceso de capacidad inactiva
v de desempleo. Ignoraré esta posibitidad para el pre-
SEnte ejercicio (a8 proposito, las ofras estandar indican
que los niveles de productividad de Francia v de ltalia
gquivalian al 82-83 por 100 de la estadounidanse, ¥
que e de Portugal era el 37 por 100)

De acuerdo con &l esquema que les he descria,
puede analizarse al desampeno relativo de la produc-
tividad en Espana desglosandolo en ires companean-
tes. E! primero de gllos es una diferencia en ka irmansi-
dad desl capital fisico, lo gue expresa él hecho de que
Esparna cuenia con meanas capilal por trabajador qua
Eslados Unidos y que, por asta razén, su productivi-
dad es menat El segundo companente ez ung difa-
rencia en &l capital humana por trabajadar, 10 que en
la practica refigja @ hecho de gue o promadio da los
rabajadores espanoles tenen una menor cualilica:
cldn gue 10S estadounidenses, ¥ que por 8sla razon
sON Menos producivos. El lercer componarie es &
brecha estimada respecio a la pracica Splima, que ha
Fescriln como una mezcla de diferéncias en ai nivel
lecnolbgico, en gl grade de elicencia v en muchos
olros faclones intangibies.

Las cifras reales Indican que Espana tenia en
1988 un capilal por rabafador equivalente al 71 por
100, aproximadamenie, del de Estados Unidos (si-
gulenda l& amenor comparagion, Francia se slivaba
en tomo al 37 por 100, Halig en el 85 por 100 v Poru-
gal alrededor del 34 par 100 del nivel de Estados Uni-
dos). La fuerza laboral espafola lenfa, por término
medio, un nivel de escolarizacidn equvalents al 61
par 100, aprosimadaments, del trabajador medio es-
ladounidensa (La Gifra para Francia ea de! 67 por
100, para Halia del 85 por 100, ¥ del 30 por 100 para
Poriugal|,
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El paso sigulenio os converir ostos dilerencins de
capital Hsico v humano por frabaiador en las difersn
cins de produclividad 'oe las que son responsables.

Sl so realizan los tipos esthndar de calculos gue
sugben haoer los eonamisias, los resultados confirman
la conjeturzs de que los principales palkes da lz OCDE
ectan operando cerca de la practica dptma, Mas exac-
lzmente, es posible gue ninguno de ellos |legue-a =
practice optima, pers 28 siilan en niveles mas o me-
noe simiares. Hay excepciones a la regla: Poriugal
gqueda muy por debajo de ess nival de reandimiento, al
igpual gue Japan {lo que puadse parecer sorprendenta),
Las diferencias entre Estados Unidos, Espana, Franca
& ltalia sa encuentran dertro del marpan de eror de los
calcuios. La impbeacion es gue ias diferercias de pro-
ductidad que 58 adviertsn entre elos pueden axph-
carsa & gran pare por diferancias en el capial isicoy
hirmann por frabajadon

Las pandrid un ajemplo. Les dije gue en 1288 o
PIB por frabajadcr an Espana ersal 68 por 100 dad ri-
viel o Estadas Unidos, v gue 8 nivel de Francia se si-
fuaba en tomo al B3 por 1000 5t Espafa tuvera al
mismo capital fisico por ratajador que Estadoes Uni-
dos fen wez gel ¥0-T1 por 100 real), & productividad
espanola equivaldria al 75-T8 por 100 de Ia productiv-
dad estacounidense, con lo que ta brecha sera mas
peguena, pero no mucha mas. Si Espana, en cambis,
wwviera el misma nivel de capital humana por trabaja-
dor que Estados Unidos en vez de tener solo un 60
par 100, 13 productividad espanola se elevaria hasla el
90-85 por 100 de la estadounidense, y efo represen-
tarla ciertamenta un cambio sustancial,

Los modelos econométncos corantes muestran
una implicacian muy importante: la manera mas eficaz
de consaguir que un pais como Espafa crezca con
mids rapidar g meporar [a educacion y las téonicas de
sU poblacidn trabajadora, s proporcionare mas y
mejor cudlificacidn. Es evidents gqua se trala de un
procese lento, cuyos electos favorables van apare-
cignde padlatinamante, Podria espararse duranie esie
pefiodo unatasa de crecimiento algo mas rapida de la
economia espafola Rasta complatarse e proceso de
aumeante del capital humano por trabajador, Después,
latasa de crecimiento regreésaria al nivel que tuviesa [a
de s praciica cplima en aquel momento.

{Deberiames aceplar el menzsaje de lbs melodos
economelricos correnies? Cred gue el mensaje es
unicamente valido a grandes rasgos. La teodia econd-
mica gue sirnde de fundamento 8 sus Tesukados no es
compieta; v las cifras en sl son imperfecias, v No co-
rrespenden adecuadaments al concepio B0rich apro-
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plado. Sospecho que existen interacciongs erire. el
caprtal humano vy la eonologia, ¢ incluso mas adn én
briz I3 irnvirsidn y 13 fecnelogla, gue no han sido dekd
damente analizadas en la teorls econdmica cormente.
Sin embargo, diéhe esto, sigo pensando gué Espana
no pugde permiirse hacer caso omiso del mensaje
prncipal junis a la modemizacian continea de 13 in-
diatria, ez nesesarna una mejora sustancial de la cus-
lificacian dal facior trabajo

He agul un contraste gue vals la pena anotar: Par-
tugal, como les dije, tiene un rivel de produoctividad
gue eguivale a tan solo &l 37 por 100 dal nivel de Esta-
dos Linidos. Tiene tambien upa beecha sustancial par
dehajo de |3 practica aptima Si su capital fisico por
trabajador se pusiers a la sltora: dal de Estados Uni-
dos, el nivel de productividad de Portugal ascenderiz
hasta un 50-65 por 100 dal nivel estadounidense. Si
5iu capital humano —su cualificackin— 58 alevara
hasta ai mival estandar da Estados Urdes, suU produc-
Ividad, de acuerdp con estos calculos, aumeniaria
hasta al 55-60 par 100 de |2 esladounidensa: Parugal
58 diferancia da Espanta en dos aspectos imparianies:
hay wma ingficiencla macrcacondmica sustancial gue
no axiste &n Espana. v las deficiencias en capial fisioo
¥ humano son aproximadameante de igual importan-
cla; serian necesarias ambas formas de imversidn para
que Portugal se pusiera a la altura de los paises avan-
racos de ta QCDE. Este deficit en ia eficiencia global
poedria explicar hasta un 20 por 100 de la deficencia
en fa productividad

Cuisizra dedicar lo que resta de esta exposicion 2
un tema conexo, pero slge difergnie, que puede sar
de especial interés para ustedes. El tema en cuestion
e5:-0e que modo afects la neturalezs del mecanismao
fimanceera 2 la sanda del crecimieno de una econo-
mid comp la espanola? Usiedes se dan perfecta
cuenta ge que estoy habiando en t@rminos muy gene-
rales; hago referencia @ "una economia como |a de
Espana®, no a Espana misma. A ustedes |es corres-
pande pansar sobwe el casoe especifico de Espana.

La relacidr con toda o gue ks he explicadg hasia
ahora as [a siguenis: es sumamenia improbable que
los cambios en las institucionss v o8 procedimientos
Iinancieras vayar a slectar 3 |a 1asa de crecimianio
sostenible.a large plazo de la economia. Eza cifra ma-
gica depande sabre todo g la evalucidn de |2 fecna-
lrgia v de la gestidn e fa praciica dptima, gue san ca-
zas gue se determinan en la economia mundial v se
difunder a muchos paises a través del aprendzaje, de
Ia imifacion v de la inversidn mullinacicnal, Sin em-
bargo, B mejora ded mecanismao - financiers puada sin
duda elevar |a senda del crecimienic propio de un



pais con respecto A la de otros. Y-oelevar € nivel de ia
senda fde crecimienio &5, & mMi pErecer, una cantritu-
cian importants al crecimisnio Bconamico,

doomo puede una mejora del mesanismo finan-
ciEro hager gue und economia nacional produzca
anuzlimente un 1 por 100, o un 5 por 100, © un = por
100 mas de lo que podria producir sin dicha mejora?
o2 me oourren dos camings gue conectan la econo-
mia financiera ¥ la produciivdad, v pusde que 2 Lsle-
des s lesoourtan olfos.

La primera conewxon lena un caracter muy trad-
clanmal. Una funcién basica del sistema financiam ez &
de-transferir fondos de los ahorradores 2 103 inverso-
res: Un grupo de agentes v de institluciones, inclu-
vendo familas ¥ administiraciones publicas, acumula
ahorros, Un grnupo diferente de agentes vy de institucio:
res, scbre todo empresas, loma decisiones de inver-
sidn. Existe, desda luegao, algin solapamiento en este
comntexio: las empresas relienen pare de sus benefi-
cios para financiar proyecios de capital, Pero la super-
posicion estd lgjos de sercompleta, ¥ & sstema finan-
cierc acida como un intermedianio necesand. En
Europa, coma eg sabido, 05 bancos v otras enfidages
de crédito desempenan un papsl muy imponiane,
mEentras que Ios mercados organizados oe valores
jusgan un papel menos relevanie en. CompParacicn
con el Reng Unido y Estados Uridos, Mo es de esta
diferencia de o gue quisrs hatiar,

El punto que interesa en relacion can 18 productivi-
dad s si el ahormo dispanible seasigna a [as opariuri-
dades d& inversdn que tianen las rentabiidades mas
alas (gjustadas segun su fesgo), pussio gue elias
son fas que mas contribuyean d la progucividad, Eslo
es o que harla un-mernaca parfecia de subasia; pam
nosdlngs no asignamos al aboro an mefcados pefac-
tos de pujas y subastas, ni siguera en la Bolsa ce
Musva Yook, g incluso es dudoso gue es8 marcado
perfectn sea posible. Asi gue ef protlama esta en si el
sisterma con el gue comtamos en |a realidad se acerca
razgnablementa a ese resulado ideal.

Es avidente que un pais come Comea he actuado
inadecuadamenta segun eshe oriterio. La industia co-
reana, organizada an una serie de conglomeradaos
muy grandes {chagbols), cada uno do ollos can su
propio banco o bancos, opora en el sentido confrario.
Las compafias mas fuerdes del grupo subsidian a las
compaffas débiles del misme, utidizando al banco
como intermadiario sl es procizo. Es pasible gua fuaa
del chagbo! haya imversiones mas produclivas, pero al
banco las ignorara. Un sistema de este tipo tiens prac-
ticaments gerantizado 'gue las invarsiones 59 asigna-

ran de manera inadecuada, vy quela productividad na-
cional sera inferigr a '8 gue se podna alcanzar, En el
case de Corea, |a situacion empeard aln mas por
culpa de la interierencia politica ¢ la corrupcion. El go-
bierno favarecio A cienas indusinas, & inchiso a deier-
minadas empresas. Los bancos prestaron dinero &
manes flgnas 4 escs desfings en la creendia de que sl
aobierno rescataria los préstamos fallidos, He partici-
pada anun esludic de |2 econgmia ce Cored; es posi
ble idaeniificar la desviacian dal ahora hacla nversio-
res de baja productyidad,

Mo 26 cudl eglasituacion en Espana. Milabor s¢ i
mita a recordarles que B asignacian del ahormo a in-
versiones de bajo rendimient @5 una fuente de baja
produstividad nacional, y da lugar 8 una senda de ore-
cimiento més baja que aquella que | economia na
cional podra lograr de otro moda.

Hay una segunda conesion, algo menss obvia, en-
tre la naturaleza del sistema financiero v e nivel de ls
sende de crecimiento, Esta conaxion actua a través del
gobsemo de las empresses; s decin, a traves del meca-
nismo que mativa a las gerencias @ ublizar prudanie-
mente los fondos intermcs, & mantenerse actualizados
en iecnologia, B meporar la organizacion de la prodic-
cion Y 8 dedicar al marketing la: atencion qus merace
En un sistema organizado en lomo a una Bolsa de va-
lores, lps analistas —y un bajo nivel de beneficios—
son los que deben llamar la atencion sobre las dafi-
clancizs en la gesiion empresarial. Se supong qua [os
Precios oe [as acciones caeran, que 0§ BCCionisias as-
wran insatisfechas v que la gereancia mejoran su de-
seitipers . o8 1o confrario, tendrd Gue hacer frente 8
una reveslta de los accionistas o a una abssrcion. Por
SLpURSLD, [as cosas no semxe son asl

En un sistama en gue los bancos ¥ atras instillcio-
nes de credito dessmpenan & pape!l mas impodtants
en gl mercado de capitales. corresponde a esas Insti-
tuciones: garoar prasion sobre las cupulas smpresa-
riales para mejarar |os rendimientos deficientes o parg
martenerics en altos niveles. En la medida en que las
instituciones del morcado de capitales sean poco a5«
brictas 0 eslén poco atentas, o bien se comporen
como posesdores de inlormacion privilegiada, en vez
de hacerlo como organismos de control, hay que con-
tar con gue s8 produzsa un descenso de la productivi-
dad gue es propia de la practica dptima. Somo usie-
des bion saban, muchos da los paises asiaticos, para
S5U peruicio, han carecido de esta disciplina durants
asios utimos anos,

Tarminard con un breve tesumen en tres obsanva-
clones. En primer lugar, |3 i8sa de crecimienta es una
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cifra, y una &ifra gue puede cambiar, La mejor manera
de evaluar los resuliados econdmicos consisbe en pre-
guniarsa e la aconomia wliliza adecundamente su po-
tencial de produccion y 8l su senda polencial se
acerca al mejor nivel gue pueda alcanzarse en la prac-
tica. En segundo lugar, @ andlisis econdmico puade
dar respuestas aproximadas a e&tas preguntas. En el
caso de Espane, parsce existic una delicancia impor-
tanta en el capital humanao y una deficlenca da menar
impanancia en el capital fisico, En tereer lugar, el pa-
pel del sistema financiera consiste 8n orlentar el cré-
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dita hacia donde fa tasa de rendimiento sea mayor y
en mostrarse despuds muy estricto con aguelios a s
que haya financiado,

NOTA

") Traducckn de NCAK], evseda par la Redaccon do PeRs
PEQTWAS DCL SEFTEMA FINANC-EAD



Crecimiento, integracion y disparidades
economicas regionales en la Union Europea

Manuel Martin Rodriguesz

I. INTRODUCEION

Las experiencias histdricas de intagracidn acand-
mica, y an parficular la eurcpea de 19571958, han
atraido podardsamente la atencion de los economis-
1as, desde una doble pespectiva: por un lade, para
analizar sus efectos sobre & crecimiento econdmicn
conpunto de |os palses participantes en el proceso,
Or oo, pAara congeer su impacta sobre la - coneer-
gencia pcondmics de los distintos paises y regiones
en fermings da renta per capita. Hasta ahora, bos prins
cipales resultados obtenidos apurtan ague, si hien la
ieoria econdmica ¥ la evidencia empirica aporian po-
Cos argumeartos para dudar da que sus efecios sobre
el crecimiento global sean positivos en todos Ins ca-
505, 8N cambio sus alactos sobre & convergencia son
mucho menos concluyerntss (1),

Diebido a esia diversidad de resullacdos an relacian
can @ convergencia, ha sido precisameanie an este
campa dende se han intensificadn mas los trabajos
en los ultimos afos, tralando de elaborar ¥ contrastar
nuevos modelos de crecimientd econbmics capacas
da explcar las difsrenies situaciones observadas an
distintos espacios econdmicos. La dispanibilicad de
excekntes bases de datos a diferanias niveles de go-
biarno ha contribuido en buena madida al dxio de es-
fas investigacionas (2).

En gsle trabajc se pasa revista, en primes lugar, a
fa lilgratura dispoenible sobre crecimienta, integracian
¥ convergencia economica regeonal; a confinuacion,
so prasenta infermacion sobre la evolucion de las dis-
paridades econdmicas regionales de los palses y re-
geones de la Union Eurgpea, con especal referencia a
Ezpafa, analizando sus cawsas tal como han sido es-
tudiaday en o5 modelos economélricos ulilizadas
mas recientemente; en fercer lugar, sa éxpons B ava-
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lzeitin de los fexios conetitutivos de la Unildn Eurcpea
@n ralacion con al objetivo de la convergencia, asi
comd el papel gque han desempenado sus politicas
estructurales; y, por Gltimeo, se hacen algunas cons
deraciones sobra las perspaciivas o8 comvergencia
regponal en Europa y de la paolitica regional comunita.
Ha an al marco de la unkbn aconomica ¥y monataria y
de la fuura Unidn Europes ampliada.

ll. CRECIMIEMNTO, kHTEGIH!.ﬂﬁH Y
CONVERGENCIA ECOMOMICA

1. Crecimianto y eonvergencio edansimica

A ofeclos de nuestro analisis, susle distinguirsa an-
e dos grandes gripos de modelos de crecimienio
econamico: los Bamados neoclisicos o de  creci-
miento exdgaena v los do cresimignio endogana.

Los modelos neocldsicos o de crecimiento and-
gano estan basados en las aporacianas seminales
oe Solow {1956) y Swan (1956), Dando por supuasta
la existencia de compelencia perfecta, lodos eliaos
parten de una funcidén agregada de produccion con
rendimientos constantes a escala para & conjunio de
los factores empleados v rendimientos decrecientas
para el factor acumulable, con el progreso técnica
coma variable extgena, Enla versidn mas simple del
madelo, zon una funcion de produccion con tan sdla
das inputs, trabajo v capital, & producto marginal del
capial seria una funcion decreciente del slook acu-
mulads, de forma que la economiatenderia a su pro-
pie estado estacionano, con unos niveles dades de
stocks de capital por trabajador eficiente v de pro-
ducto per capita. Con ello, a largo plazo, la tasa de
crecimignto sostenido seria (gual a 8 fasa de pro-
greso ecnico,



D esias consideraciones elemantalas so denvan
[mporaniss consecuencias en melacion con a cormgr-
gencia econdmica regional, y en particular las dos ai-
guigntes: a) por un lado, &i se trataze di dos Soong-
miiag carradas, con politicaz similares, tasas iguales
de dessuanto intarlemporal y acceso a wna Mk
lecnologiz, resulla evmdenta gue, & lango plaio, ambas
gorwergiran hacia un mismo aquilibrio estacionario,
con slooks de capital por frabajador ¥ fivales da renia
per capita iguales; b) pos oird, en Ol cags de econo-
mias ablertas, esta tehdencia hacla la sonvergencia 52
veria reforzada por conSdaraciones adicionales; ya
que entonces, dado gua B Wik SIuLcion da compe-
tancia perfacta los ingresos de oS producios margina-
lez de los factores v, por tanio, sus precios, dependen
de |2 retio capital/products de cada economia, el pais
relativaments mas rieo en capital endris unos salarios
mae alios ¥ unos tipas do interés mas bajos, loque e
llevaria a sxportar capital y a importar trabajo, con o
que-a largo plaze fas diferencias en detaciones relati-
vas da factoras sa inan eliminando progresyamenis,
generdandose a8 una tendencia hacia 1a igualacion da
los praoias de los factores v de 13 renta per capita de
ambbs paisas.

Las modelos de crecimignio enadgena, can impll-
caciones mily distintas & las antencres an relacicn
con la convargencia econtmica, tianen su ongen
tambldn, Bn clero modo, en un frabajo pionaro de
Solow (1957). que pusoe de manifieste coma el pro-
ducto por trabajador en los palses industrializados
habia crecido mucho mas de lo gue podia explicarse
bajo Ios supuestos de la teora neocisica. Aundgque
@sta diferenciz, a la que sa ha venido llamando
desde enfonces residuo de Solow, se atribuyd inicial-
mante & la imporancia del papel desempefiado por
2| progreso fecnaoldgico, luego se ha tratado de expli-
cariz acudiendo a muy distinfas hipolesis, Hicks
{1960). por ejemplo, fue el primero an cuostionar &l
supuesto de rendimientos constanles a escala El
propic Sclow subraya el papel de las externalidades
asociadas 8 la acumulacidn de capital, va gue cada
nueva unidad de capital no sdolo aumenta el slock de
capital sino |a fecnalogia disponible para ef conjunto
de las empresas del pais a través de |a difusion de
nuevos conocimientas. Otros aulores han interpre-
tado el residuo comd una evidencia de la omision en
el modelo de cleros Upos relavartes de capital,
como la acumulaciin de conocimigntas Utiles deriva-
dos de la investigacidn vy la experiencia (Romer,
1388}, o la inversion en capital humano [Licas,
1588), o los gastos publicos en bienes y Servicins
(Barrg, 19800 & ¢l desarrollo def sistema financiers
(King y Levine, 1954), ¥, en general, podria dacirse
gue la consideracion de las economias de escala

erecientes v 1a extansion en maliples dirgcgiones del
concapis necclisico de capital hisico han sido dos
de log elemantos fundamentalas da este Npo da mo:
delos

Si, de acuardo con l@s aportaciongs de 25ing
maodelos, se acepta que las diferancias en producti-
vidad media del trabajo an distintos paises o regio-
nes no san debdas sdlo a diferencias en los sfacks
de capital por trabajador sino que reflejan, ademas,
diferencias en lechologla; en niveles educativos de
los trabajadores, en dofaciones de infraestructuras
y en oiros factores azoeiados 2 los llamados bienes
piblicas, la diraccidn esperada de os lujos de capl-
tal na estaria ya delarminada 8 prion, dado que las
regionas con mayores rafios capitalirabajo narmal-
meria disponan tambign de mayores cotaciones de
esns oltrog factores. En consecuencia, lo Unice gque
padria predecirss seria simplemente quea las disin:
ios paizps alcanzaran una determinada tasa de cra.
cimiento sostenible en funcian de sus raspectivas
dotactones de todos estos factores, a los que habria
que anadir tambien pautas de comportamento,
coma tasas de ahorro o praferenca temporal. 2in
que nada garantice, por tanta, gue al crecimianto
gcondmico haya de conducir nacasaramente a su
CONVergencia.

Aungue se han hecho imponanies objeciones
tedricas & estos modelos, gue podrian atectar & [a
validez de sus implicaciones, ninguna de ellas re-
sulta, sin embargo, nsalvable: a) la posible incom-
pafibilidad enire las hipdtesis de rendimienios a e5-
cala crecientas v de competencia perfecta; se
resuelye tan solo can introducir el supuesto de gue
los rendimientos crecienies apargcen a traves de
efectns exiernos asociados a la acumulacion de ca-
pital fisico y humano, b la integracion del progreso
tecnico en gl modelo como vanable enddgena, se
cansigue también facilmenta si se interpreta como
resultada de la acumuiacidn de un tipo especial de
capital, asociado a las inversiones 14D v regroduci-
ble, como gl propio capital fisico, en funcion de de-
cisiones publicas y privadas de inversion; ©) y una
posible objecidn adicional en gste ultimo punto,
consistenta en negar la persistencia iimiada de di-
ferancias en progreso 2cnico, alegando gue la pro-
ductividad de las inversiones: en capital tecroldgico,
como la de log demds factores, tiende & reducirse
con la acemulacion hasta el punio en que el avance
lecnoldgico se paraice 0, al menos, haste gue su
ritma se iguale entre las distintas regiones, lampoco
pargce consistenta, ya gue no existen avidencias de
gue este tipo de inversian este sujeia g 12 ley dalos
rendimientos decrecienes.
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2. Integrocion econamica y convergencia

Segun acabamos de ver, ios procesos de integra-
Cion no sempre conducen a una convergancia real
entre los paises participantes. De acuerdo con los mo-
delos neociasicos; podria suponerse gua el fibre mo-
yimignic de los fectores de producclon Hevaria a una
conwargancia del producto per capita [3). Bn em-
barge, segun los modelos de crecimiente endageno,
pareca razonable pensdr gue la integracicn podria lle-
var @ un reforzamiento de un determirado patron de
dvigion del trabajo, en ol gue los pailses méas desarro-
llades aparecan especiallzados an productos gue re-
guleren trabaje mas cuzliicads v lbonologias mas
avanzadas, a inclusd a un procaso gulosastanids de
palarizacion, gl ia exisiencia de economias a escala
creckros hace gue la aliminacidn progresiva de ba-
rraras e8 traduzen on lujes de capital hacss I0s paises
mias desarrollados.

Paro, adermas, debemos pragunlamos por dedar-
minados aspecios aspeciices da los procesos de in-
fegrackn acanimica qui puadan influir, posiha o ne-
fatvaments, sobie B convargonsia, paricularmantis
en el caso de la Linion Eurapes, En primer fugar, esia
I8 cusslidn de la amnonizacian de fas polificas machss-
COROMICES, Tue 58 Supone produce efectos favora-
bizs. El argumento basico radica agui en los efectos
negatihos que las perurbaciones v dessquilibnog ma-
croecondmicos Bemen sobre BF crecimientd acond-
mico, La inflacion, kas fluctuaciones en fos lipos diein-
teres, las cambios frecuentes en la fiscalidad de los
diferenies activos U OpeEraciones economicas v la
persisiencia de déficit publicos producen inceridum-
bres & influysn negativemente sobre ia inversion y so-
bre la actividad economica. Fisher (1933} vy Barmo
(1995, enfre atros, han probado recientemente gue
los paises con mayor estabilidad han crecida mds que
los demas. En este sentids, dade que Ios paises mas
atrasados de la Unidn Ewropea son al mismo fiempo
los gue presentan mas alas tasas de inflacion y défi-
cit, en la medida en que continue el proceso de armo-
nizacion al alza de las politicas economicas en la
Linién Europea. la convergencia entre paises podria
avanzar {4),

Sin embargo, unto a este aspecto positiva, sa
apuntan olros, no menos importanles, que acluasnian
en sentido cpuesta. En primer ugar, estania la ralativa
immaovilidad de ciertos lactores, como el capital hu-
mano o la capacidad de gestion, gua determinaria
gue al despiazameento del capital operase mas facik-
menie en sentido opuesta &l previsto por & medelo
neccldsico. Porofra lada, |as economias o aglomerns-
cion actuaran tambign en favor de las localizaciones
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inlgiales, sobre (odo en el caso de centros de
praduccidr de alta tecnslogla y de [0d seclores mbs
dinamices, Por altimo, inglusa el propio proceso de
armanizecion de las politicas macroecondncas po-
dria resuftar muy perjudicial a corto plazo para los pai-
85 mas alrasadoa, & B2 producen shooks fransitoe
riga.

3. Medicién de los disparidodes econamicas y
de la convergencia

Para meadir |laa dispardades regonalas de ranta, la
lamada economia de fa desigualded, han wvenido
utiizando ftradiclioralmente cuatro tipos de Indices,
con caractaristicas diferentes: a) los llamados Indices
de dispersitn estadistics, tsles como la variznza
muasiral o la desviacion tipica de las renias regicnales
por habdante, gue parmiten cuantificar el grado de
dispersidn existente, v Que ganan en capacidad
dascrptiva &l se conslderan las dasviacionss sobre la
media y se pondera &l peso atnbuido a cada region
par su respectiva poblacian; b} el coeficienfa de Gini,
que 58 define como el dupla del drea comprendida
ering |4 recta da 459 v I3 curva de Lorenz, una madida
muy utilizada porgue pondera directamente el peso
de gacla raguin por su poblacidn, aungqua fenga &l
inconveniente, coma las medidas de disperzion, de
fqua ta ponderacion de fas detviaciones positivas y
negalivas sobre ta mada es unifarme, &) (o5 noices
de Atkinson, de los cuales el mas ulilizado &5 el de
Theil, que. aderds de la dispersidn ponderada.por al
peso demografico dé cada regidn, recogen julcios de
valyw expresados a fraves de un coeficente ce
"aversion & la desigualdad”, y di los indices dea
pofarzacion, que se utilizan cuando ko que Interesa
medir ne &5 tanto el grado de dispersion sino su
fraccionamiento o polarizacién, va que pueds ocurrir
que una sifuacién caractenzada por la exislencia da
grupos homogéness en polos cpussios sea mas
conflictiva que otra en la que & indice de disparssdn
65 mayor pere sin esa concentraciin en polos
Bxiremos.

Recientermenta, sin embargoe, se han elaborado
nueevas ¥y mas sofisticadas medidas de convergencia,
con |a finalidad dé contrastar las implicaciones de los
diferentes modeles de crecimiento economico. En la
terminolegia Bamb-Sala | Marin {1991, 1992}, 2e dice
gue exisie convergancia sigma cuando fa dispersion
de la remla real per capita enire un giupo de pakes
tiends a disminuir & lo largo del tiempo, midiéndase
normaimente mediante la desviacion plea muastral; v
convengencia Dela, 5i para &se gQrupo O paises axisto
Una covariscion negativa entre 13 tasa de crecimiento
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diz Ia renta real per cépita v al nival inicial de ésta, o,
en otras patabras, cuando los paises pobres tencden a
creced mas rapidaments gue los palses ricos, de
forma gue todos ellos fienden a un misms nivel, que
suele llamarse estads eslscionano.

Se trata de das conceptos relacicnados, pem con-
cepiualmente distintos, ya que mientas la convargen-
cia sigma se Inferasa acerca de coma evnluciona 1
distribucion da fa renta global de un conjurio da pai
&8s enfra iodos ¢ cada uno de alios. la comvaermenca
beia esludia la movilidad de |la renta de cada uno de
ellos dentro de una dislnbocidn dada de fa rera glo-
bal, En este santica, la convergencia bela &3 una cons
dicitrn necesaria para la exisiencka d8 convergencia
SIQMA, peno no sulicients, ya que, por ejemplo, en una
distrbucidn de renta en @ gue, entre un perodo de
tieenpo v ol siguiente, se produzca un increments fi-
neal en lodos los valores de la variable, se agveriira
Luna conwengencia befs, va que s niveles de renta
mé&s bajos crecen a una tasa mayor, perm na habma
CONVErgencia sigma, ya que tan sole se registrara un
cambio de origen de la variable, gque no afecta & la dis-
persion.

For otra parte, &l hablar de convergencia bela,
suelen distinguirse dos conceplos distintos: se dica
que existe convergencia beta absoluta o no condicio-
el cuando sg produce una convergencia real en la
renta per gapita de los distintes paises; en cambio, la
convergencia bela condicional imphca lan solo gue
exista una carrelacion parcial negativa entré a lasa
de crecimeento de la ranta per capilta y su nivel inicial,

de forma que &sta tiende al rivel garanlizada por los
pardmetros tecnolbgicos v de comportamionie de
cada pals, es declr, a sug respecives eslados esta-
glananos, pero sin que guede gamantizada una con-
vergencia réal enlre |a renta per capda de los distin.
o5 paites.

i1, LAS DISPARIDADES ECONOMICAS Y EL
PROCESD DE CONVERGENCIA EN LA
UNION EUROPEA

1. Los disporidodes econamicos regionales
en la Union Europoa

Antes de entrar en el analsis del proceso de cone
vergencia, of grafico 1 muestra coma, efectivamenie, ¥
de acuerda con las predicciones de los modelas de
integracin economica, 2 PlBpe de los paises de ia
LE ha crecido & ura fasa mayor que-la de fos demas
paises de la OCDE, tomando como punto de releren-
cid e PIBpc de les EEUL. Aungue no puaeda afir-
marse rofundameante que haya sdo el proceso de
ntegracian eurcpea el responsable Unico de eslos
resultados, no hay duda de gue ha operada en
senfido postvg.

En cuante &l proceso de convergencia, an el
Primer Informe sobre g Cohesion egondrmica y social
1956 de la Comisidn Europea, realizada confarme a o
dispuesio en el ariculo 1308 del Tratade de Maas-
tright, que obliga a que la Comisidn elabore panddica-
mente irformes "sobre o5 progresos realizados para
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COnSequir L conesitn econamica v social y sobre &
manara en gque han contibuido a8 elo los distinios
medios previstos en el articuld”, se contiens abun-
darte informacion scbie 8 evoluckin o las principa-
les veriables economicas de los palses miembros y de
us regiones en el perods 196831993, asl como Una
mediclen de la convergencla econdmica en este
mismo paeflodo de tempo, medkantes ties ndices trad-
cionales de dispersion; desviacidn lipica, coabicients
de Gini y cociente entre lof mefares v 105 peores.

Aungue la significecion de ks resultados esté
percalmeants enmascareda, debido a las sucesivas in-
cofporaciones de nuevos pakses membros con distin-
toz niveles da renia, includos los f&Ender de Alamana
Chnental, las principales condusiones gua puadan ob-
tanarsa a partir dal cuadro num, 1. en al Qua 5o axpre-
san las dispandadas de renta enfire los astados miam-
bros y enlra las regiones, ¥ del cuadro num, 2, en al
gue so axprosan las disparidades regionales an el
inlarior dg gada una da los estados miambros, son las
siguianies:

&l Las depardades anfre nivales de ranta per
capia de los Estados miambeos se han reducide
signdicativamanta a o large dal pericdo, tanto an
thrminog de desviacin tipica {de 17.2 a 12,8) como

de coelicienie de Gini (oe 00BS a 0.05%). Elio sa ha
dedido, en gran medida; a que 1os cuatro palses da la
cohesion (Porugal, Inanda, Grecia y Espana) han
aumenlado su renta per capla del 68 al 74 por 100
respecto 8 la mede de la Comunidad, ¥-a que aises
situados en & banda ala, como Suecia y Finlandia,
han percide terreno en relacidn oon 05 demas

Este resultado seria consiatente con las implcack-
nes del modelo neaciasicn, ya que la progresiva elimi-
nacian de lag imitaciones & le movilidad de los facto-
res deniro de la Unidn, sobre tode en los dithmos afos
det periodo considerade, no solo habria llevado a una
reasignacion eficiente de recursos anire los diferanies
palzes miembros sino que, al mismo tiempo, habela
propiciado una mayor especializacion sectorial en
furcidn da las ventajas comparativas de cada uno de
alics.

b} En cambip, las dispardades de renta en al
interror de loe paises miembros han aumentado an
casi todos ellos, incluida Espana, donde |a desviacion
tipica ha pasadode 12,732 153,

En terminos analticos, este resulladc contrasia
cen el anterior ya que la mayor mowvilidad da los facto-
res en el intetior de cada uno de logs pases deberia

CURDRCD MM, 1
DISPARIDADES EEGI:IHA.II.!! DE REMTA, PRODUCTIVIDAD
Y PARO EN LA UNION EURCPEA, 1983 Y 1993
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CLADRD MIOM, 2
DISPFARIDADES REGIOMALES DE REMTA T PARD
POR ESTADOS MIEMBROS, 1983 y 1993
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haber llevado 1amblén a una mayor convergencia. En
principio, oo cabe explicaro aduciendo que las dis-
tintas regiones de wn mismo pais ya habian alcanzado
para eN1ONCEs SuUs VENlajas comparativas y que, a pe-
sar e su mayor homogeneidad instiiucional, presen-
taban su propio estado estacionano.

o) Las disparidades de renta entre [as reglones de
I Linign (NUTS 2, 206 regiones), muy superiores a las
existenies entre los palses, apenas han varado a o
largo del pedodo, aungue tienden a aumentar ligera-
mente, &n terminos de deswecion tipica (de 268 a
272 ¥ de coeficiente de Gin (de 0,149 a 0.153}

Estas mayores dispandades reglonales seran solo
consecuencia del meyor nivel de desagregacian, pero
ef aumenta de estas a o largo del periodo debe inter-
pratarse €n el sentido de que el iImpulso debido & fa
creacian del mercado unico ha favorecido paricular-
mente & &s regiones mas diridmicas de los palzes
mengs desarrgllados. En cualquier caso, aqul tam-
poco habrian funcionado las pravisiones del madelo
necclasico

S comparamos ahora lo ccurdo en la UE y en al
resto de loz palzes da la OCDE en relacion con los
EE.UL., =g obearva gua |la disminucian de la disper-
sion de PIB per capila (conwergancia sigma} eén ks LUE
ha =zido ligeraments mayor que en el rasto de los pal-
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ses 9o fa QCDE, & bien al process parace habwerss
delenido a madados de los salenta, B incluso inver-
lide &n algunios anos. fante en ung coma an ofbro. es-
PACID @cOnSMIco (gralico 2). Esle sugarniria una clera
responsabiidad de ja inlegracién en el proceso inicial
g CONvergencia, que sera iInapreciable, sin embango,
erl lases posteriores en 1as que aguella s& ha intensifi-
cado a parir de la creacidn del mercado dnico ewro.
peo. En cuakguier caso, las desigualdades en la UE gé&
gieen slendo muy superioes a las de EEUU., gue
gera el espaco nonmal de referentia.

2. Los tousos de lo desiguoldad

En principée, las disparidacdes nacionales y regic-
nales de renta hay que atribuirlas a diferencias en
productividad, en tasas de actividad {faciores dema-
gréficos y secloculturales) y en tasas de ocupacion
ifactores refacioradas con el mercado o2 trabajo) en
fre las distintas réglones

Para formalizar y cuantificar ¢l gradeo de influencia
de cada une de estos tres factores, Esteban {1953} ha
efectuado una descomposicidn del indice de Theil co-
rregpondiente a 1986 ¢ 1988, légando o las siguienies
cenglusiones; a) para el gonjunto de los palses de la
Unién Eurcpes, el companente més impodante de la
deeigualdad es |a dispersidn de los niveles de produc.
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GRAFICO 7
COMYERGEMCIA SIGAMA (PIBpc) EM LA UE ¥ EN LA OCDE
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tividad, que sxplicaria lag dos terceras partas de la de-
squaldad registrada, repartiéndose e rasto, casi a
partes iguales, entre 1a tasa de actividad y 1a tasa de
parg, con una lerdencia al aumenta del peso de bsta
dltima; b} por palses, el peso rolativo de estos tres
componentes es parecido al que sa observa a nivel
comunitanio, ‘s bien en algunos de slles, comd
Ezpana e ltalia, 1a 1asa de paro luega un papel mas
importants, explicando mas del 20 'por 100 de iz desi-
guaidad,

A sU vez. para explicar las diferencias de product|-
vidad, ung de los posibies enfoques consistina en atr-
buirias a la dislinia composcion seclonal de ta activi-
dad productiva en las distintas regiones. La técnica
MEs spropiada para un analisis de este tipo sera ia
conocida como sft-5hars, ©oon |8 que se irata simple-
menta de descomponer 14 diferencia de productividad
enire une Jeterminada region v 13 media europea en
dos grandes grupos de faciores, que reflejen, par un
ledo, las caracteristicas econdmices regionales con
un Impacio uniforme. sobre todos 0S8 seciores (com-
ponente regional) v, por otro, la contribucion de la pro-
pia estructura secional (componenta sectanall, Este-
ban (1994) ha hecho tambieén esle ejeqcicio, llegando
& la conclusion de gue el componenie regional, es de-
cir, las diferencias estruciurales debidas a factores de
caracter agegado (infreestruciuras, capial humano,
tecnologia), es el principal delemminante de B desi-
gualdad regional en la Unidén Europes, enienda, &n
cambio, mengs imporancia las diferencias debidas &
Iz especializacion sectarial de las dislintas regiones.
Eate resultado se explicaria por gl praceso de homig-
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genaizacion de sus estruciuras produclivas gue esta
tenlando fugar en los Oflmos anos, sl blan guedaria,
an cambio, un large camino por recaorrer para la igua-
lacidn de las caracteristicas que datorminan sus res-
poctivos estadn: astacionasias.,

En el Informe sobre @ Cohesldin se sefala cdmo
Estados miembres con similares rentas per capita
presentan distintas combinaciones de productividad y
de-empleo. En el caso concrelo de Ezpana, cuya pro-
ductividad por persona ocupada 52 ha aproxmado
nasta casl la media de la UE en lgs ulimos anos, la
mejer opoiunidad para la convergencia consistinia en
la generacion de empleo, A escalaregonal, donde as
dispandades son mayoras, delerminagos paises,
como Alemania, Francia g talia, presenian, inclusg,
caractersticas tipicas de 1as economigs dudles, con
regiones en uno u oirm de los extremos respecio d ni-
veles de productividad y de empleo.

Far otra parte; an &l se llema la atencién Emien
sabre al necho de que el crecimienta o2 1a renta par
capita ha tendido & variar 08 unas regiones a oiras 5e-
@gun su grado de dependencia de los distintos secio-
res produciivos | cuadro nam. 3), El PIBps de &s e
giones mas dependientss del seclor primario,
situadas en los cuatro paises de la cohesion, no solo
g5 considerablemenie mas bajo sino que su cregl-
miento ha sido tambign mas bajo gue la media, de-
bido, por un kkdo, al declive tendencial de esle seclor
¥, par oirg, a la menor posibilidad de diversiticacian
sectorial de las zonas rurales. En las regiones ndus-
Iriales. enfre las que s induye el Norte de Espafa. &
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CUADRC MHUM, 3
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FiBpc a5 superior & la media vy su tasa de crecimiento
infernar, debido a las recienies procesos de reestruc-
turacian industrial, ¥ las regicnes con un fuerte sector
Bervicios 500 las que gue presentan s mejones rastl-
fadas tanto en PIBpe como en tasas de crecimienia,

Ulizando fos nuevas conceptas de convergendcia,
Andrés ¥ Domdénech (1996), en el trabajo mas com-
pleio de los reatzados hasta ahora, han venido a con-
Cluir lo siguiente: a) la corvergencia bela absoluta, de-
ferminada por un procesc de cafching-up o de
superacidn del atraso rétalivo, estd presenla en gl pro-
ceso de integracion europea, aungue no 58 haya ace-
lerade & lo largo del tempo ¥ aun cuando sus valoras
estén por debao de la media de los paises de la
QCDE; b) asimsmo, es posile apreciar una progre-
siva homogenelzacidn entre los niveles de renta po-
fencial, gue permite ver con ciento optimismo la evolu:
cign de la convergencia europea en ios proximos
anos, aungue asta, muy probablemente, va a ser lenta
W requerira en todo caso de mecanismos comeciones
da paolitica regional

3. Evalucion de las disporidades econdmicos
regionales en Espona

Como puade obsenvarse en et cuadro nom, 2,
Espana se encuentra gnfre los palses de la Unign Eu-
ropea que, coma Belgea, Holanda o Reaing Umdo,
prasentan un nivel intermadio de disparidades aco-
namicas ragionales, y enire 1os que, como Bélgica,
Alemania y Portugal, han aumentado de manera rela-
tivarmente mportanta el grado de dispandad en gl pe-
riodo 19683-1933. Contrasia este hecho con el fuene
procesc de carvergencia econdmica regionsl gque
luvo lugar en nuastro pals ertre 1955 ¢ 1978 y con la
tenclenicia histanca an este mismo sentido gua 5 ad-
wigrte incluso mucho mas atras en al lempa,

Esta reciente interrupcion del procaso de corver-
Qenica sugiers, gue o bien se frata de un fentmenao
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fransitono, debido a causas excepeionabes que na im-
plicarian necesaramente la inversidn deliniliva de la
tendences, 0 bien las diferentes economias reglonaias
se han aprosimado ya suficientemente & SUs respacli-
¥o5 gstados estacienarias. moy disfintos entre =i, o
gue significaria de hecho admifir un elevado grado de
cesigualdad regional,

En cuante & las causas de estes dispandades, |a
oescompasicion del indice de Theil en términcs de
productnidad, tasa de actvidad v tasa de paro para
las regiones espanalas, llevada a cabo por Esteban
{1983), arrgja. segun dijimos, un resultado muy pare-
cido al cal conjunto de los paises y regionss sum-
paas, aunque con un peso de la tasa de paro ligera-
menie supanorn, en torng & un 20 por 100 deliotai de la
cesigualdad. Ademas, su andlisis shil-share apunta
tamiién a que las aferencias de productividad, pringi-
pal responsable de las dspardades, fienan un fuerte
components regional, en tanto el componente secho-
rial, asocciado a la espacializacidn productiva, resulta
mucha menos significative,

Mas recientemente, Raymond v Garcia Graciana
(1984, 1286, ulilizando la base de dalos homaganal-
Zads cel BBY (Fents Naciona! de Espana y sy disinibi-
cion provingialy para el periede 1955-93, han consta-
lado |3 ewstencia: de un acusado proceso  de
convergencia sigma para el FIB entre fag regicnes as-
panolas hasia 1979, apmoximadamente, que sg nte-
rrumpe & partir de esta fecha, debido a la manor crea-
citn de empleos en las regiones pobres, pese a que
el proceso haya continuado en forma sostenida y pro-
gresiva para 18 productividad aparente del trabaj.
Asimismo, han detectado |a existencia do convergen-
=8 befa, absolute v condicional, en el misma parado
de tempo, si bien han sugerico que [as posiblidages
de convergentia en productividad llenden tambeén a
aguiarse en este caso.

For ofre lado, al estudiar la evoluclon de 1as dite-
rencias de productividad enire las distinias reglomnes,
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han constatade gue el gradoe de convergancia sigma
en productivided sectodal, en cada uno de s cuatng
grandes sectones econdmicos, permanese prachica-
menie invariable, El hecho de gue coexistan conver-
gencla en productividad total ¥ no en productividac
sectonal g8 esplicaria por el trasvase de empleos
desde gl sector agrico's a los restante seclores pro-
ductivas, con mayos productividad medsa.

Y conogluyen senalando gue, de acuerdo Gon S
gnalisls, &l proceso de corvergencia reqgional en
Ezpafa ostaria praglioaments agotado, dabida, por
un lado, & |8 progresiva homogenezacion da las as-
tructures productivas , por otro, 8l debilitamiento da
l2s migracionas intenores, debido precisamente a =
progresiva disminucidn de las diferencias en renta par
capia. De esta forma, como Unica wa para la conver-
gencia quedaria va tan salo la creacion de un mayor
numera de emplase an log seciores de mayar produc-
tvidad de las regiones mas pobres. un objstivo gus
parece midy dific, ya gue implica un lanto process da
corvergencia da las caractersticas que determinan
lok eslados eslacionaros de las cdslinlas raglones.

Mo obstants, en otros astudios sobra especsaliza-
cian sactofial, en [0S que s desciende a un mayor ri-
vel de desagrenacion, por ramas e actividad. como
gn ol realizado muy recientaments por Rodelguoz
Mufa (19875, =8 sugiern gue 138 regionas menos de-
sarrofladas contindan estando especiaizadas en ach-
yidades de menor productividad, an 1anio las mas -
cas presantan no 840 una mayor diversificacidn
BCONGMICA SN0 LiNa Mayar concentracion en activida-
des de ala productividad.

Anadiremos, por uliimo, que, junio a la politica re-
pional de la Unidn Europea y de los propios paises
miemos, basada fundamentaiments en la utilizacion
de los fendos estructurales, crientados a la provision
de infragstructuras v de cap#al humang, es decir, a la
aproximacion de ks estados estacionanos de las dis-
fintas regiones europeas, estd lambién |a politica fis-
cal v de prestaciones del Estado del Bienesiar, de im-
portantes efectos redisiibutives territoriales. Esto nos
lleva al analisis de la convergencia regional, no en fér-
mings de PIBpc sing de Rerta Familiar Bruts Dispors-
ble por habitante,

En &l cuadro num. 4 s ofrecen |os indices regio-
nales de RFBDpc en el periode 1973-1995, Aqui, con-
trariamente a o gue ocurna con la convergencia en
terminos de PlBpc, gue se interrumpia a finales de los
setenta, la convergencia en termings de RFBDp: ha
continuads hasta 1993, Y asi, aungue el indice medio
de |as cinco comunidades autonomas mas desarrolla-
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CUADRD MUM. 4
REMTA FAMILIAR DISPONIBLE POR HABITANTE
DE LAS COMUNIDADES AUTONOMAS
(En percentaje sabro la RFD
par habilente de Espana)

_ DOALRATAN ALTOROALA (i foe 1= (4] o 1= 10}

Andalucia, FT8 TAF TFE TES
l"'-rl:lgr:!l'l i 987 1013 Qg4 AT
Asturias | 87 igi3 SF8  BE
Balearas . 1288 1375 1448 1583
Coansrias. |, | BEQ0 H9E &7TE 1000
Cantabaa | .. o foo,1  1WEE 883 o974
Castila-La Mancha . TEE TGO =ia  BRE
Caslila i Lada_ _ . B4 BOE GHE G5l
Catalufha. vieaeas 1243 128E 1978 1184
Comunidad Malenciana. . 1030 1968  101a 1024
Extremadura s 672  &g,1 74  TEE
Gallcia .. ... Rl T8.8 HSE  aa §ae
Madrid 1232 1225 1121 1LD
Mwroa . . ... 84,1 5%  BES  BaT
Mavanra s 10r2 1187 11es
Fais Vesco 120,34  107% 1061 1083
Rinja iLa} 10,3 10868 1143 1148
Cauta v Malilla ; 1083 10,8
ESPANA 1000 1000 1000 1000
5 mejores 1248 1308 1211 1330
5 peoras. it Tid  TB4d ®52 BAD
5 mejores/paores . . . L R P 14 15

Fuanfo: FUNGAS.

das haya aumentado da 1208 a 1211 entre 1283 v
1993, al de las cingo mas afrasadas io ha hecho en
mayor medida, de 78,4 a 85,2 en el misma pariodo de
tiempo. Hay que advertir, -5in embargo, que os efac-
tos de esta poliica redistributiva nada tanan gue ver
oon las prewvisiones de los medelas ca crecimiento ¥,
an cualquier casa, que la fuerde desaceleracidn enios
ultimos anos de este tipo de comvergencla con res-
pecia al peréudﬂ_19?3—1933 sugera un giertd agola-
mierto de la polifica redstributiva coma via para dis-
minuir fas desigualdades en los niveles de bienastar
de las distintas regiones, Mas adn, en el periodo
1993-1995 sa advierte ya un claro cambio de tenden-
cla hacia una mayer deslgualdad,

IV. LA UNION EUROPEA Y LA POLITICA
REGIONAL

1. Paolifico econémica, crecimienio econamicn
¥ tonvergencio regional

Todas las feceias dal crecimiento econdmica, cua-
lBquiera gue sean sus hipdlesis v sus implicaciones,
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subrayan gl hecho do gue los procesos do acumula

cidn son el resullado de docsiones da aharmo & inmer
gion, en sus difereries manifestaciones, adoptadas
gigMmpre por sujetos @Condmicas que se comportan
racionalments tratando de maxmmizar sy rertabilidad,
D2 acuerdo con ello, & volumen de recursos que s
dedigua a8 aumeniar la capacidad productiva de una
delarminada economia, asi coma su distribucion entre
las distintas actvidadas productivas, dependera de la
tasa de rentabilidad privada. Y aslo sughare que 1a in-
cidancia oe la polfica ecancmica sobre Ios procesos
de cracimients economico dependera o solo da Ios
efactos directos & indinectos de la imearsion poblica en
infragstruciuras o an aducacion, sino de sus eleclos
sobra lns incanfivas o dasincentivas generados sobre
determinados tipos de dclividades aconomicas.

5 gl proceso de acumulacton se levara a cabo an
un coniexto de competencia perlecta v sin fallos de
mercade, los precios de los distintos factores reflela-
rian sis respeciivas productividates marginales v po-
dria suponerse gue las decisiones privadas de ahorro,
CONsUmD & inverstn conducirian a upa asgnacion efi-
ciente final, siendo innecesaria oda intensencidn pu-
blica, Sn embarga, segun hemas visto, loz modelos
de crecimienta endogeno entifican cigrios tipos de
Inversion gue presentan caracierisficas propias de
los bienes poblicos, y ponen gran énfasis en ciertas
exemalidades asociadas con la acumulacion de in-
larmacidn v capital humano, que implican la necesi-
dad de ura politica activa gue carija la lendendgia del
hbre mercado a generar subifvarsidn an adnvidades
cuyos benehoios son, al menos an parte, dificiimenta
aproplables v gue, no obstante, resullan decisvas
para el cracimiento acondmico da las regiones mas
ateasaixs.

Por otra parte, |05 procesos de integracidn, aun-
fue con aspecios posilives, No parece que contnbu-
yan especificamente a la corvergencia, sequn he-
mios visto.

For todo ello, si 2 desea avitar e aumernto de ias
disparidades econtmicas entre los diglintos paises v
regicnes de ia Unien Europea, una politica regional
achiva parece absolulaments necesaria. Sin ambanga,
&l dizeno de esta polibca resulta siemprd complaja,
debido, sobra todo, 8 |18 necesided de [ener muy an
cuenta iag refaciones de interdependencia y rivalicad
entre politcas nacionales y reglonales, € inciiso aun-
gue fuera posiole resoiver todos kos problemas ds
coordinacion, siempre. 52 presentara | dsyuntiva de
glegir enire o5 objetivos, posiblemenie contrapues-
105, de sokdandad inferarntoriad, que levarla a lavore-
cer a las reglones menos desarmodadas, y de eficer-
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cid, que llevara 3 polgnciar las sctividades ecanimi-
cs de a8 regiones mas desarrolladas

En lo gue sigue de este apariado, analizarermos la
concepoion @ nstrumantacion de la poltica regional
en los sucesivos textos constitutivos de la Unian Eu-
ropea

7. El Tratade de Roma

El oteetvo da favaracer la cohesion econamica y
sockal arifre los pasas miembros v entre sus mgiones
sdta tuve un relledo jundico muy indirecio v excepcio-
nal an el Tratado de Roma (1257}, por el gue 58 cons-
tituyd la entonces Hamada Comunidad Econdmica Eu-
ropea. El aricula 2 se refena en términos muy
ganéricos al "desarolio armdnico de la actvidad eco-
nomica &0 & conjunio e k& Comunidad y a una ex-
pans:on continua v equilbrada”, v el articulo 92, des-
puUgs de prohibir expresamenta "las ayudas otorgadas
por los Estados: a detarminadas empresas o produc-
ciones”®, excepcionalmente consideraba compatibles
con el mercado comidn fas ayudas concedidas con al
objetc de favorecer a determinadas regiones de la Aa-
publica Federal Alemana afectadas por la divisicn del
pais v las destinadas a favorecer el desarrollo econg-
mico e regicnes en las que el nivel dg vida fugra
anarmaiments bajo o en las que exsliera una grave si-
fuacion de desempleo. En particular, en el protocolo
de adhesion de lkalia, uro de s fundadores, se reco-
gid al compramiso de los demas paisas de ayudar al
gobismna de este pais en su programa de apayo a &s
regiones menos desarraladas del Sury de las iskas.

Aun contando con eslas previsiones excepciona-
lgs, ¥ pase a que con antedandad 22 hubieran dadao ti-
mides pases an esta direceidn, tales coma la Conle-
rencia de Brusplas sobra economias regionaes
(1851} o la propia creacion de la Dreccidn Genearal de
Follica Regional (1968}, |a politica reglonal suropea
ro aparsce realmenie en escena hasia el pariodo
1972-1975. La razdn de ssta lardia aparatén hay que
buscaria, por una parie, en la plena confianza de 1os
lundadades en los modelos neacldsicos g5 dedin, en
la capacidad del mercado para cormegir cualguigr tipo
de desaquilibrio econdmeco, incluidos 108 terrilorales,
Yy por olra en que 25108, con las dos unicas excepoio-
nes antes sendladas, no eran cemasiado acusados
grtre \os paises firmantes,

2in embargo, el ingreso de Tes Nuavos paises an
1972 (Heino Unido, Dinamarca e irdnda) e, Inmediata-
mente después, 1a crisis sconamica de 1973 vinlaron
g modificar sustancialmente ambos supuestos, Y,
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Comg consecusncia de ello, en marzo de 1972, para
compansar & Relno Unido, & Consejoaprobd ka utli-
zacion ¢el FSE vy de pane del FEOGA coma Instiu-
menics de podiica regional v, un ano mas fade, en
marzo de 1973, &l lamadoe Informe Thampson propo-
nia la creacion dal Fondo Europeo de Desarrolio Re-
gional (FEDER) v del Comité de Politiea Regonal, gue
cormenzanan a luncionar electivaments en marzo de
1875

A partr de entonces, estos tres fondes, el FSE, &l
FEQGA-Q, ¥y el FERER, a los que s unirg poco mas
ferde gl Banco Europeo de Inversiongs (BEI), que ha-
i@ skgo creade por & Tratado de Roma con la finali-
dad gendrca de senvir a la conatruccion del mercado
gomin, se corvertinan en los cuatro grandes Instru-
mentes financigrea de ka polifica regional auropea. cu-
yos ejes fundamentalss gquedaron tambien fijados
desde entonges: admisidn de la politica ragional
Ccomo una derogacion de los principios basicos ded
gigtemna; introduccion de una dimansion regicnal en
las demék paliicas de la Comunidad; coordinacidn de
las polticas regionales de los esizdos miembros; v
apoyo financiero & las aociones nacionales de desa-
rrallo &n las regiones mas desfavoracidas.

3. El Acta Unico Europon

Pase a estos antecadantes, al concepto de cohe-
50 BconGmica y social no aparece &n un téxto cons-
fitutive comunitans hasta &l Acta Unica Europea
(1988, por la que se reforma el Tratado de Boma, con
Bl objelivo da cregar el mercado intericr europes en
1293, En efecto, en su articulo 130A sg establecis ya
mifidamarda: “A fin de promover un desamalic amo-
minsa dall conjunto de la Comunidad. ésta desarrallara
¥ proseguird su accion encaminada a reforzar su
cohesian economica v social, La Comuridad se pro-
pondra, en particular, reducir 1as diferencias enire 1as
diversas regiones y el retrasa de las mas destavoreci-
das’. ¥ el ariculo 130B precisaba la obigacion a
cargo de-los estados de conducir v coardinar sus poli-
ticas econdmicas respeciivas con miras a alcanzar [os
objetivos enunciados en el articulo 1304, comespon-

diends g la Comunikdat e epoyve a SU Consecusion
mecHarte s Fongos Estructurales {FSE, FEQGA-O,
FEDER, BEI y demas instrumientos financieras)

Resulia inequivece que en lg carazienzacan de la
cohesitn que s& hacla en estos doa artioulos del Aota
Unica s& venla ya a admitir que el crecimiento scond-
migsr no fenla porque ajustarse necesariamente al mo-
delo neoclésico en el gua habian creldo los frmantes
dal Tratedo de Roma. Con ello, so daba carda da natu
rafeze 8f mas alio rango legal gomuniano, no 500 o la
oportunidad de las acciones de polifica regional que
ya s hablan puesto en marcha en afos anteriores
sino a las principales conclusiones analticas y empin-
cas de trabajos encargados por la propia Comision,
como los Informes MacDougall ¥ Padoas Schioppa
{1987}, que apuntaban en esta misma dracaidn,

Do acuerdd con @51a nudva concapsidn, a parlis de
1987 fus nacesans IRbraduclr cambios Imparanies gn
ol prasupuesto comunilans, que hasta enlenoes venia
prasantando una estructur escasamente ajustada al
obigtiva de la cohesidn, con tan ol un 17,1 por 100
del gasto destinads a asta finalidad en 1935, Y, comoe
consscuancia de ello, entra esta fecha v 1393, oS re-
cursos asignados a los fondos estruciuraies fueron
aurnantanda prograseamaente hasta legar al 308 por
100 del gazio comunitana, gua en tolal representaba
tar soloel 1,20 par 100 dal PIB | cuadro nam. 5},

Ademas, en 1988 (5 se lleva a cabo una profunda
reforma de los fondos estructuraies, basada en los
princinios de concenfracion, cooperacion, programa-
cifin y adicionalided, con los gue se prelendia, res-
pactvamenta una mayor especiaiizacion termtorial ¥
secionial de las ayudas, defimendo aress geograficas
y objetivos priontarios; una cooperacian entre & Co-
mision vy las gutoridades compelenies a escaa nacio-
nal, regional v local; una programacion tempaoral de
las ayudas a lo largo de amplios periodos de tiempo;
y & compromiso por parte de los paises miembros de
Que sy contribucion a los objetives asignados a los
fendos sana, al menos, eguivalerts a la de la propes
Comision, % han sido precisaments estos principios
los que han determinado que ka incldencia regional de

CUADRD MUM, 5
ESTRUCTURA DEL GASTO COMUNITARIO

(En porcentaje)
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CUADRS MUM. &
RELACIONMNES FINAMCIERAS
ESTADDS MIEMBROS-UNIOM EUROPEA
|Flujes netes sobre PIR)

1986 1ES UMD TR s 1009
Bélgéea . . 1,65 o, e 428
Denamarca .. a.40 0,0 0.3
Alamania. . . . 1,51 0,63 0,56
Orooia ., , v 3,44 5,38 4,78
Espafa . .. ... a,82 0,56 0,46
Francia = 0,13 0,20 a7
Ingnda. . o 4 1% E&T 5,14
Ialia .08 o,i8 -0,08
Lusambungo . 1,18 1.02 4,47
Haolanda 4,33 &,10 a,0a
Parhigal 1k 1.8 2063 2,38
Roino Unida ., 0,33 0.9 K
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los fondos estruclurales haya sido muy supernor a ia
importanca de sus dolaciones presupuestarias, gua
por & mismas han sido realmente modestas, como 5&
desprende de los cuadros ndms, B, 7 ¥ 8, qua mere-
CEN un breéve camentars.

En primer lugar, si atendemos a los saldos finan-
cieros netos, hay que conclulr que, efectivaments,
las polticas comunitarias de cohesidn no han sido
suficientemente significativas en términos cuantitati-
vos. Mas adn, enfre 1989 y 1993, paises con un P18
por habitanie superigr a la media comuniaria, como
Dinamerga y Luxemburgo, han sido bensficiarios
netos. ¥ la aportacion neta sobre PIB de los palses
con mayar potencial econamico, es decr, Alemania,

Reino Unida, Francia & fala, ha sids tan sl dal 9,63,
0,33, 0,20 v 01 2 por 100, respactivamente: En of cago
de Espafia, uno de los paises beneficiano, |a aporta
cian netz da la Comunidad ha sido del 0.56 por 100
[cuadro num. B

Mo obstante, y aungue desde los paises manos
desarrolledos s haya venido criicando 5 la Comisidn
no eiin |3 eatructura de estas elaciones financleras
sirm tambien la excesiva dispersion de las aneas y ob-
jetins prioftarios definidos para los fondos esiructur-
les, s s analiza |8 distribucion temtonal de éatos,
puede comprobarse facilmante su clara arsntacion
hacia la disminusion de las dispandades economicas
entre |08 paises miembrs. Los custro paises menos
desaraflades (Grecig Portugal landa vy Espafal,
cuya pablacion represaniaba en 1889 el 19 por 100
del total de la CE absorbisron en & periodo
18891883 al 53 por 100 de los pagos (cuadro
niimena 7).

Por dltimo, debe advertirse que sus efectos econg-
micos en cada uno de estos cuatro paises han dehido
temer intensidades diferantes, ya que mientras en
Espana el impore da los fondes estructurales por ha-
bitarte apenas ha sde el doble que la media suropea,
en Graca, Porlugal e landa la kan cuadruplicado,
guinfuplicade v sextuplicado, respectivamente. Y a
andloda conclusion se llega si se atende al grado de
irtervancidn estructural de la Comunidad, medida en
porcentaje dal PIE, que en el caso de Grecia, Portugal
g Ifarda ha estado cerca del 3 por 100, migntras que
en Espana ha sido tan sblo del 0,75 por 100 ( cuadro
ndmearo B,

_ CUADRCD MUM, 7
POBLACION Y PAGOS COMUNITARIOS ACUMULADOS

{1989-19%3)
PIEMGE, PG Phag Pt P [25] Fagos P
o) FFiS AL FEOEA FEE FEOGAD FLEE FEOGAG iofakis
: ELF 7= 700 (e faa ) BRI noTmERden aocmpilabag acivmas BT ABATE AT
_PASES L/ il OGS orcoiney  jareniye]l ooTmotan) onoonaiel nonsoneiig
Grecia. ... ... AR A0 208 12,33 B0 11,56 11,05 7.Aar a,70
Porugal 54,70 547 o7.28 1B7E 2525 F10 B AT e
Irlanda . ... HEL.58 T 05 381 PEAR 32,53 31,010 £330 1800
Espaia. .. 4.4 1950 E0.63 4574 5015 53,30 22 AY v k|
Hofands . .. .. 1082 2357 B3, 18 4T BE 50.80 54.51 32 4l a0 &G
Itaka o AT 4175 BO.25 B1.55 A3.72 7iad 43 65 6427
Bédgica . .. ... 103,52 2430 B, 18 B34 A5.11 7285 2,44 Bg a3
Aenao Unido 03 G149 50,53 7357 3,51 A%31 G L3 35 42
Dinarmarca | 05 88 G347 B0, 73 A6 70,40 B3a2 a7y (e
Francia . . . 11147 BoA1 6728 B3.51 B3,37 2455 B4 89 B 44
Alemania . 11583 oeas B9 53,81 &3 s Al 4 i &1
Luzemburgo 129.58 10000 100,00 100,00 1061, 0 {0000 100,60 100,060

|73 Lok claies devresponden ol aho1BON,
Fumas Tnoenal da Cuamiag Europed, EURDSTAT
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CUADRO HUM. B

GRAOADC DE INTERVENCION ESTRUCTURAL
{incluidos el Fendo de Cohesion y los inidotivas comunilorias)

19EF-1993 y 1994.1999

NP ARG [T o

AR

iGN

Tera ok &4 L Teatai - i e L
Y, e s Foomamn del F o)
Belgica | . s 285 17 .10 R
Dmamarca .. .. ..__ 274 kL 1,26 L
Adamania. .71 1,640 ;53 13
LATHER 4o smi s s nieas 3.8 1,834 4,47 1A
7o) I S 6201 amv 1,54 LR
Francia .. 2114 1.0m7 o492 14
rEnaa, o vacisinisiaiinna 2212 =0T 5495 2868
> P o.ang 2,374 003 027
Lugamburga . . .. i 15 0,45 @7
Holznda .. . ... AHE 153 o271 0,07
Pomgal «ccvanvinasenas A48 1.892 615 07
Faing Unido . . ., 2,059 1,060 o34 13
BLIRY R o e b J5.500 T BEE 0,71 (18]
759 95 (T EANT
T D s iy U Testal asrpproin de by LIE
Belgica - 1,688 4G 5T .18
Dimramarca d25 145 .34 Ln
Alemania 13854 & EEE .01 M
Grecia . . 5793 26850 720 a.67
ESpand .. ... veeein 14,747 . 398 1,74
Francia . a7 24901 63 0,22
Irlanda. 2180 1234 448 282
halha, .. .. 9,732 3E0B 1.13 0,42
Luxemourga. | . 57 i) O 0,13
Hodanda . 4 1498 436 0.53 .15
Poruagal | . : &.500 20 Tar 3,93
Asino Unido ., . 4,714 2164 055 0.25
EUR1E. . 4 05,657 arfed 1.1 0,45
Alsstrig. . 4 1,672 nG 0,54 0,13
Finlandea, . ....... .. 1,134 0 1,38 0,41
Buecia. . 4 = B7B 61 .53 0.3
BB - uia ek 84235 aram 112 .51
{a] Bl media, 19891023
) PIB che 13584

Rerle L clains il pirioon 10100 [recaoke da infer ek O Sagie miesh i ok |

H i |

bnancindas realne. Coma g mediados

de 1996 aln no sa raban mrminado dlgunos programas, s daios sesenizs ieman @ sibestimar ins fandos campramelidss deanio asts pecindo, Por
R pang, por ko gque seormene al FEE, s dalns N0 CoMErencen 108 QNS COnSejutns an THRD, yE Oue @S5I0S LOmeSpancen il penda TERERa be-

SAA AN 13 paslian por pioyesine

Fipain: Gomision Ewnpea, Prmey (monme a0000 9 cofmsidn scondamice § saeal 105

Hay que afiadi, no obstante, que esftos mismos
cuairo palses tan solo han recikido un 22,2 por 100 dal
lotal de los pagos realizados con carge al presupuesta
comuniano, lo gue significa gue la distribucian terito-
rial del gasto asociada al resto de las politicas distintas
a las estruclurales, gue ba abeoarbicda el 67,8 por 100

PERSPECTIVAS DEL BIETEME FIHNAHCIERD
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restante, podria haber compensade con creces los
electos positivos respecta a la cahesidn de &stas lti-
mas. De hecho, absarbieron tan salo el e 23,6 por 100
de los pages FEDGA-G, lo que en &l caso de Espaia,
can una agriculura guyo peso econdmico es todavis
muy fuede, ha fenido efectos muy negativos.
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4. El Trofonde de Maastrichi

Desde una perepeciiva scondmica, &l Tralado de
la Unidn Europea (Maastrichi, 19920 implica funda-
mentalmenta fa creacian de una moneda comin awrd-
p=a en 1889 En melacién con la cobesidn, ello signe
fea nuevos W Mayores nasgos ¥ costes para los
paises y ragiones menos desarrolladog, no salo du-
rarte &l panodo ransforia sing Ncusa daspuds oo
1898, Baste con mcordar que, para el pododo franss
tania, ef cumplimanto de los requisitos de convergen-
cia axipe 8 reducckdn de tasas de inflacian, a dismis
nucicn del défict pobiico v Ia estabilizacian de is
cheuda plblca, ko gua conduce, a su vez, a una poli-
tica de ajusts tanto mas dura cuanlo mas alejados sa
encuentran los paises de cumplimiento de laes re-
guisitoe, siendo precisamanie los mas alrasados los
que-se ancuentan en esla stuaciin. Y, para despuds
de |2 creacitn da fa moneda Lnica, la pérchida de las
politcas manelaria ¥ cambiana v ef paclto de estabili-
dad fecal supandran una limiacidn muy impotants
para gue los dilerentes Estados puadan imstrumeantar
sus proplas polticas econdmicas vy, an particular, 5us
palitcas regionales.

Aunque en los plameamientos previos del Tratada
en las sucesivas cumbres comunitarias, an el seno da
la Comision y &n &l propio Paramento Eurcpec. sa
contemplaran siempre estos aspecics nagalivos para
la cohesidn, las resistencias para dar nuevos pasos
en gl recangcimienta de esle problema y en fa instru-
mentacian de nuevas politicas fueron siempre muy
duras, y solo despuss de grandes esluerzos por parte
de los paises menos desaroliados pudo alcanzarse fi-
naimente un acuerds. En sintesis, y segun quedo re-
cogido en el Tralado, &ste consistio en lo siguisnte:

B) Reconodimignta expreso de la cohesion como
una mision de la Comuenidad, como und de sus pring-
pakes fineg, on lugar da contemplanra como un simple
abjativo, coma habéa hecho el Acta Unica Europea. A
gstos sfecios, fue Pecasara UNA NURVA pdaceian dal
erticulo 2 dal Tratlado de Roma: “La Comunidad ten-
dra como misidn promoved, mediante &l establec-
riiento de un mercado comun v da una unian econd-
mica y monataria Yy medianta & realizacion de a5
polficas ¥ acciones comunes confempEadas. en os
articubos 3 v 34, un desarrolio amaoniosa ¥ equlli-
brado de fas actvidades econdmicas @n el conjunto
oe la Comunidad, un crecimienta sostenibe v no in=
flacionisia que respete &l medio. ambienie, un alto
prado de canvergencia de los resultacos econdmil-
cos, ur alto nivel de empleo v de profeccion social, la
glevacian del nivel v de la calldad de vida, fa cohe-
Son econdmica vy social ¥ i solidariogad entre s
Estados miambros”,

B} Prevision de un Fondo de Cohesidn, a afadir a
los fandes estructurales (FSE, FEGGA-D, FEDER) v a
los demas instrumentos de apoyo al desarmlio (BEI v
olrosh va axistantes, qua deberia crearse antas cal 31
de dicembre de 1933, con |2 finalidad especifica de
praporctonar una confribucion financiera a proveclos
en los seciores del medio ambiente v de las redes
ranseuropeas en maleria de infrasstruciura de frans-
porte an los paises menos desarmliados.

gl Creacidn de un Comité de las Reglones, de ca-
racter consullivo, campuaste por representantes de
los entes reglonales v locales, gue daberd ser consul-
tado por el Consejo o la Comisidn en lodos los casos
previstos en el Tratade o en cualesquiera ofros en gue
una de dichas insttuciones lo estme oporiuno, con

CUADRD MM, 9
CUADRO GEMNERAL DEL NUEVO MARCO FINANCIERO Z000-20064

Precios 1997
WAL MKLONES OF ECLS, FRECIDS 1057
CRECTOS PARM COMPROWASOE _ o A0 AWl EL U ooE  a0E
AGHICLILTLIFIA |;L.In-&a n:ln'e-:trlzj ...... T 439 441 ash a5 aT0  ABD 450 sDO
.iGEICINES ESTHUETUR#LEE i M3 352 50 488 Jn a7 43,7 az g
e lag que adaplaciones anfedoves ., ., ... TB
FOLITICAS INTERNAS . . e 61 &1 5,3 7 7.8 T 74 B.1
ACCIOMES EXTERIOHES. ... .......... . 66 65 i 70 T 74 7.4 TR
ADMIMISTRAGION ....... ... ik 45 i5 48 5,1 L 53 54 5.5
AESERVAS .. .. .......... 1.2 10 10 0,8 0.5 035 oA 05
TOTAL CREDITOS PARA GGMPRDMIEDS H78 875 @9B  WE1 W71 WBS 120 1145
TOTAL CREDITOS PARA PAGDS-* el ﬁs R 966 1011 1938 1085 T0BE 114
Cradites para pages (en porcenlajg del PNE) 1,25 1,24 P24 122 I Lg2 1.0 1,22
Margen (en porcentag@) ..., (e 0.3 0,05 p.os 0,05 0.0s 105 0,05
Limibe maximeo ¢ reoursas oropies en pm:m;a;m 1.5 127 1ET - ) |27 137 137

l'I.I-H-'l'E -lﬂur'd'u Z'I:ﬂ.-' SO [ 2000 el 15 0T '|HE|~'
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independencia de que, por propa Incigiva, pueda
gmitir informea siempre gue considers que hay Intere-
BES MBQronaies an juego

Estos res punios suponian el abandono definitiva
de la concepcian inicial de s fundadores de g Co-
muridad respecio a la capacidad del mercado pas
corregir las disparidades reglonales v, en cuslguier
caso, e recaonccimente natitucional de gue la
EUR-15 no podia aguardar & que éstas luesen dismi-
nuyendo por el simple pase del tempa v sin hacer
nada parg acelerar gl proceso de convergencia

Atendiendo a esla nueve congepdion, an la cum-
bre de Edimburgo {diciembre di 1993}, en plena crisls
del SME v cuando no sa hebia ratificado aun el Tra-
tado por tados los paises miembros, se adoptaban va
imporiantes acuardos en relagion cen la cohagion

g El presuousato comunitario 88 incrementara
dasca-al 1,20 par 103 del PIB en 1582 -al 1,27 por 100
an 18949,

b} 58 modificaba la estructra del gasto, & fin de
potenciar la politica comunitana directamente relacio.
nada con la cohasian, s bien &l crecimisnto de lns ag.
ciones estructurales natandria ya la misma intensicdad
que an el perodo 1986-83, al pasar tan sdlo del 30,8
por 100 al 35,5 por 100 del total del gasto (cuadio
num. 5!, Ademas, como consecuEncia de la inelusidn
de nuavas zanas francesas en el densminade objfetivo
namero 2 {regiones afectadas por gl declive industrial
v e los iEnders de la antigua Repiblica Democratica
Alemana en el objetive ndmera 1, 108 cuatro paizes de
la cohesitn velan reducids su paricipacién en log fon-
dog estructurales hasta gl 50,7 por 100,

i En cusnto al Fondo da Cobesidn, v hasta su re-
giemenacion definifiva, se aprobaba un presupuesto
provisional oe 15200 ecus anuales, dal gua podian
ser hereficiarios los paises con un PIB por habitanta
inferior al 30 par 100 de ia media comunitaria, es degir,
los llamados desde entoncas PIGS (Portugal, Idanda,
Grecia y Espana), o palses da la cohasibn

En conjunto, las previsionas financieras de la Co-
munidad para et penodos 1994-1999 suponian wn li-
gero incremento del presupuesto 1ofal, una redistribu-
cion de éste en favor de las acchones estruciuralas v
ura notable mejora de la parlicipacion de los cuatra
paises de la cohesian, lanto en la suma de fondos as-
tructurales mas Fondo de Cobesidn (que pasaba del
53,30 al 5547 por 100 del total de estos fondos),
cama en el total deld presupuesto comunitario {gue pa-
saba del 32,33 &l 36,52 por 100], Espana, que percibi

FUERPECTIVAS DEL SASTEMA FINANCIERO
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fna akgo mas de-d billones de peselas en 000 M pas
ripda, resullaba especiaiments beneticiada, va que si
sU Indice de gastos comurilanos por haiHEane nabia
sido 22 184 &n &l perodo 1989-1933 (EURT2=100),
g &l perodo 1994-1599 serla de 240

A la vista de estas cifras en favor de los paises v re-
glames mends cesarmollades, debe admitirse, segun
apurtébamos antes, gue, de no habet sido por los
prinGipios de cooperacidn, programacicn y adicionali-
dad, o5 endes estructurales, por si mismos, dificil-
mente habrian podido propiciar avances significativos
en la convergencia econdmica europea. En cualguar
s, eslos principios parecon nNo ser yva suficientes
para pabiar las mitaciones presupuestanas y para ha-
cer frente o las grandes disparidades do renta aciual-
ments agtentes ¢n o send de la Union Europea.

V. EL FUTURD DE LA POLITICA REGIOMAL
EURDPEA

Come ha puests ce manfiestc recientementa
Armetiong {1996), la actual poliica regional auropea
prosenta graves imitaciones, entre las gue &l misma
gorala como mas mpordantas la ausendia da meca-
nlsmes fecalas da transigrencia, su axoesiva concan-
fracion burocrdfica pese a las reformas de 1988 y la
ralativarsanta dabil administracion comunitaria desti-
fada a este fin.

Paro, junto a ello, existen otras podenaas fazomnes
por las que podria pensarse en su reforma en un fu-
ure inmediato: las perspectivas de adhesién de nue-
Yos paises, muy pablados y pobres, que amenazan
can hacer ain menos eficaces los Magros presupues.
1os gue =8 dedican a ells (6} la crisis de confianza en
la glactividad da la actusl instumentacion de los fan.
dos estructurales, unida a la evidencia, cada vez ma-
war, de |la gran ehcacia de politicas mas novedosas,
destinadas a la potenciacion del desarrollo enddgeno
a fraves de ayudas a pequenas y medianas empresas
y de pociores encaminadas a estimular k& innowvacian
y las Fransferencias de tecrologia; v Ia craciente sen-
eacion de que la actuat palitica regional estd excesiva-
merta diversificada. 5in que su destino prioritario sea
el de tavarecer 8 las regiones mas pobms, v de qua
gsta mal evaluada.

Ante esle eslacdo de cosas, v prascindlendo de
que la solucikin pueds consistir simplamente en su
eventual abandono, caben diversas allemalivas, cada
una de elias con mplicacionas politcas y economicas
muy diferantas: una mayor concenfracion de las ac-
ciones astruciurales en los teritorios mas pobres de
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ia LIE; una redsfinicion mae estricta de los objativos
prontanos, ya-gue en log actusles caben. por wuna u
ofra razan, Iz mayor parte de las regiones europeas;
un sistemna fadersl de transferencias fiscalas centrali-
Zado e2n Brusstze; o una repatriacion de is politica re-
gional, renunciando la UE a toda intervenciocn en asta
painto, Decidirsa por alguna de ellas na resultars facil,
petn, &0 cualguier caso, sera inevitable

La Agenda 2000, presentada por la Comision en
julic de 1987 (7] ¥ actuaiments an cursd de debats
palitico, apunta ya hacia cual va a ser la direceion qua
muy probablemeants se 8iga, gue, desde luego, no da
respuastaa ia totalfidad de los problemas actualiments
planteados; a)en & marco financiam previsio para el
paricdo 2000-2006 se mantiens & actual 0,46 por 100
del PIB comunitano para el conjunts de las poliices
estructurabes, lo que significa, dado que s reserva un
16.4 por 100 del tatal para los nuevos candidatos mas
pobres. que los paises y regiones beneficiarios de la
Unidn de Ins 15, cuyas oondicionas de aoceso no &8
modifican, sufriran una pequena reduccion respecto a
s5us aclusles percepciones; bl sé acentuara & con-
cepfracion funcional de las acluaciones. para lo gue
se reducid el numero actual de objetvos 4 tan solo
frés, manteniendo la priondad del actusl objstivo n® 1
iregiones menos desamolladas), redefiniends el obje-
tvo n¥ 2 (recorversion economica y social) v creando
un nuevo objgtivo N 3 para desarrpdar una estralegia
aspecifica de recursos humanos; y 58 mejorara fa re-
lacign coste—eficacia a traves de la simplificacion, 1a
evaluacian y el coniral,

Coma s va, apane de las meforas 2onicas de ins-
trumeniacion que puedan arbitrarse, en el animo de ia
Comision no esta replantearse a fondo a corto plazo
la actual poftica regional europea, ¥ regiones como
Andalucia deben esperar incluso una disminucion de
ios recursos disponibles,

VI. CONCLUSIONES

La exposicion anterior nos permite ofrecer unas
conclusiones generales sobre la concepcion, evi-
dencia empirica ¥ polfica de conesion territonial de
ia Comunidad Europea en relacion can las implica:
ciones analiicas del crecimiente v de la inlegracion
acandmica:

1. Loz numerasos estudios empiricos realizados
anlos dltimes ancs, han puests de marifiesto los prin:
cipales rasgos caractenstcos de las actuales dispari-
dades econdmicas regionakes de la UE y las causas
de k3 desigualdad, que pusden sintetizarse del si-
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guignte modo: las disparidades econdmicss antre los
nivales de rerta par capita de los paiess membros de
la Unian Europea se han reducido nofablemente en el
periodo 1983-1993, pero =iguen siendo aun mayores
que en los Estades Umndos, qua seria el punts natural
de radsrencia; an el mismo periogo de tiempo, las dis-
paridades econamecas entre los niveles oa farla de
fas regiones edrpsas han aumentada igaraments a
escala BUrOpEa ¥ BN una proporsion algo mayar en el
imtericr de la mayor parle de 106 paises miermbros; an
cantraste con al fuarte proceso de canvargencia que
habia termido lupar en las dos dacadas precedentas;
can excepcicnes nolables en pamsss comao lkalia v
Espana, en los que & peso del desempleo es mas
alio, como causas provimas de asta desigualdad se
apuntan, wndamanialments, difsrencias en produch-
vidad y, en menor medida, diferencias en fasas de
ooupacion ¥ de empleo; a su vaz, a5 dilerencias an
productividad s& asocian mas a componentas astruc-
turales de las regiones gue a su propes espacialza-
gion productiva. o gue sugiere la exisiencia de dife-
renles estados estacionanos en cada una de las
regionas,

2. L.a Union Europea ha ido pasando, progresia-
mente, ¢e una firme comvicoien an las iimiadas posi-
bilidades del mercado para corregir cuslguier tino de
desequilibng economico, incluides los territoriales. a
una creciente aceptacion Implicita de las modelos de
grecimianto endbgene, que supanen gue economias
de escala crecientes asociadas a cierfos tipds de in-
version en capial, fundamentalmenie progreso 8o
nico y capital humang, v a gieras externalidades, pue-
den conducir & dispardades crecignies enire los
distintos estados v regicnes en (grminas de renta per
capita. Este cambio de arientacion ha do trasladan-
dose puniualmente & los sucesvos texios modificati-
vos del Tralado de Roma y materiakzandoss an un
progresive aumento del peso de los fondos esiructu-
rales en el presupuesto-de fa Unicn Europea

3. 5i s atiende g 105 rasgos caracteristicos de las
disparidades regionales de renta, fa politica de cohe:
sion terrioral de la Unidn Europea ha sido comrmecta en
ung triple dirgccitn: en primes lugar, al Identificar ia re:
gidn como parte del terrtono relevante para aste tipo
de politica, al definir fos factores socioscondmicos
que determinan la elegibilidad de caca una Je fas re
giones en relacion con log distintos Instrumentos de
politica regional v al esiablecer critenos objetivos de
distribucion de los fondos; en segundo, al asignar es-
tos fondos, fundamentalments, a la mejora de lag i
fraestriciuras, de la tecnologia v del capital humanc
de las-regiones menos desarolladas, factores clave
de las diferencias de productvidad. pringipal respon-
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sable, a &l vaz, de eslas desigualdades; v, an tercar
iugar, & potenciar la presencia directs de las regionas
an [as instituciones da la Union

4, Bin embargo, la cuantia de los fohdos estructu-
rales déstinados a la cormeccion de estos desequili-
brips regionales ha sido insuficiente, ya gue en todo
momento ha estado por debajo del 35 por 100 del
preguplesto comunitaro, que en tolal representa, a
su vez, tan solo el 1.2 por 100 del PIB de la UE. Los
principiog de concentracion, cooperacidn, programa-
cion v adicionalidsd de estos fondos, aunque han ate-
niado en parte esta msuliciencia, no pareca qua pue-
dan resalver en el luluro las sctuales imitaciones 2 1a
palitica regional euronea, sabre la que se clamen mu-
chas incertidumbres v 2 insludibée nesesidad da su
ralarma en prafundidac

5. Por ultima, hay gue sefalar gue, segun sa das-
prarsla de |a Agends 2000, na parace gue por ahom
vaya a tener lugar esta redorma, salvo pequencs reto-
cues en fa redefinicidn de objetivos ¥ en su irstrumen-
fapidn

HETAS

{1 :I .‘|.IJI1t|I..I!' 15 Mecalirs eg ghandeie, un SEsSiama chmpialn da
luf alecios scoalimcos de fgs iIﬂEQIﬂGiEIIE‘E ECSGiCES, |‘.rl.|tElJﬂ
ehcarirarss e HINE (1294) o ar Baliyiy ¢ VEMABCES | TIGN])

(7] La base de dalos intemasonalis elaborada por Summerns y
Hertan [1981] ha sido parksunemers ulizada En b Usidn Dure-
pea, ELIRCSTAT . slaboeado saras de lnd grincgsies svariabilea
demogradcas y econdmezas, ¥ en Espafla, oparls o8 |3 gere mas
leega e Ranfa MEcong 08 Expars p s DiEmnbocnn Prowincs’ dal
BEV, disponomes de abundante ifformacitn economica redgional
(Wi, FEREZ Bf al, 1996, pigs. 475-<88).

() GOk Y HELPMAN | 1535) han esudiadd | torma en guse podria
produsSrse uns conuerpenss |emoligicn.

{11 ANDFER  HERMAKDO [1455) han eslingde gue ura reducelon
de In inan de mfacidn en 35 puntos duramie ireina oAos . en
E=nasa, podria kabar fomido un elecio posng de casi un 8 gar 10K
e & phvel de renka per chpila

{5y Raplamania (CEE} 20822 dol Conseja, de 24 de junio, refa
{ror . bas funciones de ias fondos con finalidad esirectoral w e su ef
EAE, Ad oo A 8 Soardnacion el gl de dus iilepeicionas con
6 Qi Banco Ewropso dis Inversions=s ¥ oann las de oS dismias ing:
Irurraintas firarcinns pxisienles,

(1) ESALOWIN {1954, par epermmlo, hat Seraladn gque (o8 paises da
Visegrad-4 (Palonin, Hungna, Fepsiblica Checa y Eslovaqudal, fos
di s inmediaim adhesion, fenen una pobiacion tolal de &4 mille-
nos de habRartes yun FiBpo de tan s8io un tencio de & media da la
UE, ¥ Quie, an ln mas optenisin oo 25 prevsonss, Crecionoa @ una
tasn del § por 100 anaal, tardarion 80 afcs en sloanzan vl 75 por
1 el FIBRe madio o e Undn Eurmpas

(7 GowEin OE LAl GUwunDaDES EYPORERS (BT Aganaa
00, Pov wng Linkde e kinds s ampla, OO @7 2000 fnal,
15 gl il e 1EAT.
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Andalucia ante los retos de la Union
Economica y Monetaria

Julie Rodriguez Lopes

INTRODUCCION

La implantacién de fa moneda Onca ol eurp, 3
partir dal primero de enern de 1899 va a acentuar los
probiemas de competitividad de ampliaz Greas tesrito-
nales incluidas en el termorio do los once palses qua
formaran I3 "zona eure” a paric de la fecha citada
Andalucia, por su especial sifuacion v por su alta ing-
dencid dentro dol conjunto nacienal, pusdo resultar
muy afectada por dicha circunstangia

En el primer apadado s& resumen las implicasio-
nes dervadas de la implantacion de & iercern fase e
la Unian Economica y Maonetania, En el segundn, s=
resuman las principales caractarsticas de fa estruc-
tura productiva de Andelucia, En al tercem, a la vista
el pontenido de los apanados previos, 58 recoge un
conjunts de ideas de estrategia economica esneciak
menie dirigidas al marco de actuacion del ejecufivo
autanoma andaluz,

I. EL DESAFIO DE LA MONEDA UNICA.
RIESGOS Y VENTAIAS

En 1999 sa iniciard 2 tercera fase de |a Unidn Eco-
nomicay Monetaria, Esio supondra fa implantacian da
una maneda unica, el euro, en once de los guince pai-
se5 de la Union Europea, bajo la autoridad de un
nueva y wnicd banco central. En el primer fin de se-
mana ge mayo de 1994, los lideres de la Union Eure-
pea decidieron los once palses que reunien las cand-
cignes para acceder a dicha lercera fase. Guedaron
tuera Grecia, que no reunia las condigiones, el Reino
Uniga y Dinamarca, que ejercieren k2 clausuia de "es-
cape” del Tratado de Maastricht, v Suecia, que elgio
guedar fuera, No hay camino oe retorno, Un rasgo t-
pleco del compromiso de i3 moneda unica es5-que no

FEALFECTIVAS DEL SOATEMA MINAMCIERD

Hiaild | | ¥ &R

exigte ninguna provigedn, logal o practica, par la ax-
pulsidn o la rotirada de 4 sitada meneda. Europa sdlo
s¢ ha dejado a s misma la epeidn de tiunfar en al am-
peho (1)

Coma consecusncia de la cyounsiancia oizda,
Espana va a perder lag compatencias en materia de
politica maneiara v da fipo de cambio. Mo seran ya
posibles las devaluaciones, mi tampoacs se podran fiar
lipos de inferds basicos distintes dentro de & “2ona
eurn” [ZE). En los Ofimos afos, & ha acenluado la
coherencia del ciclo de la economia espafola con la
Unicn Eurcpea, reforzandose la coherencia an varia-
bles fales como crecimientos del PIB. déficd plblico,
lipos de inferés reales y crecimiento de los salanos
redles. Sin embargo, parsisie una profunda diderencia
entre Espana v la UE en materia de PIB por hatetanta
el 6.6 por 100 de fa LE en 1997) v en desampdan
(203 por 100 de log activos en Espana, frente al 12,1
por 100 en la UE en 1997)

La mayvor incidencia de la moneda unica se adver-
tira en e comercio extenor de Espana. La introduccian
del eurg eguivale a fijar un tipo de cambio nominal ri-
gido entre Jos paises miembros. Se eiminaran los
costes de fransaccion en 05 mercados de cambios
enire Ios paises de la Unidn Economica y Monetaria y
se hardn mas facies las comparacicnes de los pra-
cias existentes en los distintos palses miembros. Esto
uttimo afectard 8 empreses y a consumidores, ha-
ciando mas facil la competencia para las primeras a
efectos de ventas deniro de la zona euro, Sa acentua-
ran las reestruciuraciones a nivel empresarial, v se
producirin mayores impulsos para las economias in-
tegradas, La mas facll comparacion entre precios y
salarios acrecentara el arbitraje, aproximara los pre-
cigs de verta y contribuira a reforzar la eficiencia em-
presarial, El gumento dela competencig llevara a
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reducir los margenss de bersficio en bastantes secto-
res productivos.

El descanso de |a volatilidad del fipo da cambio
afectara al &rea en la que Egpania concerira la mayor
parta de suU comerco, cantribuyendo asi a abrir adn
mas al exferor a la econmmia espanala. La mayeor li-
quidez de los mercados en eurns tambien facifitara ni-
vales mas elevados de inyarsion extranjera. acracen-
ndose las entradas v salidas de capitalas. Bl suo
dara un mayor ampuje al dasarrolia de un mercado de
capltal a nhvel europis. Se reducird ¢l coste de capital
y 28 olreceran mas oportunidades de financiackn a
las FYME. La relackdn de dependencia de la invarsidn
respecio del ahorro nacional se relajard | ofreciéndoss
fambign mayores oporunidades: de colocackin dal
ahoro para fas entidades oe inversion colecliva,
como fondos de inversion v de pensiones.

La compeitividad o2 |8 economia espanala fuera
de ta 7ona euro dependera no 50lo de las condicio-
nes de coste de las empresas espanclas, sino que
tambien estara ligada a ia politica de fipo de cambio
dal Banco Central Eurppea, Deniro de la zona eura,
la competitividad dependerd de la evelucion de los
precios internos, pudiendo crecer mas los precios
de los bienes menos sometides a la compeiencia.
Los crecimientos atipicos de precios y salarios solo
podran mantenerse an preésencia de aumenios pa-
retelos de productividad. La evolucion de los costes
sera decisiva, pues, a electos da mantener la com-
petitividad,

Las benelicios dervades de [ implartacidn oe la
mionsda inica sa danvardn de la estabilidad da las di-
vizas, de la mas baja inflacidn prevista, dal aumeants
del comercio ¥ de la presencia de mercadss mas am-
phos v efickentes. Pero, junio a los benelicios deriva-
dos de los faciores hasta aqui cilados, exiglirdn fam-
bién abundanies factores de riesgo. Endre estos
uitimos destacan la falta ce populandad del eurd en la
pamera etapa, la posibiidad de gue se produzean
shocks asimétricos (problemas gue alectan mds a
unos palses gue a ofros) y la falta de margen para la
poliica fiscal, como consecuencia sobre todo del
Pacto de Estabilidad v Crecimienio. Los shocks. asi-
metrcos 38 combabirdn mefor cuanio mas fexibles
Sean las BConomias, esta es, cuants Mmas capaces
SEean de hacer ajusies rapidos & 1as NuUevas circuns-
lancias que se produzcan, Los faclores productivos,
capital v trabajo, deben desplazarse mas fAcimanta
de una a ofra area dentro de la ZE, asi como una ma-
yar fexibikdad en |os sakrios pueds hacer mas (&cil
los ajustes, junto a una mayor movilidad empresarial
en general.
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En Estados Unidos s& han producido hisigrica-
mente dichos shooks, pero las transferenciss han sido
allk impartartes como para comegir 12ies situacionss
Tabes trAansferencias han procadido tarto del aobisrno
{ederal como de las aporaciones del capilal pnvado,
sEmpre que 3e dieran las condiciones como para ha-
car afractivos los desplazamientos. En un momento
comt el actual, en gue paises como Alesmania y Ho
arvla quisran revisar a |2 baja las aporntacianes que
efactian al prasupeests de la UE, pamce dificil magi-
nar que desde Broselas sg vayan a poder slectuar
fransforencias sgrificativas como para coragic log
efactos negativos fe dichos shocks asimélnces. El
ajuste gecluado en Espana, en los ano: previos &
1998, s ha realizado sobe odo en & inversian po-
bhica en infraestruciuras. a pesar de tratarse de un pais
can un bajo nivel die capial publica por Rabitanta

Parece convenienie, puss, gue exisia una mayor
sincranizacion entre ks ciclos econdmicos de os pal-
ses miembros, ¥ que sed mas faci efectuar s cam:-
bios esinuciurales que la mayor competencia va a pro-
ducir entre los estados miembros. Las politicas
fiscales anticclicas se van & ver dificultadas como
consecuencia del citado "Pacto de Estabilidad’, gue
parmite politicas mas fiexibles en materia de. deficd
publico solo en el caso de un pas qQue araviese por
una depresidn profunda Si en lugar de esto Gitimo o
que tiene lugar &5 una simpée desaceleracion del cre-
cimeento, que es a3 forma bajo la cualaduan con mas
frecuencia Ios ciclos economices, entances no cabe
empiear la potitica fiscal con fines anticiclicos.: Se con-
sidara que ltalia, Alemania y Espana “han echado dr-
nerc a los probdemas regionales mas que resclver las
causas de ks mismos” {2). Aunque dificl, PRIEce COn-
vanienta que exista un Fondo Eurcpeo de Trensferen-
cias, en ausencia del cual el ajuste solp se puede
afectuar a nivel nacional

En resumen, & slacto retorzado que el euro va a
sjerger sobra el marcado unico acrecentara gl craci-
mignis ecantmico genaral. La falia de flexibilidad pre-
supuestaria, la escasez da mecanismos equilibrado-
fes dortro de la Unidn Econdmica y Monataria
aceniuard, por ofra pare, la necesidad de disponar de
politicas presupuestanias mas potentes:y oxiblas a ni-
vel estatai, También reforzard esta circunstancia la
conveniencia de que la zona euro se dote de insind-
menios e instituciones capaces de desarroilar una
mas amplia polibca sconamica a nival comunitanc,

. ANDALUCIA Y ESPANA

En lineas generales, 1a Comunidad Audnoma de
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Andalucia tiene un pess deslacads en Espafa en
cuakquier agregado qua s ulilce, Esta autenamia os
la primara de Espafa gn poblacion (7,3 millones oe
habitartes), & sequnda en suparficia (87 592 km®) v i
tarcara 6N 1o refalive a nive-absaluto de PIE (10,3 bi-
llores da pesetas). En el cuadro nim: 1 58 han esu-
medn los principales indicadones socioeconomicos og
Andalucia, slectudndose an dicho cuadro un resumen
de I participacion de esta autonomia en (o5 prncipa-
les agregados economicos-de Espana. En al cuadro
num, 258 ha recogido |3 evolucion regisirada por di-

eha presencia de Andalucia en los principales indica-
dorzs ecortamicns endre 1985 y 1857 {poblacon, PIB,
PIB por habitanie, diferancial de tasa de acupacisn).

Se apracia, en primer lupgar, ura terndancia clara da
la pablacian [1]andaluza a acrecentar su parlicapacion
en la pobiacion de Espana. Sola a lo largo de los anos
novarta, esto ez, enfre 1980 v 1997, Andatucia au-
ments sJ parkcipacion e mas de madio punta por-
centual en al conunto nacienal (18,34 por 1000 en
19497, frente & 17,3 por 100 da parlicipacion de Anda-

CUADRD BUM, 1
ANDALUCIA-ESPANA

1. Poblagion (Padrones muricipatas)
1.1. Qifsis abgodas. Millanos do parsoran
Andalucia
Espand | e
1.2. Parbopacean da .ﬂ.n.-:'nlu:l:ﬁ @ E:pann [pﬂrcnnm]n]'
2 PIRy ranta familiar (FLMCAS)
21, PiBabianta AndalcarEspana (porcantap)
22, Ranta {amiliar disponitla/ habikanio
Andabcsn/Eepnaa (parcanlnn)
273, Rerta Tarmiliar ﬂi!pﬂl‘l‘i‘l:ﬂEn'hEEﬂEﬂIE. I:I'.'IHEH'I'HE

fa poder de compen. Andalucia/Espana (poreentaje) |

1. PIB. Barcipacdtn de Andalucia en Espana (FUNCAS)
a1 Towl PIB e
2.2, Tzl PIB peimiario imrte-m:apa]

3.3 Total PIB no paimario (porcentals) ..o, 00000 eas

4. Emplen. Fartcipacian de Andalucia =n Esparna
4 1. Ocupades EPA (parcentaga) |, .
4.2. Allados Segunidad Soctkal iporcentaje) . ... i

COMPARACION AGREGADOS ECONOMICOS

4.3. Tazas madias de desemplen anual (parcentaje au:‘tn.ms]

Andahcia.
Espahs .. ..-. =
5. Zastema fnanceero fa E'I |:ﬁE| mnlambra:-
[bancos, cajas oe shorros y cooperativas de cradito)
5.1. Creditos, melos de prosisiones. . -
5.2 Deposites en al Hstema.barmann

d. Tumismo. Fadicipacion da Andalucia en Espana [pm::-lrrlmeﬂ

6.1.VMiajarosalojades: . ... cooo s
6.2. Pernoctaciones causadas’ ... ...
6.3. Plazas hotsleras . |
7. Exportaciones 08 marcancias
Farficipacion de Andalucia/Espaia [porcentasn) 7
4. Accasibilidad néta a [a vivienda
{esfuerzo medio en relacion con la renta farmiias)
B Andabucia .
B2 EBpaia couivais ey q
g F‘arul:lpal:llfm dal F'-rasu;:n.lmm d@lﬂ Junfia cla
Ancaluciz enel PIB andaluz .. . ..o0 00 b
Famefe: [NE. FIJHE.!.S BE

FENEFEETIVAS DEL BISTEMS FINANEITRG
MR- TRON

TG I ra Ty
T.240.850 T A dEad 70348973 7T2E3 300
40.390.340 40,480,055 A EET 354 InERE 12T
2.2 18,08 13,04 1828
TOLET 1B ra g F.7a
=2 Fi e B 52 HO &7
&1, Edi a1 .87 B2 98 H3 34
1B 12,8 134 181
7.3 22,0 234 2859
12,1 12,2 12 123
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15,5 15.5 156 15.8
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CUADRD MUM, 3 3
___ ANDALIKA. COMPARACION COM ESPARIA

[ELE Bt i e i ]

PRl atrmnie PR A Pif et in
Epia e 1) _ FlEmata _ Aiciinar o ocupECiT Y
EXPANSIIN -l .50 12,48 17,44 <635
1636 B4l 1218 17.51 £ 56
b .3 1237 17,50 70
15688 T 47 1244 17,58 £ AR
1655 0,35 1247 17.02 E0B
- 150 fLR o 1283 170 Bl
RECESION 1661 70,59 12 68 17,88 5T
oz NI 1278 1704 # AR
1ol ™72 1375 18,02 HaP
1534 10,78 1251 1810 _ HSE
EXPANSION faEs ™m &1 1250 18,18 28
R 1,580 1312 18,25 &,013
1857 1,64 13,13 16,34 6,20

1% Thisa e Iill.'.lj.i.:ﬂ-l:!'}rl HTI]]EJ T —— ,-:lul:l:lém bt Chlarencis o I.]'i.uq i Anliiuan y de Espann

Fusiter FUNGAS
lucia en |la superficie 10ial de Espana). Esto ltimo im-
piica que la densidad de poblacion andaluza ha pa-
530 8 superar 18 media naclonal, En segundo Tugar,
Andaiucia viene acrecentands SU BooTacion al FIg
nacional [2], patticipacion gue ka crecido tamblén an
medio punto porceniudl entre 1990 y 1997, hasla i
13,13 por 100 en 1937, Andalucia tene una aspecial
relevancia dentro ge Espata en o relatio al sectar
primaric (£8,2 por 100 fel otal naciomal), debida so-
bre todo a la agricultura y la pesca. La produccion Tk
nal agraria andaluza supone el 25,9 por 100 de lana-
cional, destacando solve todo 50 aporiacion a las
preducciones de horalzas (primer produclia agricola
nacional) y de aceile y subproductos. L presencia
andaluza en la indusiria naclenal es muy limiada (8.6
por 100 del iotal nacional), aungue las empresas ins
dustrales axistentas en Andalucia ejgrcen un mpor-
lanto poder de arrastre soore el subsecior agrario an-
doluz, y resultan decisivas an la estructura productiva
do las provincias oocidentales de este autonamia,

En tercer lugar, junta a una creciente presencia de
Arddalucia en la produccion nacional, se ha hecho adn
mas significativa su paricipacian en ef emgleo nacio-
nal [3], donde en el tercer frimestre de 15998 &l emples
andaluz (1,953,200 ocupados) supone & 14,7 por 100
dal ampbao lotal nacional (13,3 millenes de poesios
de trabajo).

Jurto & la presoncia creciente de Andalucia én la
poblacién, producsidn y emplec nacionales, el PI8 ar-
daluz por habdante asciende al 71,8 por 100 de la me-
dia nagienal, habidndose aproximado Andalucia a di-
cha modia en 0,7 puntos porcentuales enfre 1980 v
1897 Merecs la pera destacar camo Andsalucia re
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sulta mas proma & s media nacional s s emplea gl
indicadar de Renta FamiVar Dispanible por habianra,
donde tene un rvel equivalente al BOE por 100 de ka
media nacional (83,3 por 100 corregido de poder da
compra), La fiscalidad directa:y las prestacionas so-
ciales, que son las principales partidas dilerenciales
entre PIB y Renta [=ponible, contribuyen a elevar sig-
nificativamente g nivel de vida de Andalucia gue. an
lerminds redativos, tene mas capacidad de gasto gusa
de producta. Los dalos de Confabilidad Kegional del
INE reweslan gue |as prastacones socieles (educacion,
sanidad, ayuda al desempieq, gsisiencia soclal) te-
nen on Andalecia un pesa superor a la media naco-
ral (30 par 100 de la renta famillar disponible de 1os
andaluces son prastaciones socigies, frente al 25.2
por 100 de Espana).

La "gensidad” de ocupacién de Andalucia (empleo
por habitanies de 16 y mas anos| a@ del 34,2 par 100
& el lercer rimestie de 1388, 6.7 punas porceniva-
les por debajo de la media nacional (34,2 frente al
40,9 por 100 en esle pericdo). Solo.wuna provincia,
Almeria, superaba la media nacional en el timesire ci-
tacle, En los indicadores generales de poblagidn,
renta ¥ bienestar Andalucia ba ganado, pues, partich
AN ¥ ha acrecentado su nivel respecto de s medea
racional, Bin embargo, esta aproximacidn refatha
ppenas = s ha producido en o que se refiers a situas
cidn del mercado de frabajo. El diferencial de tasa de
ecupasion ha mejorado muy ligemamente si dicha rela-
cidn se reflere a la poblacién total, perg no 1o ha he-
cho si s& caleula sobre la poblacion de 16 y mas afhos,
ni tamposo ha descendido apenas el diferencial exis-
tente en léminosd de fnsa de desemplec. En 1991 la
diferencia dola 1asa de paro de Andalucia con Eapaha
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CUADRO NUM. 2
ANDALUCIA-ESPANA
COMPOSICION DEL PIB ¥ DEL EMPLED

DIFEREMCIALES PIB/HABITANTE ¥ RENTA FAMILIAR DISPONIELE POR HABITANTE

Covpdieir P8 1d0F
[ErRais Comimiag)

Aastabica Evpatld At Expana
1. Bedlce Primasia 10,8 120 ?.:I“_
2 Intdusing 14,2 1.6 13 b el
3. Canglrucssn 0.2 {02 |
4. Sdricias 65,7 i B siE g61,7
TOTAL ... .. 1001, 6 was 1868 100a
Diferencal renta familior disponible por hakitente /PIB por habitonte
- o (Parconiaje)
FBEEE L B.58 - o o
1883, .. ..., B2
TR v e iim o s : B.ED
BB . ., ey B.E3
1B8E, . B.52
Bar. ., BES

Fuorio: INE, FUNCAS.

GRAFICC |
ECOMOMIA AMDALUZA. PIB Y EMPLEQ
Basys |990 = 10

{Precios constamtes)

(FE 3 —_—

1l — T T T T T T S ]
w w1 L] a3 b w5 " " "

Fuienre . IRE. FLINICES, i dn Aol

fue cie 9,5 puntos porcentualas, mentras que dicha -
terencia fue odavia de once punios porcentuales en
gl promedio de 18397 v dé 11,8 punios an al kercer in-
mesire de 15998

El grafico 1 refleja la imensidad del cracimisnto del
FIB v del emples en Andalucia, El grafico 2 refleia la
aprovimacion antes citada de la poblacion y del PIB
par raoitants da Andalucia al promadia nacional, Par-
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sisle lambian un diferencial significativo a la baja en
maesia de tasa de acupacion en Andalucia respecio
del resio de Espana.

El cuadro nam, 3 recoga a diferente composican
relatva del PIB v deal ampieo en Andalucia, desta-
canda al clare diferencial 2 alza que los sectores pri-
marko y [a construesian tenen en Andalucia. También
destaca & muy bajo peso de la industria en el con-
jurito de o actividad productiva v en 2l emplen anda-
luz. E! diferancial entre el PIB por hakitante v 1a renta
disponide (en tdrminos da relacicn cen la meda na-
cionall parece haborse acrecentada an los Olimos
afos, sequn la estimacidn.da la FUNGCAS. Esta ditimo
reflejaria una presencia notable de las presiaciones
sociales v de la fiscalidad progresiva en la capacidad
de gasio familiar en Andalucia

En cuaro lugar, olros rasgos destacados de |a
economia andaluza son 10 siguisnies: 4.1) luerle
pesp de la agriculiure denfro del subsecior agrario,
donde supone el 828 por 100 de fa produccion final
frenta &l 57,8 por 100 2 nivel nacional jcuadna nam, 4)
Coma va 58 ha indicado, aceite de oliva v hortofruti-
cultura tianan'en Andalucia un pesd muy supenor a la
media ngcional, E1 36 por 100 de las subvenciones re-
cibidas por el subsactor agrana an Ezpafia se obtiene
en Andalucia, En cuarto a fa indusiva (4.2), &l subsac-
for de "alimentacion, bebidas y labacos” supone al
41,6 por 100 del valor de la produccitn industral, el
15,2 por 100 del conjunto de esle subsector a nivel
nacicnal. El segundo subsaector industrial ‘en Andalu-
cig es el de 1a “metalurga v labrcacion de productos
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CUADRD Ml 4 .
MACROMAGHITUDES AGRARIAS. AMD 1997
(Millones de peseins torrienies)
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metalicos” {cuadro nom. 5, siempre segum la Encussta ruccdon (4.3) a nivel macional, Andalucia supone el
Indusirial de Productos deld INE. 13,10 por 180 del valor anadido de la cansirueccion an
Espana, ef 13 por 100 del valor de la corstruczidan, se-

Como ya se ha Indicado amerdoments, Andalucia  gim la Encuesta Coyuntural de la Construceion del Mi-
tiero-un peso destacado deniro dol seclor oo fe cons-  nisterio de Fomeanto. El pesa glevada de Andalucia en
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los Indicadores agregados de actividad v empleg en
|z construccion (cuadro ndm. 6) se refuerza agn mas
en &l casn di 105 indicadores da |a construccion res-
dancial, En este caso dastaca el 18 por 100 alcanzado
en 1997 por Andalucia en los proyectos visados por
los Colegios de Arguitectos, ef 19 por 100 abtenido en
el conjunto de los créditos subsidiados destinados a
ls politica de vivienda, donde llama la alencion ei gue
en Andalycia se iniciasen en 1897 el 2215 por 100 dal
conjunto de viviendas acogidas a las ayudas danva-
das da la politiza nacional de viviendas. La consiruc-

FERSPECTIWAS EL SISTEMA FINAMCIERD
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cion de VPO en Andaluciz ha adguirido caracler de
auténtica “induslria regional™, puesto gue existe agqui
un sector prommotor muy potente, que cubre con su
aclividad la falta de un sector ingusirial significativo.
Es enjgente que un nivel tan efevado de construccion
residencial sg denva, por una parle, de la mayor tras-
pendanclia que el turisma tiens en la actividad produc-
lva andaluza y ded mayar ftmao de awmenio ca su po-
blacidn, pero tamblén tiene que wer con esta
avalucidn la presencia o8 una actitud muy receptiva a
la eonstruccidn de viviendas por pare de los ayunta-
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mientos. Eslos OHimos; en sus polificas urbanisticas,
consideran @ la cansiruceion residencial coma una sa-
lita a corto plazo a los problemas de financiacion lo-
cal. aungue elio no faclite la creacicn de un tefido in-
dustrial mas potente. El absstivo oe maximizacion a
corto de 185 finarzas localas esta refido con el obje-
tivo de consequlr un tefido productive mas dversifi-
calo, gue g5 una cusstion de medio y largo plaza.

Lin aumento de la oferda de viviendas por encima
de! aumento de [ poblacidn se fraduce en unos pra-
cins de verla de las viviendas en Andaluala por de-
baje de la media nacional. En @l spgundo limestra de
1958, el precio media de fa vivlanda fue en Andalucla
de 89418 gts/m®, & 764 por 100 de los 118.078
pts/m* comespondientes al promedie nacional (dates
MOFDY. Encuanto a las viviendas de nueva construc-
cion en las capitales de provinclas, la media anda-
luza fue de 118700 pis/m’, a 30 de junio de 1998, ol
BE,2 por 100 de la media nacional para dicho can-
cepln ¥ en la-misma fecha (datos de la Sociedad ce
Tasacidn}

Unos precios de venta menores de las viviendas
implica un menor esluerza de access medio a fa vi-
vienda en Andalucia que en Espana, a pesar de que el
salano madio: andaluz este-por dabajo de t3 media na-

claral. Mentras gue & estuerro medio de acceso 3
ina vivienda de 75 m? Obles, para la familia monosala.
fial con ingresns andales equivalantes al salario medio
de la encussta, caresponchente del INE fua del 3310
par 100 |22 frimestre 1958, nooorregldo da fiscalidad)
de la renta disponibbe familiar, en Andalucia dicho gs-
fuerzo ascendid-al 27,5 por 100 an el mismo pericdo
de tiempe. Este menor esfusrzo de acceso a la vi-
vianda implica un mayor nivel de vida, en espacial
para os nueves hogares en Andalucia respacio de
Esparia. aungue lag oporunidades de empleo para di-
chos hogares ssan en Andalucia algo . infariaas al
conjunto macional, & la vista de bajo nivel meco de
pCuUpacion,

Andalucla destaca también en Espana por su ele-
vada significacion en & subsector del tunsmo (4.4).
Andalucia tenia &l 197 por 100 del conjunto de las
plazas existentes en establecimientos hotederos on
Espana en el prmer semestre de 1997, hablendo al-
canzando en aste periodo €1 20,9 por 100 de los viaje-
rog alojados en establecimientos hoteleros y el 17.5
por 100 del corjunto de las pemoctaciones {cuadro
nom, 7hoA la vista del potente efecio-arrastre del fu-
rizmo sobre olras actividades productivas, es evidentie
gue Bste subseclar tiena una incidencia notable en
esid autonomia, en espacial en las 2onas cosieras, en
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_ PRINCIPALES DATOS DE TURISMO EN ANDALUCIA Y ESPANA
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las gue ha dasp-la.za.dn- gracdualmente a atras actmda-
des. El lwismo Hiene en &ndalucia una imagen so-
cial muy superior a la de olras actividades, con las
que camplte an condiciones claramante hegemani-
Gas en materia de asignacidn deal suelo urbanzable
municipal

En cuanic a las principales empresas andaluzas
14.5) por velumen de facturacion anual (cuadre num
8], destaca & hecho de gue las tres cuartas pares de
laz mismas son industrias, comespondiendo el resto
en sy mayor parte al comercio, La provinca de Sevills
concentra mas de la mitad de dichas grandes empre-
=88, La gran industria es mas frecuente, coma puede
apreciarse, en las provincias de la baja Andalucia, re-
fiejo tanto de la mayor concentracion de la poblacion
en las mismas y fambién dal positive impacto que ali
luvieren determinadas Iniciatvas piblicas [Polo de
Dasarrolla, Zonas de Urgenta Reindustrializacion), En
la historia de Andalucia ha sido evidenie el mayor
peso de las provincias mas ocoidentales, diferencia
oue se estd atenuandn a todas lucas ante &l aupge de
las provincias mas onentales de Malagas v, sobre todo,
de Almeria.

En cuanto al sstema financiero (4.5}, a5 variables
basicas (craditos y deposites) estan en Andalucia por
debajo de su participacidn en el PIB (11,5 por 100 da
los créditos y 9.4 por 100 da los depositos en 199611,
ohsanvancose una tendencia craciente 2n 1937-98 en
cuarta a participacion andaluza en dichas magnifu-
des (cuadro num, 9. Destaca &8 mayor prasencia de
laz entidades financieras con seds en Andalucia [ca-
ias de ahaorros ¥ cajas rursles) dentro del conjunta del
sistema financiero, Las entidades financieras con mas
peso en Andaidcia son fas cajas de ahormos, con el

FEEAFECTIVAR DRL BINTEMA FINANGIEHG
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51,8 por 100 del total de deposites, frente al 49 por
100 nacianal. Las eeis cajas de ahorros andaluzas,
cor 3.2 bitlones de pesetas en depositos v 2.6 bilio-
nes en créditos, a 31-12-57, suponian & 91 por 100
ded conjunic del ahorma depositado por las cajas de
ahorras an esia aulonomia,

Las geis cajas de ahorros con sede en Andalucis
aportan-al PIB el 1,65 por 100 del total, miantras su
cucta de emples es del 0,62 por 100, habigndose re-
forzade su cuola en los Glimos anes. La Federacion
Andaluza oo Cajas es la lercera da Espdna fras Cata-
lufa v Maddid, Las cajas andaluzas Senen, puss, una
productividad media por emplee superior al resto de
acthvidades productives andaluzas, 1o qua en principio
ng deberid stuarlas como objetvo prioriano de cual-
guier accion de reestructuracion, accion &sta gue pa-
rece mucho mas necesaria en otras actividades pro-
ductivas

El Presupueste de la Junta de Andalucia [4.6) ha
acrecentade su cuantia ¥ presencia en el conjurta de
la economia andaluza en los Olimos afos (cuadio
num, 108). En 1998 dicho presupuesto sg elevd a 2.4
billones de pesetas, EI 78 por 100 Oe (05 ingresos pro-
cede de las translerencias comientes v @l B.5 por 100
procede de las ransferencias de capisal, lo gque revela
la profunds dependencia de la Junfa de Andalucia
respecto de los Presupuesios Generales del Estado v
de la Segurnidad Social. Sanicad (28,2 por 100), edu-
cacion (21,4 por 1040), apoyo a las estructuras agranas
(109 por 100} ¥ COSPEFacion con Corporacionss 1oca-
les {3,7 por 100) son las princigpales paridas del gasto
autonémice andaluz, Las inversiones reales de 1998,
175,714 milenes de pesates, alcanzan el 7,2 por 100
el Fresupuesto ¢e laJuma e Andalucia en 19948, EI
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CUADRD HUM. 8
PRINCIPALES EMPRESAS DE ANDALUCIA SEGUMN EL VOLUMEN DE FACTURACION
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CUADRD MUM. ¢
SISTEMA FINANCIERD {Miles de millones do paseios]
1994 {Ef-gl_..lndn trimesire)
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Fuadme Ranod of ESpana, CECA

mayar crecimients anual del Presupuesio da la Junia
rospecio del PIB implica una presencia significativa
del primoem, que ha superado el 23 por 100 del FIB en
1098 (grafico 3),
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Er cuanta al desarralla por pravincias (4.7} los da-
{05 de la EPA (cuadro ndm. 11) revelan gue Almeria
liena la mejor posicien provincial en cuanio a mer-
cado de trabajo, seguida de Malaga v Huslva. Almeria
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) CUADRD MUM, 10 .
POLITICAS DE GASTO DE LA JUNTA DE ANDALUCGA

{Millenes de pesetas|

Sanidad
Educmcicn
Sanvicias sociales
Cultvirs
Viviznda ¢ urbhanismin
&1 Arguiteciun v vivianda
§.2 Crcecsacidn dal tarritario gy urbanisms

& Jisshisia segundad y prateecian sl

T, Promaciin y ampied

B Medio arninanis

9, Coon. econamicay AR, inamsemsas con s GG LL |
10, Infrasstruciuras |
11, Fomento Bcorsmico .
12 ApOyD A |BE EEtruCTurES BOEAras

f3. Inwestgaesin . . .,

1. Deuds publica. ... ., ..
15. Pensiones asistenciales
16 Dims politicas ..., ...
TOTAL POLITICAS . :
TOTAL INVERSIONES FIEF'.LEE

th B & 3 =

Luemie: f-‘rn:.-ai:t-:h de Presupupesho de la C-l}l'ﬂ.l."lﬂl.d Al.td"rarrm o An-qlll.ﬂn a0

CUADRD MUM. 11
MERCADD DE TRABA D

Tercer trimestre de 1998

{En porcentaje)
T ) (AN K1 Tk e AN
Almaria. . 40,8 1%.6
Cadiz . a2a 67
Ciérdoba, HAN 33,5
Gransos. 24 anz
Huslyva | A 4B
Jadn, o< E1|
Malaga. oh.8 276
Sevilla | 1 | .2
Andalucla e =) a2
Espana. . 40,9 186
Funmia: IhIE

tenia en gl tercer rimestre de 19896 i asa relativa e
ocupacion mas elevada (40,8 empless por cien hab-
lanies de 16 y mas anos|, seguida de Malaga (36,8
por 100y, Tamioen Almerla tenia la mayor tasa de em-
pleo {18,6 por 100) en gicho periodo, seguida de Jasn
(21,8 por 100). Afmeria quada mas praxima 8 la media
nacionzl &n las dos variaibles del sistema financlem
{crédilos y deposites por habitante).

En 15397 vy 1838 al crecimienio real del PIB des
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Andalucia-se ha stuade an forma a un punio mas qua
Espana, habldndose apoyado ampliamente gste ma-
yor cracimisnio en fa fuerde expansidn del sector pri-
mana, esto es, en la favorable climatologia, gue ha fa-
vorecido scbre fodo a B agricultura, donde olvar v
horofruticuliura han reforzado su incldencia. Tambain
el tunsmo ha contribuido & esta mayor expansidn rela-
tva de la econcmia andaluza en e biens 1957-19348,
y 835 de prever que &l auge de la conglruccibn imciada
& 1998 va a lener en Andalucia una mayor fuerza, en
especial en el subsecior de la construccldn: da vivian-
das, puesio gue las condiciones que delerminan di-
cha evolucion (actitud mas parmisiva da los ayuria-
mHENtoS, auge turistico v BSCaESa VOoo3cion industrial)
siguen estado plenmamente vigentes al final de los
anos noventa.

lil. LA BUSQUEDA DE LA COMPETITIVIDAD

Del comentano efectuado en los-apanados previos
se derve que ia creacion de ia zona euro desde gl pri-
mer dia de 1899 va g amphar las opofunidedes gene-
rales de dicho temitorio, ¥ que ia creacian de un autén:
tizo mercado unica va a ser una realicad desde dicho
momento. Sin embargo, esta siluacion acentuara Ios
resgos de pedida de compatitividad, al hacerse mas
dificil astablecer fondos de nivelacion para el caso de
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que los shocks asimetricos puedan ser significativos
an aigin momeanta,

En este contexto, 2o ha analizado cama Andalucia
e va aprodimando a la madia de Espafa en términos
de bierestar v de capacidad de compeli, pera qua fo-
davia persiste una siluacian meanos dinarmica en el
mersado da rabajo an AndalucEa, dondea se mantiens
un menor volumen relativo de empeos respecio dal
conjunto de la poblacitn.

La poltica econdmica do odas as Administracio-
nes Publicas para Andalucla, y muy espaciarments de
U QOEDIErna auionomo debaria perseguir como alyeh-
VoS nales Und aproximacion mas rapida de osta auto-
nomia & & media nacional en Emines de PIB por has
ante y, sobre 1000, una elevacian de Ios nvales
relatvos de empleo, 31 Andalocia luviese la misma
185a de ocupacion gue ta media nacional. deborla al-
canzar & nimerds de ocupados on todal de 2,3 millo=
nes, frente & los 1.9 millones existentes de empleos,
eslo es, con 385000 emplecs mas Andauca wendria
wn nivel de ooupacion equivalente al dil conjunia na-
cignal,

bos objetives fnales citados (aproximeciin de los
niveles relativos de PIB v empleo & la media nacional
por habditants) reguieren una estrategia general de po-
litica ecordamica v temitonal de apoys a la olera pro-
ductiva, acresentando i capacidad andaluza de com:
petir en el nueve marco global, muy en especial en el
conjunie de i "zona aurs”,
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Lz pigzas basicas de la politica econdimica anda:
luza deben gescansar en b creacion da invarsones o
infraggtruchuras, en una sccion proclive ai fomaento
BCONOMICO ¥ 8N un conjunto de actuaciones: redistr-
butivas, Como actuacionss mas destacadas de paoll
tica ecanomica v ferntorial destacan las que a conth
nuacian se recogen, i mayonia de a5 cuakes forman
pade de |la estrategia economica del eiscutivo anda-
luz, pere a lasque 5&les debe dar un éniasis especial,

1. Trascendencia ce & poffica de swelo y de dreas
malrnpdrtgnas. El temitoro se dehbe infreducir en 3
planilicacian ecanomica. La eccnomia debs entran &
gy vez, en ¢l urbanismo. Se debe prestar una atencion
gspecial a la poliica de poligonas industriales. La o
menskhn terrilarial as decisva an gl diseho de la pali-
boa econdmica regional. Resulta imprescindible efec-
ar importantes inversiones én infrasstructuras,

2. 5e debe ablener un mayor aprovechamants del
poiencial agrano. e precisa una mayor prasencia de
la industria agroalimentana, preparando gl fuluro an
materia de aceile de oliva v horofruticuitura: La de.
pendencia de los ingresos dervados del aceile de los
mecanismos de apoyo incluidos en la PAC resulia
muy elevada,

3. Se debe acentuar la conexion Luniversidecas-is-
Jdo praduchive, meorando ka calidad de fa ensefianza
con caracter general, En los presupusstos de las uni
versidades debe haber mas recursos para imvestiga-
cidn y MAs conedion con 1as empresas del anlamao.

4, Be debe coordinar el papel dg las diputaciones
provincigles, reforzando sus acluaciones de promo-
cidn economica, en colabaracion con el gjecutivo au-
Iarmico.

5. Entidades francioras,. Andalucis tene s cajas
ruralas mas fueres de Espana. Mo estan sdlo 13s ca-
jas de ahamos, como podria derivarse del arbitrismo
ganeralizado existente en la ppinién plblica cuando
5@ alude a las cajas de ahomos. Cualgueer poilica de
skslarna financiers debe amancar de dicha realidad,
o debe aceniudr i resstiructuracion da la OBS da las
cajas de ahormos en favor de la promocion econdmeca
¥ de la generacion de infresastroctura social. 52 debe
respetar la autonomia de gestion de las cajas de aho-
frors regionaies, o gua es compatible con una eslre-
cha cofaboraciin con la politica economica del go-
bearmg ancalag,

En gste sentido; la Caja de cajas previsia en el pro-
yeclo de ley de cajas de Andalucia debe ser un “orga-
mizma ligera” {tipo SO} mejor gue Una nueva Gaja de

BERARIETIVAL BiL RIVFRWA FinMaRejind
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ahorros sobre ssis cajas de shormos. 5e debe respetar
la proporcionalidad en la representacicn de las admi-
nistraciones pablicas en érganos die gobierno en & di-
eano final de ka legislacion sobre cajas de ahorros, ey
qua debe sar objelo del maxima consenso entra las
ditarentes fuerzas politicas,

B Sg deba polenciar v maniener la cafidad me-
oisambiantal

¥. Sa deba defender el patimonio industmal exis-
rahe, [OrF s capacicad de asrastra. por cormespondar
a dicho sastor las principaies empresas no financieras
andaiuzas, por el apoyo gue supone a fos precios
agricolas el gue exsta en Andalucia una Industria
agrozlimentaria- patente. Se debe reloszar la capaci-
dad de refino y de comercializacion autdnoma del
aceita de oliva en Andalucia.

B Se debe garantizar el suminisiro enengélico a
Andalucia & coste competing.

8. Polihca lurisiica: s preclso racionalizar |a oferia
y evitar la masificacion. Se debs hacer un mayor es-
fierzo @n el aumantn da la Hostelana. ¥ no fanta en
atraer alin mas funstas.

10, Politica de wivends: se debe predominar |8 sa-
lectividad en las ayudas, epovanda mas el akjullet, en
particular en las grandes ciudades. Se debe mantener
la mayor presencia va conseguida de los avuntanmien-
ios en |3 gjecucion de la poltica de vivienda, en parti-
cular en a8 ofeda de nuevas promociones de VPO,
Tiene que emplegrse mas el inmobiliario existenie

para hacer frente a lag necesidades do vivienda da los
nuevns hogaras

11, Piznificacian Ridralogica: deba majorar 12 gos
tan del aqua, racionaizandose la demanda,

12 Polibcs de emplen: 88 preciso estimudar v coor-
dinar las actusciones incales en psie =reno. La crea.
citn de emipieo 85 una tarea en'la que puscen desam-
nefar los syuntemeanios un papal de 2urmento de la
slicercia de las polibcas generales shora esistentes

13 Mejora de |as estadisficas andaluzas: se dehe
prestar mas atencian 8 s dalos de oferts. Se debe
hacer Ia encuesta industrial del INE por provincias,
N mas pericdicidad gue hasta ahorg, Es precisa co-
nocer mas ¥ major iodas las caractensficas de @ es-
Iructura productiva andaluza

El surp acelerard la-accion de todos los factores de
cambilo que ahora existen en polencia dentra de la
econcimia andaluza. La poltics terntonal es una pieza
clave de la politica ca oferta. La alterpnancia ciclica
contrastara la meadida enla cual la econormia andaluza
so ha preparado para el marco da mayer compelencia
que va a suporer of auténtico mercada dnico que
conllevard la iImplantacion del euro.

HOTAS

{1} The Ecorarmisd, "Beven inbeang may ga®, 17-10-98,

121 Tive Eccoarmdsl, “The mesis af omnd money”, 24-10=-48.
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Reformas estructurales en los servicios

Miguel Gonzaler Moreno

& pasar dela bananza sconomica imperanta hasta
el momantd, susle ser habitual en los 2nalisE econo-
rmects advartir ¥ recordar gue la economa espanala
tiene algunas asignafuas pandienfas. Es logico, pues,
gue se plantes a siguiente cuestian: éComo es posi-
bla que una economia gue Wa bBlen fenga asignaturas
pendierntes?

5i seguimos utilizanda la terminoiogia académica.
podriamos decir que |2 ecanomia espafola es une
alumna que-en sus estudos muestra un doble com-
portarmento. Por un lade, es aplicada en las asigraly-
raz chiiyatorias v oplativas: inanzas plblicas, contral
de precios, cuenlas axtenores v Upos de interds. Pera,
por ofro lado, deja mucho gue desear s aplicacidn ¥
eafuerza en las asignaturas foncales: dotacion de In-
fragstiructuras, funcionamienta de los mercados do
trabaio ¢ de senicios, eficencia da la administraciin,
redefinicion del Estado del Benestar, eloatena

Anie este doble v chocante comportamienio, 83 en-
tendible gue se sospeche que las buenas notas obieni-
das en las asignaluras obligatorias y optativas no sa
basen en un conocimients profundo de ellas, sino en
un aprendizaje forzado, apresuradc Yy memonistco,
puesio gue fallan los fundamenios, es dech, & funcio-
namiento eficients de los mercados de trabajo y de sar-
VICIOS

Esta cuestion es de suma importancia por tres ra-
Zones:

— Pramera, dentro de la UME, los equilibrios ma-
crogcondmicos logrados han de sar sostenibies en &l
tiempe; v 5i nuesiros mercados no funcionan sficients-
meante, dificiimente podremos mantener bajos niveles
redativos-de deéficit pablico, tipes de interes & inflacian,

— Begunda, nos gusie o o, BN U ComMexts oe
mercados giobalizados € inerconectados, s no S8

FERRFECTIVAS DEL SISTEMA FINAMCIERD

Ed-ad J TREE

ctienta con mercados flexibies ¢ eficientes se tiene
perdida de antemana la batalla de la competitividad
y. Bdemis, los ajustes sa haran via cantidedes y no
via precios

— Y tercera, las msincciongs, por todos conoci-
das. que la UME impone a las politicas coyunturaiss
imonatana, fiszal y cambiana) [Fevan insludiblemants
a gus las politicas de reformas estructurales pasen 3
desampenar un papal profagonista, s Bs Que qQuens-
rmod maxirmizar los bengficios y mimizar oS coslas
qua s derivan del pracaso de uniGn economica ¥ mo-
rataria.

Frente & este panorama tematico tan amplio v tan
carmlajo de anallzars, salo Nos centrammos con suma
brevedad an la problemdlica de los mercados de ser-
viclos ole fa economia esparold,

Al respecto es preciso recordar gue al hablar de
|05 Servicios Nos refermos, por una pare, a un con-
Junta misy heterogénen de actividades que Suponon
mas del 50 por 100 de nuestra produccién y del em-
pleo; ¥ por otra, @ que oS ServICIos ooUPan una posi-
cidn estrabégica en & economéz espanola, puesto gue
gl resto de acthvidades requiers cada vez mas del con-
sumo de serviclos intermedios: servicos financiaras,
transpories, telecomunicactones, elodterd.

La trascendencia cuanifativa v estratégica alcan-
Zada por los sewvicios lleva a que lag ineficiercias,
tanio asignativas como productivas, de sus merca-
dos s difuminen por y afecten al conjunto de la eco-
romia espancola, incidiendo negativaments tanto en
SIS registros: macroecondmicos come en los estruc-
turakes

Tradicioralments, o8 mercados de sericios Ban

venido: regisirando una serie de problemas. Hasta fal
pUrto Na sdo asi que se han constitwdo en las senas
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cla Hentidac baja productivead, tensiones inflacismis-
tas, escaso nivel fecnoldgico v bajo grado de comar-
ciztnlagad

Parn o cunstion esencial gg Lo00nne srd 8 miz e
fcins st mratdemas®

Sin duda, |3 respuesta 8s muy clara: en 8- Blfe o8
compelencia exisiente eén fa mainng de ok mercados
ferciEnns de fe ecnnnmia esnainig.

Comn es satudn, en los semicins predomingn las
formas de mercado prop@s de |8 compelendia im-
perecta: monopolios, oligopolics v competencia mo-
nopolistica. Es decir, son mercados donde ekisten
lueries resiriccionss 8 B compeiencia ¥ numarasas si-
tpaciones de informaciin asimétrica, v dande la fun-
cion regquladora de los poderes publicos, con el pra-
texto de solucionar Jos fallos del mencado, lejos de
salucionarlss ha agravada, y &n algunts Casas Gcau-
sado, bs probieamas de falta de compalansia,

Es ibgico, pues, que en unas actividades que se
deservuslven en unas marcados dande la compe-
tencia brilla por su ausencia no axislan incentivos a
bajar cosles, a introduair innovaciones lecnolbgicas,
aleétara; en definitiva, nos encontramos anka merca-
dos en los gue proliferan las ineficlencias do todo
lipe, En este senlido, lbs estruciuras son tan imper-
meables gue nl tan siguiera el ingreso ¥ la perte-
nancia a la Unidn Europea han lograde abrir congide-
rablemente los mercados terciarios a las fuerzas
competitivas, efecto que, como es conocide, siha 2
nido lugar en el caso de fa industria.

Por consiguiente, es comunmenie aceptado que
la problematica de los mercados de servicios de |a
economia espanola demanda la puesta en practica
g una poitica de reformas estrucivra’es. Pero el
consenso exslente en este tema no se ha traducido
en la aphicacion de un programe de reformas de las
estructuras de los mercados da servicios donde sa -
jen unos objetivos claros, se especifiquen los instry-
mentas a utdizar y se cuantifiquen los beneficios i los
costes

En consecuencia, nos hallamos anie |a iesitura oe
qQui hacer vy gue no gebemos hacer para aprobar ba
asignatura pendients ded iunconamienta eficlents de
los mercados de senvicios. La ya abundanta esdperien-
cla exisients Noa ensens algunas Bcciones de poiilica
BCOmamica & fener muy en cuenta pam & caso espa-
nal (1)

El glijetivo de i3 poliica g reformas eshuchi-
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rales ha de ser el oe mejorar g eficiencia de la econo-
mila madiante 8 competencia.

La poltica de reformas estruciurales a aplicar
&n los sanstios ha de tener un dobde comshido: |a in-
troduccian de lx competencia an los mamados y s
deter=a e |3 competencia,

Los fnafrumentos ufilizados, con dileranta gra-
da de exito, para fralar de imtrodecir 13 compeiencia
han sido das;

— Las prafiraciones, gue han sida utilizadas
para captar fondos para la Hacienda pablica y  dismi-
nuir & tamano del sector publeco, mas gue para modi-
ficar la estructura de los mercados.

— La desregulacidn, consisienie en la elimina:
cidn de todo un conjunto de requlaciones que impi-
den o entorpecen ol desarrollo de tas fusrzas compel
livas, La exparancia ha mostrado que su desapanaicn
ha tanido rasultados positivds en maleria de precics y
da eficiencia,

La infroduccidn de [a competencia no basta, [a
competencia es precso defenderda, porgue como nos
advirtid AL Smith 42 | "Rara vez suelen juniarse las
gentes ccupadas en la misma profesion uoficho, aun-
que solo sea para distraerse o dwverdirge, sin que la
conversacion gire en foma a alguna conspracion con-
tra el pubkco 0 alguna magquinacion para elevar fos
pracies” ¥ mas recieniemente nos ha recordago JJ,
Seqgura [3): el mecanismo compelitivo genera incenti-
wos al comportamients ne competitive”. Para evitar los
comporfamientos no competitivos en mercados done
de han tenido leger privatizaciones vio desregulacio-
nes s ha puesto en practica la re-reguiacion,

En resumen, dada |8 importancia cuantitativa v el
aito valor esfrategico alcanzado por los servicios de
ia economia espancla, es praciso cormegir sus inefi-
ciencias asignabivas v productvas que se traducen
en rasgos negativos coma la bajs productividad, las
alzas de precios, etc. A tal fin, la infroduccion-de la
competencig (mediante la desreguiacion) v la de-
fense de la competencia (8 fraves de la re-reguia-
cion) se han mostrade como gl metodo mas idongo
para mejorar |a eficiencla. En este orden de ideas,
SEra Brronac creer que ias politicas de reformas es-
tructurales buscan en ditima instancla la susthiucion
gel sactor pubhco por gl mercado, porque, aungue
les pese a-algunas los merados, por muy competit-
V05 QUE 5ean Seguiran teriendo falles, ¥, par mucho
gue les pes2 a olros, e seclar publica tamblen
arrgja no pogos falios.

FIRSFECTIVAS BEL BISTEMSE FiMaNC iR
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(1] Al respecta puede consollarse, G DEL | QUERMLT, Privan
Facion, desmguiEcidn y deompriencia?, Ed. Chadas, Maoded
18836,

FERASFECTIWAT DEL SISTEMA MHAMCIZRD
e T - F R L E ]

{31 A ST, mvestipacion scbhrm fa malrmiezs o covens de
fa rigimzy da a5 naciopes, Fonde de Culiura Ecomtimica, Mé
wign, Frimera adickon del FCE, 19508 Libra |, Gap. X, Paite il

paging 125,

(v . BEnuRn, “Compelencn, mercado v eloensa”, Clees da
Arron Fraciica, nuen, 3, epenc-fabiera, 1391, pdg. 23
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Evolucion de los sistemas financieros:
¢un modelo comun?

Fernando Pampillin

I INTRODUCCION

Las pecularidades que han caractenzado la evilu-
cion de los sistemas financiaros nacionalas N osours-
cen, desde unag perspeciiva histonca relativaments arm-
pha, ia existencia de Fneas da desaralla similares. Una
de las razones esgnimidas & esta tendencla converganie
5 2 facdidad de propagacion de las innovaciones por
simple imiacion practica, aspecio dal que ya tenamas
referancia en los inkcios del sigla ni cuando Bengamin
Delassert. tras asistir a |3 creasicn de & primera Caja ds
Ahoros batamca en Rulhwell, inkcid ka tarea de implantas
abra an Pars, imitando segln sus propeas palabras “ef
honarabie v Ulll ajermnplo bridnice” [Duat, 1587.39),

Ezte fendmeno no és, en absolulo, excepcional si
PENSATHOS qUS &N un periodo 1an dficulaso de comunt-
caciones como @ de 1810 a 1825, siele paises euro-
0% implaniaron cajas de ahorms sguiendo gl modeio
brildnice o & alemdan (Pampilkbn, 1994:34). Sea cual
fuarg |2 razon: por imitacian, par la propa necesdad oe
3 eoonmTia /eal OF corsar Con un sistema inancers efi-
clarie o, Mas recientémanhs, porla conmengencia expics
Bn U mundo fuertemenie interelacionado ¥ con movk
mientos oe capial linersizacos v muy elevados, parece
adveriifse una clena secuencia comun en ia evoiycion
de los sistemas financieros de os paises desarmilados
que, con &l avance de la iecnotogia vy de las comumica-
Clones, Uenden @ SeQuir un modelo basico, aungue
adormado con 0s 1asgos pecullares de cada pais que, a
rrecida gue s glooaizan b economias van pesdiento
pauiatiarmenle mponancia,

En esie confexto parece relevanie buscar una res-
puesia a dod coestiones fundamentakes;

1, dExisten realmene rasgas similares en la evolu-
Gidn reciente de los sislemas inancieras?

PFEREFECTIVALR DEL FEETIMA FiWANMCIZRD
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2, En el caso de que la respuesta a la pragunta an-
ferior sad positiva deudles son las diferencias mas re-
Evantes que, deniro dal caming segquido con genarali-
dad, separan a'unes sistemas de oiros?

Zi realments axiste un modele o patrdn de compor-
faments de les sistamas financignos, su conacimiento
o daterminacidn permiticd realizar predicoionss acerca
de su evoluciin futura y sendrd de gusa a las regulacio-
nes-gue deban tamar [as autordades supenisoras, no
whlo de [0 pafses gue va han alcanzado un elevado
grado de desarrollo, sno de aguéllos que sin llegar & &l,
aspiran a un sstema mas eficients,

Las ineas generaes de desarollo seguidas par
s sistemas financiercs nacionales hen sido chjeto de
destacados esludos en los anos cmcuenia y sesanta,
entre los que merecen destacarse las aporiaciones de
Raymond W, Goldsmith, A pesar de la penuna de da-
o estadisticos, este profesor de la Universidad de Yake
antcipaba {Vid. Goldsmiln 1969 una cierfa evidencis
faworehie a la existencia de una linga principal de desa-
rrafio marcada por una regulandad en el crecimanio
oe |2 refacion entre la ropueza financiesa ¥ 12 real daun
pais y an la paricipacion oe las instiiuciongs findncia-
ras en general, y de las bancarias an particlar, un oa-
mima, en fin, gue los sistemas inancieras nasonakes nl-
gian en diferentes fechas v del que =8 desvian soio
Emporamente.

Ciros frabajos mas recentes han definido los pa-
504 sequidos par ios sistemas financieras naciona-
les hasta alcanzar su madurez. Azt Rybczynski
(1925) recoge las eiapas seguidas en la evolucion
de o5 sistemas y sus caracteristicas mas relgvantes,
Es transformaciones que infroduce su desarrcllo
los principales laciores responsables de esos cam:-
DECE
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El presente trabajo infenta estudiar empincamente
la evplugion reciente de la estruciura financiera de al-
gunes paises desarollados, mediante el ese de mag-
nitudes firancieras relevantes, con el in de hallar una
respuesia 8 las dos cuestiones fundameniales plan-
leadas, Parg elio, comenzard estudiande la evalucion
de los sislemas de seis paises, cuvos balances de -
queza finenoiera ofrece la DCDE én sus cuenias finan-
cieras, medianta algunas rabios relacionadas con el
desarrollo econgmico, para, a continuacion, cuantifk-
car la intermediacion bancara v examinar g proceso
seguido en es0s Mismos paises.

Dada el protagonismo de las femiias como genera:
dodas o ahomo y propestanas firales de & ngueza finan:
Chia ce un pas y el aicance y efectos e 5U5 decisones,
s cedicara un epugrale al estudio e fos cambios produ-
cados en s canara de aclivas imancieras ¢ a sU posibie
reacon con el cracmiante economico. La parie final ain-
fetizara 25 concusones oblenidzs.

Il. LA INTENSIFICACION FINANCIERA EN EL
DESARROLLO DE LAS ECONOMIAS

Los fujos Tinancieros oa una econamia suponen |a
fransmigicn do recursos enire fos agentes economi-
CO5 (ue enan capackdad da fnanciacion v aguellos
que s necesitan y demandan. Para los primenas, el
ghofro bruto redlizado en el perodo, juntc con las
transferencias nelas de capital recitddas, supsra su
farmacion brula de capital, mientras gue a los segun-
dos les sucede la contrario. Aunque las tasas de aho-
e bruta del sector privade on la UE se sitdan atrede-
chor del 21 por 100 del PIB (Carbs y Rodriguez, 1938),
en térmings de ahorro financiero neto la tasa es cons-
derablements menor Sin emisargo, las operaciones -
nancieras intersectonales son mucho mas intensas de
I que el simple dato del saldo indioa. Este solo refleja
una transmison unidireccional, mientras que la real-
dad es mis compleja v las unidades con capacidad
de financiacidn no 34lo se limitan a adquidr actives fi-
nancieros sing que tambicn pueden emitir sus proplos
pasivos pard oblener recursos adicionales gue fuego
prastan

En cuelquler caso, o desarcilo financiero de la
economia, impulsade per la separacién de las activi-
dades de aharra ¥ de inversidn entre diterentes agen-
tes econamicos, aporta nuvas macanismaos que faci-
litan & fransmisian de flujos, o extensién v el desarmolio
de mercados, una amplia red de intermediarios y me-
diadores v la apancidn de instrurnenios financierca, B
veces muy solistieados, para satstacer las necosda-
des de log ahormdares,

4é

El resuliado final es una craciente nfensificacion fi-
mancierd, fruto lanio de una mayor capacidad de aho-
o como oe e disponibilidad de un conjunto-variadg
de instrumentos que permiten una adecuada drwersifi-
cacion de los rigsgos

El cuadrz ndm. 1 recoge precisamente ese pro-
ceso de "mtensificacion financera”, refedrddo a seis
pamas; Alemania, Espana, Francia, ltalia, Estados Uni-
dos y Japon (1), memante 1a relacidn entre un slock
Io&s actvas hnancieros tofafes (AF) existentes al final
de cada afo, y una vanable fujo real (2), el producto
intenor brule (PIB) geresdo enese misma ano.

En todos ellos s cbearva que los activos financie-
oS acumllados superan cinco veces el PIB, salvio an
ltalia que e acerca bastante a =sa ciffa. Es inlere-
sanle destacar, ademas, el dferente comporamiento
de log pafses. Asi, Estados Unidos, que tiene 1a sarie
mids farga, rampe [a barrera del 500 por 100 al firal de
los satenta; Japdn y Francia io sobrepasan en los pri-
meros anns de la decada de los ochenta; Alemania vy
Espara an 1993 mieniras que Ealia se situaba en ni-
veles cercanas al 480 por 100 an 19956,

En gl cuadro se obsarva claramente el continuo
crecimiento de la raifo AF/PIB (3) en los seis palses y
ins diferentss nivelas de acumulacion de agtivos que
sl bign, en principio, significan una mayor inlensifica-
cidn fmanciera en todos ellos y, porfania, una relacan
positiva enire gl desanmolo Enanciero y el real; esta he-
cho no permile réalizar comparaciones entre paises
acerce cal nivel de desarrolle econdmica alcanzadao,
basadas exclusivamente en el valor de i ratio AF/PIB
pxistente en cada uno de ellos,

Dra manera diferenie de aproximacion a fa expan-
sion de un sElema linancieno 8 considerar & evolu-
clon e cletos actives inanciercs. En los estadios mi-
ciales de desarmolio, la acividad nanciera se halla
origntada por los Bancos gue, practicaments;, monae-
poiizan ia Intermediacion  entre fos agentes o unida-
des con capacidad de financiacian v las gus tenen
necesidad de ella. De esla lorma, los activos banca-
rios mantienan wn peso preporderante gue. va per-
diando paulatinamente Impodancia en benelicio de
los creados por 88 compaftias de soguros 'y las insti-
{ucionas de invamsidn calaciva,

El cuadro num. 2 muestra la evolucion de 1a ratio
activos bancanes/PIB. De ella se desprende una con-
ducta heterogdnen enfre Ios paises. En Estadas Unl-
dos sa abserva un crecimicnto lento pera constants
hasta 1987 y 1988, en los que no logra rebasar el PIE;
¥ & partir do agui un clarg desceneo, Algo aimilar su-
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, CUADRO MNUM, |
EVOLUCION DE LOS ACTIVGS FINARNCIEROS TOTALES
_{En perceniaje del PIE)

_ MRS ALEMANMA ESMANA _ FHANGE, A eEE SAFDH
TEHED n.d n, rn.d n.d L nd
1870 n.d n. n, n.d a7 rud
TR61 JHa 368 d62 mad S013 i
1O ALE o6 a7 f.d =30 925
19653 18 07 bR n.d 548 L]
1969 433 423 b i o254 HEG
TOES | 431 416 a6l nd =] 3
1oE6E 456 406 A0S n.d Gl i FFd
1GET . EET 414 R A B30 63
1963, 47E 40 i) fd 35 bt
1883, ... B 433 736 420 iS58 A
1883, . ... .k 433 RE T 549 T
1|, L, das 441 734 434 [ il
|ezE. .., 478 452 Fl! 456 BET 75
1983, s24 517 BTE 495 708 AL
1994, . 14 | GA 48T IS B
im85, 240 513 E2g 470 743 |
1995 . K73 ol 528 472 782 nd.

_|=| Dabod da 10y 1880 coroppandan o e BFL. & podn e 1007 o ods Rlamenia

ngl Dalos e dagoainles
Firerste: ThIDE  Flrmmcis’ Scoogvn's

ceds enJapon, donde desde 1990 s8 produce una li-
gera bejeds para despuss estabilizarse, Itaka mans
fiene wna linea parecida can un maximo en 1993y
fuertss descensos posteriores. El resto de 105 paises
puropens analizados muestra crecimientos, en algu-
Mnos CASOS INCIUSD Importantes.

Tai como mueastra el cuadro nam. 3, |a relacion en-
tre activas bancarios y financieros a o largo de esia
decada ofrece una continuada perdida de peso en
Francia, Japon y Estados Unidos, estabdtidad con -
gera calda en Espana & falia, e intenso crecimiento en
Aamama. Se obsanva askmismo una mayor Importan-
cia de los activos bancanos en 08 paises de la Eu-
ropa centnental que en Francia e alia suponen un 25
par 100, en Espafia un 30 y en Alemania mas del 35,
frents a Japén, un 15, y Estados Unidos, un 1.

Frente B esta evolucion dispar, los activos de las
companias de seguros, de vida y de jubilacion —irclui-
dos los fondos de pensiones— muastran un crecimisnto
espectacular en todos los paises considerados; supa-
rando ectualmente el PIB en EEULU. & 40 por 100 de &l
en Francid, Japon y Alemania. cerca del 20 por 100 en
Ezspafa vy ian salo un 12 por 100 en Haia,

Algo amilar sucede con s aclivos de otres institu-
ciones financieras, en los que las instiluciones de in-
version golectiva fienen un peso preponderanie, La

FERSPFECTIWAL OCi ATATEMA MHEANCIIRD
L R ] i

Proporciin con respect -al PIB muestia una sends
crecients con niveles dal 200 por 100 en Japan, 135
en Estados Unidos, cifras cercanas al 40 por 100 en
Francia y Espana, y solo del 24 por 100 en I

A la luz de estos datos pueds conclulrse que, si
bien os sistemas inancierns mantienen una tenden:
cia generalizeda & I& expansion da log ackvos finan:
cleras fotales v de los acministrados prolesionalmernite
pol companies o seguras e instluciones de iInver-
sian colectiva, no puede afimarse |la existencla e
una csminucian relaiiva, con respecto al PiB, oe los
actwos bancanos para el conjunio de la sociedad, es-
peciaimente en 03 paises curopsos contineniales,
aungue s respesto a la otalkdad de los AF durante los
afies noventa

11l LA EVOLUCION DE LA INTERMEDIACION
BAMNCARIA

La pérdicla de la preponderanda bancaria iy el avance
de los flujos financiercs direcios enfre los agentes con
capacidad de finangfacion v los que presertan neces)
dad da ella, deberia teNer comMo CONSECUBNGEY LNA. Trar
clentg Impartancia de la desntermedisciin bancana o
medida que se desamollan los mearcados financieros y
crece la imversidn Institucional y la gestén profesional
ded aharro familiar

A7



CUADRS Midm, 7

EVOLUCION DEL TOTAL DE ACTIVOS BANCARIOS

{En porcentaje del PIB)

_ Amg ALERANIA () FERANL bl — EE-Lu HARCIN
1960, .. ..., i, . o i BE el
1970 ... r.d. nd rudd, Ao, | e
1= - fdd 193 187 nd, B3 78
|7 v e 198 A [5) nd BE a1
1083 jea a3z 103 nd BB 1
1584 T &7 141 7 nd, o am
b T 164 140 204 nd, [F¥1 a4
1988 .. B4 138 ana n.d. DR LTk
1047 i 1] 134 244 nd, e 10
1988 = 152 134 5 nd. o 15
1589 154 138 a3 105 Bk 134
L G rid. 15 Bl | 108 23] 134
15681 v 139 210 113 = 120
152 o 172 147 213 104 B4 127
198K , 141 165 2373 130 B3 127
Lt 1ol 157 223 124 B 127
15885 » 200 168 2an 117 B4 128
Tﬂﬂﬁ- ;e 215 G 245 114 B el
i I}.ﬂus l:lu IEB:I_1;]-E:::rr|:|.pnn.‘i:|na.'h:Hr-A A pewrl i ow 1901 @ toods AMmnar.

n e, Datcs n depanbles
Funriie: OCTHE, -F-ﬂurlr-.n'.l-u:mrlrﬂ

CLUADRC MLUM. ]
EVOLUCION DE LA RELACION AB/AF
{En porcenije)

ARCIE FRANEM, ALERANG ) Al EEFANA EELN} AN
860, .. r.el. nd nd 14,6 md,
1968, ., .-... n.d. .. i, . 15,4 n.d
b |- ;i PR A, . e . 16,8 i
|- 1 . n.d. r.d. fd, ned 18,8 n.
T s n.d, il nd . W6.6 n.d,
f1= 2 | I a@aa a7 o o, 5B 4 15,5
1982, . . .... 58,8 a7.0 ud 2.3 1,0 15,4
1983, ., .. s 38,8 LI 24 16,0 14,8
T L ; b4 | 383 . %3 15,7 142
1985 .., .. x4 ag.7 ol anr 16,0 13,4
1988, ... 34 353 nd 235 15,7 14,5
198?, . ,. 8 A5, 5 U 20 15,7 14.4
1988 .. .. 323 343 nd. 918 155 1a2
19488, ., .. 0,2 Jas 8.0 at e Tl 186,01
1890, .. .. .. 3.8 n.d. 250 a4 6,2 14,2
1997, ... . 23,4 5.7 280 3.5 126 16,1
{150 LI b= 358 274 at B 122 14,4
Tﬂéﬁ. = b 5.5 263 3tg 118 15,5
1994 : A 370 255 J2 G 118 151
1895, ... ., wa 37,0 29 328 11,3 8.7
1996, , | y w5 a5 24.8 a1 10,7 rd.

{43 Diwios che T007- 1000 coteaparden 4 o AFS & panie de 1997 a lods Alemana
A Dales o dinpaniblon
Fuswie DCDE, Anasiml Acsowris

48

FEEEFICTIVAS DEL SVETEMA FIMNAMEIERO

[

Bl-gd

1998



El prasente epigrale supane un inlento de cuanlill-
car la interrmediacidn bancara, entendida dsta como
la parta de |os activos financieros da los seclores no
bancarlas que son pasives de las institucionas banca-
rins, 85 decir, la proporgidn de astivas financieras en
pader de entidades no bancanas que procede de las
Instituciones de anadite

El eviades nom. 4 muoestrm B gvalusdn de agta ine
termpcliacidn an bs-sals paised hasta ahors congide-
rados, 5i del iotal de 16 pasivos de olras instifuciones
mongtaras, pasicameante entidades hancarias, s2 de-
deicen lns que permanecen en el propia sacior, obten-
dremos los pasives emitidos por las entidades de cré-
fita en pader de las seciones no Dancarios, A S0 ver,
5| de los actives linancieros 1atales restamas o= que
coeresnonden A 1os bancos, &l resuitado nos indicara
el conjunta de AF de fos restanies sectores. La mter-
mediacidn bancaria sera |a relacion entre ambas mag-
nifuides,

Cinco de los paises axaminadas manbansn una
clara tendencia a su reduccion en el periodo estu-
ohadp, can crecimientas iniciales en 08 prmsaros anos
¥ caidas especialmente intensas a partir de 1985 o
1930, cercanas al 15 por 100 en Espana, 25 por 100
en Frangia, 30 por 100 &n Estados Unidos, 12,5 por
100 &n italia (en os cimos siete anos) v 10 por 100
en Japin de 1990 2 1895

Franie a esla tendencis, Alemania muesira una
gyolucitn dispar. La intermediacibn bancaria decrece
con inkensidad a lo large de les ochenta (casi un 15
por 100), para cambilar 1a tendencia en los noventa,
recuperando un 23 Este pais alcanza en los ditmos
afos la tasa mds alta de intermediacion de los seis
paises, cercana al 60 por 100, muy por encima de los
oiros ras europeas, situados en o tramo del 32 af 37

por 100, ¥ lotalmente alojada del 15 por 100 on gue 5o
msoven Japdn v Estados Unidos

Caba proguntarse por 168 meones do Una Con-
dusta tan diterante por parte do Aemania Loz datos
da la DCDE no permdan fallar una respussta concu.
yento a esta incognila. Bin embarga, el cambio de 1en-
dancia mostrado en la serie 3l inicso de |8 década ac-
fual hace pensar gue, entre las posibles sxplicaciones,
no dehan descatarss los electos de la rednificacion
dal pais y el hiecha de incorporar A las datos de |5 se-
rig la condusta de uma parte significativa de la pobla-
cion eon una limitada experiencia fnanciera

IV, LA EVOLUCION DE LOS ACTIVOS
FINAMNCIEROS DE LAS FAMILIAS

Fuasto que la creciante nfensificacion fmanciera
ha mnstrado, dentro da una direscian comun, un pa-
norama no del todo homogénea en el compaorda-
mignta de los sistemas financieros nacionales exami-
nados ¥ la evolucidn de la desintermediacidn bancaria
ofrece s0io una tendencia significativa, parece conve-
niente dar un paso mas recurriendo al estuedio de la
conducia del sector familias; generador del mayor vo-
lumen de ahorra v, en ultima instancia, propistano ma-
voritario de |a ngueza financiera de |a economia, Ade-
mas, sus decimanes lenen efectos muy relevantes
sobre [os restantes seclores v 105 procesos de finan-
ciackdn de un pais.

Hay queé destacar, asimizmo, gue una de las con-
sgcuencias del crecimiento econdmico ¥y gue, por
fanto, da lugar a diferencias en gl compotamignts de
Iog agentes de distintos paises, es fa imporiancia cre-
clente que, dentro de la rgueza de las familias, co-
mignzan a tener 108 actvos financieros frante a los

CUADROD NUM. 4

INTERMEDIACION BAMCARIA

AR Al FAWA [ ERRAR FRARTA ITAL LA EE-LILL ARG
1960 ... .. nd md. rd. . 188 i
1717+ . . n.d . md 18,2 L |
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realas, anbre log gue las blenes inmuebdes jeegan un
pape primordsal,

Los activos financleros son  reconocimienios de
cleudas con vencimients a fecha fja o sin &fia. En &l pri-
mercass, estamios basicamente anta deudas, mientras
en el segundo-se asmilan a derechbs de propiedad.
Can el desamollo econdmico, una parts del crechenta
ahoro de las famillas pasa a mance de instituciones
financieras no bancarias que comienzan a adaulrr un
papel determinanie en la captacion v colocachin da
eee ahorrg, canalizands una pare de &l hacla la ad-
Quisician de acciones y generando, de esta forma, lo
gue ha dade en llamarse "capitalismo instifucional”,
car gfecios muy dirgcios en |a expansion de los mer-
cados linancieros v, tal como se ha mostrado, en a
perdida de pesa de los pasivos bancarnos, especial-
mianta de ios tradicionales,

Practksamanta al cuadin nom. 5 muastra la caida
de la inlermediacion bancaria a medida que 52 iNcre-
menta |a inensilicacian inanciara en el ambito famil-
liar, medica ésta por la ralio dal oial de AF de las fa-
milias respecio al PIB ¥ refendo a dilerenles paises.

En todos ellos se observa una caida dal porcentaje
del efectivo ¥ Ios depositos respecto del fotal, bien
desde el principio; bien & padir de un momento de |a
serie Amboes activos S8 corresponden con el dinern
legal v los depdsitos a la vista, da ahorro ¢ a plazo.
S0n 08 instrumantos iNancieras Mas primithvos y, en
muchos casos, 10s Onicas, Bn sistemas fnancleros
poco evoiucionados gue van perdiends Impoancia a
miedida que comienzan a desamaliarse.

Esie caming declinante contrasta con |a expansion
de olrgs instrurmentes financiercs como las acciones y
las pariicipacionas en fondos de inversian ¥ 105 segu-
ris oe vida ¥ fondos de pensiones,

El cuadra permite apreciar comportamienios miuy
similares en los fres paises de la Eurapa continenial
para los que se dispome de daios. Le parfe de 1
gueza financiera siluada en sfectivo y depdsilcs deja
de ser mayaritaria, es dedr, plerds & nivel del 50 por
100, cuando la relacion de los actives financieros ig-
taks de las familias se sitha entre el 125 y & 140 por
100 (en Espana, al llegar én 1936 a 139, en Alemania
en 1988 con 127 v en Francia en 1885 con 133}, El
comporamiento ce lalia parece segulr la misma ler-
dancia, aunque la falta de datos anericees & 1989 im-
pide precisar con exactitud [a relacidn anterior pues
la serie aranca cuando los activos financieros de-las
tamilias superan gl 175 por 100 del PIB y &l efectivo v
log dopasitos va aparegen sluados en el 33 por 100,
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Par olra parte, Estados Unidos mantiena desde
1960, un porcantaje reducido da electvo v depositos,
AlNgue creciante hasta 1885, v a partir gda gsa ana Iri-
cif una senda de claro decracimiaenta.

La evplucidn de Japdn musstra los confrastes dal
modalo scondmizo de ese pais respacto al de los res-
lanies ocaldentakas. Bl pese del glective v los depasi-
105, aunque decreciente, es prependeranie y ello a
pesar del elevado nivel alcanzada por los acthvos fi-
nancieras de s familias con relacidrial PIB. Una po-
sitrle oxplicacion a este landmend pueds hallarse en
el Bscas0 peso de las acciones v participaciones de
los fondos de invession en las carteras de las familias,
comparativaments bajo si s obzerva su elevada parti-
cipacion en los restantes paises, en los gue, sl a di-
chos activos les sumamos logs segures de vida y los
fondas de pensiones, los porcentaes se sitlan an ni-
veles cercanas @ 40 por 100 o supeniorgs (35 por 100
en Francia y 60 por 100 en EE.UU), salvo en ltalia
donde sola legan al 28 debido & |2 excepcional parti-
cipacion de los tiulos de renta fija que por si solos su-
peran el 30 por 100

¥. A MODO DE COMCLUSION

El presente trabajo supone un intento de dar una
primara respuesta, mediante -un estudio empiico ba-
sado en las guentas inancieras, a dos cuestiones ba-
sicas: Lexisle camsrgencia en ia evalucion reciente
de los sislemas inancieros?, y Lgué dierencias sa de-
lectan an la landancia segueds en elios?

Caon relacion a la primara prégunta ba podido de-
tectarse una clerta linea évolutiva coman, ya que prac-
tcamente en odos allos:

1, S8 obsarva un proceso gue hemos venido de-
nominandd de firensiicacian fnanciera, que supane
que los AF da una econtmia desarrdlada crecen mas
dizprisa gue si PIB. D hecho, salvo an ung, en los
rastanies passs |05 AF =2 sitdan en mas de cinco ve-
ces & valor del PIB, Concretamente, Francia, Japan y
Estados Unidos suparan el 750 por 100y su evalucian
muesia un desarrelo financiels pesvio supariof, ya
quie poemipen fa karmera del 500 por 100 digz o weinla
afios antes gue los demdas,

2. El peso de los activos bancarios, con relackin al
total die AF, ha ido decreciendo a la largo de la pre-
serte década mosirando un proceso e sustiucion
de aclhvos a madida que sUrgeEn NUEVOS Mearcados &
Intermediarios financieros especializados qQue operEn
o cllos

FiREFEETIVAL BEL RIBTIME PIWMANTIERD
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_ CUADRO MUM. 5
RELACION ENTRE EFECTIVO ¥ DEFOSITOS DE LAS FAMILIAS

T EL TOTAL DE SUS AF HEEIT_EFI"ﬂ AL PIB
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tid. Oarites ro cimpaninles.
Fuemia: OCDE, Pranoin Accoemis
4. Un nofable crecimignio de 108 aclivos Comes:
pondignies a 105 sequros de vida e |ubilacson i de

olras instiluciones inancigras, entre ios que dastacan
los da as insituciones de Inversidn coleciiva

4, La reduccidon de la imermediacicn bancaria,
consecuencia del electo conjunto de la calda relativa
te los golivos bancarlos y de la expansion de 105 de
oiros Intermmedianos, especialments infensa a parr
del perodo 1985-1390,

5. Los dalos disponibles sugieren wie redacion
baslante esirecha entre la caida de 1os ectivos finan-
cEros en efeciva v depdsites de la cartera de las fa-
milias ¥ el aumente en termings de PIB de los AF tota-
les de las familias. En electa, en los palses ce la
Europa continental aguéiios dejan de ser mayaritanos
cuandg estos s sildan entre el 125 v el 140 por 1008

Dentro de esta inea de comportamiento o con-
ducta comudn, 03 sistemas fingnceros de & Europa
confinental presentan algunos rasgos distintivos de
la svolucikin seguida en Japdn v Estados Unidos:

FERSFECTIVOE DFL GISTIME FINANCIERD

M

EBX—md 7 1OTPA

1. Una menor imensificacion financierd, sako en
Francia.

2. Un mayor peso de ios activos bancarios ¥ una
ferdencia a su crecimients, excepcion hecha de ialia,

3. Ura proporcian mas alta de 103 actives banca-
fios dentro de los fimancieros,

4. Un riwvel considerablemente superion deg interme-
digcidn bancaria,

De ios amenores rasgos parecs desprendense un
mence gesancllo financlero de estos pases que, posk-
blemente, se corrija en fos prdxmoes anos, 1o gue im-
plicard un us0 mayar de activos financieras, un alige-
ramianto de las activos bancarios y una reduccidn
Importante de la intlermediacién bancaria.

Dentro del modelo suropes continental, la evalu-
cidn de Alemania presenta sus propias peculiandades;

1, Ura afla rabio de los actvos bancarios daenbro de
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los finangisros qQue decrecen hasta 1989 para luego
B¥pansionarse en A presente dacada;

2 Una elevada intarmediscion bancansa que mues-
tra una tendencia simikar & la del punta anderior,

A la hora de buscar una explicacion a la concducta
oo asa paE, gue supore un refroceso en la direccion
comun sequida por obros, debena lrmansa an cansde-
racidn los posibles slectos de la reunilicacian del pais
en la evoluciin y desarmollo de su siglema linanciera,
consecuencia de R incorporacion de un nixcles de po-
blacian con menor nivel de desarmllo econdrreco y con
una muy diferente cultura financera.

HOTAS

{V] Le camsncia del balance nandisrs del Mene Unids v Ho-
|i-|'l_2|-ll-| 6T i U.H_I'Ili fnancirgs oa la DCOE, Inpada arrmrlar #l
AN 3 AERR DAIRed

{E] GOLDETH (1963) considera una Duane modita &t 085arTo-
llo Ananciara, an miacon con. el orecemiants esondimics, o “ooel-
cleniede nterrdacionss nancidrea”, que dedine como " copd-
cigrin anin & valor da mercado de tedos los acivos linancienas y
el de s acivos reales” [pag 36, &5 dugin una Tesacion grire ton-
das. &Sn embarga, la dificatad de wa medkdon cormacts 30 (o n-
fuaga nacipnal mal, ueda @ gue 8l abEeya 88 relizar comparacii-

2

res intemacionales, acansoja 13 utikeacdn de una varisble Nujo,
larmdicn raal, mucho s ecEss, comD #s e producio irgenar
Brula,

3F Estw grocamimmo confradice & conclusion de GOLOSMITH
(1869 44-45] de gun la rare de ineralaclen fnanclars creca
hasta wun cieris nvel y luego se ssiablize @ como sucadid an
Estaring. Uninzs v Europs oocidenial gl principis de los ankes
vinnia
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Los mercados de valores y la financiacion
empresarial

Ramiro Martinez-FPardo del Yalle

El sigterma financiero debe proposcionar &l con-
jurto de agenies que partcipan en al, medics de
pago, formulas de inversidn atractivas e instrumentos
da cradito v financiacion gue le permitan del modo
mas eficiente cumplir su funcian: la transformacian de
actvos v de plazos para canalizar el ahaomro hacia 13 in-
versitn praductiva, con la mejor asignacion de iog re-
CUrens

Las sifamas inanceros en general cumplen esla
funedn mediarda dos vias: a traves de antidades es-
pecializadas en la canalizachin del ahorro que constfi-
fuyen & denominade sistema bancario o crediticic, o
a [ravés de mercados inancernas donde e Megocian
activos emitidos por los agentes gue neceskan finan-
clackn, que son adouirdos por los agentes que la
oicrgan, De estas dos vias, ke gue ahora mas nos nte-
resa es la referente a las distintas posibilidades gue
K13 memcados financiercs en paricular los de valores-
afrecen para ia financiacién de proyectos empresaria-
tes, como alternatliva a la financiacion bancana.

En este articuls, s analizaran algunas de las ven-
taias adicknales que los mercados de valores ofrecen
para la financiacidn empresarial frente a la alternativa
radicional de financiacidn a traveés ded sistema banca-
rig, cuva oferaes exclusivamente financiera. Todo allo
eniendo en cuenta la impodancia del momento; es
decic, la excelente oporunidad que las reformas de
nuestros mercados de cara 3 la construccion dal mer-
cede Unico europea v [a enfrada en vigor del eurg,
ofrecen para las empresas espanolas.

1. Hecesidod de un mercodo eficiente

Pars cumplir adecuadamente su objetivo, los mer-
cados de valores deben ser capaces de canalizar el

PERGFECTIVAE DEL SISTEWS FINANCIERD

&I-dd faaE

ahorro hacia la inversion productiva, rapidamenia v
gin fugas o perdidas durante & proceso, Es necesano,
por tanto, que los marcados rednan determinadas ca.
racteristicas gue los hagan eficientes;

* &= transaccionss deben realizarse con rapldez
y sagurdad, en la negociacon v en la hguidackon,
tanto en lo que se refiere al propio mercado coma 2
los intermediarios que en allos oparan.

= | os cosies asociados & los valores, de emiskon,
negociacion o administracion da las inversiones, de-
ban sar reducidos. no sdlo an relacion a la altermativa
bancaria, sino fambién con raspecia a ofms merca-
dos con oS gue se 25t compitenda.

= Debe existir suficiente transparencia en las ca-
raciensiicas dal prodiucio ofrecido ¥ an su precio.

= Dehen exstir insFumenios adecuados para la di-
versificacian v coberura de los resgos.

+ Todos los intervinlentes han de ajustar su com-
podamiento a determinadas regias de conducta v sal-
vENcia gue parmitan a los inversores confiar en la sa-
redad del mercado.

Estas caracteristicas s& dan en los mercados as-
panoles, La reforma del mercads iniciada en 1988 con
la promulgacion de la Ley del Mercado de Valores {1)
ha sido; sobre todo, una reforma de eficiencia que ha
fransformado ¥ modernizade profundamenta nuesinos
miercados. Sin animo de ser exhausiive, o marcado
espancl cuenta ahora con intermediarics salventes v
profesionalizados capaces de cfrecear el mejor servicio
4 Inversores ¥ emMisones a costes bajos, v da competir
COn garantias con los mejoes inermedianos exiranje-
ras El sistema elecirdnico de contratacidn ha lncre-
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meantado la segundad da las transaccipnes y 13 ap-
dez de su ejecucidn. La desaparicion de los tHulos
frercns para dar paso a un sisterna de anolacionas en
cusrds ha pormitido la iquidacidn de las operacionos
on treg dias v ha abaratado la emigién, doposite v ad-
minikstracién da valomes, La pbligatoria publicidad de
Ias participacionas sigrificaivas v de los hachas ehe-
vantes de los emisanzs han incramentado sustancial-
manie |a ranspanencia cal mercada, La probibicion
del uso da informacion privilegiada: v s sUpervisisn,
i cadigo general die conducta v i obligacion de esta:
blacor reglamentos: internos o conducia (2) em el
seno di lag enlidades, han reforzado fa confianza de
los inversores. La inversion colectva, praclicaments
inexistente en NUestros mercados hace algunos anos,
he adquindo gran protagonismo ¥ ha permitido el ag-
CES0 BN MEfEs condiciones de nesgo 8 los pague-
nos imversores, Todos esios factores junio a la crea-
cian de la Comision Nacional del Mercado de Valores
COMd HEENEMD supevisor de |Ds mercacas ¥ sus
agentes. asi como un amplio marco regulatario, han
contribuids a reforzar |2 seredad de nuesiro marcada
para colocaro a niveles similares & los d8 los paises
da nugsiro entorna,

2. Cportunidod

Da o expuesto se desprende que los mercades doe
valores espafioles, v en partcular los bursatiles, estan
en condiciones Aplimas para ofrecer una alternativa
eficierts para ja financiacidn empresarial. Ademas,
esla allernativa debe contemplarsa en o contexls ac-
tual, caracterzado por al rapido credmients da Nees-
tros mercades v pos el sonjunto de retos ¥ oporiurida-
des gue presentan para los mercados de valores |a
introduccidn del euro v la construceidn del mercado
Unice edroped; un contexto del que surge una oportu-
nidad Unica para que las empresas se planieen su sa-

lida a Bolsa y que sa manifiesia, en la practica, en fres
aspecios

a) el eambie on las praferencias de imersion de las
farmiliag,

[3) A blsguoda de mayores renfabidades por Ios
Imeersores: nstiiucionales, gue lleva a incrementar el
pEso da i3 renta variable en sus carnedas v que ha pro:
duciclo un deseqguilibro entra |2 oferta v demanda de
vaktores en o mecado; vy finaimeante,

rl &l potencial de desamollo del mercado espa-
fiol en teemings relativos, 0 que hace prever su cre-
cimiento continsado en los proximos enos para al-
canzar ‘o5 niveles de otros. paises de nuesiro
entamo.

2] Preferencias da inversion

El gambio en las preferancias de inversion esta
praduciendo gran afluencia de dinero de parculanes
a los mercados de valores. Aclualmenis, las accionas
represartan un 14,5 por 100 del actvo financiero de
las Tamilias, ademas, éslas acceden a os mercados
de valores indirectaments, a travias delas fdrmulas co-
laciivas, especialmenie de londos de inversidn, que
por suU parte representan un 20, 5 por 100 de su activo
financiaera,

Pracizaments fa sido esla canalzacsn del ahorro
familiar a través de insttuciones da invarswn colactva
(ICY uno de los elementos lundamentales que han
propiciado el crecimiento del patrimonio de los fondos
de inversidn, desde los 1,2 billones do pezatas én di-
clembre de 1990, hasia los més de 32 billonhes de pa-
selas aciuales, ¥ una de las razones prncipales para
el gran desarrollo de log mercados bursallles en los
uhimos 2nos

CUADRD MUM, 1
COMPOSICION DEL ACTIVO FINANCIERO DE LAS FAMILIAS
(Percentole)
N e S e
Etectivi y depdsilos i B, & 57 4
Walores e renta fija "a 65 B ar Zh
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Fondos de myarsion . ... . ... {4 6,2 120 208
Heservas |&cnicas e segurms, | ] a7 1605 134
5L S B i ik B a1 .1 8,4

fuamns Banca oo Espana Cuentaz franceras do la economia pspatoll,
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CUADRD MU, 7
RELACIOMN EMTRE EL PATRIMOMIO DE LOS FOMDOS
Y DEPOSITOS DE BANCOS Y CAJAS DE AHORROS
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CUADRD MUM, 3
CARTERAS DE LAS IIC EN RELACION AL SALDO
VIVO DEL MERCADD [Porceniaje)
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El cambio en las preferencias e iImvarsion pusde
tener su origen, tal vez, en la progresiva reduccidn de
log tipoa de interés nominales como consecuencia del
proceso oe convergencia a la Umnbn Moretaria Evro-
pea; gue ha hecho gue o8 inversoras retiran deposi-
tos bancanos (el porcentaje gue representan sobia el
activi fimanciers de fas familias ha caldo 16 puntos
porceniuales en nueve anos| e inviertan en fondos de
imversian, Como. pusde comprobarse en el cuadro
numero 2, el patrimonio de los fondos. represeniaba

FERGPECTIVAY DEL SISTEMA FINANCIIED

ol ¥vn

en 1830 un 3.2 por 100 sobre |a suma de patrmaonic.y
depositos de bancos v calas, mieniras que an 19397
gsta relacion era del 35,5 por 100,

La creciende sofisticacian de la inversion en valores
y @l aumento de la demanda de gestan profasionali-
zada, para aprovechar lag eccnomias de sscala gue
ga darnvin da lag grandes careras ¢ diversificar ios
rigggpns, haoan proved qua ésta incramsenta del patr-
manie gestarada continde-durante akgdin tempo.

&) Desplaramionto do la invarsidn hacia la renfa
varrablo

El aumgnts.en al patimonio de los fondos v los
cambios en 135 prafarencias da inversidn buscando al-
lemalivas mas renfables gue las que olreca la renta
fija, debido al continun descenso delos lipes de inta-
ez ha produsido un considerable insrements del
pesn refativo-de ka renta variablo on Eus cartoras, En
ins cuadros NUMS, 3y 4 pusdo COServares came 1a -
NErSIGN en renta varabla de tas |IC represantiba al
cigrre de 1997 al 5 por 100 del saldo viva di rerta va-
riable colizada, mientras que anco afos antas apanas
ascendia & medio purto porcantual

ipualmente e obsarda Que la carers de renta yae
nable supera ya & 12 por 100 de sy palfmomio,
cuando das anos anies apenas superaba el & par 100,

En consecuencia. nos sncontramos con una oe-
manda cregients. de valores. especialmenta de renta
varnabie, al tiempo que las necesidades de financia-
cion del Tesarg v, por tanto, las emisiones de deuda
publica disminuyen. Si tenemaos en cuenta gue a emi-
sin de capital privado, tanto de rents fija coma vasa-
blig, ha sido histaricamente muy baja, 25 relativamente
sencilla supongr un desequilibric entre la demanda de
valores ¥ los que se ofrecen en el mercado, cuyo ore-
cimiants es mucho mas lento,;

o) Capacidad da crecimiento del mercado es-
pano!

El nimero de empresas que catizan en los marca-
daos da valores espanoles sigue alefedo de las cifras
de otros mercados de paises de nuestro entorno con
os gue s nuestios estdn er competencia; ademas,
la capitalzacion bursatll de las empresas colizadas en
Auestros marcados & concentrs &n pocos sectores
{banca. eleciricidad v comunicaciones), Ambos facio-
res olorgan a nussinos marcades un alio margen parg
&l creciméaanto, para dar cabida a un mas amplic nd-
menn de empresas v sectores represantalivos de la
goonamia nacional. Margen que todos los agantas in-
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tervinientes e los mercados estin abligados a apra-
vpchar pari compele con vartaa en el nuevs mar-
cach Gnico gurapen

En efecto, la introduccion del gura, v la eonsi-
guiente cesapariclon del nesgo de cambio an Bs
fransaccinnes comarciales v imangcieras antng 1B mo-
nadas gue S8 integren an ta unan monstana, ntensii-
card la competencia enfre mercados, Los vakiaes coli-
rados en 185 bofsas de los distintos palses puropeas
consfitniran una sftemaiva & log cotizados en las bol-
sAs &spanolas igualmente wvalia. al no haber ya
resgo de cambio. y ios inversores acudirdn.a los mer-
cados mas [quidos y eficentes. Los emisores, por su
parle, demandaran financiacian alll donde s 85 pro-
PEOICIOnNS oon mayor rapdes y menar cosis,

3. Retos paro nuestros mercados

Ce todo o dichoe hasta ahora podemos deducl, sin
temor a equavocamos, gue nuestros marcadas de va-
lores =om efickentes, que estdn en conbinuo créck
meente por e aumento en la demanda de valores alen-
tada por el cambic an las preferenclas de inversidn da
las famillas ¥ & aumento de la inverssin colectiva, ¥
Qe B3t crecimiento va a continuar con el nacirmiants
de |2 unicn monetaria

Los mercados espancles deban responder a este
reta. A su ya menciongda eficiencia, es preciso anadir
nuevas madidas gue los hagan mas alracivos v pro-
porcionen & las empresas espanofas un marca aun
mas adecuado para su salida a Bolsa, Las empresas
que polencialmernte estan en disposicion ge solicitar
su admision a cotizackdn deben aprovechar ese ex-
ces0 de demands v contribuir a- aumentar la oferta de
paped en el mercado, evitando con el gue e ahomo
nmacional sirva para financiar empresas og ofros pai-
ses. Los requiadores han contnbuido a la consecu-
cian de este abjetiva con nuevas Mrmulas e insiru-
marfdos de inversidn, coma la tituwlizacion da aclivas, a
posibiidad de nversitn da G an instrumentas finan-
claros darvados o las sinps de deuda, pero prncpal-
mana lomaentando e gue esfuncion esencial dal mar-
cato gue, Ccomo hemos visla, es & de canalizar gl
aharra & 12 inversion productive; es dacir, medidnte la
salica de nuevas empresas a Bolsa.

4. Pero {0 qué tipo de empresaos les inferesa
sallr o Bolsa?

La salida a Bolsa puede interesar 8 muchas em-
presas y por muchas razones y, no safo a aguélias en

56

fnge expaniiva que necesden linancacian, gno fam-
bién a lag ya consolidadas, dependends de los
ohjgthvas que 28 persigan, Ya sa ha comentade gue
frente a la financiacidn bancana cuyo alractivo as ax-
elishamanta linancierd, los mercados ofrecen, adicio-
natmente, ofras venta@as

= S5 TrATA e 8Mresas an sxpanson oon nacos):
dades de financiacion sEvatdas parm acometar provac:
ins de inversion, de amplacion de merados o de inter:
naciorAlZacion, éste puade sef & medio ideal pars
encanirerla & iNCOIRorAr NUBYOS S0CI08; SN Ue Nece:
sanamanie have que parder 8 confrol La salida &
Bosa se pusde insirumentar, en esics casos, mediante
una ampliacion de capital con desambolso por los nue-
¥D5 20cionistas. También, & fraves de acciones sin
vota, fras la aprobacion de |a nueva Ley del Mercado
de Valores (3) que taciita la emision de estos valores.

En al caso de empresas va consolidadas qua no
necesitan financiacion, la Bolsa parmite a sus duanos
raalizar gl frulo de atos de frabajo y'o inversidn. La
admistdn a nagoclacsdn, en este caso, es una loma
ideal para remunerar a los antiguos accionistas que
venderdn toda o parte de su parbicipacion en la em-
prasa por medio de una oferta pdblica de venta,

Cualesquiera que sean las razones de emprasa-
no, faadmisidn g cotizacon en Bolsa ofrece una sarig
deveniaas para la empresa;

£z wn medio de financiacion Wimfado”, Alcanzar
un tamano crtico &5 un regquisito mprescindible para
garantizar la competitividad de la empresa a lango
plaze. Acudir a la Bolsa, permite emprender el creci-
milenic Y afrontar inversiones gue dificiimeante. podrian
alcanzarse de otra manera

Facilta el acceso 8. oiras Was de fingnoiacion, La
bolsa exige, como varemos mas adelante, publcidad
financigra ¥ Wansparencia, que gjos de ser un incon-
venianie reduce |a prima de riasgo que hay que pagar
como prestatario. Cicho de ofra forma, la sita de
transparencia perudica la capacidad de financiacion
A-gllo habria que anadir la mejora enias relaciones §i-
nancwras ¥y comancialas con provesdores v clisnies,
darivadas de 8 transparencia inanciera

Covitnbuye 3 aumearnar i pulblicidadr oe @ marce el
prestigio e nciuso ef nivel de venfas. Este fendameno se
obsarda de manera mas significativa en ef caso de em-
presas que producen bienes de consumo o senncios
La Balsa s corstiiuye en esig caso comda un media
publicitario. D4 sensacidn de lamano y seredad, y facl-
fita ed acceso a los medios de camunicamin.

FEIRFECTIVAS SEL SIATEMA FINARCIZRD
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Valoracidn olyeliva de o empress. La colizacidn
permite @ accionislas ¥ gestores disponer de une he-
rramignta para medir la bondad de la gestion al incaor-
porar sialematicgamenta Ba ex<peciativas oe benefi-
gles. Ello, a medio o largo plazo, presenta una
alevads cofrelacion con el grado de exdgelgncia én la
gaston de ls compania

Discipline en la gesfion, La observacién constanie
de los analistas financigros v sus opiniones, asl como
la posibilidad de efeciuar comparaciones con gmpra-
s&E dal migmo sactar, puede e de gran ayuda en la
tome de decisiones y contribulr a la profesionalizacion
de lg gesiion.

Bazp accionaral amplia y establa. Cotizar en bolsa
permite conesoldar bn accionariado amplio v diversifi-
cado v, al mismo tiempo, mantersr el control. Segin
al ipo de acelonisias, s pusds consagulr incluso un
allo gracs de establidad del acdicnariads v, con ella,
cla Iy eotizacion postarior dal valos

Linuitez. Facilita gui los acconistas realican pe-
fquafias desinversiones en & mamentio mas aponuno
para cada unp, Ademas. |a liguidez de las acclones
permite que puedan ser utilizadas como medio de
pagn, garamia de operacionas o como forma de re-
muneracion ai personal. En suma se trata de un
atractivio adidional para los inversores, del gua no dis-
poners las companias no cotizadas.

5, ¢Que reqguisitos debe cumplir uno empreso
pora salir o Bolsa?

Los requisitos fueron Rados (9) por 2l Regla-
mento e Bolsas de 1967, Algunos de ellos son los
siguiertes:

Haber obtenido unos resultados suficientes para
reparfir un dividendo minime del & por 100 en una se-
rig de afos,

Disponer de un capital minime de- 200 millones de
pesetas, excluidas las panicipaciones superiores al 25
par 100.

Difusion del capital enfre un minima de 100 accio-
ristas, axcluidos aguéllas con mas del 25 por 100

Fresentar auddorias de los fres altimos ejercicios
Estos requisitos, 5in embargo, no tenian en cuenta

la posibilidad de desarroilo posterior de un proyects
empresanal, ni fa posibilidad de crear proyvectos nue-

PEREFECTIVAE DEL SISTEMA FINAHCIERD

Erowmi S T3RA

VRS N0 Eealacos ol Siluacian previa e B empresa
Es decir, mo se tenla en ceenta o caracler cuallativo
del proyecto, Les cifras de capital v difusion necesa-
rias para salir g la Bolsa estdbiecidas en 1887 {200 mk
llonas de pesetas y 100 acclonsias) paracen esCas0s
Mo adlo se tata oe pallr a Bolsa, despuds hay que
mantenerse en ella, y el valor requiere de un numens
de accionistas y una capitaizaciin suficienies para
pbienar liguidez v reflejar adecuadamente el valor de
la gmpreda, |9 que nd Imphca Pecesariament la pdr
dica de contred de la empresa

For esias razones, en 1957 ae flaxibillzaron algu-
nos e los requisitos fundamertalments para dar ca-
bida a proyectos empresanales NUedos con capaci
dad de gensrar beneficioe fulwros. La prmsra
modificacion infroducida (5 permite 2 |z Comision
Macional del Mercado d= Valores dispensar del requi-
sito de beneficios. minimos cusndo concurra alguno
de esto supuastos:

Que i entidad emisara, con Indepandencia del
plazo que haya transcunido desde su constiuckan, y
PO SuUE perspectivas de negocia y financieras, |welifi-
fque la abtencian de benalcios an los a@rcicios vank
deros,

Que so haya consliluido como consecuencia da
uri operacian de fusidn, esciston o aportacion de
ramia de actividad.

Jug esid en proceso de reardenacion o reestruc-
furacion econdmica o de prvatizacion por una entidad
plblica.

Posterionmente, medanta una nueva modificacidn
narmafiva (G 52 preve la posibilidad de que el Minis-
fro de Economia v Hackenda, o oon su-habilifacian ex-
presa fa Comisién Macional del Mercade de Valores,
vare ios requisitos exigidos por el Reglaments de Bal-
585 0 establezca ofros an funcidn de fa varlacidn dal
volumen de valores admitidos & cotizacion, o6 su ne-
gaciacion v demas circunsiancias que o aconsejen.

Estas modificaciones han dado sus frutos v du-
rante el and pasado. se han producido varias salidas
de empresas a Bolsa que, aungue no de gran tamano
£on exceprion de las privatizaciones, han tenido una
gren aceplacion entre |os inversores ¥ han catapul-
tado 4 les empresas en su exito comercial.

Ahora, ia nueva Reforma de la Ley def Mercado de
Valores puede suponer una nueva oporunidad para
revisar oz criterios de admisiin, puss ¥a se pravé que
reglameniariaments 52 establezcan requisitos déferan-
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CUADRD MNUM. 5
OBLIGACIONES DE INFORMACION DE LAS SOCIEDADES
COTIZADAS V5 NO COTIZADAS

Oigechy o8 miirmacin SoCieiaRd
{0 Dol

i 1=

Fonranis
PoFimhdns

QNSNS

informacion publice pefddica MO i

Cuentes Anuabes i sl

Parscipachones significainas > 10% =B

Falbatos infarmatives WO 5l

Hechos signidficalivos e gi

Spoedades cohzadas

- 12T w32 T avance sobe los resuttado s, clas de ne-
gooio Y svalusion

- 20 T w 47 T; estadas financieras completos {dolall s-
ralar a las COAA)

Socedades no calizadas; =6 regquiere miorma de aud
toria én el Caso de Gui SOniufian an la sacipdad, an
2 HN0S ConsECulives, dos de [as siguisnkss Cirdwns-
fanesas: 1) aclroos suponans 2230 millanss di pasi-.
tis: 2} cilra de negoco suporics a 480 millanes de pe-
spfan, ¢ 3] numers de empleados supenar 8 50,

Socboades colzadas dibhan someler sus Cusnias
Anuales a informe 0e audilona con caracler permaned-
fe. A estas sociedades na keg-es aplicable 1as oispan-
3% wf deber de consalicacion previsias an la legisia-
e rrisnesrlll

Socicdalies no dolzadas. Inchinden s1a Informacian en
st Duenlas Anusles, peed 00 para accionsias gue
Sedn prrsonns juridicas.

Sochedadss calzadas, Obligacibn de comuncar & la
CRBMV laa PE superiones al 5%, ¥ en todo caso, lss
paricipacionzs de lns conssjeros,

Las soosedaoes colizadas cenen elegoorar un folletn ex-
phicativo cuando sohcitan la admision & cobizacion. En
eslos folietos se informa, exhausfivamante, acerca dela
sdudcion fnanciera de la socivdad y de las caracheniss:
CES de 505 valones

Sociedades catzadas. Coligasion de comumical i la
MY cualguicr heoho o decisicn -gua puzda Influir de
forma significatea en la cotzacsan de sus valpres. Es-
tos hechos significativos son incorporados a los rag
tros publEos do fa CHMY Excapoimmalimenta fa C
pupdo decid ne ncluidng,

(1Y Movmativa aphcatin: ol 34y sy del Codigo de Comercia; ar 171 yei g 1y Ly de Socsdedes Andnmes: A0 994000 600 i o Flan Ganseat du

Canmbdload

{25 Monatvd apboatdo LMY, O 23182 soare OFY; Orden 18/1:81 1otie irdoimacion aiblca perddica deo enbicices embzores do valores admibicos o
repocincian; Cioulares 3053 y 2186 sobee modeios te miarmacion plbkcs sstifdita

ciados para las dishnias E.E.'G:Elgtl-'l'fﬂ.ﬂ di valores o mar-
cados.

&. éQue combia en uno empreso por estar
presente en Bolsa?

La safida a Bolsa reprasanta, en primer lugar un
cambio da filosofia y supone otorgar a la emprasa en
si el protagonismo, mas alla de sus jundadores o
creadores, Es un mecanismo para su instilucionaliza-
cifn y para permitir, tras su creacitn y desarrolio, su
pervivencia en al igmpa,

L= Baolsa saometa a la amprasa a la constanie ob-
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sarvacidn externa de su evolucion, no 8o por el resto
de acoonistas o la compatencia, sing por todo @l rmer-
cado: polenciales |nversoras, medios de comunica-
cion, analistas v asesores, ate. Ello exige crear institu-
ciones, polticas y procadimientos que dan vida a la
empresa en sl mizma v e permitan estar permanente-
mante alerda, Tal ez pueds consicerarse que elic
puede condicionar su actividad, perc fambién es
cierto gue, de consepuirse, garantiza su independen-
cia, profesionalizacidn v disciplina en la gestidn diaria

La Bolza exape persara cono, medio v largo plazo,
ganerando ura culiura de empresa en ka gue necesa-
riamente han de verse mvolecrados, direcfivos, em-
pieacos v BCCionistas,

PEESPECTIVAS DEL SIRTEES FIRLGNCINED
benn
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En segundo lugar, la cotizacion bursatil exige un
camblo de disposicidn anie la transparcncia infar-
mativa, Habltualmente, las ampresas suelen sor re-
celosas para ofrecer informacion de su actividad, en
muchos caaos por razanes relacionadas con la com-
petencia. 3in embargo, ks fransparencia s esancil
parg ganar b conflanza de los inversores y para qus
Ips precios reflajen figlmenta €l valor de la pmproza,
requisiios negesancs para leg consaguir la bondad an
la gestidn.

For ello, las exigancias de ransparangid fd debo-
rian antenderse como Wn coste, sing SO Ul 8-
fugrzo de la empress pafa acosiumbrarse 3 urd
nueva situacion, 8 Incluso coma wuna wantala, on &
madida en que faciitard su desarvolamienta en gl
marcado ¥ sU acceso 3 olfos canales do hinanciacian
Hay gue tenar en cuenta, ademds, que no exsien
grandes diferancias enire las shligacionas de informa-
cion financiera exigidas como consecuencia de lz ne-
gociacion en Bolsa y las que son axigibles por (a legs-
lacion mercantl a lodas [as emprasas, aungue. no
cotican, fal eomo se pueds comprobar en el cuadno
nim. 5 I mismo ocsurre 8n ¢l oaso de que se pre-
fenda acceder a ofro lipo de financiacion, como
puede sar la bancarka o & capitalriesgo.

Par dllimo, & presencia en Bolsa exige un cambio
an la farma de gestionar la empresa que afecta pringk-
palmanta a ta ampresa madiana y familiar. En estas
ampresas, € poder S Concentra en un numers my
reducido de personas v se ejerce informalmeants, en
rmuchos casos supeditando el interés de la empresa a
olros intergses mas generales, como e patimonio de
lo& propietarios, f@ situacion de otras empresas del
pgrupo o condicionartes fiscales, laborales o haredita-
rios. Con frecuencia, & consejo de administracion no
tigneg peso especlfico o simplements cumpte los de-
s00s de los propietarios sin que exista ningun tipo de
conirgd ni de defensa de los accionistas minaritarias ni
de la empreza coma ente independignta.

La enfrada de nuevos accionistas cambia asta si-
tuacion. El interés de los minorlarias esld prolegido
por la legisiacion y los poderes publicos gue exigen
de los administradares seriedad, rigor y profesienall-
zachin. Ademas, tras la salida a Bolsa, aparece &n ai
entomo social un grupo nueve de propletarios, que
*cohabitz” con los antiguos, cuya prasencia afacta, y
asl debe ser, a la gestion. Las decisones ya no s
pueden adoplar porque benelicien o perjudquen a
los accionistas antiguos o mayoritanos, sing porgue
benaficien o perjudigueen a la emprésa

FERSPECYIVAS DOL SISNEMA FINANCIERD
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Este cambilo en la gestidn suele tener su plasma-
cldn en fa designagion de consejeros independianies
(profestonales de reconocide prestigio na vinculados
previamenle a i emprésal, la asuncion da un ragla-
menta de fuscianamienta irtemo dal Consejo gque
petmiala ostablidad de dicho érgano independianta-
it do lag parsonas que o forman en un momeanio
delerminade, v el gescicio del contral de laempresa a
travas o la Junta Ganeral.

En daflinitiva, Ia sslida 2 Bolsa plantea dificullades
o retos pats la empresa)-total rarsparancia informa-
thia, nueva eetructura de gestion, costes v gastos adi-
cinnaes, o¢,, pero 8 la vez supone grandss veniafas
para sy futurn: |8 institucionalizacien y profesianaliza-
citn de g empress, |s capacidad de obfener vias da fi-
nanciacion mas baralas para acometer proyactos de
inversion vy, especiaiments, mayor lacikdad para au-
mentar & valor de la empresay con allo de sus paro-
paciones, al tiempo da saumantar 5u ligudez.

HOTAR

17) Ley 24/1880, de 20 de julla, del Mercedo do Vaores,

(2] Dibpaciones contanidas en o Red Decralo E29499690, de 5
it Mayo, 50DFE Kofmias de acluatadn én jos mengades te valonss y
rogates chailie,

{3} Retarma sprooeds por el Congresn oo ez Dipuades o 13 de
ciulre g 1908 y No publcaca en-@ BOE gn ol mamenio de escrk
i e Srlicin

(4} La nosmatia que hecs raliemncia 2 kof ragquistas admmisiral)
wies para 1o adimisdn o Botaa ae fa algulenda:

« ADIESEM 281 de 13 da jullo, por & que-se modfcs & Aegles
merilode Bol=as Dfioees de Comerciogn relacion Gon s prics-
Ias rolatvas 8 cotizagiton ¥ Balefines aficiales da salidacian. Arliciia
2y

= Lty 2419583, de 28 de julo, del Mercado de Valores. Ariiculos
why 32

« R 281/1982, s @7 de marzo, sobne emisiones y Ofertas Pobli-
cae do Vonia

= Ol ge 12 oo il de 1983, sobma dplletos imarmathos v oiros
desanoics del RO 2911882,

|8) Dircler) Mirvsbeaal de 16 de jurio de 1847, asbes varacion del
rﬂf'p.ldﬂ- de scknisicn a I"I'E'Eﬂ:mﬂh‘:h'l en Balss de Waloras pressin
an elarfcuo 321 o del reglermants de Boleas de Comerain, apro-
biado por Decredn 158061 567, dis 30 de jurio

15] Posblidal previgia par 18 Deposicon adidonsl uniis del

Roal Deoreio 104447, da 4 de julia, sabm inversion di nshibisones
da ivwersitn Golectiva en valores no calizados
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El papel del sistema financiero
en la economia real

Santhgo Carbd Vilverds

L INTRODUCCION

La incidenca que al funocoramisnts y scthvdad dal
sitema monetana y fnanoers tisnen sobee la economia
real 85 una cusstion qua ha ido despertands un cre-
cigrie interés antre s auloridadis sconomIcas ¥ enire
los investigadonas, Snembango, hasta hace unas oSca-
das, la teoria econdmica cormiencional considernaba que
s aspecios monslados v linancderos jugaban un papel
secumcans en B explicacion de la evolucon de la
BOONGIMIE an ganeral, ¥ o8 los procesos de cracimento
y desamallo, an particular, Esta wison tradicional ba ido
cambsando paulatinaments durante las das dismas dé
cadas. lanto en su version lecrica como practica, y, enla
actualidad, ia actividad de los mercados @ mtormeda
rios Tinancieros es un facior explicative carral de los fe-
nNEmanos rezles de la economia. Como mero aj@mplo
lustratvo, 58 puede ndicar 8l mpacia gua & recents
crisis fmanciers asiatica [y de otras partes del globa)
estd teniendo no solo en las economias reales da sus
paisas sing t@mbeen, merced al proceso de mundializa-
cidn y globakzacion financiera, en practicamente 1a tota-
lidag de la economia mundial.

Este arficulo pratande anadizar los diferenias vinou-
oS MECroEcONaMICos ¥ MICroECONBMICoS enire Boo-
nomia finzngiera y econamia real; con aspacial énfasis
en el caso espanol, que se ulliza a la vaz comao rafe-
rencia. Como premisa de partida, este trabajo con-
sdera el papel del sisterna inancera an la sconomia
real como crucial por sy imporiancia estratégica (de
estabdlidad) en &l sistema economico asi coma por s
fljos crediticios que destna a las actvidades product-
vas, Este ullimo slemento adquigre una espacial rese-
vancia en un pais comao Espana que desea intensificar
gl desarmalla de actividades productivas como forma da
goercar los niveles de renta, blerastar y empleo a los
riveies dg nuesirn entorno auroped.

PERSPECTIVAS DEL SISTEMA FIMANC ERD

Dos ees guian al presente trabajo: e papel para el
crecimiento econdmica v fa creacion de actividades
productivas del nuevo marco de estabilidad monetaria
y tinanciera y el del sslema bancario, pilar fundamean-
tak tanto en Eeminos cuanttativos como cualitativos
del sstema financlers espanol (1), Con esie propo-
sito, ¢l presenta rabajo se organiza comao sigue. En e
aparfado | se evalia la importancia de la estabilidad
mionetana v imanciera para la economia real, en el ac-
tual marco de implantacian de la unian monstaria eu-
rapea (UME) v se cuantifican los efecios renta ¥ ri-
nuiza (para ef sector privade) denvados de la caida
de los tipos de interés, como consecuancia del pro-
ceso de convergencia nominal, En &l apartado 1, al
énfasis se pone en la impartancia de & fnanciacion
de las entidades financiseras a las ackvidades proous-
trvas, que es crucial en el caso de 8s empresas de ro-
ducida dimension —la mayorla an nuestro pais, que
son por otro lado las que ganadan a mayor pana del
walor gnadido y del empled. En asle contexto de la ac-
tividad crediticia de las entidades de depdsio, en &
apariado IV sa reflaxiona sobre fa recionte adaptacion
de la normaiiva financiera para faciitar los Hujos credi-
ticios de la economia, Por dltimo, en el apartado \ se
exiraen las conclusiangs dael trabajo.

I, LOS EFECTOS DE LA ESTABILIDAD
MOMETARIA ¥ DE LAS REDUCCIONES
DE LOS TIPOS DE INTERES

ey

La pnmera —y probablementa, la mas impor-
tanta— contribucion del sistama monatario y finan-
ciero &l fofalecimiento de la economia real es1d asc-
ciage con ig estabilidad monatana, Un contexio de
estabiiidad macroscondmics, con baja mflacidn, re-
duce la inceridumore de tos agenias econdmicos v fi-
MANCIENS [ue, ceters parbus, pusdan lomar sus de-
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ciziones gn condiciones  considerablements mas
favorablas que en un contexio macroacongmico infla-
cignario. Sin duda, esta redurcion de la incedidumbre
estimula |as decisiones de nversion de los agenies
BEONAMcos:;

En 35 ditimos ahos, la politics monetania —uno de
los gjes fundarmeniales del sistema financiero—. con
&l apoyo o otras accionss oe politica econdmica. ha
logrado crear un manco de estabilidad monetaria ¥ fi-
nanciera favorable al foratecimients de: la actividad
productva de la economiz espanola El cumplimiento
de las condiciones ce corvergendla naminal para for-
mar pane de fa UME, con menares necesidades de fi-
nanciacon de las administraciones pibiicas, ura baja
inflacian v descensos de los lipos de interds han sido
bereficiosos para la eéconomia real de nuestro pais.
En este sentido, estas condiclones de estabilidad ma-
crogconomica son EBmbién requisito obligada tras 1a
creacion de la moneda Gnica, tal y como se acardd en
el denominado Pacto de Estabilidad y Crecimiento {2),
por o que cabe esperar que esle lavorabia comparta-
merio del contexta-monetanis ¥ inanciers da ia eco-
nomia siga reportando beneficios a la actividad pro-
uctiva,

Este sscenario de estabilidad macroeconamica y
de completa ibertad de movimientos de capitales esta
dando kigar a un auments de la competencia en el
mércada del ahoro y a buenas perspectivas para los
mercados de capitales eumpecs. Ly competencia por
la captacion del akorro enire los difarerias sectores 1
ManCeres nacionales de la UME se imtensificars cuando
Bl BUrD S8 implante, por ko gue aguellos paises que
distruten de marcados financieros competitivos y de
una normativa financiera y fiscal que polencie los mis-
mos, s& encontraran en mejores condiciones para
afrontar los retos de integracion financiera

Como ya se ha indicado, una de 185 principales
COnBECUencias del nuevo marco de esiabllidad ma-
croeconamica ha sids los descersos en |os tipos de
Interés de nuestro pas. Esla caida an los lipos de inte-
res ha tenido imporartes efeclos para los agentes
BOONGMICOS, QUi S8 pasan a analizar an s praximas
Iineas,

Las vartaclones de los lipos de interés inciden en
legs decisiones ds e dElinios agentes econtmicos &
fraves o res vias, Por una pane, los cambios en los
lipos de interés alterar [ miackin de sustitucion enire
consuma. ¥ ahorme, por lo gue, . en dHima instancia,
afectan a la demanda de activos v pasivos, tanto rea-
lgs coma mancieros, en s que se matardaliza &l aho-
Fra O desahormo de bos diferenies seciores. Pos oira
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para, tane lugar un efecta sobre | renta dngonible
danvaro de [& variacion an las oomentes de cobros y
pAgos P los Inlemsses que devengan |as tenencias
de actvos v paswvos financieras (afacto rerta). Par Ol
tma, =& modilica al valor de mencado de los sctivos v
pasives que componan & patrimong financiern de os
agontes (leclo riqueza)

El segumdn efects fednco (sfecio renlal merece
una explicackon adiclonal, La importancia y el signo
de ests impacto depands lundamentzimanie de a po-
sicion financiera nefa (acreedora. o deudora) de los
egentes, de las caracteristicas concratas de 108 instru-
mentos en gue 58 materializa dicha posicidn finan-
ciera v de sl las variaciones de ios 1pos de interds que
afectan a los aclivas financieros son distintas de las
que afectan a fos pasives. En Espafa, 1as familias po-
seen una fiede posicion acreedara, con [0 que un
descense de los tipos de interés disminuye su renta
disponible, debido a que la recuccidn de las ramias
por intereses de sus aotivos 85 mayor que [a cakda de
las pagos por irtereses de sus pasivos. En cambio,
para las empresas no financieras, cuya posicidn linan-
ciara nata es fuerdements deudora. & impacio sobro
la ranta dispanible resulta de signo opueste al de
vartacin de los Ypos de interes de mercado. Ante una
disminucidn da los tipas de interés, las empresas ob-
tienen un ahorra neto de renta derivado de una reduc-
cldn da los pagos por intereses de los créditos. que
@8 superor a la recuccion de ingresos por los Intere-
@5 dervados de sus actwos.

Las varaciones an tos tipos o8 interés fambign
producan camblos an e valor actial de fos diversos
BCtivos ¥ pashas di las familias y emprasas, en la me-
dida en que se madifica |a 1asa da descusnio de a oo-
mente esperada da ingresos y pagos futuros deriva-
dos de los mismos. Las madificaciones en al valgr de
la ngueza atoctan ias decisiones de gasto de los
EQENfEs privados, de manera gue s acenfia & n-
fluenca de la politca monataria sobre la demanda
2gregada. Por ajemplo, as reducclones de los tipos
ae interss aumentan e vaor 0a la riqueza y actian de
forma expansia sobra @l gasto. En iodo caso, con-
jurtamente con el efecto derivado de las vanaciones
del nvel actual oe los ipos de inleras, los cambios e
valor de ia nqueza financera vienan detemnados por
otras varaties, entre las que destacan as expectatl-
vas sobre la fulura evolucion econdmica y el nival u-
turo de og lpos g intends,

La materializacidn de eslas ganancias o pérdicss
e valor Gnicamernte es posible an la medicda en gue
los BClvos ¥ pasivos Sean negociables. £s decir, sola-
mente aduellas operaciones financieras Instrumenia-

FEREFECHEVEL PRl RIRTEMSE PRREHCIERD
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das a traves de tlulos-valores negocables san las
que regisian vanacknes efectivas en su valor pre-
senle, En Espana, 105 acthvas linanceros negosiables
el mercados secuncarins estan en poder, lundamen-
falments, ded sector privedo (economias domésticas y
ampiesas ng linancisras), de modo que lpd varlagic-
nes an el valor dal palrimanio del sector estd expl-
vado fundsmentalments por loa cambios en el valor
de gus schvos, debldo 8 gque 2l Impacto de las vena-
ciornes an el valgr de lae pastvos g3 muy reducida; al
tratame de creditos en la mayana de los casos, instrng-
meanio no negociable en merncados secundanze.

Los dos impactos comentados han sido conside-
rables en Egpana desde fimalas de 1095 momenio en
gue ga inicid un proceso de descancsos continuadas
an los tpos de inferés da Ios diversos activos negocia-
dos en log mercados necionales; que =8 ha axtandido
a o largo da 1996 v 1287, v gue probablementa afects,
an parts, al afc 1998, En el cuadro num. 1 sa olrece
una estirmacian, realizada por &l Banco de Espaia, de
astas Mefectts rerta y rgueza” pard al sector privada

aspanal

Comenzanda por el alecto renta. sa obsenvaque la
caida do la ranfa neta por Intereses da las economias
domasticas ha sldo compensado con creces con las
ganancias notas de ranta por infereses que han pre-
santado 145 amprasas, axpheado por una dristica re-
duccién de la canga financiora de sus créditos —como

consecuencia tants del descenso de (o5 lpos de inte-
réds com de 5u menor endéudamiento— v de una
incidenca reducida de los menoras ingresos par |a
rentabilicad o2 sus actives, El efecto acumulado so-
bre empresas y familias ha supuesto un aumento de
gy rgnta disponibie del 0,4 por 100 del PIB ¢n 193G,
ded 1 por 100 dal PIB an 1887 v dal 1,3 por 100 dal MB
en 1908 [este Ultimo dato es una previsian},

En guanio al efecto riquezs, el cuadro num. 1 pona
de manifiesto gue 5 iImportancia de aste impacio ha
recaida, principalmente, sobre las economias domés-
ticas, destacando |la significatva revalorizacion de los
titulos negociados 2n los mercadoe bursatiles v en los
marcados de deuda puiblica, Como consecuencia da
gllo, s2 ha producida un fusre aumento an al valor da
las participaciones en fondos de inversian, cuyos re-
curgos g8 matenalizan esencialmente en valores pu-
blicos de renta fija v, mas recienterments, en activos de
reréa varable. Este ha sido sl argen de una significa-
tva recomposicion de |a carfera de actives financieros
de las familiag en favor de una-creciente imversion da
recursos financieros, tanto en fandos de inversidan
poma an acciones. Esle electn riquera ha sido sustan-
cialmenta menns significatvn en &l caso da las em-
presas no nancieras, debido a la menor importancia
fue poseen aslos activos inancoros an sus balancos
an comparacian con ias familias, El efect acumulado
para 8l conjunto disl Sectar privads SUBUED U INCRE:
menta def vaior de su palnmonio del 5.1 por 100 del

CLUADRD MM, 1
EFECTOS DE LOS TIPOS DE INTERES SOBRE LA RENTA Y RIQUEZA
DEL SECTOR PRIVADD
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PIB en 19594, que pasca serdel 6,1 por 104 daf PIB en
1997 « que, previsiblemente, pusds suponer un 4 por
100 det PIB en 19938

Las provisionas de esie afecto riguéra para 19588
50 podrian ver afectadas negabivarmanta —Ia gue su-
pondria una comescidn a la baja— por @ incidencia
da la reclenta crigs internacioral de los mercados da
capilales. En lodo caso, todavia esla por ver gl elecio
final de ese proceso do reajusts an las bolsas interma-
cionales. Sobre 0 gue hay menos dedas as sobse la
evolucidn de los bpos de inlerés oficiales en Espana,
que deben manlaner una clara tendencia a la baga en
los Uimcs meses de 1898 para logrear la completa
comvergencia antes del 1 da enaerc de 1359, Las repar-
cusionss de estos futuros descensos de los fipos de
inbergs pueden compensar én buena parte la ingiden-
cia de la crisis bursatil infernacional de los Glimas me-
ses, por lo que |2 posible comeccion en las previsio-
nes del electo ngueza para 1998 podrda ser menos
significativa de lo esperado

En definitiva, & sstema financiero, en general, v la
politica monstaria, en paticular, han contribuide. de
forma imporiante, a ia creacion de un margo de estabi-
lidad manetaria muy lavorabks para las decisiones eco-
ndmicas ¥ a la oblencidn de ganancias sustancales
para el seclor privadd defivadas de los descehsos de
los tipos de nterés. Por las condiciones pravistas para
l2 UME, cabe gsparar que estes electas beneficiosos,
espocialmenta al primaro, S8 mantengan en las proxi-
mas aros.

Il LA FINANCIACION DEL SISTEMA
BANCARIO A LA ECONOMIA REAL

Loz flujos crediticios gue ofrece & sislema ban-
Cano & |& economia real es ung do oS mecanismas
fundameniales a través del cual se maienaiza el pa:
pel del sistema financiera en 1a generaclon de activi-
dades productivas, Esio as paricularmente cieno en
el caso-espanal. en el gue el secior bancano &g al o
tundamental del sistema financiera y en &l gua la
urkica -aitermativa, an la practica, de Tnansiacion ex-
lerna para Jas paguentas y medianas  ampresas

-Aartes econdmicos Cruciales para |a generacsicn
di actividad gconomica y empleo— as @ crédilo ban-
carin. Por ello, se van a anatzar (08 flujes creditickos
de las enlidades de depdsilo, &n la medida en que ta
ifformacién pliblica de éstas o permita, para come-
probar la evolucion reciente de este calalzador ce
aclividades productivas,

Con este objetvo, se avalia cual ha sido fa evalu-

&4

cion de la estructura de activos en |as entidadies oo
deposito espanalas duranie 19911887 v, deniro de
ésta, ia financiacian &l sector privadao. v an cancrato |8
desfinads g actradades productivas. Antas de centrar
rnos en el caso espanol, es conveniente enmarcar i
siuacion de nuestras enfidades de deposito con las
de gims patses de nuesire enfoma. Fara glla se come
pafan los cambios en [a estnecture de actives en las
anlidades de depdsito aspafolas con las de una
miuesiia de pases de la DCDE durante 1991-1996 [l
tira ano disponibia). En todo caso, por falta de infor-
macin omagenes, no e puede legar al desglose
an limanc@acisn al seclor prvvado nl, por consiguienle,
a ks actividadas productvas

El cuadro nom, 2 pong de relieve gue en Espafa,
Alemania, Francia, Italia y Reing Unido, ha disminwda
el peso de las inversiones crediticlas en el balance total
durants e pencdo 1991-1986, mientras que onica:
mente en Japony Estados Unidos ha ocurnico o con
fraric. Por su fado, la carera de valores ha incrememtado
sU Imporancia relaiva en todos los palses, excepdo an
Estacdos Unidos: Los activos interbancanos han tendido
a disminuir o 8 mantenerse estables en gran parte de
los paises considerados, aunque en Espana se ob-
senva un gerp aumento de su importancia

Si nas adentramos en el analisis de la evolucion de
B35 principales partidas de actvd del conjunin de fas
entidades de depdsiio espanolas durante el periodo
19911997, s& puede observar que las adminisiracio-
nes publicas |AA.FR), y especiaimente el sector exte-
rior, han ganada imporfancia relatva en & activo dal
iotal de las entidadss de deposia espanalas, v que el
saclor privado, en cambio, ha perdida algo mas de
doz punios porcenluales {cuadra num, 3). En la
misma linea, la banea privada; por separado, ha te-
nido un comportamiento muy similar al obsarvado
para &l conjunto de fas entidades de depdsitn. Por al
contrario, &l sector privado ha ganado impartancia re-
iativa en &l activh de 135 cajas de ahafros, misntras
que las AA PP presentan e mismo paso en 1997 que
&n 1991, Asimismo, en @l caso da 1as cajas da ahomos
resulta intenso ¢ aumento de la impoaranrcia relativa
de los activos del sector exterior dwrante 2l penioda
conskderado.

Para & conjunto o las enticdades de dapbsito es-
panoias; las créditos hian sido el componenta, dan-
Iro de los activios die fas AR PR, gue imas hia aracido
duranta 1891=-1997, con un incremenia considera-
biemants mas elevado que el de los créditos al sec-
for privada {cuadro ndm. 4). Respecio a 10s valoras,
dungue las ddarancias an las tasas de yanagion san
menores, ha ccurrido alge parecido: los titulos pu-
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PRINCIPALES COMCEPTOS DE ACTIVO (COMO PORCENTAJE DE ACTIVO TOTAL]

CUADRC MUM. 2

ENTIDADES DE DEPOSITO DE ESPANA Y PRINCIPALES PAISES DE LA OCDE (1991-1996)

U e e CRVITR O VARG

THet T Lol T

flemania. . . 56,38 54,52 15840 241
Ezpana ,, .. 47,35 44,53 18,10 1543
EELEL: .. .. G2 80 B3, T 22,08 2050
Francia - 41,12 25 A 17,14 14 a4
lalia : a6 7 4,14 14,14 1d.23
Japon'™ i1 22 5 0dl 13,13 1566
Reino Unido .. 80,53 542 B854 th.40

(a0 y Bangn Comul et ertuncanas
et fwe e ree
b | 1,18 o, T 241
7.3 287 14,89 168,25
[ .25 .11 J12
oy .33 38 35 3858
E.ES R ER 502 873
- — 11,25 T.0B
I &3 abr 14 B2 11.65

B el camo o dapan, Calay Banco Contol estan ims lidae: en bsivas Inbemnncaron
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; CUADRD WUM, 3
DISTRIBUCION DEL ACTIVO TOTAL ENTRE SECTORES INSTITUCIOMALES (PORCENTAJE TOTAL ACTIVOS)].
TOTAL ENTIDADES DE DEPOLITD, BAMCA PRIVADA ¥ CAJAS DE AHORROS

Eieahsn ohi Doandeadd

|ﬂl

Sislama creditico. . .. ... 244

an Pp EEH T T4S

Seclor prvado e 6,3

Sector exlerior i1 57

Operagiones no sectonzadas | ar

ALy v e 100.0

.
207
185
a0
125
62
1000

Funive: Honco e Eipann. Eraboenindd figiea

1. Administracionos publicas
1.1, Crésdiles,
1.2 Valores ..
2. Sechor privada .
21, Créditos
2.2 Valores
£.2.1 Ranla fHa
£.2.2. Renta variabéa
ACTIVOS TOTALES | . havd
Fiodies Binca d g e Elabmraslo gl

(1991, 1997)

JBanp Pvecs

TR ..
24.1 azg
124 150
463 38,1
B0 17.2
B 6.5
003 1000

CUADRD MHUM. 4

TASAS NOMIMALES DE CRECIMIENTD (19911907 DE ACTIVOS TOTALES, CREDITOS ¥ VALDRES
¥ ACTIVOS AL SECTOR PRIVADD Y ADMINISTRACIONES PUBLICAS,

TOTAL ENTIDADES DE DEPOSITO, BANCA PRIVADA Y CAJAS DE AHORRDS

(Em porcentaje)

bEcos han cracido mas gue las valargs de ampresas
privadas. Dentro de los valones dal seclor grivadao,
destaca gl cracimienio de 1os tlulos da renta variaie

y & disminucidn da los da renta fija,

El cuadrg num, 4 vuedha a mastrar dilesencias sig-
nificativas grirg banca privada y cajas de.ahomos du-

PLREPECTIVES DiCL S)ISTREA FIRANCIERD
M7 elewd JOTTYR

Eriakinis 0 Dt s Privcid
B&, 7 LA
153,00 1rda
ik B &4
EZ B 8.4
62,3 4 4
= an gl
= |
168,1 a4
11 [

e acmvee
Joe ey
£ o
12,32 15,71
6,498 .53
B 5,85
B3 59,83
15,21 11,01
14,62 1.3.61

Cais o Al

36 7.5
a7 1.7
453 al.d
0 5.8
4 B1
1000 1000

g 0¢ Aoccs

6.5
g R
3,4
84,8
&
126,06
83
55,0
2

rande. 19811937, (0% chédios de fas AAPP. crecen a
un Himo signiicativamente mas Intenso en la banca
privada que n las cajas de ahonos, mieniras que, por
# cantrario, los créditos al seclor privado aumenian
nolabismenta mas en las cajgs de ahorros [gue supe-
ran incluso fa [ass da crecimientd de sus acivos (ola:
fas) gque an fa banca privada.
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Bl sa oesagragan los erdditas al seclor prvado pos
finatdaces, e abtiong la inlormasién soor la finan
saotn de las agtividades produstivas. En ol cuadio
nomers & se puade obsenar que, dentro dal crédite-al
secior privado del conjunio de las entidades de depd-
sitp espanalas, la importancia relativa de los créditos
al sector real ha disminuido significalvamients durants
1901-1897, mientras gque ha aumantado la de las b
nancidciones a personas fisicas. Oe Pacho, en 1997
aligo mas de una de cada cinco pesetas o los activos
totales de las entidades de deposito s& destinabs a fi-
nanciacian productiva; mientres gue en 1991 la rela.
oitin era algo mayor

En un trabajo anterior (Carba, 1995) se masind que
esla reducciin en el paso de |3 financiacion produc-
liva vania explicada fundamentalmania por la caida en
la Impartancia de esa variable en la banca prvada
Ello cantrastaba con el compordamienio de las cajas
do ahorros que Rablan incremartado igeramante &l
paso de la financiacion productva en su acivg dabido
a las mayores tasas de crecimients de aste fipo da
criditos.

La evoluclan de la estructura dal activo durarte &l
pericdn 1991-1887 revela qua el conjunto de las enti-
dades de depdsito espanolas ha disminuide el peso
de los creditos a la econonya real en 2u balance. Es-
tos créditos, fundamentales para materialzar proyec-
tos de inversion produciiva v generar emplen, han
perdido imporancia reélativa en berelicio da los acli-
vog declas AA PPy del sector exterior. Esta tendencla
tambign ha ienide lugar en la banca prvada, mien-
tras que en las cajas de shorros ha acontecido o
contrarno,

Esfa mengr imporancia relativa del peso de [os
creditos a la actividad real coingide en el iempo con
una serie de tendencias en el sistema financierc es-
panel gue limifan el crecimients de los balances ban-
carios. Por gjemplo, la especiacular expansion de los

—_—

lonclos de imvarsion —motivada, entre otros lactores,
por su favorable tratamiento Uscal v por las caidas da
log lipos di intords—, ha supyesio una disminucian
e el crocimienio di (oS dopdsitos do B enlidades
finanaleras espafolas durante os ultlimos afos, Lag
imalicaciones de @stos Menores moerementos do 1o
Hepisiios han supuesto tensiones signifcativas o
liquidez de los bancog v lags cajas de ahoros espa.
finles, las gue se han hecha particularmenia nten
sors en 1997, cuando gl crddite ba crecido de forma
considerable al socaire de ia coyuntura econamica
favorable. En los altimpes tiempos, las enfidadas fi.
nancieras sspannlas s han vista ohligadas & acudie
g la fnanciscion extenor mediante préstamaos de
instituciones de credito no residanies para encon-
trar vias ahiamaiivas pasa financiar g crecimianto de
lag invarsiones. 5i estas tendencias continuaran acan-
tudndosa, & dispanibilidad de crédito. varable urda-
mental para la economia, podria verse afectada negati-
vameanis.

El trasvase de recursos de deposites a fondos
tiene una desventaja adwional an esle coresio.
afiarra caplado an astos inslrumenios inencierns as
invertida, en su mayor parte, en valores de deuda pu-
bliga v, .an &l meor de los casos para la acividad pro-
duttiva, en valores de grandes emprasas, Ello deig a
las pequenas y madianas empresas fuara de fas inver-
sianes de los fondos, por o que s2 acentua adn mas
la importancia estratégica de la linansiscion bancara
a estas emprasas, que representan el nusleo lunda-
mental de nuestra econamia real.

En definliva, parece conveniente la ampliacidn
cuaniitativa de las pesibllidades de nversidn cradiil-
cia de lags enfidades de depdsito. Por elio, en al si-
gulenie aparlado =8 ansliza [a Incidenca de dos nor-
maetivas NUevas (una va en vigor v, 13 otra o estard
proximaments] que pusden aleciar positivaments:al
futurg de los flujos crediticies de las entidades de de-
posits. Se trata de la normativa scbre titulizacidn v la

: CUADRO NUM. 5
IMPORTANCIA RELATIVA DEL CREDITO A LAS AAPP Y AL SECTOR PRIVADO POR FINALIDADES
COMOD PORCENTAJE DE ACTIVOS TOTALES)
TOTAL ENTIDADES DE DEPOSITO (1991,1997)
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reforma del Impuesto sobre la Renta de fas Personas
Fizicas (IRPF},

IV, LA NECESARIA ADAPTACION DE LA )
HNORMATIVA FINANCIERA; TITULIZACION
Y REFORMA IRPF

El pasade mes de mayo s aprobd af Beal Decrele
926/19598, par &l que 58 regulan los fondos de thulkes-
Gihn de activas ¥ las socitdades gestoras de londos
de tulizacién (3] Con gsia nommativa se complelabn
la reguilacdn solre titvlizackdn existente en nuesiro
pais recogida fundamentalmente en dos disposiclo-
nes generabes v una especifica; as generales eran in
Lesy 2/ 1987 |de 25 de marzd) de reguiacion del mer-
cado hipolecario, ¥ la Ley 1819892 gue regulaba los
fendes de tiiulizackdn de créditos hipolecarios; la es-
pecifica era-la Ley 10/1984 que conlemplaba la tituli-
zation de créaddos requltantes del proceso de le Mora-
torla Muclear,

Lag normativas de 1881 v de 1983 regulaban uni-
camenie |3 titulizacion hipotecaris Dentro de esta. 8
normatiea de 1981 regulena la denomineda "ttuhza-
cion de dantro de batance™ que, en lineas ganarsles,
consste 8n gus la propie entidad de cradito emita
unas titulos con la garantia de los activos que man-
tisne en su cartera (qua en el caso de la thulizacion bi-
potecana son log préstamos hipotecarsios), Esla mo-
dalidad fiena la paricwlaridad de qua no sa transiiera
el fiesgo de impago dal actwo subyacenie al tenedor
del titulo v que la enfidad financiera que btuiza man-
tiene an su balance tanlo el activa subyacente como
el paswo emitido. La mormaliva de 1882 ragulaba la
“tulizacitn hipotecaria de fuera da balance™ gue s&
caracteriza porgue al proceso o realiza una institucion
indepandiente [denominada fonda de ftulizacian hi-
potecana) que adguers los achvos subyacentas a la
entidad de crédito v, simuli@neamante, amite unas 1i-
tulos también lamados bonos de tlulizacion. Estos
s0n valores da renta fija homogénea, estandanzados
v suscaptibles de nagociacion en bs marcadas de va-
Iores organizados. Lo relevanta de esta modatidad es
que los actives ulizados sa dan de baga del balance
bancaria v su resgo es transmitido ai tenscor del
bong.

En los principales paises de nuestro entamis, la -
fulizacion es un fendmena con una larga tradicidn,
con la paticularidad de que en (o5 paises anglosajo-
nes y an Japan sa encuentra mas axtendida la modak-
dad “fuara de balance”, mieriras que en Europa cond-
nental predomina la titulizacion “dentre de balance®,
probablemente como corsacusncka de gue al sector

FEFLFECTIVAS DEL FRSTEMA FINANECITRD
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bancario es €l eje fundamental en los sslemas li-
nancierogs de estos palses. €1 cuadio nuam, § pone
de manifiesto que: Estados Unidos passe, de Bjos,
el mayor mercado deactivas Titwlizades del muenco,
seguldo por €l Reing Unido, Eslogico qua en estos
dos palses, con un gran peso de los mercados de
capltales en sus sistemas financieros, este seg-
menia de daesinermediacion financiera esié mucho
mas desarellads, La informacgion recogida en el
cusdro num, 6 suglere gue en paises como Espada,
Italia y Alemania, entre otros, todavia queda un
large caming por recorrer —a la ver que exisle un
gran campo de aperunidades que explotar— para
lograr &l desarrolle de un mercade amplio ¥ pro-
fundo para los activos tiiulizados.

La nueva normativa de mayo de 1088, que-amplia
las pesibilidades da titulizacion, es un paso muy m-
porante an s direccion para desarrcllar aste mar-
cado. En ganerg, con una regulacion mas ampha da
la tifulizacion “tuera de balance™ e flexibilzan los
mencados primaros de emisidn de valores y 52 libera-
lizan log mercados financiaros, hacigndalos mas com-
pettvos. Asimismo, la titulizacion parmite restaurar al
equilibrio de los balances bancarios en presancs da
procasos de caida en ol peso de los pasivos tradicio-
nales come Ios dapdsitos, En gl caso espanal, donde
gLl frasvase de recursos de depdsitos, fondos dain-
varsign ha sdo particularments mlonso on os alhimos
afos. este desarollo reglamentana llega an un mo=
mente My Sporung, &n el gue so esidn producendo
rapidas y fuares-rasvases do ulos nancieros antre
fas familias v ompresas v las instivcionas financleras.

Las pnneipales consocuencias dea A axpansian hu-
fura da Ios Fondos da Tilulizacidn de Activos sobre al

CUADRD NUM, &
EMISIOMES DE VALORES PROCEDENTES

DE TITULIZACION DE ACTIVOS
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sisiema financiaro son lag siguiantes (vease Banco da
Espana, 1998, pag. 49):

gl Par una pardé, coadyuvara a amplar [a diman-
sin y profundidad dal mercads primaria de renta fila
privada de nosstro pais, gue en la aciualidad se an-
auantra muy paco dasarrallado. Esle ohietivo as part-
cularmeanta impodante en & prasents marco e ma.
nar crecimients da las emisiones de deuda piblicay
da expansidn de la demanda de valores negociables
como resultado del auge de la inversian insttucional

) Par pira parte, contribuird a compensar, al menos
parcialments, el desequiibro en la fmancacion de-las
anfidades de créditn, especialmente acusado a o lBngo
e 1957 v de 1934, como consecuencia de la ralentiza-
cion del crecimiento de los depasiios ancanos —deri-
vada o (8 fusrte sxpansion e las instumenios oe
ahoro oe fuera oe balance— v del aumento del credio
hencano resuitanie de B presenie fase expansiva osl
ciclo econamica {4). Esla normativa abre |5 posibilicad
de trensformar activos sin garantia rezl, como los crédi-
tos comercizles, préstamos personales, deudares par
teretas de cradito, amandamientos financieros v saldas
MOMs0s, quUe BN 5d conjurta SUponen un voluman su-
penor &l oa 1os credilns hipotecarios,

&) Por ulima, permalira incramsantar &l monlans 1o-
{al de activos en garartia para las operacionas de in-
tervencian monetana, en la madida en gue los pasivas
de los Fondoas de Tilulizacidn de Aclivas se encuen-
tren en las careras de las enbidades de crddito. En
gsle sentido, 108 bonos de tulizacidn de activos serdn
aceptados como colateral en las operaciones de cré-
dite del Sisterna Europed de Bancos Cenfrales, en 2l
cazo de gue tengan coma subyacenie una garanta
real @, en suU defecto, sielrating de una agencia de ca-
lificacian mternacional es suliciememenie elevado o 5i
algun banco ceniral nacional considera que |a caidad
craditicia de los bonos de fulizacion es suficlente
para ser aceptadas como garantia en |as operaciones
cla intervencidn monetark.

La sequnda normallva receentamerts aprobada, y
que s relevanie an este contéxto, es de cardcter Tis-
cal. La reforma:del IRPF tendrd innumerables implica-
ciones para el conjunio de vanables econamicas y fi-
mancieras. En el contexto de este trabaio, & reforma
ded impuests sobre la renta podra contribuir a restau-
rar el equilibrio €n los balances bancanos y¥a que sua-
viza lags desventajas fiscaes de cieros tipos de depd-
sios a largo plazo, Sin duda, elle conmducira a un
mayor atractivo de estos Instrumentos de pasivo ban-
caro, especialmente en agquelios agentes econdmicos
MaS awersos-al esgo,

&8

Par gllo, el posible erecimianta mas Alafisd de |os
dapdsitas guezds alenda fas lonsiones do Houldes
gue estan experdmontando las entidadas financieras
ggpatolas an log Gitmos ofos, Agimismo, podea
daspejar Ia ingortidumbeg, ahora pxistonis, sobre al
Iuturs crecimisnts de log halanees v orddiios bansa:
fias —a impadir un posible racionamienio de cridio,
o craml eruneh— con o que la firanciacidn Bancana
o lag pequeiag Y medianas emnpresas no salkdria por.
judicacda

En definitiva, cabe entendar el desarmilo de la nog-
malna o2 thulizacion ¥ las implicaciones de |a relarma
dal IRPF para el sistema financiero como una adapia-
pian narmativa necasaria —es1a par ver si suficienis—
al nuevo conlesso del sistema financiers espanol, en
pf que |a liberakizacion y la desinfermediagion finan-
ciera han promovido sustanciales. transformaciones
Comogquiera que estas nuevas narmas van a faciiitar
los flujos crediticins de la economia, & economiz real
gn principio, se vera tambien beneficiada

V. CONCLUSIONES

El papal del sistema financiensenla economia.real
¢oen el crecimisnto econdmico es una ceestion gus
desgearta un creciente interés, tanto desde la opfice
tedrica comao desde las acciones de poliica econd-
mica. Este arfoulo ha analizado dos de bos pilares fun-
damentales ca la conlribucian del sisterna monetario
¢ fimancero al crecimeente econdmics: fa creacidn de
urta contexto de establidad monelaria {con bajos -
pos of interds) v los Hujos crediticios bancarios desti
nadas a la economia redl,

La creacion de un marco de estabilidad monetaria
y financiera, como &l existenie &n Espana en los Ol
mos afnos, genera efectos muy favorables en la direc
cidn de reducir la meeridumbsre en les dacishones da
0% agentes econdmicos. Asimismo, 1a calda de los -
pos de interés en esie corlexto de estabilidad ha ge-
n@fado sustanciales efectos “renta” v "ngueza® de
slgno positve para & seclor privado de la econamia
{farmilias ¥ empresas)

Por su parie, ¥ por razanes de diversa indole, los
flujos crediticlos que el sistema bancano espanal en
su conjunio cedica al secior privado v, en pamiculer, 8
las empresas —y deniro de éstas, a las de menos di-
MENsIon gue son las que mas dependen de esos
préstamos—, S8 han visto reducidos, en Brminos re-
lativos, &n los Gitimos anos (5). Este B un aspeclo
quie hasta ahora no ha tendo gran rascendencia de-
Dido & la recuperacion de 1os benefickos de las empre:
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sgs en losUlimos afios, que ha permitido generar Lha
corriente imporants de autofinanciacidn y. por gons-
gulente, depender, en menar maedida, do la financia-
cian extorna provenionis de oy entidadas de crddito.
8in embarga, en otras condiclones menos favorables,
la meror digponibilidad de cradito podria tenar unadin-
cidencia regativa para la economia real ¥ desacalsrar
gloracimignts @oandmica.

La aprobacidn do la nuesa normaliva de Ululiza
gion ¥ la incidengia da la etorma del IRPF puado
contribulf o aumentar la inanciacidn eredilicia de las
entidades inargieras, por 1o que g0 pusde conside-
rar, &l menos a priord, coma adaplacionos di B regu-
lacian favorecedoras de la generacion de actividades
productivaz. En cuatquier casd, habrd que esparar
un flempo pars conacer 1a completa incidensia de
E5las NUENas Normas Y poderlas evaluar con mayor

Higor

HOTAS

{1 L cortibiusidn de los rmercadans e cepligles al aremmenta
pendmion fo o8 analizs an sats atlouln, ¢ e psiudisdo en @
baj de Matner-Pardo pubicacd en esie MIBMD vOLImER,

{2} Para un ardlsis dol gresantn ¢ hiure de In poilics monetara
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y fizizal en & contexio de la union monelaria, yesss TRRENBEG
(196G}

W) Yease MINGUEE (1588 para wn andliss e ld noess regua-
e e | Fdiendion dnefvog.

[4) Mo costanLe, na B8 puede IQnGrar oue s Blisnativa da dlulira-
50 e% una “via de fransincion” cars paen s enlidacdes de dréila,
far K plen 0N Rl POr el S resiuiEla o8 entan ale-Hals nue
vas podlbikcades y, pdr ok, conacer -8l Qrado de &t de ianlivi
normalid.

5] Si s desaprapa por eritidades se obeenve que aste tendan-
[4a 58 CUTEHE 6 10 Bansa prvada perd no on |as cajas de ahormos,

G declican ura ame Grecigdi de susachivos 4 i fnanciaciof 6
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La influencia de la creacion de crédito sobre
las disparidades regionales en Espana

Murta de la Coesta Gonzdlez
Javier Garcia-Verdugo Sales

i. INTRODUCCION

De una maners u otr, odos los modelos de crec
migrite incliyan la fermacion de capital coma una da
ka5 variables relevartes. Bl incremanta dal sfock de
cagital fs, Por sy parld, o resLiltads dal PrOcEsG o -
wersiin, en @ que Bl sislema flinanciero [Uega un papal
crucial, aunque diferente segun la faze de desarrolio
&n el que se smuentre. Log intermedianas financieros
¢ los mercados de capitales concilian loz diferentea
horizontes temporales de ahorradores & inversores 3
travies de |a innovacion inanciera, estimulan &) ahoren
y ‘8 utilizacion del crédito, y asgnan los recursos ob-
tenidos a los usuaros productives con crilerios de afi-
cieneia La ausencia de un setema financiern eficients
implica menores niveles de ahorro e Inversion y me-
noras fasas de crecomiento. Por tanto, el sstema fi-
nanciers, en general, ¥ los intermadiarnos, en parficu-
lar, estimulan el crecimisnto econamico

Ahora hien, as interesants analizar la relacian gus
exislte entre Ins factoras fmancieras —aobre todo las
intermadiarios financieros— y al crecimiento ecand-
mica de las distintas regiones de un pais, y plan-
tearse |3 posible infiluencia que aguéllos ejercen so-
bre |las disparidades regionzles; éhan achuaco con
neytralidad o no respecto &8l dasarmolia regional?; ¥
en este Uifimo caso, éhan intensificado o reducida
las disparidadss?

Este trabajo trata de respondar a estas praguntas
solamente para el casa aspanol, sin-embargo, la de-
terminacitn de fa nifluenca del sistema financiero so-
bre las disnaridades econdmicas ha cobrado especial
transcendencia a nivel suropea con 13 aprobacion de
la fase definitiva del proceso de union econdmica y
monetaria, por lo que esie trabajp sirve tambien de
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primera aproximacion para definic los metodos de
angliss que podran emplegrse en estudios posterio-
res en el dmbito de la Unidn Europea.

En al aparado |l =& aralizan las distintas teanas
qua relacionan e papal del gisterna financiers con la
presencia do dizpardades en o desarolly rogional,
En el lll, so restoma (& evalucdn del simtoms Tnanciero
espanol a lo largo de las dos ultimas décadas v su si-
fudacicn acteal, para comparar el analigie tedrico con la
realidad de nuesiro palz. En el apzrado N —par-
tienca ael contenida de ios dos anteriones— 0 ravl-
san log trabajos que va existen sobre este fama v se
dizena el analisis empirico para contrastar las hipdte-
siz e trabajo elaboradas anteriormants. En el apar.
fado V ze recogen las conclusiones obtenidas y =8
plantean posibles estudios para cantinuar este camaa
de nvestgecion an el futura.

1. LO5 FLUIOS FINANCIEROS Y LAS
DISPARIDADES REGIOMALES

1. Teorias regionales bosadas en la teoria
monetario neoaclasicn

El analisis-economice regional fradicional ha con-
cedido escasa imporancia a ios feciores monesarnos
y financiercs en Iz determinacion de ia renta regioral,
sabre todo porgue los ropios economistas regiona-
las tienden a infravalorar ese papsl, al asumir implici-
famente ei supuesto de newtralidad del dinero de Ia
feoria monetaria neoclasica (1), inciuso en aguelias
ieorias que no comparten el enfogue regional neo-
clasico,

Pueden considerarse dos enfoques opuesios para
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estudiar el crecimignto scunomico reglonal; en un ex-
Iremie, |8 fecria reccldsica oripdoxa, consideradd pa-
rechigma domirantd en 108 paiges anglosajones, que
defiande & igualacidn da o5 precios de log Tagiores
de producaién y por tanto la no persslendla de dispa:
Adades imerogionales (2): & hay libenad de maovi-
migntn oo Tactores productivos antre varias regiones,
gg prodisgird un fluje e mano de obra desde las ra-
giones menos favorecidaz 8 las mas desamoliadas y
un fisjo irverso de capitales {inversion) gue busca la
rentahbilidad inducida por los bajoz costes calansles;
de egta forma, loe flujoe financieros int2regionales
son una varisble clave para conseguir 2l ajuste de los
desequilibrios regionales. En gl otro- extramo esia la
fearia economica markisia orcdoxs, que en su var-
sian ongmal no puedes analizar eficazmante |a econo-
mia regional porque las divisiones espaciales na res-
petan las divisiones de clase

Enfrelos dogs extramos aparscen oiras dos taoras
fue puedsn ayudar a entendes major [as desigualda-
des ragionales: la fagda de la “causacion acumula-
fva”, considerada paradigma dominanle én los paises
dal continerde europao (3] ¥ & @ora de la "depan-
dencia’, alaborada por aulores neomanisias an el
contexto de a sconoma del desarrollo (49, En las dos,
al desarrolla regional desecuilibrado es una caracls
ristica intringeca de las economias capitalistas, y am-
bas defienden |a presencia sisiematica de diferencizs
en los randimientos de los factores productivos de
unas regiones a otras,; las regliones mas desamoliladas
o “centro” tienen ventajas de infraestruciura, econo-
mias de aglomeracion, eto., respecto a las mas atrasa-
das o “periferia” (5), y estas ventajas hacen que los
provectos de inversion situados en las primeras sean
mas rentables; gsas regicnes utifizan todos sus recur-
505 finarcierns v airaen capital competilivaments
desde las zonas menos favorecidas, por o gue 5e
produce un drenaje de recursos desde las zonas po-
bres B las. ncas

Por tanto, segun eslas dos teorias los movimisnios
irterregionales de capilales tienden a incrementar (3
desigualdad. Sin embargo, ambas afirman gue las
condiciongs finangieras regionales na son relevantes
par 5i mismas, as decir, no promusven dirsctamanta
el aumenta de [a desigualdad, ya que consideran qua
lzs condiciones financigras nacionales son umiformes,
fijadas para fodo el pais par as autoridades monets-
rias enlas regiones desarraliadas (Causacion aguTrii-
lada) o en €l "oentra” (leoria de la depandencial; en
otras palabras, puede decirse que (a olera monetana
&5 axogena. La realizacion de log proyectos da inver-
sion —y par tanto las disparidades de 1a ranta regio-
mal— ywane determinada exciusivameanie par las ex-

P

pectativas de rendimignte dé cada prayecto, iy no es-
tan gondicionados por i disponibilidad de crédilo; ef
siglema bancario no juega un papel activa an las dagi-
sianes e inversion, Y por tanto tampoco en la deler
minacion de las deparidades regionales

En este contaxin, las regiones gus captan menaos
crédito gon las gue fienen proyectos menos renfabies
Wio cuyes rentahifidades san mas dificilss de evaluar,
y el sistama bancario dinga los recursos financieros
desde Bz regicnes menos activas desde el punto de
vigia economico hacia las gue tienen un comporta-
mienic mas dinamico. El repartn del crédito se realiza
da acuerdo can fas diferancias ragionalas en &s tasas
da crecimienin economico actual y patencial, ¥ no re-
flaja uma actuacion discriminaiora discrecional por
parte ce las inlafmediarios financiars.

2. Teorias regionales bosodos on Io teorio
monetario postkeynesiona

Las lsoras mencionadas en el epigrale antericr, a
pesar de ses an distintas entra:sl, lenenen comdn va-
fas caractaristicas que no estan explicliadas clara-
mente. En primes [Lgar, suponen gue o8 misrmadia
fias Imanciros s limitan a tener un papel pasivo de
infermediacidon: reciben depdsitos v conceden crade
ips, eslando @ volumen decrédites limitado par el de
deposites (bien de la enfidad, bien del conjunio de ene
fidades, segun el grado de desarrolio del sistema); es
decir, e sistema bancaro disiribuye el total nacicnal
de fondos prestables —determinado exogenaments
per la avtoridad monetaria— entre todas las regionss
del pais, en un juego de suma cera. En segundo lu-
gar-asumen gue los flujos financieros interregionales
son exclusvamente &l resultado oel compornamiento
azignativo neutral [automatice) del sistema bancario,
nue busca les oporundades de inversion mas efi-
cientes para fos fondos de gue dispone (G}

En refacien con el prmer aspecto, en (2 actualdad
fiay que tener en guenia |55 aporaciones relatva-
mente recienies de fa teona de las fases de desarrollo
del sistema fingnciern [Chick (198E), Chick vy Dow
(1988), Dow (1990) y Radrguez Fuentas (1997)). Se-
gun estos aulores, las lunciongs dal sistema bancaric
dependen de su propo grads de desarredo, y a me-
dida que alcanza ia madurgz deja de tener una fun-
cian exclusvaments de repanio de crédito y comianzs
a ser capar de crear crédio en unas regiones sin re-
dugiria en otras. Por tanto, en los sistemas financiaras
maés desarroliados la labor del sisterma bancano no as
solamente una @bor de irtamediacdn, coma supo-
nen l2s leorias del epigrate artenior, sno lambian da fi-
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RENCIACIOT, &5 decir, de sumenistro anhicipada o ligui-
mdez (craditn) que permite el desarrollo de la actnedad
Rrooucin,

En esta nivel de desarollo bancang, 1a relacion de
causaiidad crediios—depasilcs s@ nvierte, ya gue
ahora el waluman de caditos depands mas del oo
portamenio de oferentas {intermeadianos financieros)
y demandartas (inversocres) de crédie que de la ciffa
de depdsites, ¥, por el contrano, |os depdsitns depen-
den det grado de redeposite det volumen de creditos
concodida, por ke gue fa oleda monetara pasa a de-
terminerss endaogenamente (7]

En refacidn con el segundo aspocto mencionado
al comenzd de esle apadado, &5 necesario tener on
cuanta que fanko la beoria neoclésica como las otras
dos intermedias asumen que el ahorms so transforma
fotalments en capital fisico linversiones productivas),
de scutrdo con los rendimientos relativos de los pro-
yactos de inversidn, Sin desviarse g obros aclivos a a
olras raponcs sguends énlerios allemabvos. En
cambie, s e inlroduce 8l concepto de la preferencia
por a lguidez, utlizads en esle contexto por la loana
monelara poskeynesiana, 5o conclive gue:a) los
bancos tienan un consderable grado de discracionz|-
dad a fa hora oo decidir @l desiing de sus recursos, al
confrana de lo que afirman lag teorias analizadas an ol
apartado anrfenar, B no son los Oricos agentas gua
influyen en fa desprminacion de os fiujos financieras
irterregionales, v ¢ las condiciones financieras no
son homogéneas en todas las regiones,

En efecto, la preferencia par |a iguidaz implica gus
el dinera na sala es uilizado como medio da pago
para financiar imwersiones, sino que fambien es de-
mandado por 5| mismo cuanda los rendimientos 25-
perados de activos alternatvos son bajos o incieros;
e ests forma, el papeal de |as expectativas &g crucial,
Las expectativas mifluyen. en primer lugarn, en los pla-
nes de iversion, que determinan la demanda de fi-
nanciacion o de disponibilidad de crédio (e el dnico
sspectn relevants en Ios oiros modelos). Pero ade-
mas miluyen, por un lado, en la preferencia por |2 -
guidaz de [os inversores y ahoradaness regionakes: de-
pendiendo del erformo ecanomico, preferiran invertir
Bn proyectos con mmovilizacon de capital 8 mas
largo plaz y mayor riesgo, o preferiran invertir en act-
vos fingncieros mas liquidos, denfro o fuera da sus re-
giores; ¥ por cirg, en la preferencia por la biguides de
las insttuciones financieres, gue opiaran entre propor-
cionar mas crédito para proyectos empresarizies (o
qua determing la oferta de financiacion o disponibii-
dad def grédito), créditos para inversiones en bolsa,
gic., 0 mantener carteras de actives mas liquidas (act-

FERSFECTIVAE DEL BISTEMA FINAMOIERD

fid-nd §F IMTH

vos5 financieros negociables), Deta ineraccion entra i
ofera y la demanda ce crédito se obtene gl coste ¥ ia
disponitilidas de financiacion para inversion; pera los
factares gque los defermingn depaenden tanto del sis-
lema Bancano como de la actlud de oS iInversores y
ahormadores regionales, v s muy probable gue fas
candiciones credilicizs varen de una regidn a atra en
funcion de las expectailivas econdmicas especilicas
de cada ragicn

cCudles =on las mplicaciongs de la preferencaa
por lz liguidez y del actual grado da desamollo del sis-
lesma financiero para las disparidades segionales?
Pusden disfinguirse dos grupos de efectos, segun
gue la argumontacion s cenire antomo ala preferan-:
cia par la liquidee o al desarroflo financiaro.

En primar lugar, la prefarencia por la liquide:z ssra
mayor cuanbe mas inestable sea el entormo econo-
mico de cada region, v es an las regiones parifarcas
dando la evelucitn ecantmica es relathvamante mas
ciclica, Manifestaciones de la mayors prelerancia porla
hguidaz db estas regeanes 80N unas rabos do elbg.
tive/depdsitos mas elevadas v &l mantenimiento da un
mayar coslicients do reservas quaen las institucionas
financlaras del "centro™, por o que famo el valumen
irigial gde nuovos ordditos come ¢ grado de redepd-
sile dorivado de ollos os manar, ¥ o procosa de crea-
cién de credite so vo reducido, Adamas, @ imersldn
del resto de las regiones en las porfédicas se vo dasin-
cenivada, v lag propias instiiucionas v agentes [oca-
les procuran noonmavilizar excesivamenta su lgueldez
O CORCENrAr sus activos en @llas, consecuantementa,
se producya una salida de capitales hacia las regio-
nes dat “centrn”

A medida que el sector firanciero (en general, no
solo &l sistema bancario) profundiza en sy desarmedlo
y 58 hace mas sofisficadn, pusde espRrArSS CUe S
exacerbe la tendencia a que o depdslos bancanios
an la periferia se vean reducidos por [as salidas de cas
pitates Facia vl cerdro financiero, independiemamenis
de la aituacion econamica relativa de 13 perdena nes.
pecto &l centra, pero especizimenta durante panndos
de alta prelerencia por iz iquides en [as regiones peri-
fericas. Par tanto, la pauta regional de preferencia de
liguidez s& convertire progresivamente en un factor
mes importante en la creacion regional de credito
Esta fendencia se ha venido haciendo mas marcada a
medida gue los bancas han comenzado a buscar de-
pOStos & INVErSIONES CON Mas agresividad, porgue en
e5e proceso elevan los rendimientos financierns en res
lacion con los de |&s inversiones productivas. v el cen-
tro financiero s& hace mas aftractivo gue la periferia
PRI LN nuevg maotive

73



El resultado fmal previsiblo g3 que un entormo eco-
namico oxpansivo en la perdferia, sobre todo en s0s
sociores coconomicos mas sspecilicos, producird una
Mayar creacion praporcional de crédito gue &n al oen
tro, pero el voluman de finadclician concedida Sard
recodado dristicaments on cunnte el impuleo de la
SEpANEGN ompiece a desinflarss, cOMo CONSBCUBNCER
du ta galida de capitales. El sentro no experimentard o
mema grado oo prafrencia por la liguidez durante
las recesianes; y on todo caso serd satistecha con ac-
thios emitidos on la misma region

En segundo lugar, en una fage avanzada de desa-
rrolka del gistema bancano &2 redace B dependenciz
de laz reeervas bancarias regicnales para 18 creacion
el creddilo regionasl, pero la cause de los cambios de
esas resarvas, como reflejo de la “halanza de pagos
regional”, sigue teniando una imporfancia central
coma indicadar de las oporunidades de nversion de
la regicn, de la dispasicion de los bancos para finan-
clarlas ¥ da |las expeciztivas de los shomradores e in-
versores. Eniguaidad de nondiciones, la creacion da
credite sara mayor en 85 regionas gue fEngan un
saldo mas favorable en su balanza de pagos con
otras regiones y con &l axtranjgnn, sobre todo @or 13
influgncia gque este dato tiene sobira (a3 expectativas;
al msmo empo, & volumen de nueva crédito serd
mias elevado cuanld MEnsres sean [s propensionss
de cada regon a compmar (“mpordar’) v a inveri
fuera de su territona: al multipiicacar de fa renta regio-
nal sard mas grande ¥, con &, la creacidn de depdsl-
los dardro de la region —puesta an marcha por los
nuevas crédios concedidos— Serd mas impartante,
Estos lactores suelen vardar seglin [as reguones; an
cancreto, desde este punio de vista, la creacidn de
crédito en fas regiones padiéricas lenderd a sermenar
guée en las regiongs centrales, debicdo a la mayor da-
pendencia exterior da [25 primeras ¥ a su menor mJlti-
phcadar da la renfa regional. La unica fuérza que se
opondria a esta tendencia es 8 percepcion de aftos
rendimiznios ¥ bajo nesgo de fallidos en las inversia-
nes en |a perifeda, pore esio sdlo e da en momentos
de expansidn econdmica, como 2@ acaba de deci,
Pero sl no se da esta circunstancia, la asignacion ga-
neral del crédite tlenderd a favorecer proyectos de in-
version en af centro {3).

Por tanio, aungue en los estedios avanzados de
desarrollo en gl sistema financiers €l limite Impuesto
por ias reservas regionakes no restringe estrictaments
la creacion de créditt 4 nivel regional, las implicacio-
nes econdmicas que s deducen oe fos factores de
variacion de esas reservas limitan de hecho la capaci-
dad de provisidn anticipada de liquidez del sistema
bancaria en cada regidn; al mismo hempo, Ios olros
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pspecios del desarrdllo del sistema hinanciers —Ia
creciente importancia de la preferencin por fa lguldez
¥ los aspecios regionaies de su satisfaccidn— asegu-
rardn urig persislente asmatrla en fa creacion de cré-
dite reqional, y probablemente tambian en el desarro-
o scondmico regional, en favor de las regiones no
perifarcas.

lil. EVOLUCION ¥ GRADO DE DESARROLLO
DEL SISTEMA FINANCIERO ESPANOL. EL
SISTEMA BANCARIO EM ESPAMNA

Mntes de enlrar 8 cantrastar 13 posibla influencia
de |os intermediarios financieros spbre el cracimisnta
BCONAMICD mMas o manas dispar de las distintas regio-
nas espanolas en los dHimos anos, Nas proponamos
an esle apardado enalzar, desde un punto da wists
descriptivo, la evolucian dal papal del sistema banca-
o espanal en el desarrclla regianal de nuesirog pais.
Para allo, hay qus tener Bn cuenta las imporantss
fransiormaciones: que han tenido lugar en el sistema
financiers espanal v que han reperculide sin duda en
la actividad desemperada por al sistema bancaria; asi
comi la evalucicn del ciclo economicn par Su mevita-
bla rapercusion en la demanda de cradito v ofarta de
fondas.

El periodo de estudio abarca desde 1986 a 1897,
divide en tres subpericdos, El primers de gilos com-
prenda los anos 1986-19%0. En 1986, Espana entra a
formar parle ¢ la CEE v empdazan a aurmentar sus ra-
lactanes axtericres. Este hecho hace gue se ntensif-
quen las reformas inicadas a mediados de (os 2atanta
en &l sistama financiero espanol dingldas a una mayor
Iibaralzacidn e Incremeanto de la competencia en al
sector. Da hecho, entre otras medidas, a finales de los
ochenta se liberalizan completamente los tipos de in-
lerds aplicados por fas entidades en sus Operaciones
activas y pasivas v se pemmite abir librementa oficinas
en cualguler erritorio, incluso a antidades como las
cajas de ahorro a quienes les esiaba prohibido expan-
dirsa fuera de su comunidad autdnoma. Estos arfos
coinciden con un fuerte crecimiento econdmico en
nuesiro pais, an & que la poliica monelana - actia
practicamants soda an su lucha contrz fa inflacién, ga-
nerands unes tipos de interés nominales elevados
que no frenan af consumo ni la inversion v que tragn
consigo un crecimiento del endeudamiento familiar
que, anadido-al de las administraciones publicas, pro-
voca un elevado deficit de la balanza por cuenia co-
miente en nuestra pais

A partir de 1990, el crecimientd econdmico S8
hace mas lenio empezands un perfoda de recesian,
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s (Nfenss &f 19921984, caraclorizado desdo ol
peurld o vista Biriy PeCoores g r Ui pﬂlfll-::ﬂ oA 1o
davin resirictiva v elovadas asas do morosidad en las
ontidades bancaras que frenan, sobre todo a partir de
1892, ¢l ponsumo v la inversion privada pero no asl el
ddfict de las A4 PP gue siguie sismentanda hasta el
ano 1885, En este periodao; tenen lugar una serie de
transformaconas dento del sector bancario gue con-
wieng fgner en cuenia de cara g analizar si papel en el
dezarrpdle regional, como son la refarma de la banca
plblica en 1891 con la integracion de las antiguas an-
tidades de cradito oficial en el holding Argentaria v la
pieada de fusiones iniciada por bancos ¥ continuzada
por las cajas que redujo sustanciaimente &l nomero
& entidades banoarnias de nuestro pais.

Tras la cnsis vivida en Espana, empiaza en 19895
un pedoda de crecimignto lento pero soslenido gua
parmite al Banco de Ezpana refajar su politica mons-
tariz ofarfando dinero a precios olvidados gus, sin em-
bargo, han tardada en estmular gl gasla, especial
mente & consumo privado, sin dejar caer el ahomo
dirigide en mayor medida a invarsiones fmancieras
dasintermediadas (fondes de version fundamental-
mente} permitienda al pais ofrecer financiacian al
resto del munda. En esta época. tiena lugar un fuere
dasarrollo de los mercados de valores gue ha dificul-
tado o captaciin de racursos ajenos por parte de las
nstiuciones bancanas guienas, sin embargo, gracias
ala recuperacidn v a las balas {asas de morasidad, se
han vista estimulztas a awmeniar su ofernta de crédito.

iV, METODOLOGIA Y CONTRASTES EMPIRICOS

La tecria de las dispandades regionales basada en
log llujos financieros Interregionales, examinada para
g caso canadiense en Dow (1990 v para Escocia en
Dow (1282}, no ha sido analizada empiricamerts para
e caso espenal en indas sus implicaciones.

Rodrguez Fuentes (1997) ha conirastado positiva-
mente la mayor inestabilidad ciclica de la creacion ol
crédite en las regiones menos desamolladas de
Espana en el pericdo 1585-1993, imierpretandalo
coma un indicador del mayor sumanioc de la preferen-
cia por laliquidez en-estas regones durante la fase re-
cesia del ciclo econdmeco, sungque &l mismo hace
nar gue es s0lo Una hipdtesis de trabajo y gua no
hay detos estadisticos para cbiener conclusiones di-
rectas sobve ke vanacion de la preferencia por la liqui-
dez. Pero los resultados encajan bien con la tearia, va
fue ia relacion econometnea aparece mas estrecha
para & perfodo recesivo. Esto concuerda can Ia hipd-
tess die parida, Que suponia que silo S crearfa cre-
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dits de farma consiclerable an el ¢aso do Lna Expan
iGN eEpocifica de una regidn —ia croacidn do crddis
sofi mayor @n 13 medida en que dichs sapansian
fugra mas caracierishcs de esa regidn-—;, mieniras
g an las recesiones |la creacion de orédith baja
sipmpra en iodas las regiones menos desarralladas.

En &l misma frabajo. este autor ehrme oue el de-
bate sobre "si fas redisfribuciones regionales de fon-
dios realizedas por el ssstema bancario son resquili-
bradaoras o no" B Wna apraxmacion eranea a3 la
ouastion del prablema financiero regional, puss s
centra en &l raparto de un ¥olumen de oredito exoge-
namente determinado y no en cémo & crea endoge-
naments, que 8s |0 que 58 produca en s paises can
sistemas financieros mas desanallados.

Es cera que, en Espana. el grado de desarmillo
del sslema bancano (ustilica pensar qua an la actuali-
dad no se produce simplamante un reparta da cradito
&ino una creacicn nela de credilo, tratandoss asta vez
de un jusgo de suma positva: ademas, s ha wsioan-
lerorments que |os ujos fmancierts intermegranalas
ro 58 deben agclusivamente a3 2 acluacion el sactay
bancana, par 1o gue No pueds supanarss que los ra-
sultados, equilibradores o no, lBNGAN SoMo Unica pro-
fagonista a estas entidades, Par 1anto, kabria que da-
sechar las leprfas recogidas en la primera pane del
apartado anierior, v rechazar efectivamenis como
grrones la aproximacion al problema financiero reglo-
nal mencionada en e parrafd anteficr {(3). Sin em-
bargo, todavia no se ha probado empincamente gue
sg produzea de hecho unag creacidn neta de crédito
en @l caso del sistema financiers espanol, por o gue
parecia convenients inclulr ese puntd comd primer
objetivo de este frabajoe.

La imforrmacion sobre inversion financiera y credito
fqus esta disponible por comuridades autlonomas &3
muy limifada, ve que solo existen datos del volumen
de depdsitos de las entideces en cada regidn y dei
volumen de crédiios concedidos por ellas, Por este
motivo, el analisis empinco no podré tener en cuenta
los flujos financieros interregionales que han sido ca-
nalzedos direclamente a traves de los mercados fi-
rancierss, a pesar de gue-éste ha sido un fendgmeno
especiaiments relevanie debido al auge de los fondos
de inversion a partir de 1991

En terminos netas, los Hups inancieras inducedos
de e=la manera se dirigiran desde |a perifena hacia los
centros financieros, por o gue cualgwer indicador
fus se elabore fendera a minusvalorar la salida de ca-
pitales desde |as regionas penfericas. No obstanie, &
pesar del imporante volumen de recursos gue han
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sido canafzados g traves de los FIM en los itimas
anos. busna pare del patimanio de estos fandos (en
temo a un 20 por 13 revierts da nuevo en las entida-
des bancarias, par medio de los depositos bancarios
v de las cesiones temporales de activos en poder de
gstas instiluciones de inversian colectiva. Esta cansk
deracion permite concluir gue el eror-comelido al no
considerar estos llujos financieras es mas reducida,
aungue imporiante,

Chra limitacion de los datos disponibies aparece
porgue fos recurses cancedidos an una region no te-
nen por que sar imvertidos necesariamenie an olla Lo
mis probable g5 gue [os créditos oblermidos an lasg re-
gicnes penféncas sean utiizados en ¢llas, aungue a o
VEZ una pane significativa de los créditos concedidos
en las regiones del "cenirn” sea dirigida por las sm-
presas de ambilo nacional hacia 505 cenfros prodsch-
w5 en las distintas regiones. De esta forma, cuabguier
medida que se construya enderd a minusvalorar en
crefto modo kas inversiones efectvamene reakzadas
en las regiones periféricas. Los dog erores de medi-
Cin-oparan en sentdos opuesios, eungue puede es-
perarge que gl pnmerg sea mas importants que e se-
gunco,

Consicleranco conjuniamente todas estas Umika-
ciones, la o crégifo/depositos apasece como 2| me-
tedo mas eficar para comprabar que 84 crecimenta
del crediio @n unas regiones No va acompanada ne-
cesariaments de su disminucian en el resth, Este inadi-
cadar mide [a relacién entra |3 parte alicuta regional
del credita y | panicipacicn an el 1aial de s capos-
los dal pals para und regin en un periocd concratd,
ulfizanda ambas vanables coma apraximacianss da
la inversion ¥ del ahorm de la regidn respectivamente.
La irdarpratacion que =8 ha dada radicionabmants &
et mdicador s que, &n una Slucion de reparta da
una cantidad fija de credifc a nivel nacional, un valor
de la ralfic de una regian igual a la unidad reflgjaria
una situacion de eguilibrio interregional, en el =ertido
de gue la lotalidad da los recursos financiercs captla-
dos en asa region se invierten enella; por el conlrario,
un valer mayor que uno implicaria que esa region
toma recurscs financieres de ofras, que tendran nece-
sariamenle una mlio manor gque una. un valor miayor
para algunas regiones imglicaria necesariamente un
miegnior valor da la rabio para otras (10),

Ahora, en cambio, s el sistema bancano 85 capar
de crear crédita an teérminos netos, un valor de & miio
superior @ uno continuard indicande que esa regicn
irviorie por.encima de los rocursos financieros gue re-
une, pero los fondos prestables adicionales pueden
haber sido-croados sin una contrapartida en el wolu-

1

mean-de dapdsitos de esa egian, ¥ sin necesidad de
que haven lenide que ser imporiados desde ofras re-
gionas que tienan recurses firancisros excedeniarnos
iy por tanto con valores de la ratio menongs gue unoj
For tanto, si se da efectivaments una creacion neta de
cradite pusde esperdrse que aumeante astablemants
gl numerno de régianes con ralios de créditos/depdsi-
tos superiores a ka unldad, v en general que al valor
de las ralics de la mayor parte de las ragianes au-
manla,

En el guadro nim. 1 e recogen 1os valores de |a
ratto créditos/depdsitos de fas comunidades auldno-
mas espanolas calculados para cuatro anos represen:
tativos, En 1986, habia solamonta una regidn, Madrid,
corn un valor de ia rafio créditns/depdsilns superior 4
1. En 1980, el ndmero da reqiones con ralies gua supa-
ran la unidad habla pasado a cnco, en 1935 a sais v en
1997 & ccho, evolucion yva de por si muy Famatva
Perm lo mas signficatvo es gue esias siete nuevas re-
giones comienzan a utilizar mas recursos financiens
de los gue generan, a la vez que, simulianeaments,
entre 1986 v 1997, 1odas las demas regiones regisira-
ran incremenios en el vaior de {a ralio, a excepcion oe
Madnd v del Pais Yasco, gque eran las dos que tenian
ungs vares mas elevados en 1986, v que a pesar de
iodo superan o estan muy cerca de 1, respectiva-
mente.

Par tanta, valorando con pridencia las resuliados
ocbtanidos por las limilaciones agal indicador ublizada,
parace canfirmarsa que 8l sistema financiend espaniol
s ancuenlia en la fase da desamolio an |18 Gue 85 ¢a-
pez de crear credifo neto sin necesidad de reducirlo
e algunas regionas, La redacion entre el credito y DS
depdsitaos —variablas rapresentativas de la dctividad
itilermedadora oa s entidades bancarias— pane de
manifiesio @ translormacicn experimentada por &s
eniidades del sector bancaso, que han dejadoe og ser
purcs infermediarios (agentes en cierto modo pasi-
wos) entre ahormadores a invearsores ¥ han comanzado
a actuar como un verdademn instrumento de provisian
anticipada de liquidez (11}, En este coniexio, la labor
de fimanciaciin del sistema bancario impulsa el desa-
rollo de la adividad productiva sin estar condicio-
nada por la exstencia de depisios pravios, de modo
gue e crecimiento da la inversian y de la-economia en
general podrian ser explicados por el volumen de cré-
ditos bancarics mas gue por el ahorre {12},

En efecty, puade comprobarse ¢on datas recien-
tas que la evolucidn de los depdsitos (ahorra) no
condiciona el crecimignio del crédito. Los dajos de
1986 v 1997, tomados del Bolebn Esfadisbco del
Barnco de Espana, muasiran qua, frante a una caida
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de los deposios de un 3 por 100 v un 1 por 100 en
B505 dos anos (mas acusacs en 1os bancos), 108 cra-
ditos han crecido a un 7 por 100 v a un 3 por 100 reas-
pectvamente; &5 decir, & pesar de la escasez de de-
péstos, los inermediarios acuden a-la financiacion
interbancarna o al sector exterfor ¢on 1al de cubrir Sus
necesidades de liquidez. De esta forma se confinma
Qque, de acuerda con |0 expuesio en el aparzdo ante-
rior, la oferta monetana ha pasado a ser en la aciuali-
dad una varigble enddgena, que depende de 1a prefe-
rencia por la liquidez de los olerentes v demandantes
de credito.

For atra parte, coma concluye @ teona reglonal
basada an ks teorla monetana postheynesiana —oue
gueda probada o al menos reforzada con 1os resulta-
dos de! andlisis de Rodriguer Fuentes para & caso es-
pafiol—, puede segulr esperandoss ung persstents
asimatria en la creacion del crédito regional, con las
consiguientes Implicaciones pera las disparidades re
gicnales de renta y nivel de kienestar, aunque @ res-
ponzabifidad de asts desaguilibrio en e crédito no
pueda: atnbuirsa exclusivamanta al sistema bancano,
Por tanto, nuestro segundo objetive serd elaborar
unas astimaciones sobre la cantribusian del sectar -
nanciro a la convargencia economica regional de
Espans. Se trafa de ver gi los cambios ya comentedes
an al tercer aperiado, dirigidos a une mayor iberaliza

FEASPECTIVAS DCL SASELMA FINANCIIRD
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CHI die nuestno. sistama financiem - ban epercutdo fa-
vorade o destavorablemerta en al equilibrio regional

Lo ideal seria consaguir una medida de ta suficisn-
cia de credilo para cada reqisn, perd para eso habria
que abtener estimaciones de |3 damanda de créditg’
insatisfecha (sobre todo an los perindos expansvos) y
dir |la olerta excesiva de crédito o no uliizada (soore
iodo.en l0s pariodos de estancamignio); pero N exis-
ten datos disporsbles para gsiablecar estds estimacio-
res. Por ello, se ha oplado por analizzr |3 reliacian
gxEiene enire una variakhe inancem Taqiunal, a la
gue 55 ha denominado intensidad de crédito per ca-
pita. con olra gue mida la Importanca econcmica de
g5 region en la economia naciconal, su PIB regional
per capita (13} Lainesnsidad de credilc per capila es
un indicador que recoge la proporcian antre fa cuota
de crédifo y la cuota de poblacion de esa region con
respecio al fotal del pais; o indica en gue medida |
parlcipaciin de esa regidn en el credito total del pais
e inferior igual o superior a su participacion en ia po-
blagidn nacignal,

La: Irfarmacién sobre el ceédite a nivel regional
procede del Boletin Eslacistico del Banco de Espana,
migntras que o del PIB regional perenece al [ME,

sdlvo 1o datos de 1997 que 5o han obtenido del ar-

fieulo de Alcaide v Alcaide (1928). Dade la partfculan-
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dad de Ceuta y Melllta, ambas reglones han sido ex-
ciuidas del analisis pars avitar ancmalliss

La relacion entre la intensidad de cradite v ol PIB
per capita para 1997 aparece recogida en el grifica 1
Como sa puede absarvar, existe una impotante corro-
lgcidn enfre ambas variables, que. se hace mas in.
tensa si se elimina & dato de Madrid (el coeficients de
correlacitn pasa de 0.73 a 0.84) Precisamante esia
region, que &5 la capital politica v financiera de
Espana. registra una intensidad de crédito muy acen-
luada (2,10}, como conssceencis de una cuots de
crédito que dabla su partcipacion en la poblacian to-
tal. Ademas, en ofras cuatro regiones (Cataluna, Pais
Vasco, Baleares y Mavarra) |a intensidad de crédito
Iguala o supera la unidad. Si utilizamos el cociente en-
tre los valores extremos de & intensidad de crédito
per capita como indicador de divergencia de esta va-
riabie. se observa que el dato superlor 85 mas de cus-
tro veces ol inferiar, mientras que si se efiming Madrid
al valar supenar es solameanta das veces el infenior,

Para tratar de ver cual ha sida la evolucion da la re-
lacion entre las dos variables a lo largo de la Gitima
diécada se ha elaborado el cuadro num, 2. En la parte
superior, 58 muastran fos indicadores de divergencia
regianal de la intensidad de credito y del PIB per ca-
pila, para los cuatro anos que delimitan l&s etapas
descrilas en ol lercer aparado de este rabajo, es de-
cir 1988, 1980, 1885 v 1987, Como se ha indicado an-
lerlormente, aslos indicasores se obtlenan como co-
clante entrd kos valores extemos de cada variable,

/B

Las principales alrmaciones gue sa desprenden de
s datos conlernsdos an este cuadra son:

1, El prédito presenta una distribucion regicnal mas
gguiibrada er 1997 que en 18986, De acuerdo con a3
intengidad de orédilo per capita, fa dispercion del créa-
dito regicnal an og cuatre anas se ha reducido sustan-
cialmente. Concrataments, ol cociedts anire los valores
extramos 2 ha reducdo casi a:ka milad, pasanda de
un B.28, a 4,24 Sin embargo, esta mejora fan sdlo ha
supuUesio que ura regidn mas, Navara akcance una
cuota de crédio superior a su parlicipacion an & po-
blacion, siendo en 1otal cineo Bs regiones qua én 1897
posean una irensclad ce crédito supariora la unidad.

2. Deacuerdo con los indicadores de divergancia
slaborados, la imensidad de crddilo aparace sempra
mas desiguaimenie distribuicka entre las ragiones
gue & PIB reglonal per capita, Sin embargo, el inci-
cador del crédito mejora sustancialmante lodos oS
anos, mieniras que el del PIB presenta un compona-
mignto mencs estabie. Asl. en 1990, despudés de un
periodo de fuere expansion econdmica, (& distribu-
cian regional del FIB mejora {su indicadar de divar-
gencia pasa de 2,01 a1,88) mientras que a partir de
ese ano, v sobre todo en la fase de recuperacion an-
tre 1935 v 1937, vuelve 8 empearar [primerg 1,96, v
despuis 2,12).

3. 8l comparamos ahora el comportamients del
credito v el PIB regionales en las dos fases de expan-
§i0n ecoONOMIcA se aprecia que cuando el creci-
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mignto 863 mas inenso (1986-1990) las divergenciss
go reduce mas drasticamenta (el indicador de divesr-
gencia se educe de 204 & 1.88), mieniras gua
cuanda & crecimiento es mas moderada (1595-19497)
las divargencias tanto de la intensidad  de credio
como del PR vuelven a aumentar

Es comveniente complamentar el analisis femporal
nue 58 acaha de realizar con ot de caraclar espa-
cial, pare poder conocer la situacion relatva de
Espana respecto de cuatro paisas comunianos:
Reine Unido, Alemania, Francia & Halia. Para ello, se
han utdizado los mismos indicadares de divergancia
{wid, parte inferior del cuadr ngm. 2}, tomanda kes da-
tos pard los paises europeos del andlisls electuado
par Mackay v Malyneux (1996), De esta comparacion
52 abtienen |8s siguientes canclusianes:

1. En Espana, al confrano de lo que ocurra an &l
resto de paises, la region mas prispera (Baleares) no
es la gue presenta una intensidad de crédito per ci-
pia mayor (Madrid). Por su parle, la regidn menos
praspera, Extrernadura, registra una intersidad de
crédito per capita simidar a la da las regiones mas po-
bres de Alemanta o Franca, v bastante por encima de
las gue posean valores inleroras de la raro an italia o
al Rairng Unida.

2, A pesar de que en pueslra pals exisle una re-
gitn (Madrid) con una gran inlensidad en & uso dal
cradito, |2 distribucidn regional de &sta variable esta
bastanie equilibrada, especiaimenia 5 S8 compara
pan naises caomo Francla o & Reino Unido. Concreta-
mente, segln los datos abtanidos por Mackay v Moly-
neuy para este Oltimao paks, el indicador de dvergenca
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del cradin entra la ragidn mas rica y | mas pobee fue
de 154, ¥ 26lo laregidn dal Sureste —an & que s& en-
cuentra Londres— posela ura imtensidad de cedito
supandra 1,

3, De acuerdo con |os datos, Espana presantana
una stuacion mas semajante a la de Alemania o alia.
tanto en o que se refiare a ta dstribucidn del crédito
couno & fa del PIB, aungue en estos paises hay pro-
porcionaimente mds regiones con una intensidad de
criclito per cépita superior a la unidad. En Espana, al
igual gue an talia, las regiones qgue tiegnen un nivel de
renta por debaio de [a media nacional no pesesn un
ndicadar de intensidad de credito igual o superior a
1, paro gn cambio, 1a relacién enire prosperidad re-
gicnal v crédito regional no resulta tan acusada
como.en Hala

V. CONCLUSIOMNES

A la luz de los resullados de fos dos analisis que
acabamos de realizar, y leniendo en cuenta sus limita-
ciones, las principales conglusiones qua & despran-
den son las siguientes;

1. En pnmer lugar, s& ha podido comprobar que an
el sistemna financiero espafol se producs, de hecho,
Una crescion neta de crédito en funcian de las expec-
tativas vy de la preferancia por 1z liguidsz de bancos ¢
imversores, y no un simpla reparto de un fotal exdge-
naments determinado por las autoridades monsdanss
nacionaes.

2. Loz cambios experimeritados en el sistema [
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manciens espaal en los ditimos anos no han repercu:
tide desfavcrablements en el acceso al oredito oe
nuesiras regiones, va que 52 han reducido las diver-
gencias regienales de crédito que existian, Es decir, a
pasar de |3 [heralizacion, aumenta de la competencia
y concentracion del sistemna financiero espanol, s& ha
procucida un mayor acercamients financisro entre las
reqiones. De hecha, la menca prospera, Extremadura,
ha moremeniado su participacian en el cradito nacio-
nal en mayor madida gue su pﬂrn:i;na:injn en & renta
fotal ded pals,

3. Sin embargo, ¥ aungue es necesario wilizar con
cautela las medidas de disparidad empleadas, puade
afirmarse qua ia convergencia real entra las regiones
espanolas no ha megporads. En eleclo, la evolucion dal
indicador de dvergencia del PIB regional per capia
indica que, salvo en & periodo 1986-1990, las dispari-
dades han aumeniado enira. 1986 y 1987, Esta hecho
planiza un interrogante acerca de la nliuencia elactiva
del credito regional sobre las dispandades regionales
de renta ¥ nivel de bienestar,

4, Por oitime, &f hechode que la utilizacion del cré-
dio ienga una distribucion mas equilibrada en
Espana gue en 0ros paises comunitarios puede ser
deido 8 la mayor presencia en nuestro pais de la
banca regional. que configura una estructura finan-
cigra menos centratizada, Esta conclusion supondria
la confirmacion de |a tesis de Dow (v, B apariado 1.2
tle este trabaio), segon la cual la menor concantracion
el sistama financiero beneficia el desarrollo de |as re-
giones perifenicas.

A partir de las conclusionss de este rebajo, habria
fue analizar en el fuluro cual ha sida el papel parhoular
de las cajas de ahorros —eniendo an cuenta su espe-
Ciafizacion en banca regionat—en la distibucion de la
utilizacion regional de credito, y 5 esfa ha mejoredo o
no despues de los cambios a 105 gque s2 han ¥isto so-
metdas eslas insfituciones crediticlas. Por otro lado,
desce una persgecliva Burpes parece Convenienie
plantzarse que repercusion puede tener a medio plazo
la uridn econdmica y moretana sobve el gesarrolio re-
gional de los paises miembros y & convergencia real
de sus regianas, 83 deair, sl esa integaoon financkeR ¥
manetaria va a favorecer una mayor centralizaciin del
sistemna financiero euwropeo —y por tanto una mayor
desiguabdad enire tas regiones—, o S los ocesos oa
fusion bancaria en Europa van a repercutir en la con-
vergencia real regicnal de ios paises miembres, Por -
timo, seria interesante comprebar qué efecios ha 1=
nido le caralizacidn del shorro a fravés de los
marcados de capitales, sobve todo paor parte de las ing-
tluciones da inversion colective, sobra la finencpcidn
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recional ¥y o desarrollo de las pequenas v medianas
gmpresas qus oparan en ellas.
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Las relaciones banca-industria en Espana. Un
estudio empirico sobre las participaciones de
las entidades de crédito en el capital de las
empresas no financieras

Joan Ramon Sanchis Palacio
Franciseo Puig Blanco
Jusé Francisco Soriano Herndndes

I, INTRODUCCION. LA IMFLUENCLA
DE LAS ENTIDADES DE CREDITO
EM LA ECOMNOMIA REAL EM ESPAMA

Tradicionelmante, las entidades de crédile (1) han
desarrallade las funciones financieras. clasicas de
captar ins recursos financieros de las unkdades aice-
denfarias y asignaro a las defoitanas, enfogque qus 5
eonoge comao el modelo de intermadiacidn finarciera
o modelo de banca continental (Cuervo, 1838, Aokl
1000y Torrerg, 1991). Dicho modala 52 basa en un Sis-
tema de bancs universal que realiza actividades da
bances de empresas a fodos Iog niveles (Camals,
1996, la.cual ha favorecido una interelacidn cada ver
mayor enfre as entidades bancaras (bancos y cafas
de ahomos, ¥ en menor medida cooperativas de cré-
dite) v las empresas no inancaras,

Mo nbstante, junto al modalo de banca continental
aparace el mooelo anglosspon o de mescados o8 ca-
piries (EELULU. ¥ Gran Bratafa) en &l gue las entida-
des bancarias e espedalzan (banca espacializada)
en financiacion a largo plazo y en la prestacion de sar-
vicios financieros, dado que.el capital gue precisan las
empresas para su financladdn se obliens del mer-
cado de valores (Sanchaz Asiain, 1990), En este case,
dado ese modelo de financiacién, la interrelacion
banca-industna es mucho menar, v 58 dan das sifua-
giones caraclensticas. En pnmer lugar, la desvincula-
cion accionanal de ta banca an los Saciones empiesa-
riakes no finencieros permile que el propic mercado
almine a las emprasas manas competidivas an gua
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estn puada suponer graves consacuencias para el sis-
toma linanceno (Chulia, 195X En ssgundo kigar, 18
baja concentracion del accionanada lleva a qua kbas
geranigs de las empresas puedan actuar Can mayor |-
berad v oon objefivas propics, no influyenda en su
neshon el poder que otorga bna participacian agnifi-
cativa en su capital.

Avungue el modelo de capitales ha ganado terreno
durante los Ufimas anos en nueslro pais, especiak
menie a partir de la reforma del Marcado de Valores
en 1963, pademas alirmar sin ugar a dudas que sigue
siendo gl modele conlinental el predominante. En fer-
minas generaies sg puesde afirmar gue en el modelo
cortinerifal, el papel que juEga B banca como sumi-
nistradara de fondos va mas alld gue el coro o largo
plaza. Existe una Implicacibn mayer en el desarrello
de las empresas v el racurso a la autofinanciacion
tiene una menor importancia, por o gue fa estructura
de la propiedad de las empresas se caracteriza por
ung mayor concentracidn del acclonariado {Ochoa,
1943}, El rigsgo de cantaglo de que [os msultades ne-
gatvos da una influyan en k& marcha oe la otra. la ges-
fian “inducida® por parte del que tiens Un mayor con-
trol sobre ol accionanado (ianto por la participacion
directa como indirecta), 1a valoracion bursatil que al
mercado puede olorgar a las empresas participadas,
la menor discracionalidad de los gerentes v la posible
gficiencia co &% mismas, son aspectos de este mo-
dels gua los distmios aulores conciden en apuniar,

El modela adoptado en Ezpana implica que el pa-
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pel desarrollaga por |3 banea én la ndushia ha sido ¥
sgue siends intansa, por ko que se puade afirmar gua
lzae ertidades de crédite espafolas contribuyen de
manera significative al enecimienie sconomice del
pais a fraves del fortalecimienta de la actividad pro-
ductive & mdustrial. Lino de log msfrumentos a traves
de Ios cuales se consigue dicho oblethvs s madiante
Iz toma de paricipaciones en o capital de las empra-
gas no financieras. Este azpecio o5 &l que centra al
objeto del presanie estudio, En paricular, ol rabajo
prelande ura apresimacion 3 Es relaciones antta las
entidades de crédido v las empresas na finoncieras
madiante la adgusicion da participachones de las gm-
prsas no financieras por parte de la enfidad bancaia
gherciendn un determinado cantrol sobire 45t (2)

Por las ¥gicas limdaciones del presenie frabaj,
s0i0 se va a abondar la releckdn banca—indisiria ma-
diarme el esiwdio de [as paricipacicnes que |s banca
gspanea posep sobm (38 amprasas no financieras
Para ello. 58 efectua un analisis ampirico en af Que 58
procede & analizar los porcentajes de parlicipacionas
mingritarizs adguindas por las antidades bancarias
espanolas (bancos, cajas de ahorros v cooperativas
de orédito) duranie & periodo gue comprende los
afas 1990 a 1997, ambos inclusive. Los diferentes tra-
bajos desarrclladgos hasta la fecha en Espana sobre
las relaciones banca-industria demuestran gus el
analisis empinco propuesta pugds ser valido para de-
finir dichas refaciones (Blanch y otros, 1990; Buano,
1890; Chulia, 1990 Pes. 1990 Bergos y Sanchesz,
1881 Torera, 1991, Galve vy Salas, 1992, Fuenias,
1883 y 1085 Martin ¥ otros, 1995, Ochoa, 1885; y
Cals, 1998),

Es mporante sefalar, no chsiante, la importanaa
da |as paricipaciones mantenidas por las entidades
da credito espanolas en otro tipe de empresas finan-
ciras, incluidas fas enfidades bancarias, asf como en
pmpresas instrumendales. En este sentida, cabe sefia-
lar el desiacado paso que las sociedades instrumen-
tales y otrag entidades relacionadas directamenta can
la banea tienan en el volumen de las paricipaciones
mantenidas por las entidades de crédito espaniolas.

Asl. la prafibicion de realizar operacionss de se-
Quros por pane de las enlidades Dancarias a partr de
a2 Ley 4/1890, de Presupuesios Genersles ded Estads,
ha ‘reparculido postivamente en 8 consbtucidn vy
loma de panicipaciones por parte de bancos v cajas
de ahorfos de companias de seguros, Igualmente, las
veniajas fiscales clorgadas en 1997 y 1996 & ios fon-
dos g8 imarsian y a otros activos fingncieras han mio-
ivado a las entidades bancanias a crear y pacipar en
soCledades gestoras de instituciones de inversion co-

84

lectiva, gesicras de forddos de pensiones, cmpresas
de arrendamignts finangiend v demds socicdadas ins-
trumantales de servicios financleros. Del mismao
moda, la creacion de Grupos Bancarios favorece las
tomas de paricipaciones de las gmpresas bancarias
que lideran dichos grupos en piguaias ampresas da
sarvicios de Bpoayo como eacadacos i 1asacion, am-
presas informaticas, de gestién administraliva, de ges-
fion de inmuebize, saguridad, Ecuperacicn de crbd
fog, etc A ecsto habria que ahade también o
participacion en el capital de empresas do promogisn
urbanislios a inmobifiaria con & propdsito de interve
mir activamente en la edificacian &, incluso, on 4 cap-
tacitn y fidelizacion de clientes msdiante Ia linancs-
citn el scceso A la propieded de & vivienda: en
satiedadas de carlera y de capital-riesgo pasa favare-
car gl desarrolla regional & local en al que sa sitas la
entidad bancaria: v en sactores muy diversaos coms
trismo v ocio, oultura, mmobiliaro, ensefanza, me-
dins decomumicackon, atc., condicianado por lasopes
raciones de capltalizaciin de deudas mealizadas por
las entidaces bancarias {Sals. 1988).

Tambien las tomas de padicpacion oe las
empresas bancaras en olras enlidades da cradiio,
COmo consecuancia de la aphcacion de esfrategias de
crecimiento exlerno dirigidas a aumantar el tamano de
ios bancos v cajas (lusionas, absarcionas v adouisi-
ciones y tomas de participacian mayantanas y minon-
taras), han reperculido, sobra todo a comienzos de
los anos novenla, en e aumento de [as parlicipacio-
nes gue [os bancos v cajas posean an el capdal de
piras ertidades (3)

Las paricipaciones en empresas no financiaras,
que es el lema central del presente trabajo, han sida
mencs abundantes, al menos hasta finzles de las
anas oghents. En el caso de los bancos privacos he
sido mas habitual por su vinculacidn can la banca de
iImwarsiones o banca mdustrial, pero en s cajas de
aharro  las cooperativas de crédito ha sido mds bies
exeapeional hasta dichas fechas (4)

A partir de los afos noventa, precisamenta el mo-
menta que marca el inico del periodo anafizado en g
presente lrabajo, sa produce un aumento significative
an las paricipagiones en empresas no financieras
condiciorado por diversos factores, unos da tipo ex-
tarno y otros de tipa interno. Entre los factores de tipo
axtarno & incluyen: @ liberalizacion del ssclor sama-
cios, que ha afectado especialmenta a las grandes
empresas-del sector de las telecomunicaciones (lale-
lonia mdwil y cable y, en menar medida, medics de co-
municacidn eoma radio y television): v la privatizacitn
parcial oa las grandes empresas del sector publico an
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Espafa (telecomunicaciones, enargla y eléctricas). El
factar Intermo hece referencia al estrechamiento de los
miargenes financieros. de las enfidades bancarias
Con consecuenca de la reduccion en los tipos de in-
terés de les operacianes de actvo v de pasivo do gs-
tas entidades; lo cual les est@ ob¥gando a buscar in-
versiones de mayor rentakilidad an las quo oolocar los
recursos gjenos captadoes, Los faciores apunfados, lo-
jos de desaparecer, van a segur incremeniandoss
durante los prokimos anos, par o que 50 espera que
&l voluman de paricipacionss gmpresariales manie-
nido’ por las ontidades bancaras espanolas va a oe-
quir creciendo, Esle hecho muestra ¢l grado de actua-
lidad v la impodancia dal prosentd trabajo

Il. ESTUDIO EMPIRICO SOBRE
LAS PARTICIPACIOMES DE LAS ENTIDADES
DE CREDITO EN EL CAPITAL
DE LAS EMPRESAS NO FINANCIERAS

El andlisiz empirico so centra on gl gsiudio de oz
niveles de participacidn sobre el capital de las em-
presas no linancioras espafolas que poseen fas ent-
dades de cradito espafolas: bancos privados, cajas
de aharrog v cooperalivas de crédito. El harizonts
tompoml  seleccionado  corresponde  al  periodo
19801997, a5 decl, las dos terceras paries de los
anos nvvents, conssderando gue durante dicho pe-
rindo s had producido un cambio mportarta en ias
pafrateglas segquidas por las entidades bancanas as-
paifalas.

La pohiacion objeto de estudio coresgonda a los
bancos privedos de nacionalidad espanola, las cajas
de ahormas v las coapefativas da cradite, existentas an
Espana a 31 de diciembre da 1957. La muesira sabre
ia cual 5B ha aplicado el estudio s& ha selecciorado
introduciendo una serie de sesgos. En parlicular, se
ha utilizado como variable de salecodn da la muestra
el tamano o la dimension de k& entidad, medido &sle
en funcidn del volumen de actvas (5.

En primer lugar, antre Ios 116 bancos privados
existzntas se han elegido lodos aguelios gue a 31 da
diciembra de 1997 superaban el billén de pesetas de
volumen de acivos (BBY, Cantral-Hispano, Santan-
der, Banesto, Exteriar, Hipotecario, Popular, Pastor,
Bankinter, Sabadefl y Barca Catatana). Entre ellos se
han descartade! e Banco Exenor de Espafia v 2l
Banco Hipolecario, por gl proceso de privatizacién
gue s& esld produciendo en Argentaria y por la defird-
tiva fusion de los mismes con la Cala Postal dentre ce
Iz Corporacidn Bancaria Espanola; y la Banea Cata-
lana, por perenecer al Grupo BBV, En iotal, la muestra
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de bancos correspende & ccha entidades; Banco Bil-
bao-Nzcaya [BBY], Banco Central-Hispana (BOGH),
Banco Santande:, Banesto, Banco Popular, Bankintzr,
Banco Pastor y Barco de Sabadel.

En segundo lugar, entre las 50 cajas de ahorrag
exislontes se ha seleccionado para la muestra un {ofal
do diez entidades (La Caixa, Caja Catalune, Caja Ma-
drig, BBEK, Bangaja, CAM, Ibercaja, Caja Gallcia, Caja
Espafia de Inversiones y Unigaja), siendo aetas las da
mayar famans  segun volumen de actvas ¥ aloan-
zandg todas allas mas de un bHlkon da pasetas.

En tercer lugar, entre las 95 cooperativas de cré-
dita e han seleccionado las tras de mayor tamano
{Cma Laboral Popular, Caja Rural da Almeria y Caja
Rural Valenciz). Sin embargo, después de analizar al
nivel de participacionss alcanzado por [as cooperat-
vas de cradito, ee abearva gue es insignificante, dan-
dose solamente en un numearo muy kmitads de anti-
dades, ademas de resultar gue dichas participacones
50N en su gran mayora de empresas del mismo
grupo {6,

Por este motiea, fingimeanta no s ha inclulde a nin:
guria cooperativa de crédita en el astudlo, 5i bign que-
rernas deslacar la impoarancia que astas antidades
fienan sobre &l conjuntd dal sector bancarno espaniol
por la esirecha relagion que manlandn que los pe-
quencs ahorradoras v Con las pequenas ¥y medianas
empresas (Sanchis, 1995 y 1897).

La muesira glotal comesponde, por amo, a 18 en-
lidades bancarias (ocho bancos ¥ diez cajas de aho-
frof, gue representan un volumen de activos superior
&l 50 por 100 del tofal de activos del sistema bancang
espancl. En este sentido. se puede decir que ia mues-
fra ez altamentie representativa, sobre iodo si se tiene
&n cuenla, ademas del porcentaie mencionado, el he-
cho de que el resto.de-entidades bancarias no con-
lampladas apenas presanian niveles de parficipacks-
nes de capital en empresas no financieras por su
lamano y esirategias seguidas

Este hecho se demuestra mediante la obtencion
del grado de concenfracidn del SBE a 31 de diciem-
bre de 1997 mediante la ulilizacon da la variable dis-
creta de concentracion /., esto es, &l porcentaje gue
alcanzan fen activos tolales v en carlera de valores)
las diez primeras entidades sobre el conjunto del sis-
tema bancano espancl. Dicho grado de concenira-
cidn aparece reflejado en & cuadro num. 1,

Como se pueds cbservar, el porceniaje de rapre-
sentalividad del estudio realizado sobre las paricipa-
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CUADED MLEM, |

HNIVEL DE COMCENTRACION R, DEL SBE A 3T DE DICIEMBRE DE 1997

—— _ Fercanidies)
FARTCVALN I
N EnTOO SLTIMOS FOTALES CAATEAA OF VALERES  PARTICIPACKINES FMPRELAS (SR (T4
Bancoa 0a1 TEAT B 20 Bo
Cajas e abodrns 100 EhOn M, Th 70,80
_Conperativag e crédito . H208 847 1177 ad.a1

Follme” Elattii ol propia tan daing de CECA AERY LINACE.

CUADRROD ML 2

CLASIFICACION DE LOS SECTORES ANALIZADOS €M EL ESTUDIO EMPIRICO

AL IIEAD PITINGIFAL

Emprosas de aseacdia ¥ consulionia, empresas de estudios ¥ farmecion § glinicas

Agricola Empresas de explolacion agrana ¥ bidegss

Hguas Companias de dislrbuciGn oe agua

Alirmertacion Empresas de arvasado y ranslnimacidn y ge aimientacion

Airbes gralicas Papedaras, aditorisles e imprentas

Aulppisias Empresas concesionanas de aulopisias

Gorstrission Empresas de construcckdn y de materiales deé constnacsidn
Distritcion Centroz comeiciales y empresas de cistibucidn

Energia Petrolaras, compaliias de gas y eléchicas

Informitica Emprasas de servicios miloematicos v de bretdamisnto de dalos 8 informacian
Metnlurgin Emprasas del matal y empdesas macdnicas

Mineria Compafias minelas y de axtraccibn de carbdn

Ciras ndusdrins Empreans de automocidn, gial, tesil y vidra,

Cruimica Indusiria gquimica y conssas

RErdician

Sedarurgan Emprosas sidonegicas

Telecamur Gaciones Compafias de televisidn y radic, felafenia y catsle ¥ da comuamoasstn
Transpors Emprasas transportisias

Turigared ¥ ocic
_ tvas ¥ hotaies

clones de las entidades bancanas es del 81,2 par 100
para los bancos privados y del 78,75 por 100 para las
cajas de ahorros. Para las cooperativas de crédito 5
sensiblemente inferior (14,77 por 1009, si bien su ing-
dencia es bastante reducida, dado que el peso gue
estas entidades paseen sobre el conjunto de ias part-
cipaciones dal SBE es practicamente insignificante
COMMD 56 ha expuasis anlenorments,

La informacion refarente a los parcentajas de partic-
pacion que posee cada entidad sobre empresas no §
nanderas se ha ootenido de los Informes Econdmicos
[Memonas: audiacas segin directrices del Banco de
Espana) comespondienies a cada entidad y para cada
uno de los anocs gua comprande al pedodo obiels de
estudio. En este sentido, se ha da sefalar que ha sido
imposible oblener informacidn da algun afo y para cier-
tas entidades (a%0 1990 dol Banca Popular v afos 1990
y 1981 de Caja Galicla) debédo a gue las entidades co-
rrespondientes no han facilitado dicha informacion.,

Fara ke reaiizacion del frabajo 6 han considarada
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Agancias da vigjes, pargues dé afracciones, amprases de segedhoulas, saciadades depar

una sene de limitacones con o objeta de simplificar &l
mismo. Asl, 8 primer lugar cabe sefalar que ng se
han considerado las pardicipacionas que las entidades
de crédilo posesn sobre ofras entidades de cradito yio
empresas financeras (sociedades de feasing, de car
lera, de fondos de invarsian, de fondos de pensiones
de capial-riesgo, de garantfa reciproca, etg). lgual
menie, tampoce 52 han incluldo las padicipagiones so-
bre aguellas empresas gue pertenscen al grioa en el
que ls entidad bancana achla como la empresa lider
lempresas pedenacienies a grupos bancarios) v ague-
las empresas que son filales o han side adquindas por
la entidad bancaria, Tampooo 82 ncluyen seciores de-
Erminados que, aungue no cormesponden al seciar fi-
nanciers, si mantienan una relacdn moy direcla con e
mismo, como &5 & caso da |as comparias de seguros
vy defas empresas inmobiliErias.

Par otrg parte, 105 seclores considerados sa han
agrupadn tal v como aparece an al cuadeo adm, 2 (7

Los porcentajes de paricipaciones estudiados se

FEEGFICTIVAR BPEL BIATEMA FINAKCIERD
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CUADRD NUM. 3 .
FICHA TECNICA DEL ESTUDIO EMPIRICO

;=|:‘T' RESENTATTVAD

ENTIOADES PERIIO VAR E FUENTE
(Fomanie; .
B Bancos privados F ram15ET Participacianes minarits- Informes anuales
' rigs &0 &l capital social i FEs anidades
10 Cajxs da ahoeros 75, 75

3 Cooperativas do cradito T4, 77

CUADRD MUM. 4
EVOLUCION DE LAS PARTICIPACIONES BAMCARIAS EM EL CAPITAL DE EMPRESAS MO FINANCIERAS
DURAMTE EL FEHIU‘HU 1990 & 1997
{En millones de pesetos)

e e 1882 I3 L 1025 s 1w
Bancay 161.386 170,172 POT.7ET 06,629 141,208 172,585 141,343 139,637
Gapas. . 1650 3745 az.60a 86,542 07,366 122,178 155133 184.007
TOTAL., 253,016 3y 2393789 235171 2IBET2 204,774 294 452 323 Add
_Fum:m. Elabese a2udvd iroma 200 dei@a salensne do ke irhermas & i e Inegr

rafigran a las participaciones minaritaras (moenos dal
50 por 100 del capitsl sacial dala antidad fna fikan.
cisre) gue las entidades bancarias posean an ¢l capl-
tal de las ampresas industrisfes y de sendcioz na fi-
nanciaros  en  Espana, teniendo =n cuanta o
establecido enia Segunda Directiva de Coordinacian
Barcaria de la Unian Europea v en la Ley 3/10894, da
14 de abril, par la que se adapta [a legislacion espa-
finda en matena de entidades de credito a la mencio-
fada Seqgunda Directiva comunitaria.

Las caractarsticas mas destacadas del-estudio de
invastipacdn realizado aparecen reflgjadas en el cus-
droy ndrm. 3

Ill. ANALISIS DE LOS RESULTADOS
DEL ESTUDIO EMPIRICO

A continuackin e proceds al andlisis da las rasul-
tados obtenidos cel esiudio empirica realizado sobra
las participackones en g capilal de emprasas no finan-
cieras que pasean las entidades de créditc espano-
las: bancos v cajas de aharros. Mo sa ha inclulde
ninguna coopeativa de crddito por no poseer panicl-
paciones en empresas no inancieras, tal como se ha
comentado anteriormente.

La evolucidn sufrida por el volumen de participa-
ciones emprasanalés manienido por fas entidades ca
credito a lo largo del periodo 1990-1837 aparece re-
flejada en el cuadr ndm;, 4.

FOESPECTIVAY DEL SISTEMA FINAMNCILRD
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Caomo &0 pusde apreciar, las paricipaciones man-
lenidas por las entdades de erédile en el capital de
lzz ampresas no inancleras sufren uh aumanio desta.
eato de 70628 millancs de pesetas ontie o2 afas
1950 y 1857 (io cual supons una t3ss da crecimienio
del 27,91 por 100), llegando a alcarzar, a 31 de dl-
ciembre de 1887, los 323 644 millanes de pesatas. Di-
cha eyolucion he sufrido diferertes oscitacones, con-
siguiendo las mayores fasas de crecimienio en los
anog 1992 (23,69 por 100) y 1995 (23,56 por 100). En
el afic 19497, respecto al afo antedon, sufre una tasa
de crecimignio del 9,79 por 100, 2510 @5, i ass mas
alta despues de las de los dos afos Mencionadas an.
iefiormante, En cambio, se producen descensas #ns
portantes durande los - afos 18991 {(—7.55 por 100 ¥
1984 -18,17 par 1004, ¥ en menor medida en 1996
{=0,10 par 1007,

El aumento absemnado en el ano 1997 e5 detdo al
incramanta en wn 20,16 por 100 de ias participacionas
empresariales mantenidas por las cajas de ahomrps,
dada gus aslas entidades muestran una lendencia &s-
cendents clara a lo large de odo & perodo contem-
plado, excepto en &l ano 1891 [-30,45 por 100], Las
tagas de crecimiento mas altas en las participaciones
empresaniales de [as cajas de ahorros se observan en
los afios 1992 (29.59 por 100), 1995 {2548 por 100) y
1986 (25,34 por 100). Ademds, la proporcidn mants-
nida por las paricipaciones de las cajas de abomos
sobre el total de participaciones tambilén sufre una
evolucian ascandente, pasando del 36,22 por 100 de
1880 al 56,85 por 100 aclual. Dicho porcentaje su-
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pone 184.007 millornes 4o poesctag mantenidas on par-
ticipaciones ompresanales 531 de daigmbng de 1887,

Por contra, laa paticgacionos OIFRTRE Al o0
lo& hancos privadoes no muesiran una tendancia alara,
al gufrir oscilaciones notables. Las tasas de crec-
miento mas altzs se obseran &n los anos 1992 (22 07
pior 100}y 1885 (22,23 por 100). En cambio, sufres un
descensa importante an 1951 (30 45 por 100], 1994
(32 32 por 100) y 1996 (18,11 por 100}, vy 2n menar
medida en 1997 |-1.21 por 1), 54 peso sohrz el to-
{al de las perlicipacionas sufre fambian un descenso
carsidaranie desde & ang 1994 (549,18 por 100), de-
janda da sar mayarilanas en 1926 (48 por 100). En &l
periodo confemplado pasan del 63,78 por 100 de
19480 al 4315 par 100 de 1957, icho parcentaje su-
pong 138 637 millonas de pesetas #n participaciongs
empresanales a 31 da diclembra de 19497

El euadro ram, 5 ofrece una wisitn gobal, segun
gntidades v segan seclores econdmices, del nivel de
laz paticipaciones empresariales de las enfidades
bancarias a 31 de diciembre de 1957,

ae ochsenva que, en tBrmings generales, & volu-
men de participacicnes posaldas sobre el capital ce
empresas no financieras es llgeramenie superior gn
el caso de las cajas de ahorros (56,85 por 100) que
en los bancos privades (43,15 por 100}, Mo obstante,
si s¢ analiza por seclores economicos se observa
gque |a banca privada supera a las cajas de ghoeras
en Ios sectores de Alimentacion (91,69 por 10Q),
Construceién (89,22 par 100), Distribucidn (100 por
100), Energia (64,82 gor 100), Informatica (97 67 por
100), Minaria {9158 por 100), Otras industrias (100
por 100), Quimica (100 por 100), Servicios (63,70 por
100), Siderurgia (77,87 por 100}, Transporie (51,28
por 100) y Vidrio {100 par 100). En cambio, Ios secto-
res Agricoda (81,81 por 10Q), Aguas (97,04 por 100),
Ares graficas (100 por 100), Autopistas (88,57 por
100}, Metalurgia (100 por 10), Telecomunigaciones
{55.9 por 100) y Turisma y Ocio (81,36 por 100) son
partieipados mayoritariamente por las cajas de
ahorros.

Por atra parte, y 8n relacion con los sectores gco-
ndrmicas sobre el total, se apracia la existancia de tres
sectores predominantas por cuanta recogan el 85,18
por 100 del 1otal de |as participacionas de bancos y
cajas: Energia can al 32,53 por 100, Autopistas con al
30,33 por 100 y Telacomunicaciones con al 2568 por
100, Asl misma, existe Un sagundo grupo de sectores
can un peso bastante menar perd signicativo: Aguas
can al 2,22 por 100, Siderurgia con &l 221 por 100,
Construccidn con-el 1,93 por 100 v Alimentacsbn con
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el 1,14 por 100, El resto do soeclones no superan & 1
por 100 sobre ol tolal do las participacionses.

Conanimio de prafundzar con mayar dotalie on ol
estudio, 3 continuacidn e analiza i evolueldn sulnds
por los pvelas de paticoaciones en el capital de eme-
presas no financieras para ceda uno de los dos fipos
de artidades bancanas estudiadas, bancos privados
¥ cajas de ahorros, por separada.

Los niveles de fas particpacionas que |1a banca pri-
vada mantienen sobre las empresas no financieras
durante al pariodo 19390-1997 aparecen refieados en
el cuadm nim 6. Asi. en primer lugsr se observa un
grupc numearass de sectaras con un peso insigmifi-
cante en &l volumen de periicipaciones de s hanca
privada. Dentro de este grupo =& puade dierenciar
entraaquallas sectores que, sdemas de laner un pesa
nsignificanta, han seguido una tendencia descan-
denfe o estable a lo largo del parado analizada ¥
aguallos clros quie han aumantado su presancia, aun-
que siguen fenlendo un peso insignificante

Entre los primercs se inciuven: Agricola, que pasa
del 028 por 100 en 1530 al 012 paor 100 en 1997
Aouas, que pasa del 1,16 por 100-al 0,15 por 100; Alj-
mertacion, que pasa del 3,16 por 100 al 2,42 por 100,
Artes Grificas, que pasadel 0,43 por 100-al 0 por 105,
Wetalurgia, que pasa del 2,62 por 100 &l 0 por 100; M-
nEna, que pasa del 0,12 por 100 a1 0,18 por 100; Oiras
ndusirias, que pasa del 0,87 por 100 al 0,68 por 100,
Quimica. que pasa del 4,19 por 100 al 0,62 por 100;
Servicios, que pasa del 2,55 por 100 al 1,25 por 100; y
Transpotes, que pasa del & por 100 al 007 por 104,

Ertre los segundos se ncluyen; Tunsmo y Ocio,
que pasa del 0,06 por 100020 1590 al 0,70 por 100 en
1997, Informatica, que pasa def 0,29 por 100 al 1,69
por 100 v Distribucion, gue pasa del 0,54 por 100 &l
0,78 por 100. Se trata. en su gran mayosia, de empre-
sas de ambito redugido, genaralmerts lacal, con un
nivel de capitalizacitn bajo, y sobre las que los ban-
cas mantisnan parficipaciones por mativos exchusiva-
mente de proximidad geagrafica

Finalmenig, edislen una sans de sectores, an un
numero bastanie reducido, que presanian un pesg
deslacado sobre el conjunto de las parlizipacionss de
& banca privada o, sin 8y destacadd, muesiran ung
Ehdenca al alza imporanta. En esle sentido cabe
destacar an primes Iwgarn, la importancia de fras sacio-
fas como son ¢ de Autopistas, Consfruccion y Seila-
rurgia, que, pamiendo 98 unDs porceniajes oestaca-
dogal iniclo del perodao (24,62 por 100, 9,60 por 100y
465 pat 100, respetlivameante), han sulrido un des-
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CUADRO NUM. 5
PARTICIPACIOMES DE LAS ENTIDADES BANCARIAS SOBRE EL CAPITAL DE LAS EMPRESAS NO FINANCIERAS,
SEGUN SECTORES, A 31 DE DICIEMBRE DE 1997

(En millanes de pesetas)

FECTON FLATA PHAALIA CAME DE AMOHROE MOTAL
VaEr P Vi Porentiye Winior Prviiniae
Agriccia, T 171 18,19 THE a1.81 40 070
Aguas BiE L0 5,850 574 TATE edtind
Alimertacicn 3.37TH 0l 6% 06 8.31 2,684 1.14
Artes gralicas ; L) f 250 1EREH ] i1+::]
Autoplstas. ... 11.213 11,44 §15.5009 4857 G, 152 30,93
Canstrugoidn ... 5672 0g22 673 10,78 B.245 1,83
Distribucian . ... .. 1.0 1000 0 a 1.091 g
331, - AR G240 84,82 a7.0a7 35,18 105,277 253
Informatica.. ... .. 2E3E o767 %] 23 2,701 .83
Melurgid. ......... L) i} el 100,00 205 0,00
Mineria . .....0000 arz 91,58 25 8,42 T .05
Dbras industias ... 35T 100,00 o a &7 .11
Qurnica aca 1,457 10000 0 a 1 46T G5
] o SR 1731 370 g 96,30 274D 0,23
BidErungiA ikt 5.561 TTET 1530 2214 T.141 b
TeleomUniCacianes BEEE 4340 45 450 55,90 B30T 2558
Teansparta .. .o ) 51,28 a5 4872 i85 .06
Turismo yacsa | BTG 38.64 1.650 81,36 ZE3E o6
TENTAL v ivsvias 138,637 43,15 164,007 56,85 373 B4 100,00

Funrte: ELABaraian DICp can malis Sbesions du 166 INOIMas Arvalss db a3 anatsies

CUADRD NUM. &

PARTICIPACIONES DE LA BANCA PRIVADA EN EL CAPITAL DE LAS EMPRESAS NO FINANCIERAS
DURAMTE EL PERIODO 1990-1997

(En millanes de pesetaos)

LECTOR i Apgn [ ] FETH & :||.'u-r___ Tl e = =4 R
Agrcola, . ..o, 450 an =5 ] T3 182 B4 171 17
BEEE 2 |y el e 1 867 B & LD 177 i 4] 212
Almantacidn. . ..., 502 G.0E0 (e i | G.0en £.048 5.EGR ERT: .37
Artes graficas -, . .. .. ae 235 i} fkin) B B a n
Aufopeatas, ... ..., a8.781 40231 as1& 28792 31 558 28,777 10905 11,219
Construccion ... .. .. 1AL 148 E90 1E437 18.738 7.924 B.005 #.308 5.579
Dietribocdn ... aTE EZR 503 450 1,777 1.07% 1,050 1,061
Energia. ... ....... B0.70 Tasa 81713 B g 75561 51.615 7B.AP8 £8.240
Imforndtica .. ..., . &7 478 229 ST SEA EGR | 2E35
Matalurgla. . ...._... 4561 4 pan LE3 1812 a80 o a |
Minera ..........,, 187 5 =11 ] (LT a4 7B ari k]
Ofras industras ... .. 140 H 1L ] At 1616 1. a6+ 1.037 a4 357
Culmica . .. 6772 THEiE T 8da 12613 § a7 1,426 aes 1457
Senscios. . . ... 4114 1654 202 14460 1.&08 1.5 1. FEd 1.9541
Sicleryrgla . . . 16684 16 044 A4 (a8 5078 1888 1088 2034 5 551
Telecomunicacionas | 2303 A@TE Ty 160D 1535 2. man Hapa 25648
Tranepors, . . a o i 437 433 TR A0 100
Turismo yooio .. ... ) B B4 1218 1,812 Edil 1063 o7
TaTAL 151 368 1 1R oy ey i a1 141 208 172508 141.343 130537

Fupmier Elaborasidn nropel con dsles obSardcos. dé inl 1o mes Arual as o las ot dasos
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CUADRD M. 7
PARTICIPACIOMES DE LAS CAJAS DE AHORRDS EN EL CAPITAL DE LAS EMPRESAS NO FINAMCIERAS
DURAMNTE EL PERIODO 1990-19%7
{En millones de peseias)

SECTOR . HET 13
Agnecls e A2 azi 2%
Aquas 1675 1B 5.687
Alimsniacion, . HEE) 134 181
Artes grancas , - . a@ A3 75
AutopiEsias . &b GHE I b1 B
Canginiccon ., 340 a0z arz
Dustripucion .. .. ... aez o 1 Tz
Enargia . : 16130 270 11.087
InlGnmatica PPN aa 105 1340
Melaldicia: ... 0 180 Er
MINAFIA ; - cocacuny 22 e &2
P =i goiaca d iy 183 103 153
Culimbca i | 008 2,075 G
Sesviclos . I @50 £13 T
Shderurgla . i i ] o
Telpoomunicacionas 13054 @287 B.234
Transpore, i 13 o4 164
282
Turiema ¥ ocio . TT e =il
TOTAL O B0 B3.795 B2, E00

o W o] Pidian 1T
Tar Fda rar i T8
5570 o558 BOZET 5,088 A
161 61 5] 27 JLK

7E 210 224 229 258
58,038 E1 &1 B7a4a1 rEa2 IR AE
S0B 010 4.0d9 q.E4 fra
e =418 H o ]
171 554 115564 14070 o e e S L
159 162 ! o LK)
228 227 270 265 285
25 24 24 &5 25
194 a o a B
z218 2218 2213 2180 B
1.158 rra e 968 295
o 0 Toe * 542 1,580
2,063 3414 20141 26651 48,459
h Be 80 &4 a5

Lds B122 813 B.1E1 1.550

B 542 97386 1234179 153139 1@s007

Eypmin Ei;l:'.n;lrn:mn. proanm coh Bk slleneloe g o inlormes Anuales 09 lasanbdades

censo Imporante, que los sitta, a 31 de diciembre da
1987, en unos niveles bastante menoras [B.03 por
100, 4 por 100 v 3,98 par 100, respectivamante). En
sequnco lgar, cabe destacar 8l peso predaminante
ded sector energia que casi alcanza la mitad del 1otal
de las parficipacionas (48,87 por 100 en 18997, au-
mentando de forma constante durante el perado con-
templado (en 1990 dicho porcantaje era tarn sbla dal
3T.68 por 100); v =i peso de las telecomunicaciones
cue gn 1997 alcanzaba el 26,24 por 100, tras un au-
mento - espectecular producido duranta el periodo
analizado pues partia de un porcerlaje sn 1880 dei
1,98 por 100,

Por su parte, los niveles de las participaciones
aue las cajas de ahorros mantienen en el capital
de las empresas no fnancleras durante el periodo
1990-1997 aparecen en &l cuadra num. 7,

En primer lugar, existen una serke de seclores con
un pesa practicaments insignificante sobre el total de
participacionas manteridas en el capital de empresas
no financieras por parte de las cajas de ahomos: Agr-
cola, que pasa dol 0,45 por 100 en 1890 al 042 por
100 en 1597, Alimentacion, que pasa del 0,04 por 100
al 0,17 por 100, Artes Graficas, gue pasa del 005 por
100 al 0,14 par 100; Construccidn, que pasa del 0,37
pof 100 al 0,36 por 100; Distribueion, qus pasa dsl
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3,97 por 108 al 0 por 100; Informatica, gua pasa del
0,06 por 100 al 0,03 por 100; Metalurgia, que pasa del
0 par 100 al 0,16 por 100, v en &l que salo participa ia
BBK desde el ano 1831, Mineria, que se mantiens en
&l 0,02 por 100 a ko largo cel penodo estudiado, v en
&l gue sdlo padicipa la Caja Espafa desde 193
Diras mdustrias (en este caso correspondients al ssc-
for de la Piel), que pasa del 021 por 100 &l O por 100,
v an al que solo paricipa La Caixa desde 1990 Qui-
mica, gue pasa del 1,1 por 100 al 1.4 por 100 Sarvi-
cios, que pasa del 0,75 por 100 al 0,54 por 100; Sida-
urgia. que pasa el 0 por 103 al 086 por 100;
Transpode, que pasa del 00 por 100 a1 0,05 por 100
e 1997, ¥ Turismoy Doio, que pasa del 0.08 por 100
al 0,84 por 100,

En sequndo lugar, cabe desiacar fa existendia de
un sector, el de aguas, que presenia uncs porcentajes
reducidos dentre del conjunto de paficipaciongs pard
que muestra una tendencia ascendente dusarta el pa-
riodo analizado, El sector Agquas paca del 2,05 por 100
en 1990 al 3,78 por 100 an 1597,

En tercar Iugat g muastran olros thes sectores
con un pesa predominante: Autopistas, que con @l
47,25 por 100 alcanzadao en 1997 sa sitia en &l primer
lugar aunque muestra una significativa tendencia dos-
cendente pues en 1990 representaba el 62,07 per 100

FPERGFECTIVAE DEL BIATEMA FINANCTIFRD

120

W™ #Jead



CLUADRD ML, B

RANKING DE LAS ENTIDADES BANCARIAS ESPANOLAS POR VOLUMEN
DE PARTICIPACIONES EMPRESARIALES

BAR TP CTORES BAUTCEALONES
f057 1)
ENTIDADES AANMING DE LOG RANHING DE LS =
ACTAHOS TOTALES. | AAANICRACIONES e s b e 1o Porgne
BEY, | | g 2 EHT 26,51 G3.5658 am,18
Santander ) B 5,074 LT 1104 4,44
BGH a 3 REEELE 11,42 ar. ey 22,00
La Caixa 4 1 183,018 b g | p o 0,07
Caja Medrid - . ., ] a 5618 4,82 .o 041
Banesia | : ] 1 B14 0,28 27.a88 10,85
Caiva Catahufia, | 7 7 i 1,080 4,44 a 0,04
Banco Popular | a i A47% LaT a 0,04
Benkinfer .. ..., a L GOy 02t 1302 0,44
Gaja Qabsia . .. 10 I 238 0,05 a 0,00
Sabadell - 11 L] (] a2 A 0,040
Bancaa . =i 12 12 1812 0,50 i 0,040
GAM ... 13 "0 1514 108 i 0,04
BEK ... euzis 14 4 b B | .33 1105 a,%a
bl ..o 15 g 4 288 1,38 4 1,02
Unscaja: ..., 18 a T 4.3z s 01,06
Baneo Peator _ . | 17 18 el .08 f} 0,23
Caja Espafa. _ . 18 15 BE1 .18 [ 0,3
Total ... ... B71,180,347 313,895 2644 100,00 243.014 100,60

Fuowip; Elaborositin propin coe dobop gblenkdos do kg Informas Anuoico oo las antidodos

dal fotzl de as paricipaciones mantendas por las ca-
j&5 de ahorros espanalas; Telacomunicaciones, qua
con una fendencia ascendente pasa dal 14,13 por 100
en 1990 8l 25,25 par 100 en 1987, y Energla, que con
el 20,13 par 100 de 1997 mejora aunoue hoeramante
el pasp aksanrade an 1980 (17 6 par 100},

El cuadre nom. B muesira os vollmanas da parti-
cpacionas empresariales adquiridos por cada ura de
|2z entidades bancarias analizadas. Asi, en primer lu-
gar se observa que, a 31 de diclembre de 1957, fres
entidades, las de mayar famang segun volumean de
activas totalas. alcanzaban al 7264 por 100 cal total
da las parlicipaciones empresariales mantenidas por
gl sactor bancario en Espata: La Caixa en un 33,71
por 100 (al nimera 4 en el /Arking de aclivos totaies),
el B3V er un 28.51 par 100 (@ ndmero 1 en el anking
de activas) y al BCH en un 11,42 por 100 (el ndmera 3
en el nimero de activos). El resto de entidades pre-
sentan unos nivales relativamente bajos (entre af 0,02
por 100 v al 1,57 por 100} a excepcidn de cualro enti-
dades, tadas ellas cajas de ahormos y siendo algunas
las da mence tamano del grugo de entidades analiza-
das! la BBK con el 7,33 por 100 (el ndmero 14 en el
ranking de activos), Gaja Madrid con el 4,82 por 100
(el nimere 5 an el ravking de activos), Unicaja con al
4,32 por 100 fel dmero 16 en el ranking de activos) y

PEREFEETIVAS BEL FISTEME FINAWCITRED
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Caza Catalunya con g 3,44 por 100 (& fumeso 7 an
el rarking de achvas),

Respactd a la evolucihn seguida por dichas entida-
det a ko largn dal perodo estudiado se puedan obie-
me o sigulentes resultados. En prinves logar, existen
siete antidades qua en 1980 no posaan participacio-
nas e8n ampresas o financieras: cinco cajas de aho-
rros (Caixa Catalunya, Caja Galicia, Bancaja, CAM y
Unicajal v dos bancos privados (Popular v Sabadell),
en cambic. an 1987 no hay ninguna enfidad gue no
tenga participaciones, fo cual demuestra fa imporian:
cia qgue se ha cado a las mizmas en el sacior anali-
rado. En segundo lugar, se cheerva un descensa im-
portante producido en el nivel de paricipaciones
empresariales an cinco entidades, todas alfas bancos
privados: Banesto {(~97.03 por 100), Santznder
[-54,26 por 100), Pastor (-52,03 por 100}, Bankinter
{~51,74 por 100) y BCH (-35,37 por 100}, En tercer Iu-
gar, aparecen seis enlidades, cince cajas de ahorros y
un banco privado, con unas tasas de crecimiento no-
tables. En este sentido, cabe resaitar ef significativo
aumente producido en las participacones adguiridas
por Caja Espafa (84091 por 1007, Caja Madrnid
(139,43 por 100} y BBK (134,89 por 100), si ben se
trata de entidaces que partlan de unos niveles bas-
fante bajes. En menor medida, pere de forma notable,
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CUADEHD MM, 9
VOLUMEN DE PARTICIPACIONES EMPRESARIALES DE LAS PRINCIPALES EMTIDADES BANCARIAS
EM EL SECTOR EMERGETICO EM ESPAMA

(En millones de pesetos)

s L Y .. O Lo S
BEY........ 38 550 fati B | &Ea02
Santander g 1 840
BEH. .. csimne L2041 1450 BESTY
La Caixa , 1T e 5,708
Banasta, . . 1944 | o
Caje Cataluna ] | o
Coja Calicia ] ] arz
Sabaddl | | o a o
1= 2145 =ied n.470
Ibaroajs ] 80 p.aa7
Llnil;aja. |5 u] i o
TETRL.. . .oy 76,008 BOET 102800

L

L) 1 Lk i RS
Ha.25] #1610 86 51 B4.7T0 400504
1,060 2.600 B °] a
25 T 12,151 29504 14058 LB TEE
5 708 5. 700 7000 17.084 o3 453
o o o ] o

o o o ] 4650

[ B o ] o

o o 4! ] q
2102 282 298 2162 2rak
a.663 3 BED aEEl 4 0164 10885
i) [&] LAk a0k 2067
102,518 Bo e ke Eau 102384 10527T

Lunnte; Elnhameshn pges mor chatvdg alfaiackss oF b o imes Armiaied di s anbolstdon

tambien aumenfan su volumen de paricipaciones Ls
Caixa (42.94 por 100), sl BBV (44,96 por 100) 2 |ber-
caja (7,258 por 100

El peso de cada una de las entidades bancanas
confempladas vama segun el seclor econdmico oe
que sa frala, por o que creemos que pusde resultar
de gran interds realizar un estudio sobre el valumen
de partcipaciones emprasanales mantenidas por fas
principales entidades bancaras espanalas an los sec-
tores economicos mas destacados En concrlo, a
contnuacion se procede al estudic parmenarizade de
las sactores mayorifanos: Energla, Autopisias v Tele-
comunicaciones.,

El cuadr nom. 8 muestra que la evolucicn de las
participaciones de las entidades bancarias espanclas
en gl sector de la Energiaa 1o largn del pefiodo consi-
derado ha sufrido cscilaciones imporantes, dentii-
cdndose tres slapas difgrentes,

La primera comprende los anos 1950 a 1992, pe:
riodo. en of gue slguen una tendencia ascendente con
umnas tasas de crecimiento del 4,78 por 100 an 1931 v
del 27,52 por 100-en 1992, precisamente, el ahe 1992
&g gl de mayor crecimignto v en & que se alcanza el
mayar volumen de paricipaciones de todo el subpe-
ricgo (102800 milfopes de pesetas). La segunda
etapa comprende (o5 anos 1953 a 19594 v se caracie-
fiza por una tendencia descendente: en 1993 ta tasa
de decrecimiento experimeniada &5 pooo significativa
(<027 por 100Q), pero en 1994 se produce una dismi-
nuckn considerable del 14,04 por 100, Finalmente, la
tercera etapa marca Una lendencia estabifizedora,
después de un crecimiento espectacular sn 1995
(19,93 por 100), aicanzandc Unos niveles muy pooxi-

Q2

mas a les de 1992 concretamente; ¥ despus de un
ligero desceriso en 1996 (-3,13 por 100), en el ano
1987 sa alcanzan los 106277 milones de- pesetas;
con una tasa de crecimienio respecta al afo antenos
del 283 por 160. Por fanto, el aumento de 19306 a
1997 ha sko significativo, con una fasa de creck-
miente del 36,85 por 100,

Tres enfidades alcanzan < 87,08 por 100 de las
paticipaciones mantenidas en el sector; & BBY con el
47,02 por 100, La Caixa con el 22,28 por 100 v el BCH
con el 17,79 por 100, Ademés, el incremento: produ-
cido en las tres enfidades durante el penodo anali-
Zado es especiacular; el 57 67 por 100 por pane de La
Caixa, el 55,57 por 1040 por parte del BCH v el 2658
por 100 por pare de! BBV, En 19497 existen tambign
otras cuatro cajas de ahoros con paricipaciones en
el sector de lp energia; Caikes Catalunva con el 433
por 100, |bercajs con el 3,86 por 100, BEK con el 2.08
por 100y Unicaja conel 2,63 por 100,

El cuadro num, 10 muastra el nivel de participacio-
nes alcanzado por [as principales entidades bancaras
en gl capital de fas empresas del sector de fas Auto-
pisias en Espana.

Antenommente s2 ha dicho gue ol sactor de fas au-
lopisias s und de los mas significativos en-el nivel de
las participacionas de los bancos ¥ cajas de ahoros
en el capial de |as empresas no linancieras en
Espana, al alcanzar el 25,93 por 100 del total en 1847,
Efectivamente, tal coma e observa en gl cuadno num.
10, 1z evoluckin mostrada a (o largo del penods consi-
derado ha sido en terminos globaies ascendenia, al
ver -aumentado su volumen de paficipaciones de
96.609 millones de peseas en 1380 a 86,152 millones

FEEHIFIET | WAS PR RIATHEES FIRANCIIRD
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CUADRD MUM. 10
VOLUMEN DE PARTICIPACIONES EMPRESARIALES DE LAS PRINCIPALES ENTIDADES BANCARIAS
EM EL SECTOR DE LAS AUTOPISTAS EN ESPANA
{En millenes do pesoies)

___ ENTRACES e T 16y

BEY B.6ET B 2 b B
Saniander §] 4 i
BCIH 310t 1%.047 2 520
La Calsa 44,65 2TaE L4 )
Bamasia 8] 18] K]
Chje Gataluna o o i
Banco F'ClFIIJHr ] 2,761 PR
Bancaja 0 o o
CAM.... 8] 1] 8]
EaK : [ s B Pl u.853
||:|Ei|.‘.ﬂ]ﬂ 2 530 .30 8]
Unicaja: . . Q o i
TOTAL ... at.803 78,043 a8.385

47830

Fuminiz Elabesscidn prophacon caios chieraien de los Inkarress: dnusies de les eibcpdes

de pesetas en 1997, con una fasa de crecimiento del
1,60 por 100, Sin embargo, & producen algunos des-
censos en 18981 (1756 por 1009, 1984 [4.61 por
1007 ¥ 1936 [-6.B6 por 100}, Los mayores crecimien-
tos se producen en 1892 (12,24 por 1007 ¥ en 1957
18,01 por 100}

Cos cajas de shorros alcanzaban en 1997 ol 70.68
por 100 del total da las participaciones en el sector: La
Caixa con mas de la mitad del oial (55,08 gor 100} ¥
Iz BBK gof el 15,60 por 100, Ademas, 2o irala de las
dos Unicas entidades que muastran ung evolugidn as-
cendente a o largo dal periodo analzado. El résto oe
entidades muestran unos porcantajes sensolemanta
inferiores, si blen sa podia destacar tambeén los ca-
sos del BBV con &l 7,28 por 100 (2l Gnico banca pri-
Yadd con un nivel de parlicipaciones dignd da men-
cidn en este seciar] y Caixa Catalunya con el 857 por
100. Cabe destacar |3 péardida sulnda par & BCH,
dado que en 1990 dste raprasentaba al 32,18 por 100
del total de las paricipaciones del sector, mientras
que en 1996 abandona sU presencia en al seclor en
£1 tataldxd,

El cuadro nurm. 11 muasira 2l nival de particpacio
nes alcanzado por las principales entidades bancarias
an enpresas del sactor de las TelecomuniCaciones en
Ezpana. Dicho voluman s& ha Incrementaso de lonma
especlacular durante & penodo esudiato dado que
Con una tasa de crecimeents global del 514,74 por 100
N pasado deg 16157 millones de peselas en 1530 a
83167 millones G peselas en 1997,

Sin embargo, si-se analiza con detenimaents el

FEREFECTIVAE DEL BIBTEMA FINANCIERD
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125 R DI | . S ... A .. i
7. 1d4H 7.rad F.142 .14z 7ag
o i 243 a 400
283M 2785 .50 A ] 8]
YTy 49,45 51,564 S5054 B CH T
0 0 i 904 B4

[ i} a B 172 B.448
.53 8336 4330 2157 2EST
o i a 574 1.234

L Fl 11 &} ] A°585
11,181 11 B0k 3 683 15312 15312
o (] a o o

o o a 2020 f.480
9337 %5 664 50037 53,152

cladro nim, 11 se puede apreciar la existencla de
tres etapas dierentes. una primera etipa de ciertd 25-
tabllidad que comprende los-anes 1990 a 1993, en la
que os descensos producidos en 1281 1271 por
100) ¥ 1893 [-6.0F por 100) son compensados por el
incremento producido en 1992 (17,49 por 100}, une
sequnda elapa, que comprends el ano 1854, en |3
g s& produta uh descenso espaciacidar dgal 49 57
por 100, ocasionado por el abandono de |as paricipa-
clones an el sactor por parte de Banesta (6.048 millo-
rmes de paselas) v una tercera glapa de caracler al-
cisla, que e inkcla an 18995 con un cracimignio del
414 por 100, peasionado pot |4 recuperacidn de kas
parlicipaciones por partea de La Caixa v por el crecl-
mienio importante dal BEY [gue pasa de 2 562 millo-
mes do poselas en 1994 a 17.169 millones go pasatas
an 1995). En 1957, con raspeclo al afa aniafior, 8 da
ury cracimiento cei 43,98 por 100, producido principal:
merte por 2l aumanto en las participaciones manten|-
das por Caja Maded (ge 20 millones de pesetas en
1996 a 14,795 millones gn 1997).

En 1990 s6i0 cualtro entidades mamenian paric|-
paclones en el sectar de las Telecomunicaciones: La
Galxa con el 80,14 por 100, el BBV con & 14,85 por
100, Bankinter con el 4,97 par 100 ¢ lberca@ con el
0,03 por 100, En cambio, en 1957 s0n doce eniidades
a3 que participan en el sectar; cuatio bancas (B2,
santander, BGH y Bankinter) v ocho cales de aharmos,
3in embargo, fan solo tes entidades alcanzan el
62,34 por 100 del 1otal; BEW con el 36,08 por 100, Le
Caixa con el 28,47 por 100y Caja Madrid conel 17,78
par 100, El B8v, mediants un crecimiants especlacu-
ar desde 1993, consigue 2l liderazgoen al seciir, au-
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CUADRD MUM. 11
VOLUMEN DE PARTICIPACIONES EMPRESARIALES DE LAS PRINCIPALES ENTIDADES BANCARIAS
EM EL SECTOR DE LAS TELECOMUMICACIOMES EM ESPAMNA

___{En millones de pesstos)

—ANTRICEE . s E o Lo TR, ., T - P e
BEBY 2400 aaG0 &:BED B850 B GRE 173168 26,423 30011
Sartandar o fi i fi fiid 8701 1 G5 YT
BCH .., 4 i i el i o1 are 55D
La Caixm 1244 ih 246 0270 1078 3,888 16783 23534 23875
Caja Madrid o 20 57 4E a5 B4 0 tiFas
HimbEls, . . o 1] (1] i v i a o
Cajs Catalufa, o o b [+ o 4 =3 141
Bankintar . . EOZ iaia &384 2.2 1,073 1. 90F i.08G 550
CaM L1 i 0 i, 2 41 LE b
BEX. ., a a ] i o i 1735 3 Bas
Inércaja. 5 14 i7 141 1 a 4 7
Lnicaja i a ] i o 1 {4 1168 3053
Caja Espadia o ] il a 3 160 23 5831
TOTAL. . 16157 14103 1RET] 15.5E5 7.4 41224 §7.781 B2 167

FlRnlx ETaboralidn prodin oo dRds abilen gk o e inlormes dnusbes da sy enticdafes

CUADRC MM, 12
VOLUMEN DE LAS PARTICIPACIONES EMPRESARIALES DE LAS PRIMCIPALES ENTIDADES BAMCARIAS
EM EL SECTOR DE LA SIDERURGIA EM ESPANA
(En millones de peseios)

ENIDADES. i T i s 994 (B fags 1557
BB - i) fi il ] 71 1:338 1174 71
Santardar 1] il ] ] E Lo i] ] il
BCH, , i) fi il ki A5 e 1 a:3540
Banazto ., 15,564 I6. 585 34,033 0137 1] a ] il
EBK . .... ] i il o 1] 708 1540 1480
TOTAL 15564 16.345 34,049 20.748 1.685 Za07 A58 7141

Fuein Elaboenniin propia can dakas stitanidos 49 ks ieieemas Anuslas o e arbidades,

e i ol

porandn a La Caima dasde el ano 1936, Por su pare,
La Caixa do Pensians, aungua parde un peso signi-
ficativo en témtinos relatives, en valores sbsolutos
sigue una clara fendencia ascendenta. El resto ds
entidades muastran unos valoms relativos significati-
vamenta bajos, excepto al BOH, que fras un crec-
meerte espectacular en 1937 aicanza el 6,42 por 100
el tatal,

Lina vez analizadas los tres sectoras mayortarios,
tambian pueda resullar de interés proceder al estudio
pormanarzado de otros sectares no tan significativos,
aungue &l importantes, como Siderurgia, Metalungia,
Quirmnica, Aguas, Alimentacion, Agricoda y Constric:
ciar,

El cuadra num, 12 muestra el nived de paficipacio-
nes alcanzado por las prncipales entidades bancarias
en empresas del sector de la Sderurgia en Espana.

Como se pusde abserdar, [ evoluciin hasido cla-

94
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ramenie descendenie en [érminos generales, pues sg
pasa de 15564 millores de pesetas en 15930 a 7,141
millones en 1397, Mo cbhetante, se pueden diferenciar
dos etapas: una primera etapa que comprends |os
anos 1990 a 1953 con una lendencia ascendants de-
bido & las fueries adguiskiones de Banesto: v una se-
gunda efapa que comprande los ahos 1994 a 1997
con una tendencia descendente.

La explicacion cel descenzo sulride en ef porcen-
taje de capital mantenido por l0s bancos privadas en
dicho sector es el abandono def capital mantenido en
el sector por pane de Banesio entre (o5 anos 1993 v
1984, Este fuerte descenso es compensado en parle
por ia toma do parliclpacicnes realizadas por BCH vy
BBY a partir de 1293 v 1954,

E| euadra num. 13 muestra el nivel de participa-
ciones alicanzado par las principales entidages ban-
carias en empresas del secior de la Melalurgia en
Espara

FERBPECTIVAR DEL BISTEMA FINANCIERD
(LT |
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CUADHRC MU, 13
VOLUMEN DE PARTICIPACIOMES EMPRESARIALES DE LAS PRINCIPALES ENTIDADES BANCARIAS
EM EL SECTOR DE LA METALURGIA EM ESPANA

(En millenes de pesstes)

R R SRR . [ A o T L | . R - . A
BENY 2509 f] 0 a i g a 0
Santander. . 103 3 33 LRk ] &5 i a Q
BCH 1 G432 {529 &l G610 i 30 1] Q a
Bankinter . . 273 #13 194 145 199 L1 i a
BE# a9 130 2ET 228 2y Fida ] Zay 23
Caja Espana ] 4n i ] 0 i) ] i
T TAL b4 4 551 2A05 | TR | &40 517 ara b i

Fluting: ElDaIcHan Sreoe oon Game UETe O v |6 NIMEs Arsdies dt fas snidedes. e e

CUADRD MM, 14
VOLUMEM DE PARTICIPACIONES EMPRESARIALES DE LAS PRIMNCIPALES ENTIDADES BAMCARIAS
EM EL SECTOR DE LA QUIMICA EM ESPANEA

(En millones de peselos) S -

ENTIOADES Lol DO .- R AN .. | _toed L L L
i) R, 1,187 2263 2275 230 T:308 135 i i}
Samandsr . . . a9 & 100 136 130 125 185 1.046
BGH 1,775 1. 668 1,366 A 5E3 S0y 52 L 164
LaCaika . ... 0 a o Gi i) &3 ] 0
Banesia, . 3,509 3453 3,988 GAaiE 2435 g 1] 8]
Toarcaa .. 1.008 247 2160 el 2150 2150 2160 Q
Banco Pastor bl e 459 213 1 o3 233 214 oA
Caja Ezpana . a 2 ] 0 o ] 0 &
TOTAL F.iTH 1825 14048 14 pst _7.Em3 3620 1018 1457

Fupnbp: Elnboracian.progyia cen dilos Shremaaon do ae Imlames Anualee de s ariclclk

Tal como e puede observar, en 1990 axislian cua-
tro énfidades, todas eilas bancos privados oua po-
sofan participaciones de empresas metaldrgicas: al
BBV con @l 51,48 por 100 del total, &l BCH caon el
34.98 por 100, 8l Santandar can e 885 por 100 y Ban-
kintar con el 4,68 por 100. Ery 1981 ga incorparan dos
cajas de ahorros, [a BBK y Caja Espana. Sin embargo,
an 1897 sdlo mantiene parlicipacicnes an empresas
metaiirgicas la BEK, el resto da entidadas abandonan
las paricipaciones en gu totalidad an 1895,

El puadre ndm. 14 muesira 2l nivel da panicipacio-
nas alcanzado por |as pnncipales enidades bancarias
en empresas del sector de la Cuimica en Espana,

En @sie cAsD, 58 obsara una landencis descen-
dente clara al pasar de 7,778 millones d& Peselas en
1990 & 1.457 millones en 1897, sl bien s puecen dis-
timguir dos stapas: una primera gue comprende 10
anos 1590 4 1993 en la gue-se sigus una tEndenca
ascondente significativa que se traduce en un vald-
men de paricipaciones del onden deg (o5 10,000 millo-
nes de pesetas; y una endencla descendernia qug co-
mignza en & aho 199, como consecuancia del

FRRIPECTIVAS DEL BIGFEMA FINANCITRD
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comporamianto desarroliado por dos bancos priva-
dos: 8l BOH gue reduce U5 participaciones de 3.593
millones de pasatas a tan solo 590, y de Bangsio que
abandona |8 iotalkdad de sus paticipacones en 1385
(6.415 millones de pesetas).

Si bian se observa un ndmero desiacado o enti-
dades bancarias qua participan an este secior en &
ano 1990, en 1997 sdlo res enlidades las mantiensn
Santancer con el 71,79 por 100, Banco Pastor con el
14,59 por 100 y BGH can al 13,45 por 100 A o larga
del perindo anaizado deslacan las participacionss del
BEV anire 1991 y 1995, del BCH gntie 1553 y 1955 ¢
de Banesto entra 1980 v 1983,

Ef cugdre ndm. 15 muesica &l nivel de participace-
nes alcanzado por las principales entdades bancarias
en el capital de las empresas del sector de las Aguas
en Espana.

El secior mussira ura evolugion ascendenle cons-
lante a lo largo el periodo analizado al pasar de
3,743 milones de pesetas en 1990 a 7172 millones
en 1897, tan sddo interrumpida en el anc 1931, si bion

Yo



CUADRD mUim. 15
VOLUMEM DE PARTICIPACIONES EMPRESARIALES DE LAS PRIMCIFALES ENTIDADES BANCARIAS
EM EL SECTOR AGLIAS EM ESPAMA

ENTOMOES e e iy
BEY 1887 0 i
Santandar g 0 il
BCH 3 i i
L Covima 1Ar { i 5 537
Barea Poputar 0 3 i
Barcaa 0 A i
Sanadedl il i o
TOTAL 1743 1sar 5713

Funn'e: Elaboracsin propa con catta obberidcs oo Tos ko imes dmsahes do b enfdodes

__{En millones do pesetas)

CUADRS MM, 14
VOLUMEN DE PARTICIPACIONES EMPRESARIALES DE LAS PRINCIPALES ENTIDADES BAMNCARIAS
EN EL SECTOR DE LA ALIMENTACION EN ESPANA
(En millones de pesatas)

1 Tt o
BBV b ] =r L] 1.23%
Sanfander. | . . A o 0
BCH ........ 670 5,420 5134
Banesio, | a o i
Caja Madrid | e ] &1
BERI, & i i 100 00
Barcd Paston . aod ] K]
Caja Galica . 0o i 0
Uriicaa a t n
TOITAL, . 5 141 & 004 G524

i s oo _19e e
a o i} Gl i
i O i o Q
i 17 (- 156 141
E&tO G.6EH 5037 542 £.520
L a £ B G
i a [+ 11 iG
5] o 4] 17 EB
8518 ooricf S 68055 FEE:
Lo e R05 - Teod rosr
[ | H7d 112 T 1.089
i 510 641 1474 7
5198 3260 4,158 1.534 1.634
4] i ik r: 0
il &1 1 46 4R
130 i a i n
8] 1] a i ]
fi [} 0 i 241
[ o ] i ]
B.255% £ % §.023 i F17 3.065

Flamn Flabiodn pripia tan dalon oblenides o o Ifcam s Anualny o |nn ke,

muy concentrado. En 1997, una sola entidad, la Caixa
de Penzions, alkzanzaba & 56,71 por 100 del toial de
las paricipaciongs mantenidas en el secior. El resto
de entidades que poscen participacionas san el BOH,
el Sabaded, &l Popular y Bancaja.

El cuadro ndmy, 16 muestra el nivel de paricipacio-
nes alcanzado por las principales entidades bancarias
ar el capital de las empresas dol sectar de fa Aliman-
facitin en Espana.

Las participaciones en este secior muesiran un
desconso del orden del 2388 por 100 al paszar de
5.147 millones e pesatas &0 1990 2 3925 millones
en 1897, Mo chetania, no se observa una fendencia
ciarg a lo largo del perindo pues se sucedan diferen-
les csciaciones en 8l mismo, oscllaciones gue son
producidas en un grado elevacdo por la evalucion de
ias participaciones mantenidas por al BCH pringcipalk
mente. Es &sfa entidad la que en 19897 muestra un ma-
yor paso sobre el total (41,32 por 100}, sequida del
BBV (29,34 par 100) y def Santander (20,34 par 100)

P

Dos cajas do ahorros mantienen lambién participacio-
rnes en 183Y aungue en unos volbmenes poco
significatvos: BB y Caja Macrid

El cuadro ndm: 17 muestrg ef nivel de participaco-
hes aleanzado por las principales entidades bancarias
o @ capital de tas empresas del sector Agricola en
Eepana. La tendencia mostrada &8 una lendoncia de
estabibdac a lo largo de todo el pericdo objeto do as-
tudio, salve el fuerte descanso producido en 1992 Es
significativo resaltar que es Unicaja con el 80,63 por
100 dél 1otal de las participaciones la entidad que se
sifda en el primar lugar, seqguida del BBV con &) 18,25
por 100, También mantienen paticipaciones en 1907
2l Banco Popular y la BBK. Destacar tambidn las parti-
cipacianes mantenidas hasta 1996 por @l Banco do
Santander y por ol BCH entra 1993 v 1994

El cuadro nim. 18 muestra el nivel de partizipa-
ciones alcanzado por las principales entidados ban-
carias en emprasas del sector de [ Congtrucaian an
Expana. La tendencia mostrads e3 descondantes al
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CUADRD NUM. 17
VOLUMEN DE PARTICIPACIOMES EMPRESARIALES DE LAS PRINCIPALES ENTIDADES BANCARIAS
EN L SECTOR AGRICOLA EM ESPANA

(En millanes lll_mn'!-:n:‘.l_

ENTEADES 000 W : T = o R L . L
BBV, . ... = 0 o { [ ] i 183 183
Samlandass, . .. 453 e 3 &8 Bl BE fi o
BCH i ] o o ]} =1 a 4 a
Banesia .. .. 0 o 0 =21 ] q f
Banco Fogular i T T ¥ ] . 0 3
BB, o 18 2 24 24 2 a7 44 A%
Inercaga., | A5 40 ] o o & ] a
Unicaja . . i a q a 714 720 =0 720 Far]
TOTAL . et LT &1 i i 1.0 63T BE: B ol
F-'u-;l“a:-.. :qué--;.—..-...p:-i_qn wi plies abdonices o los Irrhmﬂu_;-r::-l-l:ﬂ_ﬂ 1am antriades

CUADRO NUM. 18
VOLUMEN DE PARTICIFACIOMNES EMPRESARIALES DE LAS PRIMCIPALES EMTIDADES BAMCARIAS
EM EL SECTOR DE LA COMSTRUCCION EN ESPANA
- - (En millones de pesetos)

ENTIEMOES ond L L L_L e I _Tees 0 vEF
BRY. . 14087 t.031 SO a0 =T | 141 128
Santander, ... 164 u Lk} 7 £ 5} il a
BCH ... 705 £ ESH 6724 B.A54 R L33 8 161 54438
La Caixa .. .. i o 8] n i ] o ] i
Caja Madrid 5B 1 ] fi 1571 5646 REEl i)
Baresby, | .. 743 5873 7,778 A.0Ef L+ n b ]
Caja Cataluda., ] o i ] o 240 a2 E24
Barca Popuslar . Q b | 2 =2 & =] fi f
Barkirdar | 10 Ele] 15 a ] ] i 1]
Bancaa. . . . 0 o 0 i 0 a 163 182
caM ..., .. a [} Z 10 51 B Ga ]
BEE. .. o4 a 321 351 39 and 244 244
1T ; an B 40 4 19 a5 43 16
Caja Galicls (i (1] n i i L] 1] @
Unicaja . o i i b i o a 1%

TOTAL. 15 B39 Taa932 15,808 17.255 BEH 12,754 14.116 B a0

Funtd: Elaboracikan ﬁm;u pon dalos nbienicos de fos Drlarme= Anudis du s anidados

pasar de 15,6828 millones de pesetas an 1590 a 6. 880
millones &n 1997 El numers de empresas no finan-
ciaras sobre ol cual se posean parlicipaciones en sl
capltal as alevado: tres bancos privados ¥ ocho cajas
da ahorros, destacando scbre todas ellas La Caixa
con &l 47,53 por 100 del tofal y el BCH con & 41,53
par 100,

Mo obstante, se puedan apuntar algunos aspec-
tos que explican la tendancia descendente seguida
en psta secty, En primed lugar, cabe desiacar gue
Banesio ha sido una de las entidades bancarias gue
rmayaras volimenes de padicipacion mantena en el
capital de empresas de la construccion {en 1993
lagd a alcanzar ¢ 51,93 por 100 dal total de partici-
paciones), volumengs que han do disminuyendo

FEELPECTIVAS DEL SISTEMA FINANCITED
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constaniementie sobre fodo desde el ano 1994 {ano
an el que se desprende de la 1otalidad de |as partics-
paciones como consacuancia de 1a crisis sufrida por
esta enfidad vy su adquisicion por parte del Banco
Santander].

En segundo lugar, 1anto BEY como BOH raduceén
fambeén sus niveles de participackones en las ampre-
zas de la construccitn; o BEY pasa del 14,749 por 100
ciel capital en 1990 al 6,08 por 100 en 1297, y &l BCH
pasa del 23,6 por 100 del capital &n 1880 al 18,93 por
100 &n 1997, Sin embargo, La Caka Incrémema
conslariemeante. sus participaciones, Cabe destacar
también las participaciones adquindas por 1@ BBK
desde 1991, de Bancaja duranie los anos. 159396 v 1587
y o Gaja Madrid desde 1835 hasta 1996
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IV, CONCLUSIOMES

El Sistema Finarciero Espaiol se caracierza, an-
| alras cuestones, por adoptar un comportamiento,
en reacidn con sus operaciones de activo v de pa-
swo, basado esencialments en el mercado de inter-
mediacion financiera frente al mercado de capiales, B
diferencia de lo gue sucede en piros sistamas surgs
pens coma ef batdnico, Este hecho supone un @3-
pecta imporanie que, aunguea lambien se da en-ofros
paises de i@ Europa oocidental como es & caso de
Alamania. en Espana se produce can mayor Intens-
dad: |z existencia de una estrecha ralacion entre las
enfidades de credio espahodas (bancos, calas de
ahormas ¥ cooperativas de crédital v las empresas o
linancigras

Asl; las relaciones banca-industrla en Espana se
manifiestan en un sentido amplio, mediante la const-
tucion de grupos bancarios en los gue la entidad de
orédita que es lider del grupo, a la vez gue ejerce una
influsncia predominents en las decisiones adoptadas
por el grupo, adguiere paricipaciones an el capital de
las empresas que partenecen al mismo {parlicpacio-
nes en empresas del grupo), asi come de otras em-
presas no firancieéras no perienecientes a dicho grupo
{participadioneas).

Mo obstanto, cabe destacar la existencia de difie-
rencias significalvas en las relaciones banca-indus-
tria segun el ipo de entidad de crédito de que se trate.
En este sentido, sa puede afirmar, como primera con-
clusion ool estudio realizade, que las relaciones
banca-industria desarrolladas duranfe el perodo
19901997 por fa banca privada espafiola madiante la
loma de parcipacionas en el capital de empresas no
financiéras han sufride un descense significatvo {an
1897, las paricipaciones de Ios bancos en el capital
de las empresas no financieras reprasentan el 41,61
por 100 cei tofal de las participaciones mantenidas
por el 5BE), mientras que en el caso de las cajas de
ahoras 58 ha producido un aumento considerable
{en 18497 represantan e 56.53 por 100 del total de ias
participaciones man@nidas por e SBE en el capital de
las empresas mo financleras). Es por ello que fa ten-
dencla apuntacga rompa con el esguema tradicional
de las relaciones banca-industria en Espafa, en el
gue eran los bancos privados el exponente mas des-
lacada hasta comienzos oe 1a década de [0S anos no-
wania.

Electivamenie, la refacion entre |a banca privada y
las empresas no finencieras sa inicia ¢on |a creacion
de la banca de negocios 0 banca de invensiones v se
consolida ¢on fa constiluckan da los grandes Grupos
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Bancarios (BBV, BCH, Santanclar, Bamesta), En cam
big, lag relaciones mantenidas por las cajas do
ahorros can las ampresas no financernas es relativa-
manta reciente, de la decada de log afos ochants (8
axcepeion de la Caixa de Pensions que constituyoe af
Grup Calxa a finales da los setenta), y no se genera.
liZa a un nimern impartante de cajas hasta comianzos
de os noventa, en parde derivada del proceso de
adaptacdn de las comunidades autdnomas & lag
competencias transieridas por la Administracion Can.
tral an materia de crédilo v ahorma. Sa puede siirmar,
por - fanin, que el procesn da “bancarizacion” desarr.
llado por las cajas de ahorms en Espana duranie las
dos ultimas décadas se maniliesta tambien & travas
de la adquisicion de participacionss en &l capital de
las empresas no financieras, ta como se desprende
claramente de |los resultados oblenides en gl presente
BsiucEo,

Es imporianie sefalar gue la incorporacion de las
Cajas de ahomos a determinados sectores ecaontmi-
cos mediants la adguisicldn de parlizipaciones en el
capital de las empresas no financleras se da al tiempo
que los bances privados abandonan las participacio-
nes que manienian en dichos sectores, as decir, que
s sectores en los que abandonan los bancos priva-
dos son precisaments Ios sectores a kos que sa incor-
poran las cajas de aharros (un ejemplo claro es el da
las aulopistas). Esta incomporacion de las cajas de
ahorros al capial de empresas no financleras se
debe, en gran medida, ala necesidad por parle de es-
las entidades de credito de colocar Iodas aguelias in-
versiones que hasld enionces manienian por ley en
activas financieros de inversion obligataria. En todo
caso, lambien se ha de sefalar como causa desta-
cada en el incremento del velumen de paricipaciones
que las entidades da crédito mantienen en el capital
de las empresas no financieras en Espafa, la reduc-
cidn da los margenes financieros de estas entidadas,
antz lo cual han oriantado sus inversiones tacia otras
fuentes de ingresos.

Mencitn espacial merece al estudo de las relacio-
nes banca-indusiria desaroliadas por las cooparati-
vas de crédite, por su escasa incidencia en e sector
no hinancieno, & bien durante e periodo analizado so
obaerda un ligara incremento an el volurmen de paric:
paciones manienddas por estas entidades crediticias
en el capital de oras empresas no financieras (@n
1887 representaban ¢l 1,88 por 100 del total de las
pamicipaciones manienidas por el SBE). Este hecho
s& explica por que las cooperativas da crédito se han
caracterizado por Hevar a cabo una pofitica crediticia
basada en 2l “crédio sustantivo”, consistente en que
Sus operaciones v actvidades se han dingico de una
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forma preferente hacis sUs propios SOCIos ¥ BMpresas
asociadas, como consecuanoia da posesr ung legisia-
cidn altamenie restriciiva; ES a partir de la aprobacion
de la Ley de Cooperativas de Crédiio de 1983 cuando
estas prlidades comignyan & incrementar U carterd
de valores medanmte la tomd ge panicipaciones en
oras empresas, No obslante. su esCES0 peso sobre el
conjunto del sistema bancario espanal condiciona de
manesd skgnificativa el hecho que su Incidenca sabre
gl fomento de las relaciones banca-indusina ssa mi-
nima, coma ha guedado claraments de manifiesto ea
el presenta trabajo, Y ello 85 asi a pesa de la exister-
cla ¢e grupos bancarios liderados por determinadas
cooperativas de crodito con presencia significativa on
determimados sectores economicos no financieros
(Caja Laboral Popular en Mondragdn Corporacion
Cooparativa, Gaja Aural ¢e Extremadura en el Grupo
Acorax y Caixa Popular en el Grupo Empresarial Coo-
perative Valeacaral,

Las conspouencias que se desprenden de B axs-
iencia de las relaciones banca-indusina son muy di-
versas y copenden del ambito desde & cual sg anab-
cen, Dejande al margen s ventajas e inconveniantes
de cardcter puramants econgmico que sa oblienen de
las mismas, para Una entidad bancania, manienar par-
ticipaciones en el captal de otra emprasa no firan-
cizra supane, gntra otros aspectos, intarvenic acliva.
mente en el proceso de toma de decsiones do las
empresas ¢n las que paricipa @ influir @n U gestidn
de marara sgnificativa. A cambio, la entidad bancaria
asume un fesgo considerable, que en delerminadas
circunstancias pusde reparcubir negataments en la
gestidn del banco (el caso da Banssio astudiado en el
prasonte trabajo es guizas el méds significativo). Paor
olra parte, para la empresa na financiera, las relacio-
nes mantenidas con entidages bancarnas favorece |las
posinilidades de financiacion v gesticn de sus activi-
dades, garantizando unos mirkmos de capacidad f-
nanciera, si bien una excesva dependencia pusde lle-
var 8 una limitacion de dichas fuenies financieras,
cobre todo cuando |a colaboracidn es tan estrecha
gue 56 impide gue la emprasa neqocie con oiras entk-
dades bancarias distintas al soclo, Las condiciones en
Ia% que se formule v lleva a cabo el acuerco de coope-
racian @nire a entidad bancana v fa empresa no finan-
cigra han de garantizar un aguilibne entre las ventajas
y los Inconvenientes descritos, de manera que dicha
alianza beneficie, ¥ no perjudigue, los intergsas de
ambos socios.

El estudio empirco redlizado en el presentg tra-
hajo, dentro del marco de las dos conclusiones apun-
tadas hasta el momante, demuestra que &l nivel de
participaciones mantenide por ias entidades de cre-

PIESFECTIWAS DEL SISTEMA FINANCIEND

ditn espanalas en & capaal de las empresas na finan-
cieras 85 signilicativamente elevado, mayor an el caso
de las cajas de abonmos (que gicanzan los 174281 mi
lipras da pesetas sobie €l toial 2n el ano 1837 gue on
&l oe los bancos povedos [que alcanzan los 139.654
millznes de pesetas sobre el total en 1897}, o Frese

varse on el caso de las cooparatvas oe cradito.

El conjuntg de las erbdades de credio analizadas
glcanzaba a fnales de 1997 Ios 323644 millones de
pusetas on participacionss en el capital de las.empre
sas im0 inancigres, La tdasa de crecimonts obsarada
durante & perodo esisdiado es del 2791 por 100, 4
bien la evalucidn seguida ha sido distinta segun sa
frate do- cajps de ahomos o de bancos privados. Las
cajas da ahomos muestran una tendenca claramenta
ascendente, qua alcanza su nvel mamo en 1952
(29,509 por 100 de crecimiente), 4 maapcion del aio
1991 en of que se produce un desconsn dal 30,45 par
i), En cambio, los barcos privados no siguen una
tendencla clara, mostrando vanaciones cue oscilan
antie 2l maximo descanso producido en 1994 (3232
pos 100} v 8l maximo crecimiento qué s2 da an 1892
122,07 por 100).

Ur porcentaje significalive o las parboipacones
gstudiadas proviens de seclores fuerdes con empre-
gas de un famafo considerabla y Que cotizan an
Bolza Dichas participaciones se dan de forma mayari-
taria en los sectores de ia Enengia (8l 32,53 por 100
del todal), de las Aulopistas (20,33 por 1040). de las Ta-
lEcomunicaciones (25 68 por 100), de las Aguas (2,28
par 100). de ta Siderurgia (2.21 por 100), de la Cons-
fruccitn (1,83 por 100) y de la Alimentacion (1.14 por
100), siendo pricticaments insignificantas en olros
saptores como 1a Metalurgia. Mineria, Agricultura,
Irformatica. Quimica, Transporte, Distribucidn, Tu-
rismao y Ocio, y Servicios no financieres. Ademds, e
paso de dichos sectores varia segon @l tipo de enti-
dad de crédito de que se trate., de manard que |a
banca privada mantiene la mayoria de sus participa-
ciones en o8 sectores de la Alimertacion (91,68 por
100 dal total), la Construccion (89,22 por 100), la Side-
murgia (77 67 por 100) ¥ |a Energla (64,82 por 100) fun-
damenfalmenia, mientras gue las cajas de abomos
son mayortanas en los seciorss Aguas (87,04 por
100), ALtopisias (B8,57 por 100), Agricola (81,81 por
100} v Telecomunicaciones (55,90 por 100|, principal-
mEnta.

De los datos aportados se desprende que los ma-
yoras volimenes de participacionas s dan en &l capi-
1al de las grandes companias que duranie esta ultima
década estan llevando & cabo un proceso gradual de
privatizacidn, como las Electricas y 1as Telacomunica.
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cianges, asl gome en seclores en los que so esta
dando un procesa de iberalizacidn, Pero ademas, se
tralz de zectores allamenis estralégicos para la eco-
nomia dal pals, kB cusl demuesstra el elevado poder
politico ¥ ecendmico que pueden llegar a sjercer las
egntidades de crédito an ko actiualidad.

Dl estudio referdo so diéspronds gug of nivel da
concantracion de laz paricipaciones an ol capial oo
las ermoresas no financieras es elevads, siando fros
antidadas las que mayor volumen presantan L
Caixa, el BBV y &l BCH. Segin entidades bancarias,
cabe destacar la preponderancia de siete entdades
cinct cajas de ahorrcs v dos bancos privados; La
Calxa de Pansions (33,71 por 100 del total de |as par-
Glpaciores mandenidas), el BEV {2851 paor 1040, &
BCH (11,42 por 100), 1a BBK (7,33 por 100}, Caja Ma-
cirid (4,82 por 1000, Unicaja (4,32 por 100) v Caixa Ca-
falunya (344 por 100). De allo 58 desprande el destia-
cado papel gus desempenan dertro de esie praceso
tas cajas catalanas (ed 37,15 por 100 del total), las 2nti-
dades vascas el 36,04 por 100) v as que fenen su
sete ceniral en Madnd (@ 16,24 par 100). Da las enfi-
dades ciladas, res muestran una evolucidn ascen-
denie destacada durante el periodo analizado, Calja
Madrid {13943 por 100 08 tasa 0o crecimianta), BBK
{134,808 por 100) v BBV (44,98 por 100), lo que de-
muestte [a clara estratecia expansiva levada a caba
por fas mismas. For contra, algunos bancos privados
har seguido una tendenclia descendente significativa
coma gl Saniander (54,26 por 100 de 1asa da des-
cens), Pasior (32,03 por 100), Bankinter (31,74 por
100) ¥ BCH (35,37 por 100}, sin olvidar el caso espe-
cial da Banesto (97,03 por 100). Este hecho muestia
las posiciongs alcanzadas por unos v por otros, te-
mienda an cuenta las diferertes estrategias competiti-
vas adopladas durante el perodo considerada. Mo
shslante, 5 seanaliza con mayor detenimeento o evo-
lucion sufrida por dichas parficipaciones en los dife-
rentes sectores economicos estudiados, se observan
dilerancias significativas entre unos bancos ¥ oiros en
sus estrategias nancieras,

El sector de la Energia ha llegado a alcarzar en
1997 los 105277 millones de pesetas al gumentar en
un 36,85 por 100 con respecto al ang 1990, Tras anti-
dades controlan & B7,09 ce ilas paricipaciones; al
BBY (47,02 por 100 del tolal de las paricipaciones),
La Calxa (22 28 por 100), que a5 la gue mas crece, y
el BCH {1779 por 100}

El sacior de las Autopisias ha apmentado ligera-
mente en un 1,6 por 100 duranie & pasedo analizado
glcanzando, & 31 de diciembra de 1997, los 98152
mellones de pesgias o paricipaciongs mantanidas

100

par ez entidades bancaras an &l capdal de las empre-
sas no finrancieras del sector, Dos entbdades alcanzan
un peso del 70,65 por 100 del total La Calka con mbas
de la midad del total (55,08 por 100) ¥y la BEBK con
1560 por 100); no obstarta, tambdién cabe destacar
las participaciones manienidas por otras dos: el BEY
cof 8l 7,28 por 100 i Caixa Cotalumya con el 8,67 por
103, Sa cbsarva, por tanko, un predomirio rotundo de
las cajas de ahorros en osta sector, sobre todo, desds
ol abandono del BOH an- 1998,

El sector da fas Telecomunicaciones alcanza an
1997 log BAAET millonas da peasatas con una tasa da
crecimients dal 514,74 par 100, En &l participan doca
pnfidades diferentes, |0 cual muestra la gran diversi-
dad de parlicipaciones. Mo obsiants, & grado da
concantracion de las parlicipaciones también e ale-
vado pues fres enticades alcanzan el 82,34 por 100
daitotal el BBV (36,08 par 100 dal tetall, con un cre-
cimiento espaciacular, La Calda (2847 por 100} y
Caja Madrid (17,79 par 100); tambidén cabe destacar
las participaciones mantenidas por el BCH {6.42 por
1omy.

El sector de la Siderurgia representaba en 1937
unos ¥.147 millones de peseias en paricipacionss,
oon uneE tendencia oescendanie durante: &l pariodo
analizada como consecuencia del abandond  por
parte de Banesto de todas sus. paricipaciones. En la
actualidad, mantienen parficipaciones en el sector
salo tres entidaces: el BCH. 1a BBE v &l BBY,

Otros sectores significatives son: @ Metalurgia. en
ia que sido participa la BBK: la Quimica, donde partici-
pan 8l Sartander, el Pastor y el BCH. sienda uno o8
los seciores con mayor indice de abandonos (Ba
nesto en 1984, BBY v La Caixa &n 1996 e [bercaja en
1997), Aguas, en el gue La Caixa alcanza el 96.71 por
100 del total de las paricipaciones y el BCH & 1,96
por 100; v Alimentacidn, donde tres enfidades alcan-
zan el 91 por 100 del 1ofal de las parlicipaciones: BCH
41,32 por 100). BBY {2834 por 100} y Santander
(20,34 por 100},

Considerando |a tendancia posltiva manifestada a
Iz largo del periodo considerado, asi como las esra
legias fuluras apuntadas por las entidades bancarias
enalizadas, es de asperar gue durante los tres anos
siguientes, hasta [legar al ano 2000, siga dandose di-
che tendencia, por lo que seguraments se va g se-
guir produciends un Incremanto en al volumen de
as partcipaciones adguiridas por las entidades
bancarias espanolas en @ capilal de las empresas
no financieras, especialments por parle de las caias
de anorms

FERSFICTIVEER BOL BILTEMA FINANCIEROD
LT

(S T B ]



HOTAS

(1) S pean se suese ullllzar o 1ermind “entidades de depdsio” o
“prletadies bancariae™ para su dafinicsdn, su daromnacan ofcia,
tarks en 3 rorraliva comuniaris cooma e In propes. espaiald. @
i “grtidades de o, hamardo releredicia & s oRRECGres 8
aihve {Qardia y Viskora, 1598]

12 Dechias participaciones pueden ser MaipaniaiEs cuanda |4 én-
B Dangara adquiste mas el 80 -por 100 del canliE de A -
preaa na fnanckra |of ceso de las adguisicisnes); o mirardarias
cugnds 18 entidod bencama adguigrg manos del 50 por 100 dé& &
Fatak

[A} La adouisician da bancos-privados por pae e 165 cajee oS
aharras ha Glesiads ut polérmica impartanle al respecto (Sanchis
'I'E.ﬂ{m 1HE-I:-. Por ohia e, I aduisicaon de NUmeInsas cafs
nirsles que enran on cnsin dusanbs (8 privan mited de les afes
oohenia por parde de las cajas de atamg e fEorecios enoms-
merde ¢l procesd e expandion ge astes (fimas {Sanchis ¥ Salon,
1996 Sanci, 19597,

{4} Tar adia =8 8 en @ caso de La Gesa de Pansicns, Sacag
(anbarommanta Cazar) v 88 cajas vascas (Cals. 1865).

{4} Crras wanaldes fqus 0 wWilzan comic meddda ded femarng de
uni erflidial Garcans, ademas da los achvos iotaks. son los redur
#os prapias; 8l nimerg &a oficings ¢ & mimero do ermpleadon. Sin
embarpe. estudios anpigrai demusginan, madianta un analiss do
corelicianes, gue dshas vanabies ge encusmiran luesgmamn co.
neacianades emire 8l, porto quese pusde homar una de ellas coma
wiialEs represantativa (s gapica on LN poecentaje muy elewado e
lamarfn da ura antdad bancarlo (Sanchizs v Selon, 10898; Sanabes,
1987}

{61 Er gl gan0 chi G Aural Valencia, 8 01 de doiemibre de 1997,
g dcledates pelicipadas sond sl Banoo Coaperative Espanol
LA, Saruros AGA Aursd Servicos Infematicos, 5.0, y Rutal Tours
'I.I'IE.IB:E. A En gl caso de la Caja Lanocal i-eon Lankide
Espont. 54, {333 por 100), Lankide Sustaceta, S04, (100 por 100,
Saguros Lagun Arn, 54 |35 por 1000 v Sooedad de Coereduni da
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Diferencias en las variables explicativas de los
resultados obtenidos por los bancos y las cajas
de ahorros espanoles

Nivves Garciy Casare|os
Yolanda Folo Redondo
Pilar I_!r:|uu:u :*‘..uup::r

L INTRQDUCCION

Ao large de fas dos Ulimas décadas, e sstema
bancario espafol 56 ha enfrentads a profundos came
bios que han modificado sustanciaimerda la-situacidn
compelitiva del sector

Uno de los efectos mas destacables en este fiusvo
ertamno s la intensificacion de la rivalidad compeiitiva
entre bancos y cajEs de ahdrmos tanto an la capiacion
de depdsitos como en la concesion de créditos (Ca-
nals, 1888}, Ia cual he conducido 8 reducir las diferan-
cias gue existian antre ambes tipos de entdades (1}
Fraixas [1998) y Coallo (1234} han estudiadc asta fe-
nomeno, demastrando al primero que, desce finalas
de 1388 hasia fincles de 1804, existe en 2l mercado
de créditos bancariog ung clara competencia entrd
bancos y cajas de ahomos, y contrastando el segundo
gue ¢n el mercada de depdsifos, 3 partr del segundo
samestre de 1990, la interaccidn compatitiva da los
bancos fronte & las cajas y de éstas frente a los ban-
o B8 gqulvakenla.

Mo abstante es prociso desiacar que muchos s
tees siguen subrayanda |a existencia de digrencias
entre astes dos lipos de entidades, En osle santicdo
Manzaro (1995 resalta las diferencias de las posicio-
nes netas an el mercade interbancario de ambos tipos
de anfidades, destacandso que [as cajas son presia-
mstas netas en &l mearcado interbencaric, misniras
gue los bancos son tomadores netos de fondos en di-
cho mercado & infermedian un voluman de fondos
muchao mas alevado an relacion con &l total de opera-
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ciones vivas, Esla autorn, juntd con Sastre (1995),
compreeba ademds, para o periode 1387-1993, que
B evoluckin de variables que refieja la-gestdn de igs
enfidades financleras v laestructura del mergado &nel
QU QpeTan, &5 comd (&s retaciones entre las mismas
v el benelicio bancaro, son diferentes en bancos v ca-
jos de ahormos,

Los distintbs comporiamientos da bancos v cajas
fambién san mostrados por Castelld (1898) v Rodri-
guez Lopez {1897). El primaro destaca la agresiva
palitica de reduccién de plantilas de los bancos
franta a la fuerle politica de expansicn da la red da
aticinas y da plantillas de las cajas, hecho gue ax-
plica la difarente @volucion da lbs gastos de explaia-
cion de ambos tipos de entidades; ¥ el segundo
pone de manifiestn, comparando los balances y
cuentes de resultados de los bancos y cajas en los
anocs 1985 v 1995, Ios razgos difgrenciales de las ca-
jag resaliando. su mayor presencia en las ralaciones
con las familiag, tanto €0 crecitos como an fcurses
captados, ol mayor peso qua log préstamos bancarios
tradicionales v ias emisiones de renta fija tienan en su
pashio, 5Us mayores margenes de intermediagion y
gastos de pxplotacion, sus mencres ingresos pod
prestacidn de sardcios ¥ 3us Mas elevados niveles de
beraficios antes v después de impuastos

Ezlas difsrencias e la actuacidn de bancos yea-
[z da aharrog han determinado que astos dos grupos
de antidades se consideren grupos estratégicos dife.
rentes en el mercado bencario espanal (Marzano v
Sastre, 19495).
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Un motive gue [usiifica guae bancos ¥ cajas sean
rEpos aptratégicos diarentas o5 que las varables ox-
plisatvas de sus resulladss e colnaldan, yva Gue esta
hecha detarminad que astos dos pos do antdndes
desarfollen estrategias de actuacidn ¥ comporta-
rmilenie distintos en &l matcada. Por slio, el abjativo da
nuestr frabaje s comprabar gl existan diferancias an
lag vanables determinanlss de los resufados da ban-
cos v cajas de zhorros, aspecto que explicaria que
constiiuyan grupos estrategicos diferantes.

Parg sglio, g8 va a confraslar tarto para bancaos
como para cajas de shorros, un madelo teohico que
relaciona el margan de beneficio de la entidad cion va-
riables estrategicas clsve su lamana  su nival de ser-
wicio; ¥, 8 traves de la comparacian de los resultados
ahtenidog, s datarminara si axisten diferancias an las
variables determinantes de les resuifados ce estos
dios tipos de entidades

El resto del trabajo s astructura de la siguients
manera; 2n gl apartada || se muesira el modelo ted-
rico, desarrollade por las autoras, gue va a ser somsa-
tido & contraste v I8 hipotesis basicas del mismo; en
el Il se explican los indicadores de las variables rele-
vantes del modelo; en los apartados IV v V. se neco-
gen, respectivamenia, o resulfadas obfenidas para
bancos v cajas, v en el apartado VI se destacan las
principales conclusiones que se ohienen al camparar
fos resullados de estos dos grupos de entidades. El
anexo 1 desarolla el models tedrco presertaco enel
apartado L

Il. HIPOTESIS ¥ MODELD TEORICO

& la hara de gtaborar ¢l modelo =& ha asumido una
serig da hipdtesis tanto sobme la estruciura de los mes-
cados de préstamos y de deposiios como en referan-
cia al comportamserto de las entidades financieras.

En refacion a la estructura de los mercados de
présiamos ¥ de depdsitos suponemos Gue;

— los mencados de depasitos y de préstamos as-
tan segmentados geograficamenie considerandose la
provingia como unidad geografica de analisis (2);

— tanto en el mercado de depdsitos como en el
de préstamos compiten bancos v cajas de ahorros,
aunque, presumiblements, con estrategias diferentes:

— eiete un mercada interbancaro perfectamente

competitive, en el cual o8 intermediarios linanciarcs
pueden acudis a obtener fondas. o a prestarios;
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¥ pxiste soparabibidad eniri el mencado de
prestamas voel de depdsitos (3],

Respocto al comporamiento da las entidades i
REAGIEFAS asumimos gual

— log productos que oirecen las entidades B g0
clisntes no son homogénsos, yva que cada una de
ellas proporciona un nivel de semvicio diferancial que
le distirgue de| restode instiuciores con las qus
compite;

— giiste sustituibifidad entre 2l nivel de sapacio
nuela entidad ofrece a sus depositantes wo prestata-
riog, y & tipo de interés que |a entidad abona & sus de-
positos wo exige por sus présiamas (4);

— &l nivel de servicio depende del valumen de de-
positos capiado por | entidad

— % las entidades cperan con rendimigniocs a gs-
pala constantas (5),

Estas hipdtesis nos permiten, & fraves de g maxi-
mizacion del beneficio da la entidad firanciera, aobte
ner la siquienie igualdad:

e |
I'I'J‘I'r +'u_|ﬁ| Er.ll _rl-l_rln "C.

i '|j-|l| _II,.'I Il dI' 1
14— BT

di | di), |

d it *
P TINTNEE
I, dd r° PR A & 7 |
_," 1
P N

gue nos muesira el margen oe benglicio relathve de la
anfidad. el téemino de |8 i2quierda de la ecuacion, en
funcion de tres tipos da varables:

— lgs varabies gue reflgjan el tamano de la entl-
dad, fa cuota de mercado en e mercado de présta-
mos 5y 1a cuota de mercado en e mercado de depd-
aitos 5

— |&a que reliejan fa esiructura dea los mercacas de
depdsitos v de préstamos, |a vanable conjatural 5, &l
lipa da interés an el mercado de préstamos r”, al tipo
de interds en el mercado de depdsitos " v las elaslich
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dades recio de bz demanda de préstamos en & mer-
cado ', y de la oferta o8 CEpOStos en & mercado I,

— i las gus miden el nival e senviciogue la ent
did proporciona 2 sus clientes; el tipo de intosés im-
plicio de o8 depieilos, v, el 1po dé intends mplcito
oe los préstamoes, v, [a elasticidad de la demanda da
prastarmnas de |2 antidad Gon ralacion al nivel de servi-
cio que ofreca a oS prestaanos, I'p v’ y 12 afastcidad
de |2 afara de depdsitos de la entigdad can relacian al
nivel de servicio que ofrece a los depositameas, [Ty

I INDICADORES DE LAS VARIABLES
DEL MODELG

Para medir gl margen de bensficio relative da 1as
entcades firancleras 52 ha elegido & margen de ex-
plotacion sobre producios totales, 13 vanabbe que mas
58 a|ustd @ nuesirao modelo ya que aste explica el mar-
gen de beneficio sobre Ingresos

La determinacion de las vadabkes que reflejan €l
tfamaho da la entidad, las cuctas de memcado en el
mercado de Gepositos (GD) y de prestamos (CF). ha
resultaco compeeja, debido a gue se reconoce la seg-
mentacion geografica a nivel provncial de ambos
mercados y nose publicen s datos provinciales de
Ios depdsios y présamos de ias enidades. Por efio,
ha sda preciso calcutar de kema tedica los depds-
fos y préstamos provinciales de las entidades fingn-
cieras lenendo en cuenta las dilerencias existentes en
el volumen de préstamos v depdalos de cacda una de
jas provincias ¥ las diferentes cuantias oe prestamos y
dopisitos quo capla cada entidad inanciena (6], ¥ una
ver oblenidos eslos valores, sa han calculado las cuo-
tas de mercaco de las enbdades ponderando las cuo-
tas de marcado provincales en el mercado da deposk
1os por el peso de los depdsitos da la provincia sobre
el total de depositos en Espana. y las cuatas de mer-
cado provingiales en el mercado de préstamos por el
peso de los préstamos de le provincla sobrg el fotal
de préstamas en Espana.

A la hora de elegir los Indicadores da las variables
gue reflejan la estructura de los mercados de depdak
105 v préstames, se han asumida slgunos supueatios ¢
nos homes apovads tanto en relacionss comproba-
des empinicaments, comoe ¢n trabajos gue astudian
Ios determinantes del margen de berelicios relativo
de las entidades financioras.

Azl basandonos en los trabajos de Spiller v Favaro
(1384) v de Gelfand y Spillas (1887 sa ha considarado
gue la conjetura de cada una de las antidadas finan-
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cleras que compiten en los dierentes mercados pro-
vinciales no s déntca y que depende del tamano de
f4 empresa; por ello, se ha ulilizado, como varable
proxy oe la conjetura, el actvo iotal de la enfdad 1i-
ranciera.

Log estudics empincos realizados en diteérentes in-
dusirias, entre (08 cuales destacan los esiudios que
arfaiizan ol secior bancano [Rhosdes, 1982}, que con-
firmar |4 estencia de una relacion positiva entre los
précios de 08 productas que ofnacen 1as empresas v
e nived dé concentracion exslanis en ol macaso, han
determinado que 58 elijan como indicadores dal tipo
de interes en s mercados de depdsilos v prasiamos
tos indices de concentracidn de Herfind®al en los rmer-
cados geogralicos de depdsitos (Hd) v de préstamos
{Hpl an los gue opera la entidad.

Siguiendo el trabajo de Espitia y Sartamaria
{1984], s= ha considerado:; gue |a slasticldad preco
de @ aferta de depisitos esta irfluida por el nivel de
serviclo gue se oirece a los depositantes en el rmar-
cato geografico en el gue opera la enlidad —medido
g Wevés de los cajros por kilémetro cuadrado
{CAJHM®|— y por la variacion def indice de precios al
consume (IPC) en dicho mercado; y que &l nivel de
SETVICIO que 58 olrece a los prestatarios en el mercado
gecgrafico donde desarrolla su actividad la entidad fi-
rancigra —rafiejade po las oficinas por Kilbmatro
cuadrado (OFKM?) — y el precio por metro cuadrado
de la wivienda en al mercado geografico en el que
opera la entidad (V1Y) afectan a la glasticidad precio
de ia demanda de préstamcs.

Para reflejar & nivel ce - servicho que propoecionsn
cada una de [as enbdacdes inanciesas a sus prestala-
rigs v depositantes se han definide cinco variables
que miden de forma indirecta diche nivel da servicio:
tos cajeros do la red a la quo portenece kb enfidad en
su mercado sobre el total de cajeros existentes on di-
cho mercado geografice (CCAJ), varable que reffcja
el nived o2 sarviceo qua se offece a los dopositanes;
fos empleados por oficina (EMPOF) v of activo total
madio por empleada (ATMEMP} que miden of nivel do
semicio que se ofrece a los prestafarios; ¥ la inversion
&n publicided sobre productos totales {(PUP) v las co-
misiores sobre préstamos madics (COMPM) que, de-
bide & la ausencia dg informacion que nos permia
desglosar entre publiccdad y comigiones asignadas a
productosde actvo y a productes de pasiva, miden el
rivel de senvico que In enlidad proporciona a todos
los clientes,

Es procise destacar que, coms la medida do resul-
tades slegida, al margen do explotacion sobra po-
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duclos iotales, no wene 20 cuenta ol cosie de los fone
fas propios, ha sido necesano, siguiendo os frabajos
oe Espilia, Polo y Salas (1991) y Espitia y Santamaria
(1894), incorporar el oosle de capital a tavas de dos
nuevas varables: el activa total medio sobre produc-
1os botales (ATMPT) v los fondos propics sobra pro
ductes totales (FPPT) cuyos cosficientes maden, ros
pectivemanie, 1a compensacion por nesgo ¥ ol coste

de capital de una empresa sin nesgo. Esto determina
Gue el madels & estimar seal

M,
FLop, +B,ATMPT, + BFPPT, +5,5% 8
| J""

1 g a n
SN o b 0T
o £

r I

5,57 & + b, T,

CLIADREG MU, 1

SUPUESTOS Y VARIABLES EXPLICATIVAS DE LOS MODELOS ESTIMADOS

ONETLRA
CLATNCAAD DE L4
MocELO  PRESlaMDs ELASTODAD DEFOSTDN  ENTAGAD VAIABLES EXPLICATIAS GUE INGOAPGSA
COSTE DE CAPITAL (ATMPT y FRAT)
IVEL DE SERVICIO DE LA ENTIDAD (CCAITA,
s it ... 1. BUCTA E0POF T4, STMEMETH y ccmpir_.m}
EFECTOS TEMPORALES (AND 92 ¥ ANC 3]
EE%EEH EE CAPITAL y NIVEL DE SERVICIC DE LA
= e L HEis” EFECTOS TEMPORALES (ANO 82)
100CPHRTA
ED?TE DE CAPTAL y NIVEL DE SERVICIO DE LA
; ENTIDAD
3 I s venranos . Niban EFECTOS TEMPORALES |ARC 92)
100CDHATA
s EH&TE DE CAPITAL y NIVEL DE SERVICIC DE LA
v S MERCADOS kil IENTICY  EFECTOS TEMPORALES (ANC 92)
ENTIDADES 10QCPATHpTA e
COGTE DE CAPITAL y NIVEL DE EEH‘E‘IGIG DE Lr’t
ey ENTOAD
> AR R NERCADDS ~  FraALAs EFECTOS TEMPORALES (ARC 92)
ENTIDADES  100CDATHATA
EH%TDEDDE CAPITAL y MIVEL DE SERVIGIO DE LA
(1] AL B TODGE IGLAL BARA TODDE  dGUALA LA EFECTOS TEMPORALES ﬂ-”'ﬂﬂ 97)
LOS MERCADOS LO& MERGADDS UNIDAD Aot
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sienda Indl”, & indi, [as variabias que van a reflejar 15
elasticidad de la demanda de préstamos y 13 elasticl
gad de ls ofara de deodsitos, varables gue, de
acuerdo con Espitia y Santamaria (1994), van 8 ser if-
cHporadas al modelo sin una aspecificacidn cen-
Greta

Orcho modelo va a ser eslimado para los bancos y
para &5 cales oe ahomos durame el pericdo
1992-1334 [7), considerandos  difersnies supuasios
Con respecio aa elesticidad de los mercados de de-
plsinsg ¥ présiamoes provingiales y con relaciin a |
conjetura de las entidades, o cual nos permile ooie-
ner pama cada sgrupactds muewe modelos diferentes
(cuadro ndm. 1), que ademas ingarporan vanables fic-
ticias que reflejan los efectas temporales,

IV. RESULTADOS OBTENIDOS PARA LOS
BANCOS

En el cuadro mum. 2 se muestran los resuitodos
obtenkdos en la estimacion de los nueve modalos, in
dicandese el valor del estadistico | y 5i fos coeficienies
de las variables son significativamente diferentes de
cerp al 93, 95 y 90 par 100 {&).

Ezstos modelas presentan problemas de heteros-
cedasticidad que se datectan a traves de los contras-
tes de Harvey v de Brausch v Pegan, |0 qua axplica
g se contrasien utilizando MCO con el empleo de la
apfeximacidn a la matriz de covarianzas dal estimador
e Whita (1280,

Al observar los resubiados del contrasie de los
nueve medelos pedenos comprobar que el velor del
estadistico A® corregide en todos ellos es elevado, o
cual nos permide afirmar gue el madelo especificado ¥
las varabios explicalivas son vilides para explicar el
margen de explotacidn sobre productos totales de
aste tipo de enbidades knancieras (D),

En todas los modalos samatdos a confragto, las
dos variables cuyos coeficlentes recopen &l costs da
capitaf son significatvas al 99 por 100; la prirmera -
rable, activo total medio eobre productos totales
(ATMPT), esté relacionada negativameanie con ol mar-
gen de explolacidn sobre productos tolales, v la sa-
gunda varable, fondos propios sobre produsios fofa-
lgs (FPPT), esta relacionada posifivaments con la
wariable do resultados.

El valer gstimado para el cosficiente del actvo tolal
medio gobre producios fotales, que refleja 1a compen-
eacitn por rissgo, as condrario a o previsto y coincide

FERSFECTIVAS DEL SISTEME FINANCIERD
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con s resultados obtenidos en e tabaje de
Licya-Willlams, Molyneuws y Thornton (1854); mientras
GueE @ relacon pesiiva entre o5 fondas propics sobra
productos iofales v el margen de explotackan sobre
productos tolaies era esperada, ya que al coeficienia
de ssia varidbie refleja el tipo de inlerés sin riesgo de
la Bcopomia

Las varables ficticks gue reflejan oe efecios tem-
porales, anos 1992 v 1993 en el modelo 1 v &fo 1933
en ol resto de modelos, dnicamente son signilicativas
en el primar midelo. Este resultado nes indice que, al
incorparar as varables gue religjan ¢ amane de la
entidad bajo los difsrentes suplestos sobre | estieg-
tura dal marcado, no hay diferencias significalivas en
lzs resubados obienidoz por los bancos en los dos
&nos bajo estedio,

Las variebles gue miden el famano de la entidad
bajo los dilerentes supusstos sobre B estruciura da
los mercados gecgraficos, en los gue compiten las
entdladaes  nanciesas, (100CDHATA, 100CPHpTA,
1COCDATHATA y 100CPATHRTA). son sgnificativas v
pasitivas en la mayarfa de les modelos estimados; ob-
sardandose que en aguellos que unicamanta iINcorpa-
ran ung de eslas variables, los modelos 2, 3, 4y 5, d3-
tas son significetivas al 89 por 100; v que en los
modelps gue incorporan wuna variable que refigja la es-
tructura del mercacdo de depositos ¥ su homalogaen al
mercado de préstamaos a través de su residuo, los mo-
cdoloE &, 7, 8 ¥ 9, la primera variable es postiva y sigrfi-
catva al 99 por 100 ¥ gl residuo de la segunda es ne-
gativo y significatve al 90 par 100 o no significetve,

Estos resultados nos indican que el tamano de la
entidad bajo las diferentes supussios sobroia estruc-
tura del mercads on ol gue compiten las ontidades,
estd relacicnado posiivaments con ol mangen e ex-
plotacidn da los bancos.

Si analizamaos coma =8 han delindo estas varia-
bles, podamos obhesrvar que las mismas sa obbarian
utilizande ja cucts de mercedo de la entidad, al indice
die concentracian Herfindhal ¢, an los modelos qua
sancideran que la conjetura de la entidad depende de
=i famano, el activa tofal de la entidad.

Par tanta, la relacion posiiva entre los resultados
die los bancos y estas wanesbles muestra que cuanio
magor =ea &l tamafo del baneo yo mas concantrado
esté ol mecado geogreafico en el gue opera, mayor
gara gu nivel de resullados

Daos de las ouatre wadables cua reflajan ta olastici-
dad dea la demanda de préstamas y de la ofeta do do-

107



CUADRG ML 2
RESULTADOS DE LA ESTIMACION DE LOS MODELDS: BANCOS

MOOELDS BANEDS 1 3 2 4 s L] ? . T -
COMSTANTE Oras== | QE28%* | LE2R% | 023" . 0,623 | Q5" 95 - By ! A T 14 B
(8,43 (48B9) | J3EEB: | (38a7] | i3,866 {187 {3,855 {-0,056) | 081
A’THPT LopoEee O ARTee | -0 0dAre | o) GRETeE ;_u_mﬂ_ln -[.(mEe e [, G _nlmur 0.0z "
- i~ 4H7] (-3,982) | |-3,2982) (3820 | =3.870) [=3,878| (-3, 5855 |-3,6@1) =3 E4E)
FPPT O CEF=* | Qog@=ee | B oE*es | 01004 | gi0ev | gaaees 0. fugge e QA1 | g arEee
{a.an (A B2 | m3is | warm | i6aeT i3, 318 F5323) | (6316
PURTA o380 0,885 0,87 1,845 | —0BeE -0 88 85 0860 | 0836
(-2,218 | (1,285 | |-1258 | 12y | 1233 | 2 i1, 2360 1,288 | 1218
COALTA g | 0Dk 0,005 0,014 a4 0,006 R E 4E-D4 0.0
(1,581 | (o268 | 0gE1) | o78a) | @7 | 038 (0,732 ots | mA
EMPOFTA HRE-05" | -3 JE-08 |-3,35-05 | 2HE-05 |-EHE-E |-29E-05 -3 AE-05 -BAE-DE | <B/EE-0
-13% | 0258 | -025n | (-0822 | [-0E1B) | (0,88 (0,611 {-0157 | ooom
ATMEMFTA :I,iBE-l:I-B“" uE—-ﬂﬁ* e alaﬁ__mﬂ-i :LiE_mn-- E'E-E_miil :]rzE_DHill _:]_lEE_m-li-l E'EE_mliF :]'EE_[ﬁrll
i R = 2501 | @eal | ashd) | (2568 @ 534 2atd) | [2aa0)
CONPRTA A, 136 =0, 106 0,108 08 | =007 ~0,107 0,107 ~0,0a3 =042
= (1068 | (o930 | |-osgq | (0esm | (ossy | (vese | (ossm | (o3n) | (odm
ANO 52 ATV |
-2 808} — |
AND 53 -pOs*r | -DOa4 Do -0,043 0,08 1,042 -0,047 -0,178 033
r—]_.?;;_!?] I'_-. I-,EE'.]J- |=1ERT =1, 185 I [=1,175] =1, 716 =1, 150 =1, 31 =1, 164]
TOCREMETA oy | i il DEY
A, (=131 ~1;239)
TO0COHITA Q.o VR E L oo
pam | 3.1 i2.698)
TOOCPATHETA 1,5E-Dg""" -1 HE9 -1 £E-09
R | (-0.70) |06
10CCOATHOTA 2E-La™"" | RE-D"" IE-DFt
12 708) | R
PG 0,007 -0,008
05 E 1. 2540
CAKM Q0T | 0,734
1=1,7T2% |=1 B
OFsM “QEs™ | -0.256"
—{ LA 3 )
WiV SRE ] G0
(1,08 (1035
R* 162 o7 0,ia T i ] e g 0,78 LFE

positos, las oficinas por kildmetro cuadrada (OFKMT)
y el residuo de la varable cajercs por kilomeato cua-
drado (CAJKMT), son significativas y negativas: ia pri-
mera con un rivel de sighificatvidad del 30 por 100 y
l& segunda deal 95 par 100.

Estas variables miden, respectivaments, al nivel de
seniclo que se ofrece, en el mercado geogralice en gl
que Dpera |2 entidad, & Ios prestaancs y a los depos-
fantes. Por ello, su relacian negativa con a variabke de
resultadas nos indica que cuanto mayor sea el nivel
de servicio que las entidades financieras ofrecen & |os
clientas menor siva @l margen oe exploiackn sobre
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produclos totales de los bancos. Este resultado pa-
reca transmitimos la jdea de que en oS mercados
gaografices con mayor nivel de servicio, asociade a
un mayor Aumess de cajeros y die oficinas disponi-
bles, los baneos soporan un mayor fdivel de compe-
lencia gise alecta negallvamaenta a sus resulados,

Las otras dos varabkes gue reflejan la elasticidad
e la demanda ce prestamas v de la olerta de depasi-
105 —la wanacken del indice de precios al comsumo en
Bl mercadgo gecgrafico en & que operd la entidad
[IPC) ¥ i vanable precic por mefro cuadrado de ia vi-
vienda, en el mercadd geografics en el que opera fa

FEFEFECTIVAL DEL BIETEAA FINANCIERD
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entidad tinanciera (VIV}— no san sgnificativas, Esio
implica gque las varaciones de los precios da los Die-
nes ¥ sendcios ¥ del metro cuadrado de la vivienda no
alectan a os resullados ablenidos por ios bancos.

Entre las variables que miden &l nivel de senscio
que proporcona la enlidad, podemos destacar que
unicamanie una de las vandables gue refleja & nivel ga
servicio que proporcionan las entidades firancieras
—el aciivo tutal medio por emplesde con mspecto &l
tipo de imeres de active (ATMEMPTA}— es signiica-
tiva al 88 por 100y posiiva en los nugve modelos ans-
lizados

El sigro do esta vansable muestra gue-cuanio ma-
yor sea el activo fotal medio que gestona cada em-
pleado del banco mas elovados sefdn bos resultados
de |z entidad. Esie resultado mdica gue son motnoa
de reduccion de costes ¥ no de nivel de servicio os
gue explican la significatividad de esty varabla én
BEnGos:

Dos vansbles qua miden al nived de serddd gk
proporcionan los bancos, la publicidad sébre prodiec-
tos fotales en relacion al tipo da interés da active
IPLUPTA) v los empleados por oficing con respects al
tipo de intarés de activo (EMPOFTA), son sighificativas
y negalivas, al 85 por 100 v al 50 por 100 respacin-
mente, en el primar modelo analzado y no significat-
vas on ol resto. El signo de estas dos varisbles nos re-
fleja Gueo, Gnicamants cuando considerarmos gua las
elaslicadades del mercado de prastamos v del mercado
de depdsitos son nfintas, lasirvarsiones en publicidad
y & numere de empleadas por oficing estan relaciona-
dos pagatvaments con los resutados de los bancos

V. RESULTADOS OBTENIDOS PARA LAS CAJAS
DE AHORRODS

Los nueve modeias astimados para 128 cajfas ore-
sentan problemas de autocarrelacian de orden uno y
loe modelos By 8 tambidn prasentan problemas de
heteroscedasticidad, Esto detarming que la metodolo-
gia utitzada en la estimacidn de los siele primeros
modelos sea MCG a traves del procasdimiania de
Cochrane-Orcutt con un grado da coewvergancia de
D001y gue los dos Uitimos s estimen a través de
MO utilizando ks matriz consistents con autocorela-
cidr v formas generales de heteroscedasticidad de

Meweny v Wt (1987},

El cuadm Adm. 3 mugslss ios resuftados abtanides
en la estimackan de los noove modelos, ndicindose
el valor del estadistica | v &l los coeficientes de las va-
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nables son significativamente diferentes de cem al 53,
85 y 80 por 100 (10),

Loy resullados de los conlrgstes permiten compro-
bar gue of valor del F° corregido de estos nueve mo-
delos g5 bastanie inferior af citenida en el colestiva
de bancos, aungue los mismos son valides para expl
car el margen de explotacion de estas entidades (11).

En todos los modelos menas ¢ primerd, [a8 doa
variables cuyos cogficiorics recogen el cosie de capl-
tal —al activo total medio sobre producios totalea
ATMPT) ¥ los fondos propios sobre productos totales
{FPPT] — son significativas al 39 por 100 ¥ 5Us signos
calnciden con los obtenidos an las modelos para of
colectivo de bancos va que, la primera variablo gstd
relacionada negafivamente con el margen da explota-
cidn sobre producics iotales chlenidos porias cajas v
I3 seqgunda asté relacionada poetivamente con la va-
rable de resultados,

Las variaples ficticias, afo 1892 en &l modals 1y
ana 1993 en & resto de modelos. son signilicativas v
nefathas, Este resultado muestra que. 8 excepoiin
dal afa 1953 en el madelo 1, existen diferanciaz signi-
ficativas @n loa margenes de explotacion sobra pro-
ductos fotales obtenidos por lBs cajas an los didgran-
s afos bajo estudio,

Las variahles gue miden &l tamano de la entidad
bays bog dilerentes supusstos sobre fa estruciura ce
les mercades geograficos en ios gue compiten |as en-
tdades financieras, (100CDHATA, 100CPHRTA,
T0OCDATHATA y 100CFATHRTA), son sgnificativas v
negatheas en la ma'y'nria de ns modelos estimados; ob-
sarvindose que en los modelns que Gnicamente incor-
poran una de ostas vanaohes, los modelos X 3, 4y 5,
estag son sigrificathras al 95 y-al 50 par 100, v queen
Ios modelos que insomporan una varable gue reflaja la
estructura dal mercado de depieios y su homaloga en
gl mercado de préstamos a travds de su rasiduo, los
modeias 8, 7, 8 v 8 la primara variable a8s negativa v
significativa al 95 o .al 98 por 100, y & esidun 8 |a se-
gunda, satwa en al modalo 6, es na signdicafivo,

Estos resulfados, contrarics a los oblenidos para
el colectivo de banoos, nas ndican gue & amano da
ia caja bajo fos diferentes supuestos sobre |2 astruc-
fura chal mercado en B gue compiten las entidades
esta relacionado negatnvamenie con su resuliado; 1o
cual, leniendo en cuents como se han definido estas
varanles, parece Indicamos que cuanio mayor 85 el
farranc de la caja yio mas concentredo este el mer-
cado geagralico an el que opera, menores 5on fas re-
suliados de fa misma,
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CUADRD MU, 3

RESULTADOS DE LA ESTIMACION DE LOS MODELDS. CAJAS

MDOELDS CAMS ! z 3 A 8 E LA | #
CONSTANTE | D208+ | 0.685<"* ﬁuﬂ?"‘" oser | pames | osmsee: | hAgE™"T | 0654777 | 0,685%"
@A) | {4 | 4639 11.588; (4689, | (4882 .;4 731} 2o | (28a4)
ATMPT D.005%* [-p0a1**e |g.0317** | posirss | p0giees | gogees 1= b .l 1.
(1.714) _{-:3!__;39;__ (a2 | (3312 | casie) | oo (-3254) (4205 | 4115
FPPT D24 | Dogrt | QD94 | QOogte | 0,04+ | G009 | g0t R il L
093 | @At | @819 {2,785} 2 689 i2 438 (2353 {3472 | (3268
FUPTA 4487 | 0IB7* | 0431 | 0AZE* | -D8aB* |-O8067 | 4B | -0569°% | 0,565
Coreay | (-vsoe | (2o | (2073 | (a0eg | (2 r-EBEJ {-1.755) | {1785}
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(1085) | [-0845) | (-0629) | 063 | DAZS) | C0401) | |-084E) i1.008) | [-1238
ANC) B2 0011 i
1508 | | | -
_ANG 53 0007 |-Dosa |06+ | 0081+ | _postet | goagter | n04Ess  |-gge1err | ooasee
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| I=1.E23 [-1.797 [-3,004 S
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Tres de las cuatro variables que rellelan la
glasticidad de la demanda de préstamos y da la
oferta de depasitos, oficinas pot kildmetro cua-
drada (OFKMY), la variacldn del indice da precios al
consumo en el mercado geografico en el gue
opera la entidad (IPC) y el precio por melio cua-
drado de la vivienda en el mercado geografico en
el que opera fa entidad financiera (VIV) son signifi-
cativos. La primera variable es significativa al 99
por 100 y negativa; fa segunda es negativa y signifi-
cativa al 80 per 100 en uno de los dos modeios an
los que &2 Introduce; ¥ 1a tercera es significativa al
99 par 100 y positiva,
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El signo del coeficiente de la pramera variable, las
oficings por kildmetro cuadrada, ecincide can el abte-
nicka para los bancos, ¥ noa rellea gua el nivel de sar-
vicio que proporcionan todas las enfidades en s
mercados geogrdficos a ravés de la mayor disposi-
¢ion de oficinas, estd relacionado negativaments con
el resultado de las cajas que compiten en dichos mar-
cados.

Los resultadas obtenidos para la variable variacion
del indice de precios al consumo en 8l mercado geo-
grafico en el gue opera fa entidad en |os das modelos
en oS que esta vanable se Incorpora, O S0 Coingi-
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centes yva qua; en & modeld & es significativa al 90
por 100 y negativa, y en o modeio 9 no es significa-
tva, Esto. nos impide poder delerminar con precision
Ia relaGion de esta varnable con @l margen OF expiota-
cian sobre producios 1otalkes de las cajas

Taniop e nivel de significatividad {33 por 100},
coma el signo pasitivo dal coaficiente de la lercera v
riable {precio por metro cuadrado de la vivienda e el
mErcacta geegralica en el que ocpara B anfdad) indi-
can gue, 8 las cajas,. &s enfidadas gue posgen mé
YOT cucta en & mercadao hipotecario, se relaciona po-
sillvaments dicha variable con sus resultados.

En contrapesickdn con ks resditados obtanidos
para el colective de bancos, fres variables que miden
el nived de servicio de las cajas: la inversion en publici-
dad sobre praducios toales en relacién al tipo de inte-
ris de actvo (PUPTA): la cucta de cajeros de iared en
el memado geogrifics en el gue opera la entidad -
nanciera sobre e Upo de mterés de activo (CAJTA) ¥
los empleados por oficing sobre el tipo de interés de
activo (EMPOFTA}, son significativas en la mayoria de
los modelos, observindose que la relacicn de la me-
dida de resultades con fa primera vanable ea negativa
¥ con las ofras dos &5 pasitha,

La relacign negativa entre gl margen de explola-
cion sabre productos totales v la inversidn en publici-
ded sobre producios totales an relacidn al tpo de infe-
rés de aclivo, creemos quo 0% dobida a que la
imvarsidn publicitaria de las cajas s¢ ha cenirada fun-
damentalments en la realizacidn de publicidad instifu-
cional, patrocinios y mecenazgos, actividades que tie-
nen gomo objelivo crear, mantenar ¢ MKTAr UNg
actitud posifiva en su publico objetivo v que, a corls
piazo, llenan un efacto nagativo an &l margen 4o ox.
platacidn da kas cajas,

La varable cunta de cajeros de la red &n &l mar-
cadeo geogrifico en el gue opera la entdad financier
sobre @l Vpa do interés de actvo es significativa al 53
por 100 v pogsitiva en lodos los modelos manos el pr-
mafo, la cual nos indica que cuanto mayor sea la
cudia do cajpros de la red G000 en el mercado geo-
grafico gque opera la caja sobre el tipo de interés de
activo mas efevado sard el margen de explotacion so-
bre productos totalas de la misma

La varieble empleados por oficina sobre el fipo de
irterés de activo, es significativa v positiva en ocho de
los nueve modelos gue estudian |as cajas, siendo sU
nivel da significatividad del 85 por 100 e cusira de
alns v del 80 por 100 en los otos cuatrn, Elsigno del
coplicienta de esta variahle muestra que al nival de

PEHEPFCTIVAE DEL SISTEMA FINANCINRD

M

EX-dd § IVWER

semicio, Que proporcona el personal de las Cags a
través del ndmero de empleades por oficing, afecta
positivamanta a los resulitados de BE msmas; oe 18l
moda, gue cuanto mayor sea dicho ndmens mayar
serd U margen de explotacion,

Las vansbles comisiones sobre prestamos mediosg
en ielagion &l ipo de mtergs de activo (COMPMTA) y
ectivo total medio por empleado sobro tipo de interés
de aclivo (ATMEMPTA) son significativas y negativas
en une e les nueve madelos. En concreto la primira
variable g5 aignificative en el modelo 8 ¥ |la segunda
en el molelo 1, ¥ no sigrificativas en o resio de allos,
Esto nos permite efifmar que la evolucion do dsias
dos varinbles no afecta & los resuliades de ks cajas.

El resultado obtende pera la varnabla actvo total
medio par empleado en las cajas implica que el ma-
YOr Senvicio que proporcionan los empleados de las
mismas, & fravés de la gasfidn de un manor yolurman
de aclive por empleado, no afecta negatvameante a
los rasultados, y por tanto, que fos mayores costes
que soportan las cajas por gestionar un menor volu-
man da acliva por empleado sa compensan con los
mayores ingresos que chtenen al ofrecer un mayor
nival da sersicio

Par tante, ¢ resultada ablenldo para las dog vana-
blas que reffejan al nvel de servicio dado par los em-
pleados —empleados por aficina y active tntal madio
por empleado— muastra que la atencidn més parsn.
nalizada a fravés de un mayor nemers de empieados
por oficing y de un manor volumen de activo gestio-
nado por los mismos, afecta posfivamenie a los regul-
taclos obtenidos por las cajas.

Vi. CONCLUSIONES

Si comparamos los resultadas obfenidos al cen-
trastal o modelo para bancos y cajas de ahoroas, po-
damo: destacar que existen importantss diferencias
en la significatividad 'y el signo de las varables axpli-
catvaz. Asl podemos observar que

— Coinciden los resulfados de ambas agrupacic-
nes de entidades en [as dos variables cuyos coeficien-
ies reflejan al coste de capstal, o active tofal medio so-
bra productos totales (ATMPT) v los fondos propios so-
bre producios totales [FPPT), gue son significativas al
93 por 100-en los das grupos, sierdo 8 coeficerta de
Iz primera vanabla negalivo y &l da la segunda positivo

— Las variahles ficlicias que réflajan ol éfacto tem-
paoral. ano 1993 que aparece en todos los modeios y
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ana 188F que unicamente se infroduce en el primsr
modals, no presantan la misma sgnificatividad en las
dos aprupacionas, obsanandose gue la varable afo
1993 as significativa v negativa en las cajas, pero no
&5 significativa en los bancos

— Exsten importanies dilerencias en 8l sentido
de las variables que reflejan al temano da la entidad
bajo los diferentes supuesios sobre R esirmciura del
mercado, en bantos v cajas, Asi, podemos destacar
que en el colectivo de bancos estas variables son sig-
rificativas y positivas mienfras que en |as ca@s son
signilicativas v negasivas,

Estos resultadns muestran que el tamanio de la en-
tidad bajo los diferentes supuestos sobre ta esiructura
cal marcado tiens un efectn totalmente contraria én
bancos ¥ cajas, y por 1anto, gue el mayor tamafo v
grado de concentracion del mencado Influye positiva-
mente-en los resullados de los bancos v negativas
rmente en los resdliadas de las cajas

— De las cuglro variables qgue refigjan fa elastici-
dad de la gemanda de préstamos v defa olesta de de-
positos —oficings por kildmetro cuadrado, cajeros por
kilpmetro cuadradao, la varacion del indice de precios
al consuma en el mercado peografico en 8 que opea
la antidad y el precio por metro cuadrado de la vivien-
da— shlamente una, las oficinas por kikhmetro cua-
drada, g5 significativa en los dos grupos deentdades,
observandose que en amMbos es negativa,

La vanable pfecia por melrd cuadrado de la vi-
vienda es significativa y positva en las cajas, v no es
significativa en bancos; v |a variable varacion del in-
dice de precios al consuma an el meércado geografico
en 6l gue opera la entidad no es significativa en & co-
lectivo da bancos, miantras que en las cajas, es signi-
ficativa v negativa en und de los dos modelos en los
gui se incorpaora. Esfo vuelve a refleiar las diferencias
existartes anlre cajas y bancos, ya que, frente a las
primeras, los resultados de los segundos no se ven
atectados ni par las varaciones de s precios de los
enes y seracios ni por el precio por metro cuadrado
e ks ywvienda,

— LCon respecio a las variables que refigjan el ni-
vel de servidic Qua proporcionan [2s entidades, s
precise destacar que en ios bancos, |as variables que
miden gl nivel da servicio no afectan a sus resultados
0 estan relacionadas negativamente con los mismos,
g5 gl caso del activo total medio por empleado cuyo
sigra positvo implica que el nivel de senvicio gue orao-
porciona la enfidad a través de sus empleados esta
refacionado negalivamente con logs resultados da la

112

misma, Frenie a esle tipo de entidades, en las cajas
se observa que dos varables que refiejan &l nivel de
senicio cuese ofrece a log clientes, la varable cuota
de cajercs de I red on ol mersado gecgrafico an el
que opera la enticdad y la variable ampleados por ofici-
na. estan relacionadas positivamanta con sus resuita-
ons, ura vanahla, la inversion en publicdad sobre
productos: tolales, estd relacionada negativaments
con lns mismns y que o rastn de variables na influyen
an su margen de Banaficias.

La pancipal eanciusion qgue podemos oblener ras
astd anslisis comparativo, es gue existen impofantas
diferencias, tanto en la significatividad comao en al
signo de las variables determinantes del margen de
expoiacion de bancos ¥ crjas, principalments con las
variahles de decision tamano y nivel de senvicio.

La identificacion de estas imporanies diferencias
mophice que bangos v caj@s desarmlen distintas esir:
tegias de actuacion v tengan comporamienios distin-
fos; lo que justifca que constifuyan grupos estmidge-
cos dierentes en & mercado aspafiol

NOTAS

ii] En pasadas decadas los grupes o cllemes a kg gus ge di-
flan esbod de higas da enlidades oran cifarentes. Las cegas cubnen
k7 necasidadss de lan eocnomins famillares v las peguefas smps-
sas, dignies no aterdidas pof los bancos debedo 8l escasa irargen
gue propotcionaan por unidod monstars de versdn (SERRe,
1891}, mieniras gue |0% bancos 50 CeniTabEn en & mercada de lag
amplesas,

(@) La necesidad de racorape’ & segmsnlacan peografica oo
i merGwdos de depdstes ¥ presamos én Espana o4 debida a kg
fmiacined de expangitn geografica gua han subide |as dejas da
anoeros naska 1085, que has podacsdo que a0 gl mencads aspanal
compatan enfidades con dimersiones gesgrafices muy diloremes

13 Cormo & supussio de ssparabiicad anén 8l memadn de prés-
fEmas y el da dephsos @8 confroveslide para ¢ mercada espanol,
GUAL (1988 § HERRARDET (1594) lo Acepian y SASTRE (18971] y
Tapanim (190 & rechozon, hermmos decidédo efaborar ¢l mposds sin
lenér an cusnia esle supussio sivplifcador

(4] Esla hiplaesls de sustnsbilizan esid apoyada en Ios trabajos
Sa Mroasil (15790, HERFFERAK (1902 'gl-ﬂ-'n'_'ithl [hir =L LN

(5] La adopcitn di adn hesoless impica guo ol cosie madio y &
Giasds mamgimal coinciden, § gue el margen alcuado & pani de in-
presc ¢ cosles lalales s idéntion &l calciladn & pall 4 los cos-
{5 e ginales

1% Los deposfon y prewamon do la eniidad fnandars @ aEgan-

105 a los difecenies mercados provinclales an o5 gue trabai vis-
nen dedesminsdon por:

0 tos
P L TR e e |
Ofignas OPst
Prasames CPO
Prastamnl . = ——————————— < Ofidfas N bl
TRE P |
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Shono

Dppishos Présames, |, & woluran iodal do deposias [présin:
rmgs] que capla f enticlad ¢ Clcinas, | al ndmeen foia) de alksnas gue
ot i entided i) Oficinam,, ol fdmand il do oflonas quo posee
armidad ( an sl mamado geagalicn § DRG] (CPC, wn oo’ os o
recoiin que porrte esoger & difesenis tomano maedic de GECind
por RISy 5e ol cude el sl eoceni g f volumen fo
tnd il dapiiodos (prictamos)| exibartas an |0 prowncia g al numem
tlg oficings oua opeean on ka mesini v DFM ECPM ), wn laclor de oo
meciin quie peemin ln ascriacion oF oooE Ies depoedng (preals
Mo GUE CapE R anicind nEsseEan o8 it mecedos pro
winciaken on Ioe QU opain, y S dafoa Comd 13 s e s wolime
nies madlod de cenoshos [prestamds) e cada una de fos margades
provincsaks en las gue rabaja b entided | ponderados por of porsern
Lafe que rapEseEinn s olones que Fosen ia srdad un cde ua
de lam prrnoes eabre of 1nlal de ohcinds. qus foges s enbciand:

{T) Las erlidodas objeio o -esluded 500 (0008 05 Dancos nocio-
il fan bancos ednanjeres con sede aerral fusra da i LLE_ y laa
cajns di= ahoecs qus posaian &l menas ang alizisg aparsiva an
Engafin en 0@ afoe bajp analsis.

(&) Eilpton peoibiomas groves de cormiacidn apra algunas de lad
yanables Bapicsivas oa bos mocelas B, 7, By 9, Asl; 50 obserda e
&l coeliciars de cormalacion enfre | vattabie “tucta de mermdy de
la priidan ar p mvcado oe prasumos ruiipEcada por el indice de
cenceriracién da Horffendal on ol mescads de petetames an el g
frabajam Bs-ertdndes Snancieras ¥ dividicds por 8 po g inlecés de
actida (1005PHRTAI" v su homaksan &n &l marcade S8 -depositos
(HEOCORUTAY w6 6508 | gue b vaiable "custa de manads o 1o an
lidad w sl weisads de préstemos muthpkoada per ol acivo o8R0
I ergidad ¥ poral indisa de conceniraaan e Herlindnal gn g mar-
e dé préstamos an ol mio frabajs la emdsd Snanciens y dividida
per @ lipe de imards de activo [10000ATHATAI™ y s egquivaknie o
ol meraado de depdelos tonon un copfcionle de corlecidn do
:49; v e aleres por kidmelro suadrado (CARMT v ofkines
por Kldmalre Sudiade (SFEMT posoen un cosicientie 08 oomels
oHn oe 7

Pam siminar e12e problemas sa ha-optmdo pof preestimar 4 -
win e MOD A elacion antre &s varabies Eoresscionadan  wliza
i l2s eslimacicnes de diches macdelss of rosicdon de las vansibies
papictas

() Esta valider ha S0 COmproonon a raves d jeel do. Widd
fue-ros parmile ocoplae, pars uh Alel de-aignificntividan de! 55 paf
100, la sgnificaieddad conjurda. da fas vanablas explalivas en ks
nueve minelos eslirmaded.

{100 Tarnb#n an las cajes e dhservan proolemas e de o
trilacién entrg la varable *cutts de marcade de |0 ecbidad en gl
marcadn de prestaras rruiliplicads por al insdice oe conceriracion
dy Harftindsl en e marcado de proatamos en & qua trabiajan lag
anlidades Srarciorps v dividids por & oo de imonis de activa
(100CPHRTA) v su homdiogs en el mecado de depdsdos
P1EEEHATA) | gue pasesn ui coeficlants do carrgaciin de 4,97,
girrg b vorlebis “oucta de mercads de lib antidac on & macada de
presiamos mulbiglicada por el active bolal de la entidad y por el in-
diza e conoeriracien de Herindial en o merceda do prisfamos
gn &l oue Traba ke ertided financiera y ShiSOa par 6 po o irde-
réa de antive JIDGCPATHRTA]® ¢ su equivalents en el marcadn do
depisites, ean un coeficients e correlacion de 0.3 ¥ arina “cajs-
roa por Kldmalio cosdradn (CAJKA "y olicings por Kibmetng coa-
diada (OFRET]" gue possen wn coeficlenls -8 comredaChin od 078

Fara ghmissy e4los prablamas, al gusl &n &l casn de ks
bances, s b oplado por preasiimar a die MCO i3 malacicn
anire ks virsbles coralpdonadas ¥ difllzar en las salirmaciones oe
dichos modelos of resiéoe de |as variablas smiicadas.

[17] EI bl cha Winld penmite acaptar, para un noel de signiicaby-
e} gl 55 par 100, la significadyvidid conjuma do las voriables 4
micatyme an todes los modeiog eslimados
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AMEXOD 1
OBTENCION DEL MODELD TEORICO

Llamamos 0, & I depisitos captados por & entidad |
en el mercads /, Bl valumen tolal de depdsitos en este mes-
cadd 85 por i

n-%o

m

Defnimos: " =g {0) con g'{D)=0 2]

camd o Coste te oporturedad del deposiiants sl fwvierts sus
forckos en gl mercado de depdsios, es deci, |8 reniakbdidad
gue ol depositants puade obtensr en un mercado alernelivg

i iyuial riesgo y liguldaz

El cosle de los depastos captados por @ entidad 7
vigne dada por ¢ =" -+, siendo ¢ |a remuniracion o el
tipsa de inlerés que explicitemente pags la entidad por sus
deposios,

A través de (3 variable v recogemos en lérmnas mong-
farios s alriowios distinfivos oF 188 diférentes entdades fi-
nasiEtes que compitén en & mercado, atrbuios gue deter-
minan ef nivel de servicio que bis enlidades proporcionan a
gug dapostantss quo defnimos coma un tipo da intarés im-
plicia, o tipe do inferds gue el depositants estd disgussta a
sacuilcar por ol nivel da sanicio que le oirece 1a entidad |

r7 g5 o coste de oporfumedad del depositante que in-
VEmE 5L !D‘I‘IUQF an al mersaco da deposios. Ademas, es
idéntice para todas las enlidades que compiten en e mer-
CiEdn, porianio o ke podemos defimir como el tipo de interés
ol preercado di depositos. Dscho tipe de interss, pera cada
una de kas entidacsss, se oblendra a ravas de &3 sumes de las
vallores que adopten el tipo de interds implicito ¥ explicio

Pero fas entdades Mnancieras no sblo puadan capiar
depdsitns de padiculares y ampresas, tambidn pueden aou-
diral mencada inlerbancano paa captar depasitos o bien in-
verlir fondos, & fipo de infgnds r, que controla ¥ §ja, de ma-
neva indirecta, & Banco de Espana. Asi si delinimos como

114

M ios EI-ElprlE-1DE- captados en al mércada inlarbancario por ka
antidad | y 1" losfondas prestados e el mercads intorban
catio poe i3 entidad /. I3 posésidn meta en o marcadn inter-
bancero dela entdad /, |, vendrd dada pér

fowdf=dF (3]

Los depdellos captados por 185 enidades sa Lransion
Man 0 préstanos o parbculares ¥ empresss cuya cuantia
queda fctalmente dederminada por la cantidad do depdsitos
obtenidos de pariculares y do ampresas ¥ por la posician
resta de la entidad &n &l mareads infarbancario

Asi, para rnuestra entldad ceprosentativa. la entdad (. la
cantided gue ‘puede prestas a los paricudarss v lzs empra-
sas viene determenada por lg Sguignta expgresion:

P= b4, [<]

dande = es un garametro postdivo a = 1 que recoge |8 sali-
gacion legal de cubor ol coaficienta de caja por pere de fas
onbdados inanciores,

P‘-li;F--uEl-n' [5)

Siervio P @l total de préstamos del mercado @ [ = Ef (5]

posicaan neta en gl interDancano oe 1odas s antidadas gua
COMPERN & el Mercaoo,

Al egual que en e case de oy deposios, delinsamos:

Fs s
r (P eon W (P« 0 [6]
sodn 3 entabilicad que consigue al prestatanio de los fone
a8 abterdos en of mecado de préstemos.

La ramuniracsta qua fa enidad 1 obtiene por sus présta:
Mcs, vaeng dettrminada por

="+’ sienoo, 1 oel tpo de interds expicin gue
paga of prestatand por ioE londas recibidos on fa enidad 1,
s desir, i cuanta roalmeste abenada a la enticdad finan:
ciera,

A fravés de la varahle ¢ resogemos. an Erminos mane-
taricg, las diterencias existentes entrd las entidades con rela-
cidn al nived de sernico qul proponsionan & sus prestatancs,
¥ la vamas & definir como un ipo da inerds implicio, como
el ipo de inferéds gue < prestalanio st dispuests a pagas
de mas por e Senvecid gl B afrece b entidad .

Al lgual que hasiamos en gl mercado de depdsitos, po-
dgamos defimir ¢, la rentabllidad que conssgue el prestano
al ebtener s bondos an ol mercado da préstamos, comg el
fipa da interss del mercada da prédetamos. Dichs fins dain:
feres, para cada una de las enfigades, s& oblandri a ravés
de la diferencia entre &l valor gue sdopta o tipo de interés
awpdicto v ef valor gue foma el lpe de imords imalicio
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Cantrandonos an una empsesa o 18 enlidad inerciana re-
presemiglieg, su benalicio vendrd daddo paar la siguianits e
presion:

m (D) =Pn" =0 0=l ."'—C,{D,.l.r!'.'-',"] 17l

Hiemdo:

P ia cartidad presiada por o entidad / & particdores y a
GMpTaSES.

0 13 cartigad do deposins de los pariculares y de las
empreses captadons por i enldad |

I |la posicite nela en @l mercado mlerbancara dela el
thad |

G, v ) Ms costes de la entidad f, gue deperden
od men op depdstos de (s endidad y estan formados
por: ios costes diroctamente aseciades a la transtormacion
de dapdaitos on prastamos, los tosbes vinculados A las act-
vidpdes qus daterminan al precio imipliciic e ks depdsitos
y I vinculados a las actividades que deteminan el precio
imphicito o2 kos préstamos,

¢, 6l tipo ce inferés ablénido por la entdad § por las
centidades prestadas a partkiulares iy emoresas.

r°, & tipo da Fierds @l gque remunierd ka entdad J los de-
péalles de los particulares y empresss,

£, el tlips de inerés en Bl mercads mlerkancann
Si susiAuirmas en ta ecuacion 7, £ y £ por Sus valores
nbs guida 18 expresian:
miB )=l ~4|["+v"]-

D -t G (D) 8l

La empresa | decide sobre ) madiante [a maximizacion
da su beneficio

Las condicionos necesaras de dplimo de eshe problems
SE BXpPrEsEn par

I ]
1 (B)= 4 g [ < 2]

a la]

FEREPECTIWAS DEL SISTEMA PINANCIERD

P

EX-ad | 1RER

Tererin e cuertla qua.

E[r"_i‘.ir" i E'I_'J
a0~ dF d0 o 1]
W_:_ﬂ ﬂ-wﬁ[n.f{' .. 11
db, of db, R | a0 | H
a _dr” oD [12]

ad oD db
Slandao:

al '“'ur_ =

Eﬁ,"h.,z.ﬁ_hu'_ﬁ' [13]

la conjelwa de @ enfidad | qua refiga la reaccion del resio
diz comgelidores, que espera la enfidad |, anle los cambios
115U wolurmen de deposilas 0,

G suslilumea en la ecuncon [¥] laa osalrd refacionas
anteriones 1141, [11], [12] v [13], agrupamas larmno ¥ ope-
ramos, obleremos 1a sguisnts expresitn:

S
Fla ! 'rla_ﬂll
e g ] :
|-I'.! Fiptu B 1
r [sp . eper el o]
1 F -
mi 1A 5 AR r"_|
e
D, av’ v}
B oo by v D g [14]
v e ol
s,
al,
Sieni;
- it ; ;
= _F-F' |a slasticided de la demanda de presta-

mas Gon fespetto al lipo de intarés del mefcado de preste-
mis:

I, =$-%, &5 k5 elasticidad de la ofarta de depbsios

con respects al tipo de nfeds del mercado de depbsios

L =%, la cuma de mercado de la enbdad | en &l mers
eace do préstamos, y
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57 =—-, la cuala de mercada de |8 emicad | en & mer ot

ﬂ ol L r_prl- .:_ﬂ.
e de deptsis " ap 1 ]--e! 1
p 0 [rr ] ll|"" . i o l
o a ] JL St & ok
Las expresiones: ;F" v_' ¥ EEEJT F san, fespactiva- .80 o
manle. gl recpeoco de la elasficded ¢ 6 cemanda e orés
famos de @ entidad J, en relacion &l preco impliclo 1 ™ " |
¥ TPy yel mecproco de le elasiicidad de la oferfa de g '_ EI_,. g, ¥ 1 4
oepheifos de 13 enfidad | en relacion al preco implicto p o T A Ty
Tl 7 il
Agrupanto Erminos & Incorporando & Signo mends a £ "r'_; -'I_r:,F [15]

lag dos elsstcloades amenorments analizadas, noa gueds ]
Iz siguients iguaidad mostrada eni al epiarale segunda:
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El impacto estratégico de la UEME en el
segmento minorista de las cajas
de ahorros espanolas

Jusé Garcia Koo

I, INTRODUCCION

El Process de franakcidn hacla ia Unibn Econamica
v Monetaria Ewropea (WEME) puede calificarse como
uno de los acantecimientos méas relevanies de la hie-
toria econdmica reciente de nuestco pals, La instaurs
cion del mercada dnico mediante la lirma del Acta
Unica Europea en 1986 y el acuerdo de Maasiricht so-
brz el Tratado de la Unidn Europea han senfado las
bases fundamentales para la peesta en marcha oo
Lna unicsn monetaria caractarizada por la plena libora
lizacicn de los movimienics da capial, la inlogracein
de |3 banca y los mercados financieras y 1a fjacicn
irrevocable de los tipos de camibio

Le maneda Gnica —al Bumo-— aparacs &5 camo K
consgcuencia legica de esle proceso para log 11 pal-
53 que van & formar la "zona euro” a partic ded pr
marn de eneg da 18959 En consecuencia, |2 exisien-
gia de una sola moneda gamantiza la adopcion
conjunta y unitaria de |as deciciones de paolitica mane-
taria v cambiara; eliminando incerfidumbres y redu-
clande cosles oo transaccion.

Dos garactoristcas esancinles se deducen de la
aslralegin comunitaria dirigida a la progresive intagra-
cian ewropes. En primar lugar, se ha opiado paor ante-
poner la transfermacian econdmica a 18 Armonizacian
¢ unifigacion de lag estructuras politicas. La unian eco-
nomica supone la creacidn de un mercado dnico gue
glimina las restricciones a la cireulacidn de personas,
bisnes, servicios v capitales, al lempo que porssgue ta
coordiracidn de las politicas macroscondmicas
hace compatible el fordalecimients de los mecansmos
de mercada con & desarmilo espacial equilibrado
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En zegunds tugar, gl precesa 5 presenta con ca-
racter irreversible a través de una programacion deta-
llada an el dmbite Magroecondmco gue 5 astructura
an tres fases sUCeswvas, CUyo comienzo se produja el
primara de [ulia da 1930, v gue persigue la constroc-
gian de un mercada intansr sin resinccionas, la selec-
gion de los paises integrantes en funcidn del cumpl-
miento de ks crterios de convergania paclados v,
finalmenz, la intraduccidn da la mansda Gnbes et
enere de 1999 v julio del 2002, 1o que supondld ia
creacion definiliva da la Unidn Econdmica v Monetaria
Eurapea.

Ensuma, g2 prefendes garantizar la estabilidad ma-
Croscondmica coma compromiso insludibie para 1o
grar un crecimiento sostenido a largo plaze Da esfa
manera, estabilidad ¢ crecimiento sa converdirdn en
tas megores difusores de los beneficios del area UEME
y arogionardn progresivaments la menialidad naciona-
lista de los paises o regiones integrantes 3 medids
gue los distintos agentes econdmicos, sociales y pali-
tens tomon concencia de los beneficios realas an tor-
mirnos de eficiencia, competitividad y reequilibro de
un espacio geografico mayor, mas abierdo & inls-
grado,

La abundanta Meraiura existienie sugisre que el im-
pacto da este atractvo proyecto tfransnacional sera di-
ferente para cada palE panicipanie &n funcion de fac-
tores como al grado de aparfura  Bconamica,
eficiencis y compelitvdad de sus mercados de bie-
nes, semicios v capitales y de las caracieristicas da
loe respeciivos mercados de trabajo ([Cuadrado v
Mancha, 1996, Ontiveras y Valera, 1967; Banco da
Espang, 1997)



Cescendiendo aun mas, en al ambito microeco-
namico, @s eviderte que los efectos da la UEME
eeran distintos pam cada unp de 0% secloras aco-
ndmicos, empresas, familizs, nstiluciones y adminis-
Iraciones gue lo intagran, El sistema financisro tiane
una responsabilided particularmente relevante en
esle provecio, en la medida en qua un enfornag eco-
nomeco estable de baja inflacidn y tipos de interés
landra un profundo & inmadiato impacte en el rego-
Cio inanciero v, en particular, en el bancario [Parajo,
1388, Erquiaga y Valera, 1993; Escribd v otros
1957,

En este marco, la estructuracion del presente trabajo
parte de la celimitacion de los ralos de caracter 6.
nico-operativo, estratégicos v de clientes que deben
BsLTHr fa5 cajas espanolas con la pussta en marcha de
la tercera fase de la UEME —ia intreduccion del euro. A
comfinuacion 52 analizan los electos estralégicos y de
relacion con la clientada ques se esneran en diverscs Am-
bitos como la cesntermediacion, fa cooperacin, la can-
centracion, el mercada electranico v & nnovaciin tec-
nologica, los puntos de venta v 103 recursos humanas.
Finalmente, se aporan algunas conclusiones en linea
con la mejora de [a eficencia recionalizacion v perspec-
fiva de kargo plaro que debe presadir la actuacian finan-
Cier® de nuestras cajas de ahoras,

Il. EFECTOS DE LA UEME EN EL NEGOCIO DE
LAS CAJAS

El input que utilizan las cajas para sus operaciones
va & cambiar entre 1539 v 2002 v las once monedas
naciorales daran paso a una sala. Las consecuancias
sa mediran, fanto en nuevas oporunidades v elimina-
cion de rigsgos, como en la aparicion de otras amena-
#as relacconadas con la pérdida de Areas de negocio
completas v eliminacién de barmeras de entrada en
oiros segmentos. En unas dreas el efecto sera mas ré-
picio ¥ en ofras el Incremento competitiva se producird
con mas entitud, Nuestro andlisis se circunscribe, fun-
damentalmente, al negocio minonsta desarmollado por
las cajaz ezpanolas,

Lat eajas estan viviendo en los GRtimos afios un
proceso da adaptacion rapida a este NUevVo eSCerarng,
un cambio en Enéa con el ajuste politico, social y eco-
ndmico de las dos (itimas décadas que pretenda sk
tuar a nuestro pais entre los puestos mds avanzados
de Europa. En nuestra opinian, si el negodo de las ca-
|as ha cambiado senshiemente en fa Gltima década,
cabe esperar que estas transformaciongs na sdlo con-
tinden sino gue e acentien en 3 tercara fase de la
Linign Econamica y Monetaria Europea,
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GEran pare de la jiteratire ecandmica colngide en
3 apregiacion do que la UEME provocard un Incre
miento da 1a presidn competitva en las distinias dreas
de megocis y 1a redehmicidn de la dimensidn de cada
una de ellag, & la ve2 que surgiran ofras nuavas, Un
andlisia detabado de los efectos de la UEME én ¢ sog
ments minonsid de |as. cajas permile agruparias an
tres tipos: 1éonico-operativos, estratégicos v do rala
cidn ¢on wn amplio espectro de clisnies

Con respacts a los electos a eoo plaze —taoni-
coi Y operalivos— hemos de sefalar que son los quo
prasenian menor incerbidumbre y su coste asla mas o
menas cuantificada en lag cajas espafoias [CECA
1995, Asi, cabe habhlar de sais grupos de impacto: las
sistamas de compensacion, ps sistemas de pags, los
sittamas de informacion para la docieidn, los sistamas
informatices, la estructura organizativa y los recursos
humanaos.

Segun los datos de i Faderacion Bancara Euro.
pes los costes de adaplacidn de las enfidades de da.
posito Bl 8Urn &2 concont@mcan particutarmeants gn la
aoaptacion fecrofogica, con mas del 50 por 100. En
segundn lugar & markehing ¥ publicidad supondra o
15 par 100, y enlercer lugar fa formacion cal personal
un 10 por 100, Los costes de adaptacion de kas cajas,
por SU Mayaritana presenclia en e campo minarista,
deberan ser mas alevados que para otras entidades fi.
nancieras (CECA, 1997).

En efecto, los costes de adaptacion tecnokbgica
—debidos al importante volumen de transaccionas de
pequena importe—, de markefing y publicidad —dahi-
dos al cardcter masivo de la mayoria de los segmen-
tos da negocio de las cajas de ahorros— v da forma-
cion del personal gue debe atender las demandas de
colectives con reducida cultura financiera —jubilados
y habitanles de zonas ruraes— o gue sufren con es-
pecial intensidad el impacio del eure en |3 etapa de
transcitn —log comercios minoristas—, debsran ser
mas imporantes en [as cajas.

Ce cualquier modo, estos costes son cuantificables,
se producran digranie un determinada perodo de
lrempo y no cabe duda sobrae 1a necesidad de asumir-
los Otro tema bien diferanta es e balance estralégico
e este cambio en cuanto a nuevas posibilidades, pér
dida de cauces de negocio, redelinicion de cobertura
geografica, riesgos adicionales, ete.. que constituyen &l
coste de adaptacion estralégica, son de mucho més
dificl estimacion y dependen de las decisiones de po-
sigonamientio pravio oue cada caja adopte.

Loz electas estrategicos y de relaciin con los chien-
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105 58 CATECIENZAN pOr una mayor diatacion tamporal ¥
vignan detndos por 3 NUova gama oo amsnazas y
opdundacies que 5@ asocian 3 oacisionas mas com-
plajas comd & amalacion de 2 dimensicn de ios mar-
CEI0%, 3 gpancidn de nuevos mtermediarios, 12 safist-
cation y acelaracion e 13 innovacion fnanciera, los
cambitcs an los habios de ahoro, ios mayores niveles
de trarsparanca, creciemes volumerss de Informa-
cin, reduccian oe costes transacoionales, o, cuyn
anafisiz celallado =8 abarda en &l siguignie aparado

1L, EFECTOS ESTRATEGICOS ¥ DE RELACION
COMN LOS CLIENTES

L preccupacion de las caas espanolas por lo-
QFEr U posicionamienio adecuado en sus respectl
vas comunidades v marcados limitroles, la expan-
sian de oficinas alendiends g la presencia de calas
competdoras, &n lugar de prestar mayor atencion al
canccimianic de los mercados, clientes y canakss ne-
cesanos, ¥ la elevada confisnza en & reducido m-
pacta de & UEME son razones gue, en muchos ca-
508, estan dando lugar & una insuficiente atencion al
impacte & medio y lango plaze.

Deahi la necesidad de presiar atencion preferento
i los pardmelres estratbgicos mas significalivos que
peErmiian sedlizar un analiss de las forfalezas y debil
dades de cada anfidad, de |os cambios provisibbes en
il volumen @ mlensidad de la competencia v an los
costes opérativas, de sus efectos en los mérgenes ¥
lé rentabilidond fulura, del comportamiento de los clien:
tes actuales v potenciales, de la Imagen de cada caja
y do su incidencia en & fidelidad.

En nuestra opinidn, al nesgo de no acometar con
guficiente antelacion un andlisis v diagnostico de es-
tos elementos dejandose Bevar por las exigencias del
corto plazo y olvidar Iz necesidad de posicionarse
adecuadamente a madio y largo plazo, puede tradu-
cirea en (meversibles pardidas futuras en determins-
dos mercados geograficos, dreas de nagocio o sag-
miantos de ¢lientes.

A continuacion sg expanen los principales elamen.
tos estraldgicos v de relacidn con los clentes que las
cHas deban consderar para anticipar al impacto. a
mipdics y largo plazo de la Uridn Econdmica ¢ Monsta

rig Eurcpea.

1. Reduecion de barreras compatifivas

En Ins difimos afos se han producids imporantas
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cambios en al Neqocio minonsta de las cajas de aho-
rros, pero hasla ahora 1as barreras de enirada que 38
inmterpanian are ias entidades de ofros paises eran
consideradas tan solidas e infrangueables que han
sido muy gscasos los movimentos ransnacionakes de
compaticiores en el campo o0g operaciones al por me-
rar. Lag principales infarrogantes que surgen con 1a
puests en marcha en enero de 19959 de ia tercera fase
oe la UEME son: éseguird siendo esto aslen los prowi-
mos 2Nas? Len oua grada intensificaran la UEME wla
moneds UNca Bste procesoT 58 85ian posicionando
adecusdamante ¥ con suficienie anficipacian tas cajas
espanalas para estos cambios?

Las bareras compelivas lransiacionalas en e
segmentos minansta han sido tradiclonaimente. oS
rEsgoes oe diviea, los costes Oe tonverslin de mone-
das, la dificulad y lentiud de las transterenclias de
LN&Es monedas a oras, las diferencias fiscales y nor-
mativas, el idicma, la relaliva opacidad de 103 diversos
mercatos —oebido & i exstencla de subvenciones
cruzadas gque dificultaban la comparacidn ransnacik-
ral de productas bancarios —, eloétes,

Las tres primeras bamerss mencionadas desapare-
ceran con la tercera fase de la UEME. Ademas, cabe
esperar que i progresiva homogeneizacion legisla-
tiwa. la reduccian de las diferencias de trato fiscal de
los productos bancarios (1), el cambio de habitos de
les clientes, la creciente cultura financiera y la= nuevas
gportunidades tecnoldgicas seran potenciadas por la
infroduccion de una sola moneda, El euro va a hacar
mas rapkda esta reduccidn de barrares competitives.
La eliminacion de algunas da las barreras a la compe-
tencia y fa unificacion monetana supone a la vez que
las cajas plerdan cietos flujos de Ingresos rentables,
tales coma las comigiones de cambia, coberura de
ocperacionas, etcetera.

En enero de 1098 quedaran agn bastantes obs-
téculos, aungue su imporancla s ird reduciendo.
Nos referimos a las caraciersticas proplas de log mer-
cados losakes, su conpoimiento, la distinta gensbill-
dad, cosfumbres y comporamiento de los consumi-
dores de cads zona. la imagen de cada entidad y ¢
idioma y la cultura de cada drea geogrifica, qua limi-
tan las posibilidades de comunicacion vy do compa:
terncia eloctiva

En nugstra opiridn, todas esfas barreras se iran
dabilitando prograsi/amenta: |a exisiencia da una scéa
moneda pusade homogenaizar los habitos ¥ la con-
ducta da log clientes; los sistemas de garantia fijados
a nivel suropao puaden eliminar |ze difersncias por el
nivel de sequridad ofrecido; & aprendizaje e varios
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diomas puede hmitar el problema de s comuinica-
cian, ¥ 8 ecnokogia pueds reéducir la importancia de
la red de sucursales graces a las posbilidades de la
banca direcls v otros cangles alternativos. Mo obs-
tante, las enfidades nacionales seguiran ostentando
un papel préedominants en gl mergado bancario de-su
pais de arigen en el dmbito minorista, gracias a as-
pecios come la desconfiznza gon reapecio a las enfe
dades financieras extranjeras, 1y elavads red de sucur-
sales que permile ung mayor proxmidac fsica al
cliente y &l mejor conocimients de las preférencias ¥
caracleristicas de los clientes potenciales, o que Im-
plica un corfrod mas exhousiivo dal reagao (2],

Por tante, el impadio sobro 3 banca minonsta es
iravitabla, va gue las entidados axtranjeras terdrin un
claro mpentivo para penelrar en al SGgrmanto minorsa
eapanol: los buanos marganes relalivos con respacio
a la madia surcpea. Ahora bien, ésle dapandard de la
velocidad de eliminacion de barreras de entrada én al
negocio. & partir de ahi la decisién de perelracidn an
&l mercado podra hacerss selectivaments. sin nacagi-
dad de dotarse de una extansa red, SN0 aprove-
chando aqueliss dreas mas sensibles & factores como
el precio v la sspecializacidon, Transcurnido al liampo
suficienta, ningln reducts parmanacerd inaccesible a
lz competencia, por lo que las cajas deben adelan-
farse deearmoilando su capacidad para compelr an
calidad v coste {3},

2. Transporencia ¥y hameogeneidad: reduccién
de Flru-l:inl

La capacidad de la moneda Onica para raducir y
homogeralzar los precios y ampliar s gama de pro-
ductos y servicios financigros (seguros, creditos sl
cansum, farjetas de crédito o debito. fondos de in-
viarsitn, clentas de alla remuneracion, elc.) permite a
Iog nuewns campabdores entrar rapidamente en el
mercado contribuyendo a debilitar adn mas la situa-
cion oligopolista exstenta, con 1o que la fijacibn dal
pracio de wenta pierde foerra como wvanabda asirabs-
gica de una caja de ahorros espanola, en la medida
en que ka mayor transparencia limita la libertad an la fi-
jacion de esta variabla

La dispersian en precios de productos ¥ sarvicios
financierns en los distintos pases suropets ferg su
razdn oe ser en multiples razones, totaiments inde-
pandientes del coste de ios producios: histaricas, fis-
cales, culturales, 8 gustos, [@ mormatva legal, 1a dis-
tnbucidn, etc.,. da ahi que la fijacion de precios y
saMicing BN BUNDE an onNce paises aumentara la rans-
parencia da precios de forma ratural (4),
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En olro orden de cosas, o fransparencia de pre-
Cios kara mas facil estudiar la forma en gue &sios 58
forman eh algunos palses, ya que pordrd de mani-
fiesto los dierencialas fiscales v normalivas v, a kargd
plazo, facilitara la armonizacidn de las polificas fisca-
loz y la convargencia de medios dé pags an ioda Eu-
ropa.

En conasecucncia, los costes aperatvos y, funda-
mentaimente, ioa de pamonal seran un pardmatro de
primar ardan para el mantenimiento de 15 reniabilidad
¥ &l logre de una posicion vantajosa en el enterma qua
ge gveoma. En ganaral es mportante reducls los cos-
tes de transformacidn por volumen de negocio admi-
nisirado para colocarse asl en condiciones de ofrecar
un gigrto liderazgo en precios; sobre todo de aquelios
productos gue fienen un peso significalivo en 2l ba-
fancs de las cajas y que presentan un mayor rieego de
nerements compatitive, como el segmenta hipoteca-
ria o lag imposicdones a plazofijo. Bl argumenta ante-
tlar enbra mayor relevancia s aceptamos el supUeeto
da que @ incréemento compatitivo venda lidersde
desde oiroe paises en forma de entidades espacializa-
das @n banca dirgcta y con pequenas redes, que go-
zan de mejores estructuras de costes y una palitica de
pricios mas agrasiva.

Por otro lada, comaane anadir que ia mayor rans-
paranaia recduce dos mporfantes imitaciones del
chiente a la hora de cambiar de entidad, como son os
postes ca blsquada relacionados directamanta con 2
falta de informaciGn v 105 costas de Faslado, gua as-
tar relacionadas con kos tramiles y ol liempo necesa-
rio para sfectuar el cambia.

3. Mercodas ohjefiva: omplioclen del mercodo

El mercado potencial que se abre anta a8 ca@s de
ahorros espaniclas con 7 tercera fase de la UEME es
mucho méds amplio y homogenea, no S04 en 1emi-
nos gecgraficns, sno tambien de clientes y tipos de
negocio La mayor expansion comercial de las empre:
Sa&% &n 8ste nuevo mercado dard lugar 8 un crec-
mianto de la actividad economica que deberd tratar
de financiar las cajas de ahomos, soiwe todo & medida
que &l menor déficit publico reduzca las necesidades
fimancieras de los distintos organismos.

En nuestra opinidn, en i0s proximos afios se modi-
ficaran tas lormas de aproximarse gl marcado, las es-
tratanias, los pratagonistas & incluso @ naluraleza del
megacio Farma B85 caas espanalas supons paner an
cuestion su liderazgo en @l segmento minorsia y
ofrece |3 posibilidad de traspaser las tradicionalas
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frontesas de o financiern pars ealizar noursiones en
los ambitos parafiranciero ¥ no financiens

Las cajEs no solo ienen el debear de infuir o defes-
far conm precision o gue coleme en & entorna, deben
tambéén actuar con dilkgancia para gestionar el camy
big. Esto significa que cada ez Son mas imprescindgi
bles la conjudacion de excepcionales capacidades di
reclivas con log maxkmos niveles de dedicacion. Al
[engs 1odas &s entidades inancieras e msmo inour
para rabajar —ei sung-— el namen de compeidaras
dé cada entidad nnancigra.seqda. polancialmente, &
caonjunta ge-entidades de los once paises insegrados
e a UEME. Ahara bien, 8l Impacio real y su secuer-
cid [emporat vendra detenmirado por uba sene de e
rametros relacionados con &l ambio geograhict de
acluacidn, 10% segmentos de negocio, 108 canaus o
distribucian, [ estruclums de cosies v 18 gama o ser
wicins ofrecidos.

Las-ambiies geogralicos mas sensibles a [& cor
petencka saran, probablemente, fas zonas uwibanas. -
risticas o proximas a ia frondera con Fancia v Porio-
gal, Ademas, las cajas ublcadas an zones tursicas
notaran la desaparnicion de impordantas luentas de ir-
gresos como las derivadas de las operaciongs de
camblo de divisas Las zonas gue reflejaran mas far
diamentg el incremento competitivg serdn las del am-
bite rural y les @reas con baja densidad de poblacian
gque, dada la menar cultura financera y le disparsian
de la chientela, presentan fugntes barsras a la localza-
cion de nuevas enfidades (5

For-areas de negoclo, cabe esperar mporantes
pérdidas en &l negocio Internacional relacionado con
lag: transacciones intermeonetariaz en la zona euro,
Perptambsén 3¢ abren excelentes parspectivas de ne-
gocio en esie compo, del misma modo que e mer
cado domdstico de las cajas espatclas ofrece posibi
licades a las entidades de otros paises [B), nuesiras
cajas tendran la posibilidad do exportar su doto an
banca minorsta a otras zonas con mayoros parspasti
vas da crecimanio v rentabilidad [Berges y oimos,
1854,

La presancia media de! sactor en los marcados ax:
tefiores s reducida (Cortés y Peraira, 1993, pag. 15 ¢
la evaolugian de los Utimos anos en astwvidad interna-
cional stda en primer fugar de asta fipo da negocio a
las cajas catalanas y gallegas de mediana y gran di-
mensen, Estas enlidades estan aprovechando |as
vertajas de una demanda crecignta vy con amplias po-
sibifidades de expansidn, aungue o competencia eat
mily acaniisaday e una ashvidad an fa Que $¢ espara
urna mayor parficipacian de enfidades linanclaras del
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resto de Europa con tg implariacian de la UEME. En
consecuencid, cabe ghrmar gue la proximidad a ia
frontera, fa dimension media de 1a caja en-cugstion y
la sctiidad internacional de! segmento empresarial,
sEran tres oe 1as vanables directaments refacionadas
con el increments de esie Hpo oa actividad en Ios pro-
MMaE ANDg.

Por su parte, ia banca corporativa, oe imiersion y el
mercada de capitales experimentaran ueres cam-
béps. Estos segmentos del mercadn demandaan nus-
Vs SEVICios relacionados con su salida extenor. Asi,
8 medida gue se homogensice § maneda, se incre-
merntard el namearn de compebidores v las principales
vantafas- diferenclales sosienibies serdan la capacidad
oa geston ¥ ¢ conocimiento del mercado ¥ de os
resgos aspoiados. En nuestio pais, esios segmentos
M sido oS primerns en (os que 2@ ha nolado ¢ s
cremenio de comp@lencia por a entrada de 2 banca
extranjery ¥ olios inErmedianos Tnancaras No banca:
rios, y Cabwa espards que exparimenien rapidamenta el
impacto del elro,

En definitiva, la visidn geografica ¥ por deas de
negocio dal nueva mercado potencial nes lsva @ Sos-
terer que, en el fuluro, las cajias deberan sequir seg-
mentando sus mercados y los productos y servicios
ous ofrgcan a la olienlela, para detectar con claridad
las vantajas y nesgos asociados a cada uno de efios y
explotar al méxime las ventajas de lg locelzacion y
presencia historica en los meroados tradicionales.

4, Mayor vulnerabllidod de los productos
¥ servicios

Las difgrencias en la calidad, cantidad, estructura y
precie de los producios bancanos aoen notables en
Eurgpa en &l segmento minorista ¥ lo mismo sucede
con las instrumentos de pago. En unos paises priman
las fransferencias bancarias —Bélgeea e Halia—, on al-
gunos destaca una elevada wlilizacion del cheque
—Francia, Portugal ¥ Aeing Unido— y an otros las do-
miciliaciones barcarias —Espana v Alemania—. No
chsmante, an lodos allos se aprecia un sensiblo incre-
mento de la ulilizacidn da las tarjetas da pago (Garcia
Aoa y Bernal, 18987, pag. 238}, Ademas, es diferarle ia
normativa lagal an productoe tan relevartes en el
campo minorista comao las hipoiecas, el frato fiscal de
los distintos productos de ahorro-g invassion bancaria,
etodlara,

A omedide gue las diferentes entidades logren

cuartificar las ventajas dervadas do esias diforancias
pepacales, |og distintos producios v servicos oirecl
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dos por las cajas de ahomos s8 volveran mas vulnara-
bles. Los producios aparenismenie mas sensibles por
la wia.dal activa son los préstames hipolecarios o al
cansumo, seguidas an el pasive por los de shorro ala
vista o.a plazo, v fuera de balance por los fondos de
Irversion, Miartras que seran menos sengibles los de
pago o gestion de olectivo, seguros v ledas aguslios
Que requieren mayores inversiones de tpa téenico ¥
arganizativo v, a veces, diferonte infraestruciura tec
noldgica an cada pais.

S aceplamos esta hipdlesis Homos de congluir
gue las cajes de ahormos van a verse muy alectadas,
ya que tienen una destacada presonda an &l orddia
hipotecana y una crecienie especialzacidn en dopdsi:
tos @ ptazo (Pastor y Porez, 1058). Adaemis, ia capta:
citn da recurens an banca minansta en los Glimos
afios g ha puesto mas dificil debido a la salida dal
aharre hacie los fondos de invarsion y seguros. Par
atra lado, &l descusnto comanzial {7, gue an la actua-
lidad presenia buencs bensficios para las cajas,
puede entrar gn caclive en un future proxima en bena-
ficic do ofros mas barates y con mejor trato fiscal
como &l lnaging, el facionng, @l capital riesgo o las so-
ciedades de garantia reciproca.

En nuesiro pais, las cajas mas grandes oferlan una
ampha gama da serices finangieros an odo el (emi-
tono naconal ¥ realizan ncursiones selectivas en
piros paises También ostan entranda an el segmento
mayorisla, que requiare menores cosies de inmavili-
zado y da redes, permite craar winculos con grandes
empresas vy las barreras da erfrada v ealida sen infa-
riores (&Y. En general, en al segmento de las empre-
sae lag relaciones se han obstivado v ia aplicacian del
concepto de fdelidad va desapareciends a medida
oue la dimansicn as mayar, da manara que las empra-
sag se dirigen a aquella enfidad financlera gue ofera
mejores condiciones para un misma sarvicio, Esio ya
estd siendo aprovechado por las cafas espanalas
—-goba todo de mediana v gran dimension— para io-
mmar posiciones en 18 banca de empresa y mercados
ca capitaies (3) y en Ios procesos de desintarmedia-
eidn, buscands compensar ia reduccion de margenes
en al sagmenta tradicionat,

Las cajas mas pequanas se mantignan mas con-
cenfradas en el campo minorista de producios mayn-
ritariaments tradicionsles, acoiando el ambito termio-
rial ¥ buscando |a ventaja dervads de la mayor
fidelidad v vinculacidn con los ckentes. No obstanie,
opinamos gue estas enfidades lambién senfirdn s ne-
cesidad de raforzar el negocio anta |08 Mayores nwe-
fes de competencia, Io que |as llavard a diversiicar los
productos de activo ¥ pasive, & profundizar an sus ra-
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laciores con dos clienies ¥ a Incrementar su atenclén a
las pymas. Esta tendencia de mayos apoyo & 1as acti-
vidades produciivas foales oue se desarrdlidn en el
ambito de actuacidn o aprecin claramenteen la pra-
sente década (10).

5, Aeeleracion de la innovaclén linancizra;
modernizor =/ l:up|lil| !ﬂ-:nnlﬁégl:u
r !‘lur‘nl: na

S—

Elnweal dg gompetencia o la rivalidad inteéma tam-
biégn seve alectado por la inngvacian teanolagica, al
poimilie el aoceso de nuevos competidores al mar.
gade finnnciera @ norementar la intensidad competl-
thva de los existenies. S partimoe de |a base de que
la incorporacin en buenas condiciones ala moneds
Gnica ¥ SuU aceptacion por loa cliantes dependera de
la defacidn téenica @ inlarmatica de [as entidades fi-
nancieras ¥ de fa capacidad de los empleadoe para
transmilir estos cambios al publico en genaral, es po-
sible afimmar que la situacidn actual 85 i0onea para
acaelerar la modernizacidn del capital lecnologica v
Rumsano.

Por lo que se refiafe al capital tecnaldgico, hay que
sefzlar que las cajas espanaias prasentan ura buens
sifuacion relativa con respecto @ sus princiales com-
petidores {Delgado v olros, 1902, pag. 188). Esta os
ma ventajes que deben ralar de mantener en un sag-
mento como el minansta, caracterzado por un ale-
vado nlmero de transacoiones de bajo imporie. Lag
crecientes necasidades de |z clentala v sus deman:
dag de mayor calidad, deben hacer reflexonar a los
gestores de nuestras cajas scbre los recursos Necasa:
flos para mantener un adecuado ftmo de innavacan
tecnoldgica, daco que en banca minorista hay una re-
tacOn muy estrecha entre &l grado de equipamienta
ecnciogico ¥ la agresividad comercial. Miantras las
ca@as mas grandes contaran con dotacion suficients
para actuar de forma independiente (11), 8 madida
aua la dimensidn de |a ertidad sea menor serd pre-
ciso plartearse alternativas de colaboracian con
CECA v ofras cajas (12), 0 de subcontratacion comao
al ousoureing, identificands al adclea duro del nisgo-
cin ¥ dejando el resto an manos de especialistas que
Iogran los niveles Gptmos da produccion.

En este entorng de negocio minonsta cada vez
més complejo v cambiants, &l eutsourcing lacillta
concentracion de esfuerzos v ohigtives an anticparss
v satisfacer las necesdades de los chartes, reduce el
pesn g las actividades de produccion y permite con-
centrar astuarzos en 1as tareas de comercializacion
aciiva (13}
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En o gue se rafigre al parsoral, hay que. sefaka
que cunsituye uno de los slamentos mas alectados
por 8l camiia, no-saln pay tener que adapiarse a oorlo
piazo & la opefalive que 58 oesprenda de 105 nuvos
sistemas informaticos, sino también por los cambios
derlvados de nuevas estrategias y el desempeno da
nugvas funglones en un amblents de creciants compe-
fencid La actuscitn de cada caje debe-trafar de gquo
leddar el personal este formado a tempo, espacialmanta
el g e581d 80 comacio dirscio con e publico. Para alia
€5 Necesario hacer use de continuos flules: de infoma-
cidn —de los planes emprasariales 'y del iImpacio que
gsios pueden tener sobre sus responsabilidades profa-
slonales— y formacidn, qué sensibilicen & los frabaja-
dores ¥ reduzcan D5 riesgos de cambio fraumatoo.

El persenal debera estar adecundamenie prepa-
rado para la fransiormacidn de su entormo de trabajo y
formado para atender debidamente al pdblico, La ter-
cera fase de la UEME lleva aparsjada un doble cam-
bio de coordenadas v de lenguaje, 1o gue hage im-
prescindible conseguir el plang entandiments Y
compromiso de todo el personal, para qud lleven a
cabo de forma sdecusda los cambios iMiarmos neca-
BEMDS ¥ Sean capaces de cxpiicaros a los clientes.

£i hasia ahora el empleado de ura caja de ahorios
sp Pa limidado a senar al cliante aguello guae daman-
daba v, como mucho, a offecerle una gama redudida
di altemativas entre las gue alegir, ha llegado el mo-
monko de cambiar la mentalidad comercial pasanco
di una astitud reactiva & una actitud proactiva, das-
portando en ol clente la nacagidad de nuevos prodise-
log, y eslo 08 una tarea que sdio puede desarrollar
wna plantiia maotivada

&. Desintermediacién, aporician de nuevos
compelideres & incremento do compaetoncio
transnaelanal

E! fenameno de la desintermediacidn, os decr, &l
refusrzn de ko inversion instilseional foers oo los tradi
cionales conducios bancarios, tiena dos afacios mgs
gativos para el negocio de las cajas de ahoros -
cuce @ pesn de log balances a incremeanta al fespo
mipdio. El progresivo envejecimiento de la poblacian,
la pecasidad de complementar la pension futura eon
seguros o londos prvades, (unto al trato fiscal favora-
bie de Jos londos de inversion, seran faciores gue
continuaran acelerands al procesn de desintermedia-
pltr. La tercers fasa da la LIEME lleva apareiada iz re-
ducciton de fipos asociados al eurn; o gue se fradu-
pird en un descenso dé renfabilidad de los producios
tradicionales como |las da plazo fijo. por o gue los
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ahorradoras tenderan a diversificar sus imversiones a
fravés de la Inversidn colectiva, que contarsd con Lna
mayor gama de posiblidades en toda Europa.

Por lo fanto, cabe esperar un protagonismo. ore-
clante de los productos parabangarios y do desinter-
mediacidn, destacando los fandos die inversion, pla-
nes de pensiones, |ubllacién y seguros, sobre tode a
medida que la reduccidn de fipos da inleras reactve
fueremente el consume y presions hacia la bisqueda
de actives financieras que gamnticen niveles satisfac-
torios de rentabidad linandiera y fiscal.

Caebe esperar que la competencia no Silo pro
venga de las entidades dedicadas al negocsd ming
nata,; sino que lambien se cantre 8n antidades linan
cieras no bancanas que aproveachen cledos nichos de
este segmentio (14). Tampoco a5 descabellade pansar
en un fuerte iIncremanto de la prasenca de los bancos
en el campo minorsts para compensar & Fews pro
ducido en su negocio mavorista intemadional on los
mercadios asidticos o beroamancansos

Par la que =g refiere a s entidades de olras pai-
g5 (18} es previsible que su presencia an nuesirg
pafs so apove en el liderazgo en costas y una gama |-
mitada de preductos, a lo que las cajss espanolas de-
berin responder con suficlents articipacion para re-
ducir sug cosies y MEJOEr EU imagen en los marcasos
fradiconales, En suma, la mmaplantacian de la tercera
fage dota UEME faciltara |la competencia transnacio-
nal y parece oue las estrategias planeadas por 18s en-
isdacdes pasan por el logro de bajos costes, la difaren-
clagidn ¥ la inpovacion, mejorando la magen en al
mercadn racional y desamoliando planas de expan-
sidn en al dmbito intermacional onentados hacia la es-
pacializacién y la banca directa (16)

De cuakquier modo, las zonas mas senablos 2eran
aquellas que faciliter el conocimients v @ acceso a
Ins clenes, bien por su alto nivel de cultura financiera
o por contar con un impofdania grupo de habitanties
procedentes dal pais de origan de & entidad

7. Mayores valumenes de informaotion: costes,
clientes y competencia

En los proxirmos anos, los sisiemas de informacion
dabardn ser capaces da sostensr y apoyar las astrate-
gias que las cajas decidan en cada momentn, De ahi
ia nacasidad do majorar a informacion sobre pradisc-
108, chentas y mercados, para realizar una distribucion
adecuada de cosles @ ingresos a fraves del conoci-
mienin de la rerjabifidad de cada uno de eflos.
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Forotro lado, 85 cajas que se anbeipen en i alimi.
nacon de los temores de sus clientes anta el euro po-.
dran eintar la masiva présencia de éstos pidiendo ax
plicaciones, reducivan & incertidumbre con respecio s
la Inflacidn dervada del medordan, a axprestin dual
&N los precios ¥ 1a renta disponibda, imitaréan las sol-
fudes de renegocacidn ca contralos, aic, Lo vardade-
ramenta importanta a5 ogrer gque al clienta confiz en
la mfommackn gue e suminisire su entidad cons-
gLsErnco. asi, gue sa ralertice poco el rakajo de la ab-
cira, por lo que las cijas deben abundar an campa-
fias de imagen gue akancen la confarea de la
clhanieia,

Alguras grandes cajas han decickdo que ofreceran
A completa gama de servicios v produclas en euras
an 1999, mientras que otras lenen previsio esperar
hasta 2002 La dierente aduacdn de cada enbdad
puede intensificar aun mas la competancia y modéicar
la posicidn da los distintos competidores en el mer-
cado. La decisian en este senfido dependerd de las es-
timaciones de coste para cada uno de estos senicios

De cara a meyoar la fidefidad, una informacion que
oetecie e informe sobre delerminadas conductas ded
clizntees fundamenial (17}, B rafo g5 ofrecer un servi-
Cio difgrenciado a bajo coste & los clignies, ko gus re-
guisre contar con sistemas de informacion integrales
gue propercionen buenas bases de datos, que permi-
tan hacer ofertas completas de productes a fos clien-
tes pard aumentar Is fideidad y cordar con un perso-
nal mefivado que se antcipe a8 las necesidades del
cliente.

B. El poder de negociacion: fidelidad
y cambie en los habiles de ohorro

El poder de negociacion de clhiantes y proveadores
so verd alaclado an moltiples aspectos, ya que la ca-
pacidad de nagociacion viena delerminada por al
grado de concentracion de actividad de los mismos
con la entidad, del grado de sofisficacidn y calidad de
ios senvicios ofertados, de los cosles inherentes al
cambio de entidad financigry, a respuesta a las nece-
sidades realss de cada segmento, la movilidad de la
clientela, efc., aspectos que esian intmamenie rela-
cionados con B progresiva infroduccion de la Unidn
Economica v Monetaria Europea.

Enfré los pitares basicos de ka clientela de las cajas
da ahoros espafiolas destacan el sector rural, (os
pansianistas y los comareios

Las cajas qua centran suU aciuacion en |as ruceas
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furales s dirigen fundamentalmente a las actividades
ganaderas, agncolas:y los senvicios comarciales Para
psfas entidades, genefalmenia pecgueias y madianas,
Bsie 88 uUn segmentn de gran impotancia qua pFo-
genta un grado de fidelidad mds acentuada que [os
clientes do las 2onas urbanas, se caraclernza por su
baja cullura financiera, escasa sensibiidad a las cam-
panas publichanas, praferancia par la segurndad y los
productas tradicionakas ¢ langitlas, tiensn un espinlu
ahorradaor y o0 bastanie cumplidorss #n sus opesa-
oiones ca actva. Pero o mas importante de cara a su
idelizacidn a5 que dapositan gran pade de su con-
ffanza en 4 estidad firanciara v son poco sensibles a
lag variaciones del precio en los produclos de activa,
mgntras que sa muastran mas exigantes en los lipas
da pasive. Coma resultads, sus demandas sa con-
centran Bn pocos productes financieros, suelen fraba-
jar con una sola entidad y ro aceptan con faciidad los
nuevas medios de pago comao los instrumeantos de sa-
podte magneéton. En sintesis, se trata de un segmenta
que olrece buenos difgrenciales de margenas finan-
Glergs, aungue s2 muestra bastante reacio al cobro ce
CoOmishanes,

En g ambito rural, la UEME aiectard espacial-
mente a ias empresas agricolas y, en menar medida,
&l pequeng v mediano agriculior. Evidentemerts, el
habitanta de las zonas rurales no fendrd mas remedio
que mejorar sU cultura financiera para adaptarse al
cambio monetano y financiere, esto supone que algu-
nas entidades pueden aprovechar, para ajraer (a aten-
cign ¥ laconfianza de los agriculiorss a traves de lain-
lormacian ¥ colaboracion en actividades relacionadas
con gl cooperativismo v el asociacionismo, el anticipo
de subventiones comunifanas, fa Informacidn scbre
pregios v costes de productos agricolas, etcélera.

El segmerts de jubllados ¥ pensionistas prasenta,
pof sl parte, aligunas vaniajas de cara a la presan
compatitiva de la UEME: son generalmente aharado-
res a pesar de sus reducidos ingresos, anteponen (&
canfanza ¥ los productos tradicionales g & rentabili-
dad y la innovacion, valoran muy posithvamenie fa
atencign v la calidad del contacto humano, aceptan
con baslante dificuliad las innovaciones financieras v
son reacios - al cobro oa comisiones. Se trala, por
fante, de un segmerto rentable desde gl punio de
vista del margen financiero gue permite fidelizar im-
portantes volumenes de recursos a precios reducidos.

Con respecto a los comercios, hay que sehalar
gue éstos-sa verdn notablemente alectados por la
UEME y la introduceion dal eurs, sobra lode los de
cardcier minorsta, enla medida en gl fJunsionan con
un elavada numeare de transacoiones de pequefa im-
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purte y en efective, por 1o que sus costes de organiza-
cian y gestion dervados del gur serdn muy slevados.
Esto les llevard a buscar una esirecha colaboracian
cion sus enfidades linarcisras

En esta linea, las cajas de aharos pueden aprove-
char para animar a los comencios a gue “vendan” el
gurg-a los consumidores, especialments 8 lag perao-
nas con mayores dificultades debide o su menar gulk
tura financiera, para ello hay que explicarles que la
mayer informacidn y asistencia a los consumidores
5&rd UnE excelente herramienta para garar cucta de
marcade, En nueesira opinidn, las calas y ol sector co-
mescia tiensn preblemas comunes en tanio que el
desarrallo v agilidad en las fransacciones an armbos
seciores sg verd condicionado por el grads da dcep-
facidn de lgs consumidores hooia las cambog que 50
vayan implemeantando, De ahi la nocesidad vy la opar-
funidad de buasar vias comunes de colabaracion para
poner a deposicion del consumidor informacian dar
y sulicients.

En deftniliva, la peculiar configuracion de los seg-
mentod de eflentes tradicionales de |as cajas contn-
buird a ratertzar [a presion competitiva al iempo gue
oblign a pongs en marcha programas de comunica-
cidn confeccionados a medida en cada cajay que po-
drian desarrallargs segldn & principio de gestion de
proyecios. Ademds, la reciente evolucion de la clian-
tela permite exirapolar al future una tendencia ascen-
danta an froz parametros; rerta, culturs financiara v
sansibilidad al pracio

El resullado para las cajas serd, =i no s adopian
lzs medidas oporiuras, Lna pdrdda de fidelidad v un
sensible increments compeliive, sobre iodo- si tene-
moE en cuants que en una ancuesta realizada a clign-
teq partculares, Perez Diaz y oims (1998) deducen
e muy pooos perciben diferencias especiiicas entra
bancos ¥ cajas

0. Sizfemas de distribucion
y comercializacién: pérdide de importoncin
do las sucursales tradicionoles

La pércida de importancia relatva de [as sucuirsaks
eomn, slamentn captador v colocador de recursas fi-
nanciarns, SLPONE un Importante debilitamiento de las
barreras de entrada en ol secios, facilitando el acceso
de nuevos ofarentas con aprovechamiento Mensnvg de
las nueves fecnologeas. As| desde hace uNDs &BROS
cuplguier entidad financiera hane la posibilidad de ele-
gir Ia configuracian de sus punios de vanta entre ka cre-
ciante gama (18 de opciones disponibies: sucursales
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tradicionales, cajeros aulemdlicos, Werminales punto dg
veria, sucursales especiallzadas, lerminales de *Bancao
an casa", corres directa, stoétera,

Si basta ahora las cajas espaholas tenlan la ven-
taja de confar con un pasie baratd-on pesetas, al ho-
mogenaizarse an una sola monadda los margenes ten-
daran a estracharse, por [0 gue kas entdades 8 verdn
obligadas a conirolar gus costes da transformacian

reduccion en terminos da actieos modics, Esto
puede hacer quo la extensa red da olicinas pase de
887 una ventaja a convertirsa en un obstaculo, y habrd
que pensar en adelgazar la estructura operding, retfo-
codienda an equallas puntoe dande no exizle ranta-
bdad, v buscar vias alternativas en forma da nuevos
ganalgs mas agiles y baratos. Coma sefialan Carbid y
Coalle (1988, pag. 162) el éxito de adaptacian fufura
do lag cajas egpanolas pasa por fa congacucidn do urn
eguilibng entre el amano de la red y la canbdad da
soivicios prestados. Por fants, cada entidad deberd
analizar sus propeas fotalezas organizatvas y levar a
cabo una reflexion esiratégica en funcion dal entormo
an qui o deservuehe, v 1a orentacion y distribuoitn
gockrdemagrifica, para elegir los canales da distrbu-
citn poneos

La actuacion en cajems amomaticns debe sar rmaly
solectiva, sobre todo §itenemos en coenta qus g md-
mern, calculado por millan de habitantes, segun fuen-
les dal Instituio Monetario Europen. -se ha duplicado
ar la primera mitad oe |a presente decada hasta al-
canzar los 775 a finales de 1996, meniras la media
puropea a esta migma fecha se siluaba en 447, y Ios
valores de Alermania, Francia o talia no alcanzaban
los 500, Ademas, el cajers sigua sienda un comple-
ments da la oficing tradicional, gl tanemos en cuenta
que mas del 90 par 100 da log mismos estdn sivados
en las obcinas {18).

En maleria de redes fisicas de digiribucion. ia res-
puesia de algunas cajas de ahoiros astd orentando la
mayor parts de la red hacia @ oferta completa de la
gama de praductos a todos los clientes. complamen-
tadas por oficines de autosarvicio (20 ga ' los produc-
os financierns basicos, especiaizando algunos pun-
108 de venia en Zonas concretas para atendor
sagmamos especihicos  (agricutoras, comarcianizs,
pymas, &lc) gue requisren wn irato diferencial ¥ una
mayor especalizacion del personal de venta. Eslos
centros gspecializados cuentan con personal alta-
mente formads que presta los Sendicios que requieren
iraln mds personalizado y mayor calidad, Evidente-
mente, esta concentraciin del asesoramiento es mas
pperativa en 2onas con una demanda poiencial sufi-
ciente. Ademds, la mayor dispersion de la poblacicn
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en residenciales, urbanizaciones de baja altura y vi-
viendas unifamilirres esta ncentvando la ubhcasion
da las' nuevas oficinas en los lugares A donde g2 di-
rige & clisgnte, coma son o8 grandes centros comar
cilas (21} que ofrecen a los eliantes |a ventaja clal
amplo horano, aparcamenio. servicla integral, com:
patibilidad con otras actividates, etoélera

Tambign =2 obeerva uma imporante redelnicion
de a nficing tradicioral, asmentando @ peso de las
zonas de aiencion directa efiminando lag barreras fisi-
cas, dejando las oparacongs somantales para ios
medios autamatizados y reducienda al maximo las ta-
reas admimstrativas. Este nuavo esquema de la red
de disiribucon parmite distinguir las oficnas que
presian un serics rapide v a bajo coste; de anuellas
otras dotadas de mayor autonomia e inicialiva comer-
cal v gue arteponan 1 calidad al precio,

En nuesira aganian, [& poitca expansiva de punios
da distribucitn de |as cajas espanolas debera seguir
estos calcas o actuacion, can crilarios ge prudencia
y racianalidad, maxime si tBnemos en cuenta gue en
ed miundo rural hay, proporciongiments, MAas presen:
cia de aficings de cajas que 2n &l urbano {22)

For tanto, |a respuesta estratégica e las caasa a
LEME debea optar por el mentenimienio de negocio de
banca universal minorista en ia mayoria de las oficinas.
Y gspecizizarse en deferminades segmentos de cian-
fes oen &l negocio mavorsia en determinadas oficings
y ambitos geogréficos; buscando nuevos nichos do
mercado gue generen suficiente wolumen, gue sean
suficentements conccidos v que forfalezcan a fa ca-
dena de valor afiadide, @niendo en cuenta que el
cliente va a demandar con creckents insistenca [/ posi-
biidad de accader a los senvicios financkeras por diver-
o& canales, De ahl la necesdad de complementar ks
odicinas, tanto por ks nuevos canales tecnolooicos
—banca telefdnica vy élecirdrica, banca virval.—,
comd por aquellos olros basados en cosfes variables
—imarketing directo, agentas fnendieras, fuerzas de
ventas especiales o compartsas con otras erfidades,

En delinitva, podemos sintelizar en tres las pringi-
pales lineas de actuacion futura de las caias en mate-
ria de redes de distribucion” prestar una atencion ore-
cienle a los nuevos canales. mejorar 13 capilaridad de
la red de oficinas y abundar en el conocimiento del te-
rrenc, pariendo de la base de que las oficinas segui-
rén siendo en los proximos anos el canal de distribu-
cion mas relevante ani el regoclo minonsia

Sl e=ta fusra la ldgica imparante en Iz expansidn
geografica de: las cajas an log prdimos anos, cabs
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spaarar que fp amenaza deede &l punto de vista de 1a
infgrracionabizacidn bancaria e produzes en la mo-
dalidasl de presencia oparativa sin establecimiento Ini-
clalmanie —banca telefanica— v de modo mas selec-
fve msanle sucusales,

10. Incremanto de los procesas
de dimansiasnamianie

Can sstos parametros dal cambio, cobra relevan.
i al acenio puesio en los pEocesos de dimonsiona:
miento por [as cajas de aharros, gn un intenio de pro.
teger ios niveles alcanzados en lo cuots de mercado
de fa enfrada de nuevos competidores. El impacto da
gsfa presion crecients fendrd efectos inmacdiatos an
nirevas procesns de fusion & medida gue se vean
fuertements @fectados algunos proyecios de vabili-
dad o8 oafas de ahomos, sobre 1oda agquellas que se
encuantien por dabajo de wn volumen miremo de ne-
gocio D@ hacho la exparancia recienta pone clara-
mente di rélieva que una delas acluaciones astratégi-
cas adaptadas por [as cajas de ahorros esparoias,
para afrontar la nueva siluacion competitiva de & dé-
cada de fos novena, han sido las fuslones (23

Por tanto, si la actvidad mternacional supone ma-
YOTES MesgDs gue la nacicral ¥ menor renlabilidad
para las actividades de banca minonsta, y s tenemos
an cuarnla que se necesita un velumean minimo de re-
CUTS0s propins para ponar eén marcha esta actvidad,
8% [Ggico pensar que sean las entidades que superan
un mirima i@mang las gue inidalmente acometan este
lipo de actiidades.

Es probable gue en los préximos anos =8 ncra-
mente I8 presion hacia un aumeanio de la dimansidn
media de las cajas espafiolas, en anto qua la mayor
dimension iras parefa una mayvor gama de apcionas
estratégicas, sobve todo aguellas relacionadas con i
diversificacion del negocio en aspecios como el cré-
ditc a las empresas, los mercados de capitales v as
operaciones con el exieror. Otro factor que presionara
kacta @l aumento dimersional serd el encrme ncre-
mento del mercado potencial gie lleva pareja la intro-
duccidn del euro, la que alecta negativarments al ta-
mano relatho dé las entidades v aumenta su nivel
rinimo compalitvo.

IV, A MODO DE CONCLUSION: OPTIMIZAR
EL IMPACTO DE LA UEME EN LA ACTIVIDAD
MINORISTA DE LAS CAJAS

Los impactos apuriados en este frabajo deben Ea-
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var & las cajas & un replanteamiento de su actuacdan,
Lina nugva gstralegia donde primen elemenios como
la eficlenca &n costas —an respussia a la mayor camr
petencia— v el erfogee de aclividad hacia el clients,
tratando na s0io de satistacer las necesdades y majo-
rir Ta comunicacion, sing de amticiparse a las demar-
das de clenies actuales y potenciales. En general, re-
sulta de inlerés no sdlo disenar estralegias propias,
sing efectuar un seguimiento de las estrategias de los
compelidores v de las lerdencias del marcado, en fa
medda en quela competiividad estara asociada a fa
eficiencia, produclividad y calidad de los productos ¥
SRS

En suma, de-cara a lograr un adequado posgions
migrio de cadd Una de nuesiras cajas en el nuevo as-
cenario.que ¢ defva de B UEME cobe reaaltar |as -
guianiss considaraciones:

1. La incorporacidn de nuesiro pals a la ULEME ten-
dra comg resultado un benehcle nete para el sector
de las cajas de ahorros espanolas, cuya manifests
cibn mas vigible serd la ampliacion v profundizagion
de mercados ¥ la Fansparancia da precits con nivales
modarados do fipes de interés er un marco de establ
lidad y crecimierto.

2, Cabe esperar qua la 2ona eurd 58a mMas afrac-
tiva para entidades fimancieras de olros paises gue no
perenezean g la UEME por la amplitud dal marcado ¢
lzs condiciones de astabilidad existentas

3. La UEME incidira de forma asimeétrica en sl sac-
tor de tas caias, en funcidn de la astructura de nego-
cin, dela distibucion geografica, de la calidad y tipo
de productos, de log costes, eto., por lo qua aqusllas
gue sean mas competitvas conseguiran mejorar suU
posicionamiento v squellas que no sepan adzplarse
petdordn posicionas:

4. Estas mayores opotunidades de negacio signi-
fican que |as cajas deben anticipar los cambios astra-
tégicos necesanos an sus rdos de puntos de venta,
en l2 cantidad v calidad da los sorvicios ofrécidos v en
la seleccion adecusda de ios sogmenios de chentas,
para lograr un posicionaments dptima anie kas nue
vas circunstancias de estrechamianta de margeneas v
necesaria racionalizacion de costes (24),

8. Lag cajas no deben plantearse la UEME desda
un punta de vista delensivo, sing gue deben fenar una
astitud proactiva o anticipativa al cambio. El segmento
minarista no:serd of primero en verse afectado, pero
&US caracigrislicas da rentanilidad y fidelidad lo kacen
suficianiamonte atractivg Dare pensar Que en pocos
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ancs las demés entidades buscaran las vlas para
adertrarse enel misma (23). Ea probable que la ma-
vaor compelencia siga la secuencha de s uliimos
anos; pasivos tradicionales —plazs ffo..—, créditos
hipotecarios ¥, mas adalame, al consume, ¥ produc-
tos da acumulacidn masiva — lordos de inversidn

6. Las cajas de ahorros, por su propin naturaless,
por su vinculacion terrdorial, por su tradicional scos
sibilidad al clionte v por su atencion a ségménlos
masives Sin discriminacion, van o soporiar gran para
del pese do informacian anla elapa de trassician, En
definifiva, va a haber un cambio cullural y las cajas
tienen ogus aprovacharls camo instrumonio paed
ECErcarss aun mas a los clantas actuales y potenaia-
les, Bector por seciof, de ahi la necasidad de majorar
la imagan y amplias las posibilidades da alencion al
pibfica.

7. Los tradicionalas principios de presencia fisica
en todao al teritorio, carcania y servicia al clients de-
ben traducirse en una atencidn de calidad que sepa
goryugar |2 informacian masiva y la atencion pereona-
lzada, centrande los esfuerzos an los puestos clave
do la red comerclal dreas urbanas, nacleos fromteri-
0%, turisticas o con actividad exporiadors relevania
{poliganos indusiriales, ete.), aprovechanda el cambic
cultural azociada al puro para Incrementar ia fidelidad
ded clignte.

8. En definitiva, lag. cajas han dedicada las dos
ultimas décadas a dotarse de ia mejor lecnologia,
consegulr alos niveles de formacidn dal personal y
raclucir gl tlempo dedicado a los procesos sdminis-
trativos. Ha llagado el momento de dar un paso cuali-
fativa concentrandn log mayores esfuerzos en el
cliente, sumentando & Bermpo de atencion, la calidad
del servicia y manteniendo [a imagen de entidaces |-
gadas al terrilorio. Las cajas tenen buana Informa-
cion financiera, alta calidad en las procasos intemos
¥, en los praxemos afios, deben eslorzarse en cuants
ficar y tempaorizar su enforng competitive ¢ abundar
en los procesos de relacion con clientes. Una msjor
calidad de la informacidn sobre pracios v costes da
productos vy saegmentos de clienies as clave para me-
jorar [ eficiencia, racionalizar costes y aumentar |a
rentabilidad,

Como resultado de este planteamiegnio esirate-
gion, cada caja lagrard definie o tamano optimo en
torma de |05 recursos propios Necesanos pars ejercer
tu aclividad v la actilud gue adoplard anfe la diman-
Sk0n &N un mercado mas amplio, ransparenta y com-
patitvo como gl gue sa denva de 1a dalinitva implar-
facion de la Unidn Econdmica v Monalara Europea
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HOTHES

{13 La Comisdn Euroges esid smplardands un paouste e medi-
oas Vecalos pars Ingrar un ciaris medo de armaniZacedn, como o
of aEabiecrmiero de WA ImEEsican Mirkmd comLn an [s venias
omgresarialos,; aliminar misnconss e |6 pagos ranghonisrizos
e ieresed y digiorsiones rdacoradas con & Sscalidad indirssia.

(& ¥ial GRARIDG TORAES [19496, paa- G4,

12 La reduccion da cosies unilarics y su r:-mrul;l:umn.ﬁn_ el
S un aEjeive priodlario a meda plada, ya que su contr e dificl
¥ lerio,

|4} Endentemente, s édstencia de fipes de inderes de pasheo
Sengiblernes Bdsenieg pors productos de ahorro radainases, o
de lipss credilicios may dapares para produchon relativements bo
mogiteas ¥ sershles a ln compeltencia an plocns, SEFn Noamps
fiales can @ nlrpduceion del euro p ln demspanadgn de s regpei
WES manedas DiREs

1% Lo gue supane una e compelitiva pasticularmante im
portanbe gAra las capas, pargue asias ertdades han extendics radi-
commenle sus redes dendo respuesta & omeios de ooberiea de
cismpla no asidciamanies aooncmicas

(8 El cormsumo de sesvics inancergs ¥ bancancs an Ezpana
a5, on -paneral, mferior al g olros palses oo nueshs @tomo {Bm
GES v oifos, T9EE, pag. TH

T} La impotencis mlitiva de las comisiones poe glactas ha e
parimantzds na notshls mdusesdn 8n @ presemte década, pa-
Eancg oe wiponar mis ded 32 par 100 2n 1862 da las comisanas
ratlas o bancos y s, al 16 por 100 en 15056

(B} Camn gspectos & contra cabe destacar qua 8s un segmentn
MAS Compstiivg y qua rebeja con marganas mis reducsdas,

0} Eslow ssgmeriss fequinten okecor une warinds y anglin
gama e prodoctas y Sevicos Inancisros i na Ananciarcs gque les
permitan cubiir 3us Necasitades respecla del manejo de o feanic-
rla, e Sus COmEromiscs con mcenss § sus ermpleados y de k-
maceon, contnol y admirisiracion de operaboria bancaria, eic. En las
rmercades de capfales deslacan fas emisones de deuda ¥ los prés
ot dndeadas Edla beva implicio para una ca@ o abaros
Piecesicat e Comiar G LA diinensdn minma:

(15 Para alla na hay mas gue obssrve &l crecienie paso expen
rneriade g 38 Aedividad enedlibeis an ol st del bakanee

(11) En 1557 tres do lhs cnjas de moyor dimonson —La Gaiaa,
Caja de Maddd ¥ Caga the Catiiluni-— sustitiuyeron la emisicn da Tar
|Eta BOEHE por Visa Blecinon

(18] Achsaimenis |a cooparacion emire caas, 50 abanoonar ks
tradicipnales critanos oe solidandad, da pass o plenfeamiomos
nancigres y compedikos hasadss an ka alciencia goordmica i on
rhzones di mgreasdn,

{13 Esto presenta la venlag dea un cracimisndo mas rapkda an las
drwas U ApodEn vinlkias compotivas, awenenta la Nesiniliced oo
I8 cafa *enle a ks cambeos del mercado, libera recurscs para oS
objEivog, comderts cosles s an varabes y parmita, an la mayo-
ria 0@ fom CECE, U notabés ahomma g8 empo. Pern no tode 5on
varijas, hay oun lonar on cuenln que presenin ios fosgon do pid
dida dia conned v calicad, Indaptacitn & & iloscla de la ampeesa y
falta da conlidencisidad

(1) Erpredns sipocializadas coms s ermporas de larjelad de
crédita, s provesdones de tecncloga infoimética, las enfidases
fimarceras de aulnmiiles ¢ as eompatiad de segures —lunda.
rerlalmestie tel fima de ode— Benen Dueiss razanes paea tratal
rin bisecar su “richa® enal mercaco minerista de b= mias de-aka-
s
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1168132000 un a5ludo de n cotsufion Coapory & Lybrands, raa
lizacks an T98E, s enlidadas Belgas v Blamanas estdn o la cotiess
el proceso o8 adagiaciinn &sh BIEDICS ¥ pOOTIEn S87 155 primeias an
inGremEnkat b compebenais iranskonberza porla wa tie ln efpecial
ZECOnEn FIrEI'JIJIHEI! ¥ saEcaas oamienled, pocn !I.lﬂE[.ﬂHEl R B
lerenciacan, Que no pI'EEﬂ-Eﬂ [ pEr'EﬂI'IH'I!ML'I ¥ LR Els elaslics
dad al |‘.'I-I'Elﬂl:l. Lis MHMS SRsliratanos SETAN 109 e GEIos i
cules zon cienles da eipvada cuibrs fnanciea wiksando o
FRAEAS Sauces becnologicas, r-nrm-ll branca directn, gue gnen mie
roreg Sontps die carn A 18 eponsion

(V6] En genesal, parsce gua s olerards primaro los produsios
a5 apdapsanos pate banca drecta, aungue tambien cabe asparar
planes dr expansion basados en acuardos 0on G0CIoE locales par
estnbleoe prayecing gonjunios,

0171 Por ajempla, un clentagua retire la domiciiacidnda nomea
1 I sl ransher BGias ¥ emmntes hacia un mesmo dashinatarnio
pisstan e etcatives de quesall pensands camta de antkdad

{18 M, CLAMARRIETS (18]

(190 Enos Terminales Furto oa Vents {TFV) i madia espanala
sE0n asta meema fuente. poe malldn de habdanies ara de t4 6830 ¥
nde @ Lnign Ewropaa de 4 815,

(@00 Cue presaman [a ventags de estar dispontses as 24 hons
(4] Wil Gencss MONTES § ALVARET LOPET | 1504)

(22 El 36 par 100 de las olicines esld Ubicads & faidsess nealed
e B0l Dednen @ 25 por 100 de | polimcidn, Bl None, el Suar y la
wEEnE Apafecen camn ls sdpacios mencs Hiralizadss por las cajas,
& Iniedior y MedilEraneo o mds.

@3 Wi, FUENTELRAZ v QOMET (1998) v Qaral Fow (1894),

i24) Oue pasan por S0cionss oe reeslruciuiacion de la aclividad
TAOUCH0n O Bxcasns di copacslad, CEsiin B 1EFCEnds de actvids
s no bisicas y elimnooesn de subvenciones onizadan.

(25) Dl misrrd ik Gue o8 encos han buscado vias para on:
irar en el segmenks minarista Y pralegerse el cicle econemico des
laverable an los diimos afoe, cabe penssr oue las ealidides de
whros pailses veran mducirse las barraras de amraca ¥ buscaran los
canales mag khonaos parg onirar an nuestrog. marcades iocales,
apravechandi las nugyas sorologles de la irdormacicn,
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Conferencia de Clausura

Miguel Martin Fermindez
subgobernador del Bance de Espana

Cuiero agradecel & 108 organizadores de esle
CuUrsa suU Hvitacion para participar 2n este acto de
clausdra. Dorante cuatro dias. |as ponencias prasen-
tadas por un essogiod Qrupo da participanies les ha-
DeAan permitido analizar cov detenimianta distinios as-
pectos relaconados con el cresimiento economico
su financidcion. Parmitanme gue en mi intervencion
e clausura vuelva a reflesionar sobve estos lemas,
fratando de exraer algunas consecusndsias defa ex
perienca adquinda en estos ullimos anos, en fos gue
la economia espanok ha sabido consalidar ung salu-
dable expansidn v sibuarse, 4 la vez, en niveles de es-
tabiidad equiparables a 1o de |os paises europacs
Mma&s prosperos; pelses con los gle, por olfa parta, va-
meos @ formar una unién monetana al comienzo del
priximeo afo, Tratard, también, de planiear los retoa a
los gue nos vamos a8 enfrentar en ¢l fulure ¥ a forma
en que plenso gque deberan abordarse las asignaly-
ras pencientes, para utilizar el titulo de la mesa re-
donda celelwada el 21 de septiembre,

Creo gue ho quedado auficientfements establacido
-y aello so habra aludido repetidamente a lo fargo da
estas jormadas- que ko fase expansiva gue atraviess
actuslmente la economia esparcla se caractanza,
precisamanta. por su firmeza v estabilidad, sin que sa
hayan generado, hosta ¢ moments, equelios dese-
guilibrips, de organ intemo o exiemo, gue en otras
CCARIONEs Erminason por sercenar nugstra capacidad
de crecimiento econgmico y di ereacibn de empleo,
Con éate, seran ya cinco los afos @n 106 que |2 1asa
da aumento def producto mtenor bruta real habra a5
canzadt valores postivos cada vez mias elevados, es-
perdndosa gue el ritmo de expansidn no &e vea afec-
tada de forma significativa a lo largo ol praximo ano,
a pesar de o sacudida gue han expérimantado los
mercades de valores en los doe ditimos meses. El
clima da inestablidad econcmica v polibca que &8
vive 8 Ruela, la lalta de soluciones precisas a la erisis
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B la que se encuentran sumidas las cconomias oel
sudesle asiatio y de Japan, y la amenaza que pest
subee algunos paises |atinoamercanos, han alectado
durarmente a los mercacos de valores suropeos y nor-
teamericans, conands bruscamente su carera al
cista. Auncue dun es pronto para pronunciarss sobre
las consecucneias fireles gue pusdsen tener asios
acontecimientos sobre nuesiro riimo de crecimients
actual, no parece Que suU incidencia veya a ser impor-
fanie, dejando aparle a desaceleracion an el crec-
miento de nuestras exporaciones a las Greas mancic-
nadas. Sdke en el gaso de que sa viera alecltado
significativaments el crecimiento da las econarniag
curopeas podra generarse un deteriom suliciarte-
mente profundo ¢n las expeciatives de los agentas
economicos para alectar & nuestra procesa de expan-
gion Les fundamentos sobre los gue ae asienta aste
son suficierfemants sélidos para afrontar con exita las
perurbacionas gue nos lagan dosde ol extarigr.

Durante ol presente penods de crasimianio @oond-
mico sostenido, an el gue, segln la Encuesia de Po-
blacidn Activa, =8 habran creadoun millén y mesio de
puistos de trebajo netas, aprowmadaments, y 5@ ha-
brd reducido |a tass de parm en mas de cinca punios
porconiuales, la economia espanola ka lagrade redu.
¢ir U tasa de inflacion en casi tres puntos porcentua-
las, mididndala, caomo suale ser habitual, 2 fraves de
lag varaciones interanusles del Indice de precics do
consumo— ¥ mantanar controlado el daficit comearcial
de forma que |2 balanza de pagos por cuenta eo-
rriante y da caplial 28 encuantre en una situacion ex-
cedentana

Lag razones que explican esios resultados t2n fa-
vorables son de muy diversa indole. y me voy a dete-
ner. muy brevermente, sdlo an aquelias que considero
més significativas para el lama que nos interesa; al
ergcimients y-su financiacidn  Quisiera referirme. en
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primer lugar, 8 la 4rats gue sacudid al mecanismo do
cambizs del Sistema Monelaro Eurcpeo en 1933, ¥
que atectd profundamerds-a la econoemia espafiola,
obligando a |of agentes oondmicds privados a reali-
zar un profunda ajusie en sus declsiones de gasio
gon @ fin do sanear sus balaricas, que se enoconiraban
Potablgrments doteriorados frag los deseouilibrios acu-
mulados gn la fese de crgcimiento econaomica ants-
riar. La recuperacion de la posicion competiteva frenta
al owxtarior ¥ ka mojora on la sitvacion financiera da las
@iTiprasas perrmilaroh un impuwlso notable de las expor-
tacianasy, €n meanot medida y con cieras vaclacionss
il principia, de la indemsion emprasana!, por o gue la
pEonomia espanola ze situd en condiciones de suparar
la profunda recesidon en la gue habla quedado sumida.

La aclitud de lasfamilias siguis siendo extremacda-
medte cautelosa, muy senzibllizadas por la incari-
dumbre sobre la evolucion futura de sus rentas y la i
tuacidn del mercado da trabajo, donde la tasa de para
habla vuelio a selevarse considerablements, En eongo-
cuenciz, el gasto de os consumidornes aurmontd de
lorma muy moderada, ¥ 5@ elavaron sustancialmante
sus tasas de ahoma

Las autoridades, por sU pare, vieron con clandad
que el objetiva prgsitano de la politica econdmica no
podia seroto que ol de situar a 1a economia espanola
@n condiciones de integrarea plenaments, dantro de
hos plaras esfablecidos, en el proceso de constitusian
de la union manetana awopea (UME), que estaba re-
cibbndo un nuevo v renovado impulso. Parm eflo, re:
sultaba imprescindible alcanzar unas cofas da esiahbs
lidad nominal v de rgor an al manajo de las finanzes
plblcas da las que nos encenfrabamos considerable.
mante alejados, le mismo que oowrra 8n ofras econo-
mias auropeas, sumidas tambien, en su gran mayoria;
&n una aguda recesian, Cusndo ast2 objstivo fue for
mulado con claridad y 58 pusieron en marcha las ac-
ciones perlinentes para gue pudiera alcanzarsa, ia so-
ciedad espanola ko asumic rapidamente, consclanie
0a la oporunidad que se le presaniabs de participar
dasde gl primer momento en una etapa decisiva para
1a unidad econdmica europea. Culero Insistir en esio,
va que estoy convencido de que sin esta respuesia
decidida de la sociedad espafoda no habaa sido posi-
bie mlcanzar los ob@etivos ambiciosos gua emances
nos propusimos,

En el drea de la politica manetaria, el nusvo es-
quema cperalivo acordado tras la concesion del esta-
tuto da indepandencia al Banco de Espana estuvo ba-
sado en la formulacién de un obieliva directo de
frifiacidn, encaminado a situar nuestra tesa de infla-
cidn, amedia plazo vy de forma sstable, en uncs nive
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les equiparables a log que prevalecian en 105 paises
europeos mas estables Este nuevd esquemn se
aplica, desde el primer momeanta, con ngar y lranspa-
rencig, 1o que l& olorgd una amplia credblidad y per
mitia doblegar las expectativas inllacionistas que 1an
arralgadas estaban &n las mercados linancioros ¥ en
gl comporamiento de muchos agentes scondmicos
o qua cantnbuyt 8 la desaceleracion de la tasa de
cregimiento de los salarios nominales y .o o estabili
chad del lipo de samixg

En cuanto g la politics fscal, su credibilidad fue au
mentande desde el moments en gue-se formulanon
unpg objelivas, lgualments ambicioses, tendeantas a
situas o ddficit publico dentro de las limites establaci
das en @l fratado de la Unidn Europea, ¥ 58 lomaron
lag medidas necesanas para su cumplimignto me.
diante un estrsto conlrol del erécimianto dal gasto pl-
blige, Por gltime, resultaba imprescindible qua se in
tensificaran lag raldrmas estructurales necesarias para
que esle proceso pudiera desarrotlarss y consolidarae
dantre da un marco mas flexible v eficaz, impulsando
la raforma del mercado de irabaio y a de ofrps mernca:
dos de bienas v sarvigios.

En un contexto imamacional favorable, caracten-
zado por &l grecimiento del comercio mundial v un
compoFamiento muy posdivo de los predics de las
materiae primas y las manufacturas en sus mercados
de angen, los resultades gue pronlo empezaron 3 al-
eanzarse hicteron que los agentes acordmicos perci-
bieran con clandad que establlidad v cresmierto no
Bran dos conceplos antagonicos, came algunos pen-
sahan, sing que. por el contrario, sa refuerzan y so fa-
vinecan muluamente, sobre oda cuancs 8 desarma-
llan en un marco de creclante Nesibilidad.

Asl, i disminucion del d&icit poblico v de 1a tasa
de InBackdn, en linea can los objelves gue se habian
programado, permitieron descensos sosienidos de
08 Hipos de interds nominales y reales, que llegarian a
sar sustanciales y que se canalizaron a traves de unos
mercades financiers cada ver mas eficantes y com-
pelitvos, Estas descensos, 8 su vez, abarataron (as
candiciones de inanciacion de las empresas v de las
administracionas publicas, impulsando a imversdn
praductiva y afiviando 1a carga financiora de fas cuen-
tas publicas. Las familias majoraron sus expactativas
ante 8 cambio da |a situacidn seondmica, ¥ aumeania-
o Sus Qastos de consumo v |a adgusicion da vivien-
das, al percibir guo su capacidad de compra no se
vela menmada por 1a desaceleracién de los salarios
nominales, ya que esta desacaloration venia accmpa-
fada de recones suslanciales an la tasa de inflacian,
de abaratamienio de los crédilcs v de mejores en al
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emplea yen la estabiidad di (05 comraios de traba)o.
¥ esie olima de crecimianio econamics, en fin, fue
ofra via adicional para 13 corracoion ded délicit publico.
al permitir aumenios suslanciaias en |a recaudacitn
Impcsitiva ¥ recores an caterminados renglones del
gasio, La economia espanokia pudo, asi, cumplir con
holgura o5 criverios necesarios para formar parte,
desds & momento de suU constitucin, de la unicn ma-
nEaria europea. 2 la vez que consalidaba su fase de
Expansion

Vamms, pues, que duranie asios anos se lug conli-
gurande un escenario en el gue 185 exporaciones de
biones v serdclos v 18 inversidn en capial fijo eran las
principales factores impulsores ded crecinento de la
gconomia espatola; las primeras han alcanzado una
iaza de crecimients real gue, en promedio, supera €l
12 por 100, mientras que | tasa de la segunda, en su
components de Henes de equipa, 82 aprosime al 10
por 100, Gon postesordad, v de manera paulating,
como ya bedicho, el consumo privado se fua incorpo-
rando a este procesa, hasta alcanzarn ya en lechas
mas reciontes, tasas de aumento real del orden del
3.5 por 100; sdlo la demanda de las adminisiraciones
publicas consarda un tono deprimide, aurque duranie
gl ano actual e aprecia un despegue on S0 Compos
nenie de inversion en obra civil. A medids gue s ex
pens:an de la demanda fue cobrando mayor infens:
ded, |ls= imporaciones aumentaron su onimo de
variacion, atenuando el crecimiento dal producto in-
terng, pere sin comprometer en aingon momenic o
excedenta de nuastras fransaccidones da beanas i saf
vicios con al resto del mundo.

Creo gue gueds suficientamente claro qua un pa
trdn de eatas caractetsbogs es el que necesita foman-
tarse v consolidarse, va que; a travas del crecimienic
da la inversidn so renueva y emplia el aparato produe-
tive, I¢ que aumenta la capacicad de crecimiento no
inflactonista de la oconomia, su products potencisl
ganerador de empied, Por su parte, la persistencia de
ritmos slevados de aumanto de las exporaciones
consafida la presancia de neestros productos en los
miarcadas exteforss, amplando e margan de manio-
bra de lag omprasas espancias v contribuyendo a su
internacionalizacidry; v, par ditenme, al efiminarse las
distorsiones ¢ 1a incertidembre que producen la infla-
cion v @l desaquilibria de las cusntas publieas, y ga-
rantizar un contexto de estabifidad, la toma de dgci-
giones de los agentes privados s2 realiza en un
antomo mas eficienta y competitivo, y, sin duda, tam-
babn mas equitativo,

La poltica econdmica debe seguir comprometida
ingguvacaments, pos-tanto, con esios oapetivos, cons-
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cienie de-que 51 hien g5 verdad que es- mucha lo.qus
5& ha avanzadg, tambien es Geno que es muchao o
gue gueda por hacer, Ademas, debe procurar gue fos
eqjuilibriog lInanceros que suslertan odo process e
crecimiento econdmico se imantengan sin fisuras, ya
quea, si no fuera asl, un funscienamisolao ingdecuads de
los mercados financierss podia gensrar fensaness
que acabaran por compometer el crecimiento de la
gconomia v su sosienibilidad, A esle aspecto &5 a8l
fqua paso a refarinme a confinuacion, para walver des-
puas a8 los relts que tisne planteada 1a politica econd-
mica an gl entomo en el que vaa mowerss ia econamia
en los proximos anos.

Una primera aproximacion al andlisis del equilibne
gue debe establecersa entre el crecimients econd-
mige y las decisicnes que foman los distintos agenies
para garantizar un flujo de recursos estable gue favo-
rezca su financiacidn —y que se articulan a través de
los distimios marcados financieros- pusde hacerse a
partr de la cuenta da capital de la economia. En esla
cuenta ae reflelan las decigiones de ahomo 8 ifmarsion
gue realizan las familias; las empresas vy os entes po-
blicos @ partir de los recursos con los gue cuentan, ¥
de las transferencias gue realizan entre =i o con &l
resto del myndo, obtenendose, coma saldo, la capa-
cdod o necesidad de finangiacion de cada uno de
ellos ¥, por agregacian, la del conjunto de la econo-
mia nacionel. Como es been sabido, la toma de estas
decisiones arlgina cambing en la composicidon da los
activos ¥ pasivos financieres de estos agentas, dando
lugar a lo gue e conoce como ahormo financiero
brui.

Pues bion, 108 dalos quo proporaonan 138 cuentas
naciorales de la econgmia espanola mugstran gque ia
tags dé ahorrg, expresada como porcertaje del PIE,
ha aumentado en algo mas de tres punios a o largo
da lpe ditimos cualro afos, situandose actualments
en un valor superioral 22 por 100 Con ello no 560 se
ha podido financiar la invarsion intenor necesania para
crecer a ritmos cada vez mas alevados ¥ generar un
rdmard sustancial de pusstas de trabajo, sin necasi-
dad de apelar al aharro exterion sing que mantans-
mas una capacidad de financiacion susiancial fents
al resto del mundo. Veamos ahora cama se ha desa-
rreflaclo este proceso desde le dptica de los distinfos
Agenies econamicos.

Lag familias han linanciado durante estos anos sus
gasios do congumo v de inversidn (compra de viien:
das) holgadamente, 3. pesar de que la contrbucian
dal sactor pablics a su renta dispanibla ha sido practi-
camente nula, como corsecuancia, basicaments, de
las menaras lransferencias que han rechdo del Es-
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tacdo. Los prncipales factores fnpulscres dal creci-
mipnto da la renfa disponiple lueran, en los pameros
anos de la recuperacidn, las rentas no salanales (fnle-
reses, dividendos.. | y, poslerorments, conforms se
IBa consolidando Ja etapa expangiva, ia remuneracian
o |os asalariados, sobra lodo como consecusncia
cal auments dal emplen, yva gue los salarios nomina-
les han tendido a desacelrarss

Las panancias de rigueza Ananciera que 8 han
produceda 2n estos ultimos anos, coma ConsecLencia,
gn pare, del descenso ragisirado por los-tipos da inte-
ras, afectarcn fambien, con moderacian, a las decisio-
nes de gasta de ks consumidorgs, va que, &8 pasar de
la mejora de sus expectativas sobre I8 svolucion de la
BCONniA sgueron mantenisndo una actitud prudents,
conscienies de o5 riesgos inherentes a foda actividad
BLONOMICE &n un mundo sometido a8 cambios tan in-
tensns como & actial, La estabilidad v 1a eficiencia en
el funcionamiento de los mercados inanciarcs espario-
les, con un &lo grado di diversificacin para la colosa-
oin de estos Tujos de ahorro, ¥olas altas tagas di ran-
fabidad gue se legaron a alcarzar facilitaron esie
proceso, Esia actiud prudente a ia hora de rasladar
las ganancias oe rgueza a las cecisionas de gasio
puede atenuar, a.su vez. ahora, e impacto nagativo
que podria dervamse de las pérdicas regisiradas en los
Gitimos meses. S6io algunos comporantes dal cons
suUmo privado relacionados mas estrechameanta con los
cambios an la dqueza financlera, coma las compras ¢a
bignes da consumo duradero, podrian vemssa lkgera-
mente afectados.

La impodante desaceleracion experimentada por
los gastos cormentes de las administraciones plblicas
y el aumento de sus ingrasoes, 2 medida gue se con-
salidd la 1ase de recuperacidn econdmica permitisron
un cambio susiancial enlas cuentas de las adminisira-
cionegs publicas. La tasa de ahorma, que habia akcan-
zado valores negativos proximos a los cuatro puntas
porcentuales def PIB en 1995, registrd un valor posi-
tive en el pasado afo, esperandose qua en ol earcicio
actual se sithe 2n tormo al 1 por 100 del PIB. La correc-
cidn de la necesidad de financiacdn (el déficit po-
blica, entermmos de 1as cuenias nacionales) fue aun
mayor, debido a la nctable reduccidn que se ha [la-
vado a cabo en [a inversidn pliblica. Este cambio radi-
cal en las pautas de comportamignto del sector pi-
blico ha hecho posible 1a reducciin de sus niveles de
endaudamiento v, al dejar de presionar sobre los fle-
|os de ahoro dispanibles en la economia, ha facis-
tade el descenso de los tipos de interds.

Este descenso de los bpos de interés ha conin-
buido de manera susiancial, como ya dije, alfa mejora
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delos balances de |as empregas, gue han visto redu-
cir nodablemante sus costes inancisros en un momsanto
an el que g8 producia una recuperacisn de las marge-
fEs emprasatales como CONSECUSnoia, an gran me-
dida, del aumenta del volumen de sus negocias v e
la desaceleracion de sus costes, lanto los salanisies
como los de s nputs intermedios - Esta combinacion
de allas tazas de renlabilidad, abundanies recursos y
bhaps cosies de financiacion ha propiciado & creci
mienin de ta mversion productsa prvaca, cuyo valor
expresado tambien en porceniaje del PIB, se apro-
xima al 14 por 100, una lases cercana al maximo atean-
#adao en la fase de auge ciclico precedents, pero sin
presianar. como ocurrio enonces, sobre a8 cepacidad
de financiacion de la nacion

Este panorama que he descrito de forma sweinta
parmie apreciarn desde olro punto de vista, log sl
dos fundamentos gue suslentan la atapa de creci-
milgnto actual, @n @ gue s geraran l0s recursos na-
casance para financiar las decisiones de gasto de los
agentas sin - compromeler la solvencia de I econo-
mia. Esta, oomo hemas visio, mantiens una sustancial
capacidad de fnanciacian frenta al resto del murda
o gue facilita el erecimienla gue esta produciendose
g la irversiin en el exterior ded seclor privado resi-
dente. que ve polenciada, asl, S0 présencia en & am-
bifo Internaczonal, ¥ se aprecia; iguaimanie, el papsl
grucial gue juagan en aste procesa el desarcllo v |3
gslatelidad de los mercados financierss, cuyvas Cre-
cientes liberalizacion v competencia hacen que sea
necesara anaiizar con cauvtela |&s operaciones que en
gilos se realizan. dada su importancia a la hora de ex-
plicar Ia canalizacion de los flujos de ahorra v financia-
cian entre Ios distintos agentes.

En este sentido, &l descenso de |os tipos de inte-
res ha venido propicianda, hasta hace sdlo unas se-
manas, un incremento significailvo de los valimenes
de contratackon en los mercados financieres ¥ da va-
lores, ¥ una intensa revalofdzacion de los activas que
g alfos 38 negocian, posibilitanda la obtenczion de im-
porantes ganancias de capital en las carteras de
ranta fifa ¥ renta varable. En conssecuencia, ha tenido
lugaren el ranscurso de los dos diimos anos un pro-
cesa de reastrucluracidn de @ rigueza del sectar pri-
vado no financiers que se ha concretado en el despla-
ramiento de impartantes fujos de aborro desde las
polocacionss més fradiclonales (depositcs a plazo,
urdamentalmenie) hacia otros instrumentos no ban-
cangs da mayer rentabilidad financiero-fiscal, comao
ios fondos de inversion con mayor orientacion imer-
sofa hacia esie lipo de activos, cuyo patimonio ka ax-
pefimentade un incremanis sin precadentes. Mo hay
que desechar, sn embargo, gue esle proceso vava
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aminorandg en &l fliempo, 8 medida que Se Vayan ago-
iando los factores que o ImMpulsaron, sendo dfici
pronosticar i incidencia que puada tensr sobre el
mismo A reciente Inestabiidad de los mercados burs
Satiles.

& mismo tempo, la demanda de crsdiio de las fa-
mrilias y empresas regisird una luere expansian, alen-
fada pof la reactivacian de los gas10s e Consun g
Inyesaidn en un confexto de disminusian de los tpcs
tle inberds;

El Tuera aurments en g demanda de cradio par
las familias y empresas, en un momento de perdida
progresiva de importancia da os instrumentos tradi-
cionales de caplacian da ahormo por pane dal sistema
crediticio, ha obligado a aste a recurrir a fuertes de fi-
nanciacon allamativas para atender 8sa damanda, El
endeudamiante en moneda extranjsra, medianta la
obtencion de préstamos cancedidos por unidades no
residentes, ha sido (a via utlizada mayortariamente,
occasionando, en consecuencia, cambios significat-
vo5 EN la compesician de los fiujos de capitales con el
resta del mundo

Aungue hay que reconocer gue durante [as dithmoes
afips la economia espalfiola ha realizado avances sus-
tanclales en la comaccibn de sus desequllibos tradi-
cionales, g5 necesario redoblar los esluerzds para con-
BEgWr que [a etapa expansyva actudl se prolongue v se
fransforme en un procese de crecimients sostenido v
na irflacionaro, gue parmita glevar de forma signifca-
tiva ol nivel de empleo ¥ conseguir una mayor aproxi-
macidn a los niveles de bignestar scondmico gue dis
frutan los paize=s mas avanzados con los que antraremas
a formar parte de la unicn moretaria. Da hecho, la gene-
racicn de empleo y & aumanta dal grado dé prospan
ded ¥ convergencia son objetvos gue ruestro pals
comparte con kos restanies paises de fa union monata-
ria -y con los del conjunto de la UE-, ¥ su consacucion
ee vera facifitada por la creacion da un espacio scond-
mico ¥ finenciero comun. Azl ha guedado recogida en
la Recomendacion sobre lag Grandes Orentaciones da
Politica Econgamica, recieniemmerts aprobada por 2l Co-
migidn Europea v amplamente discotida con bos pal
£85 Membros, Un Manco gue considers sdecuado
para analizar los retos a los que se enfrenta la politica
poondmica de los préwmes afos, con lo que gquien
Eerrmiifiar mi axposicidn

Laz Grandes Crentaciones de Pelitica Econdmica
propofeianan un marso general de acluacidn para los
paises miambros de la UE, puss sefalan las linsas
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principaies por las que dederan gufarse, en sus dife-
femles areas oe decisidn, tanto las autoricgades
econdmicas como 108 afentes seciales. Mo 3 ano, ia
prioridad oiorgada en tas Oriemtacionss a 1 creacian
de emplec, enal manco de uncracimiants establa, ha
Slclo clara, v oees, S0 duda, pranamenbe asumibie desde
el punlo e wisla espanol. El desarrcdlo da una estrabe-
gia de politica econdmica acorde con estos abjetvos
s dtignde tanto al diseno de las politicas macfosco-
nomicas como a las de cardcter estructural y a las diri-
gidas, deforma mas especifica, al mercado de trabalo,
car af fin oe garantizas, por un lado, 13 estabilidad no-
miral de la economia y de mejorar, o oirg, su fexibi-
lidad y adaptabifdad a traves de un funcionamienio
mas gficienta y competitiva de los mercados de pro-
ductos y de factores.

En lo gue =a refiere a la combinacian de polticas
macroeconomicas, asia debe origniarse, como ya ha
senalado, a garantizar gl mantenimesnte de un creck-
miento sosienido sin presiones infieckonistas. Para
gllo, 85 recesaro el concuwrso de tres elementes fun-
damentales, una palitica monetaria cnertada a la es-
tabiidad de precios; la consecuckin de posiclones
presupuesianas acordes con el equilibrio & medio
plaia, en la linea de los compramisos asumidos en el
Facta de Estabilidad v Cresimbento, ¥ una evalucidn
salanial que ne ponga en peligro B rertabilidad del
aparato productive v que faverezca la conservacidn
de log niveles de compétitividad que aotualments dis-
fruta niestra economia, En este conlexio, 56 pusds
espardr &l mantenimienio de un patrdn de crecimiento
equilibrada, en el que ia inversidn productiva y o ex-
poracdn sean los principales impulsores v al con-
SUMo acompase su rime de aumenta al de la rarta
disponible, generando unos niveles de ahomo ade-
cuados,

La perdenencia a la unidn monelara apors una ga-
ranila solida de que la polffica monetaria, disehada
por un Bamco Cantral Eurepeo todalments indepan-
dienta, tendra como fin primardial la estabilidad de
precios en el conjunto del area. Esta s, sin duda, la
majar centribucion que puede hager la polilica mone-
taria comun a un grecimiente scstenide & medio
plazo. Ella no implica que las tasas de inflacidn en los
palzes migmbros se lgualen automaticamente a la
taga media de la unidn -objetive dol BCE-, pero es
obvip que estd en o interés do (55 paises miembros
gl mo parmitir 1a existencla do diferensiales de infla-
cign importantes con el resto dol droa, puesio qua
gllo podra dorivar en problemas de compelitividad
imperantes, Por lo tanto, ol resto do as politicas ma-
crogcondmicas, gue saguirdn slendes compelencia de
los goblernos nacionales, deberd adoptar un tono
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acorde con @l objetivo de estabilidad de precios dsl
Banco Central Europea

En particular, es necesario gua la politica fiscal
&2 mantenga en la lines da ajuste que ha seguido an
loz Uitimos afios, tendiendo hacia posicionas que
sean sostenibles en el medio y largo plaza. Ello es
agk tanto por congsideracioneas cielicas camo de tipo
egiralegico. En el actual moamento de acelaracion
ciclica de |lg economia espancla, una politica de
austeridad fecal contilbuiris notablemente a pro-
langar la recuparagian, ai ayudara moderar las pre
slanes inflacipnistas derivadas de un crecimianto in-
tensa de la demanda Por otra pare, sl unas
posiciones fiscales proximas al equilibrio, en el cor-
junta de dd UME, pueden evitar gue i varabilidad ci-
clica del déficit ponga en peligro la cradibilidad del
ﬂhjﬂ‘h"ﬂ'ﬂ- e precios, CORn CONSOCUENCIAs negativas
sobra 0% tipos do Intards v el polancial de craci-
msgnte; g1, por el confrars, luase un solo pais al gue
adoptase una palitiea lscal poco rigurasa, ella po-
dria darivar an la generacon da un diferencial de in-
flacidn gue dafasa irremadiablementa su posicidn
compatitva. El Pacio da Estabilidad v Cracimiento
ag la herramianta elagida por os paises de la UE
para incentivar af diseno adecuado de'las palitizas
fiscales nacionales, y debe sef enfandido v utilizado
como elemeanto de apayo para la puesta en practica
de las medidas necasarias -algunas de ellas costo-
535 desde gl punio de vista palitico— que elaven la
eficiencia del sistema impositivo v permitan contro-
far aguelos gastos estructurales gue determinan, &
medio plaza, el nivel de gasto pablica.

Par o gue s8 refiere a los crecimientos salariales,
clya determinacian queds fuera dal ambito de actus-
cion ded gobierno ¥ depende de las decisionas de los
aoenes socidies, quisiera subrayar, por un lada, k& im-
portancia de gue Incorporen unas expectativas de in-
flacicn coherentes conla estabilidad de precics v, por
ofro lado, & necesidad de gue su incremento real sea
compatible con el de la productividad del trabajo, o
sdlo a nivel agregado, sino a nivel MCroeconSmico.
Siéo si e producen ambas circunstancias, la fijacion
de los aumenios de salaros dara lugar & una ewolu-
cldn de los costes laborales que presesve la capack
dad competitiva de la economia v {a rentabilidad de
laz ampresas, faclores amibos muy Imporantes para
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datarminar tento el crecimiento de la econamie coma
al ampieoc gensrado pof ese cracimiento; dobe te-
narse Bn cuenta qua, una vez dentro de la unign mao-
neteria, el vincula entre salarios y empled sera mas di-
rects ¢ mas fueria

En este sentida, s particularmente importante evi-
tar fenamencs de iguaiacion de los niveles selariales
entre Ins paizes de la unidn que no tengan en cuenta
las-diferencias en la produciividad del trabajo en cada
uno de allos,

Creo que log instrumentos puesios 3 disposichdn da
2 unidn monetara pesmilen gue, con ua elevada
probabilidad, las poilicas macrosconamicas adaatan,
an su sano, un ons estabilizador ¥ favorecaedar de un
crecimignis acondmico soslenida, En aste contexio,
cuanto mas feble v elicients sea ef funcionamianio de
una sconomia, mayores serdn las posibilldades de gue
24 borelicis de ese aniomo macreaconomico virtuoso,
an trminas de mayor crecimienta v de mayor ermpleo, y
mds alicacas serdn sus defencas ante |2 evantualidad
de aconfecimentas econdmicas adversos. Este es pra-
csamente & campo de acluacidn de las pofiticas es:
truicturales, cuyo fin pormordial 8s mejorar al funcona-
mEfla de los mercados 1anto de productas y facionas
carma inanciens. Oueslera senzlar 8 este respecto las
sinergias que & generan entrs ias diversas medidas
adoptadas en este campa: asl, ka eficacia de las aciua-
cianes encaminadas a mejorar e funcionamisnto del
mercada de trabajo se verd multiplicada, en terminos
de creacion de empleo, si Emultaneaments se flexibi-
liza &l funcicnamienta de los mercados de productos y
captales. La economia espanoéa ha dado pasos impor-
fantes en este senfido duranie los Oimos anos pero
fiena aun un largo caming por recormar en el tereno de
las reformas estructurales

Este as el marco en 2l gua creo qua cabe plan-
ioarse la politica econdmica de los proximos anos =i
queramas aprovechar [as grandes ocporfunidades que
8 abren para nuestra sociedad. De nosotros de-
pende, en gran medica, ia creacion de una acanmmia
aficiente y flaxible gue haga realidad esas oportunida-
des v s8a capaz no solo de generar recursos para su
propio crecimiento, sind también de afraer el ahorro
de otras econormias y de wtilizario de forma eficienie
para generar empieo ¥ mejorar 8l bienestar de todas,

PEREPECTIVAL DL SINTEMA FINAMCIERD
Y §3-dd J lwed



Una contribucion a la teoria
del crecimiento economico (+)

Kobert M. Solow

l. INTRODUCCION

Toda fecsia parde de supuestos que no son totel-
mefte ciertos. Eso 88 pracizamente lo que la con-
vierle' en teaeia. El arde de teqarizar aceradamente
cansiste en hacer los inevitables supuestos simplifica-
dores de fal forma que el resufado final no de lugar a
ulfericres consecuencias (1) Un supuestio “decizivo”
a5 aquel dal que dependen |3s conclsiones, Y 85 im-
porianta gue los supuwsestos decisivos sean razonabla-
menta realistas. 5 los resullados de una teoria pare-
cen surgir de forma especifica de un RupuEsio
decisivo ¥ si tal supuesto gs dudoso. los resultados no
pueden ser fiables

Ma gustaria poder argumentar ques s cumpla algo
parecido en el modalo Harrod-Domar de crecimanio
gcondmico. La conclugidn mas caracteristica @ im-
pactanta de |a linga do pensamianio subyacants on
gl modaly Harod-Domar as que incluso of sistema
econdmico a largo plazo se enfrenta, en al mejor de
los casos, a una situacion inestable en al “filo de a
pavaja’ en Wrminos de crecimianto de equilibrio, 51
aiguna vez las magnitudes de los parametros prnc-
pales —el coeficiente de ahormo, la relackn capi-
tal-producto. la tasa de aumento da la fuerza labaral—
58 alejardn dal centro exacta, la consecuencia sana
un crecents desemples o una inflacion prolaongada
Sendn los tBrminos de Harrod, el punto critico del
equilibng se reduce a la comparacion enfre ks tasa na-
turgl de crecimienio, gue. 2n ausencia de cambios
tecnoldgicos depende del aumento def factor frabajo,
y la tasa garanfizeds de crecimiento, que depende de
los habitos de ahorro & inversion de los hogares v s
BTipresas.

Pera resulta que esta oposiclon fundamental entre
la tasa garantizada y (& ratural nace de un supuesty
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degisivo s2gin el cusl la produccion tiene lugsr en
condiciones de proporciones fijse. En la produccion,
mo hay poeibilidad de suatiuir mano de obra por capi
fal. 51 gbandonamos aste principio crueial, la noclén
de equilibrio inestable, desaparece con &l De bochn,
no debe sorprendemaos gue una rigidez tan grande
en una pare del sistema implique falta dé fexibilldad
en ofra

Lina caracleristica 2 destacar dol models Ha-
rroc-Domar gg gue estudia de manera sistematica log
problamas a lrgo plaze utilzando las heramientas ha-
bituales para ol coro plaro. El lango plazrs suale cones-
hirse como dreas da terrans propio del analisis neacla-
sico, af terriono de lo manging. Por al contrano, Harmod
¥ Domar habian sobre ¢ largo plazo en t&rminos del
miltiplicador, al acsiarador, “el" coeficiente de capital.
La mayar parta ded confenido de aste arliculo esta de-
dicads a un modals de cracimeanto 8 largo plazo gues
acepla todos los supuastas de Harrod-Domar, excepio
gl de las peoporcionas fjas. En su lugarn doy por s
puasta que cada bien compuasto se produce me-
diante una combnacidn del trabajo v capital de
acuerdo con las condiciones neaclasicas convenoio-
nales, Estudiaremos con certo detalie s adaptacion
del sisteme a una asa de incremento da la fuarza la-
boral determinada exdgenamente, para comprobar s:
aparece |a inestabiidad da Harmod, Las reacciones pre-
ric-sElang-iipos de interés desempenan un imporanie
papel en este proceso neoclasico de ajuste. por 1o gue
seran iambén obieto de andlisis, A continuacian, suawvi-
zaremos levemente aiguncs de kos restanies supuBss-
105 poco fiexbles para averguar o resuftado de los
cambios-cualitativos gue puadan prodocirse; parmitre-
mioE un camblo teenoldgico neutral, asi como un plan
de-ahorrs de inlerds etasticn. Firalimante, considerare-
mos brevemente |as cansecuencias de ciertas relacio-
S Y Teces mas  keynesianas”
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il LN MODELD DE CRECIMIENTO
A LARGD PLAZO

Solo may un bien, gue constiluye la totalidad del
producto y cuyo Indice de produccidn se designa
coma ¥, De esle mode, podemes referimas sin ame-
bigiedades a la renfa real de la comunidad, Parte de
I qua se produece en Un momenio dado s Conaume
y-&l resto seahora & inviertes La fracsidn de products
aghormado es una constants, 5. por o gus el Indice de
ahorro 25 571, Las exislancias de capital K{) & la co-
manidad adoptan la forma de acumulacion del bHen
compuesio. Asi puss, la Fwverssdn neta es 13 1asa de

ineremenio de este siock g capial ok ol o K, de
mado gue tenemos la skigulente identidad basica en
un momanio dado:
K =8y [1]
Los bienes se producen mediante dos faciores da
produceion, &l capital y el trabajo, cuye indee de
apartacian es L{f). Las posibilidades tecnoldgicas vie-
nen representadas por la funcicn de produccian:
Y=F{K,L) (2]
Denemos concebir & produccdn coma neta, una
vez deducida la depreciacién del capital. De mo-
menta, tode o que diremos de la produccian es que
muestra rendimientcs censtanies de escala, De ahl
que [a funcitn de produccion sea homogensa en pri-
mer grado. Elle viene a sumarse al supuesto de la au-
SENCA de recursos escasos ¥y no aumentables, como
fa tierra. Log rendimienios conslanies de escala pare-
cén indicar gue constiluyen el supuesto natural que
diebe hacerse en Una lecda del crecimiento. El caso
ché 3 eecaser da terra podnia dar lLgar a una dsminu-
citn de log rendimientos de escata ded capatal y del
trabajo, y al modeio pasaria a ser de Un tipo mas ncar-
diarn {2).

Sustituyenda [2] en [1], chtenemos!

¥ s (K, L) 13]

Esta as una ecuacién con des incdgnitas. Una ma-
nera de carrar of sislema soria afadiendo una ecua-
cidn de demanda da frabaje; la produstividad fisica
marginal del trabajo es igual a la fasa del salaro real;
y una ecuacion de oferta de trabajo. Esta dltima po-
dria adoptar coma formula ganaral hacer que la oferta
de trabajo sea una funcion del salario real o, en £ -
nog mas clisicos, que este UiNmo se sitie en un nivel
cenvencional de subsistencia, En cualquisr casa, ha-
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bria tres scuaciones con tres inchgnitas: K, L, y & sa8-
lario roat,

En vez do ello, procederemos de una forma maa
acorde con &l espirdu ded modedo Harrod, Gome con-
secuenci del crecimiento exdgeno dela pablacion, la
fugrza laboral aumenta segun wuna fasa relativa cons-
tanle n, 5i no sg producen cambios ecnoldgicos, n &3
la tasa natural de crecimients para ol modelo Harrod,
Asl pugs,

L{)=L,8" [4]

En [3], L represania el emplaa total. En [4], L re-
preszenia la ofertta disponible de trabajo. Al identficar
ambas, damos por supuesto que el empleo toldl sa
mantens constants. S8 susttuimes [4] en [3]. tendre-
mas:

K =&F (K,L,8" ) [5]

Hemos obtenido la ecuacicon basica que determina
la senda temporal de la acumulacidn de capital gue
hay que sggulr 5i 52 trata de emplear toda |a fuarza la-
boral disponible,

Aiterrativaments, podemos tomar [4] como una
curva de oferta de trabaje, Esta curva nos dice que la
fusrza laboral, gue ¢rece exponencialments, se clrace
para trabajar de una manerg del todo inglastica. La
cura de oferla laboral es una linea vertical que va
desplazands con & tiempo hacia |a derecha en la me-
dida en que la fusrza de trabaio orece sequn [4], La
tasa de salario real se ajusta entorices de manera que
toda la poblacidn laboral e emples, v 18 eduasidn de
la productividad marginal deferming la tasa salarial
qui regira de hecho (3).

En resuman, [5] o8 una acuacidn diferencial con
unica vanable Kif), Bu salucidn fos da dal Gnice perfil
tamporal de las sdistencias de capital da & comuri-
dad gon las que se consegulra & pleno emples de la
fuarza laboral dispaonible. Una vez oue conozcamos el
trayecto temporal de las exstencias da |:'.E||:|Ila_l ¥ dels
fuerza laboral, podemos caloular, a partir de [a funcion
da producoan, el patron temporal corraspondients da
la produccion real. La ecuacion dela productividad
marginal detarmina el patron temporal del indice de
zalarios reales. Se da también como supussto el
plenc empleo del sfock disponible de capital. En
cualguier momaonto del tiempa, las existencias de ca-
pital proasdstentes (o reschtado de la acumulagion
pravial 2o ofertan de una forma inedistica Por gio,
existe una scuacitn similar de productividad marginal
para el capial, qua determina la renta real par unidad
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da fiermpe para los sarvicos del sicok de capial Po-
damas contemplar el proceso bajo esta perspectiva:
en un momento determinads, la oferta de trabajo dis-
ponibke wiene dada por [4]; las existenclas de caprtal
dispanibles tambian constituyen un daio. Dade que al
rendimenta resl de los factores debers apisiarss para
producir &l pleno emplen de la fuerza iaboral v oel ca-
prtal, podermas wulilizar ta funcion oe produccion [2]
para hallar 1a trss-achual de produccion. Despues, 1
propensian & ahorro nos indicard gué parte de 1a pro-
duccion nets se ahora v oual 58 inviene. De esie
moda, pooemas conacer i3 acumuiacion neta de ca-
pdal duranie el periodo actual. Esta, anacida al sfock
y& acumulado, nos dard el capital disponible para el
sijuiente peroda vy podremos repatic todo el proceso.

[, POSIELES PATRONES DE CRECIMIENTO

Para averguar = Sempme exele una via para a
aoumuacion de capital acorde con cuaiquier indice
de crecimiento de la fuarza laboral, dabemos estudiar
la ecuacidn diferencial [5] debido a la naturaleza cuali-
tativa ce sus solucionas. Como es natural, o vamas a
haliar la solucidn exacta sin especificar la forma
exacta de la funcidn de producciin. Mo obstante, re-
silta sorprendantamente sencillo aislar algunas pro-
pledadaes genarates, inclusa graficamante.

Para &g, intradissimaos una nuava variabia r= t a

relacion entre capital v abajo. De agui, obienemas
K=rL=rL e". Al dilerenciar respecto al tiempo, tene-
MQE QUE,

K =] " 7 el g™

Sustituyamaos esto en [5]

q.l"n il e =sF K. L8 )

Mo cbsiante, dados los rendimignios constanies
de escala, podemos dividir ambags variables de F por
L=L,e", a condicidn de mulliplcar F por el mismo fac-
tor, Asi:

r+ mr)l.a" =st a™F

L

K]

Le™ |

y s5i-dividimos por el faclor comin obtendremos;
r=sF(rA)-nr 61

Con lo gue nos encaniramos con una ecuacon di-
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feranesal en la que sdlo aparace la relacion capi-
tal-traba|o.

Podemaos legar a esta ecuacion fundamenial de
K
una forma un oo mencz formal. Dado qgue r =T

gl indice relativo de camblo cde r et la diferencia antre
lag tasas relatvas de-cambio da X y de L. Es decir:

K L
E Rk

Teremos, an primear lugar, lIE‘:r]. En saqunda lugar,

¥ =sF (K, L). 5i sustiuimas,

; = E[I'.{'_L_] — [

Dwidamos ahora F enfre L como anies; obsérvese
Qi # -%. y oblendremos de nuevo [B].

La funcion Fir, 1) gue aparece en [6] as facil de in-
terpretarn Es s curva del producto tofal en la madda
&N qua 52 ulifizan canlidedes varables rde capital por
unidad de trabejo. Allemativamenta, nos da al pro-
ducte por trabajador como una funcidn del capital por
trabajadar, Asi, [6] establece gue e indice de varia-
cidn de Ia relacion capital-trabajo es la dferencia entre
dos fermings; uno represanta ef incremente de capital
¥ &l obro gl incremento de trabaje.

Cuarda r=0 Iz relacidn capital-trabajo @3 una
constanie y las existencias de capital deben aumentar
gn la misma proporciin gque la fuerza de frabajo, a la
que Eamaremos 0, [La fasa garanfizada de crecs-
mienie, garantizada por la tasa real comespondiante de
rendimiento del capdal, es igual a la tasa natural). En el
grafica 1, la recta que parte del origen con pendienie n
representa a funcidn nr, La ofra curva es la funcién
&F (r,1). En et grafico, pasa por of ongen y sigue una -
ned convexa hacka arba; no hay producto, 8 menos
que ambos insumos sean positvos, v la productividad
margenal del capital sea decrecignte, como seria el
£as0, por sjemplo, en fa funcidn E:l;tl;::lh—l:lnugm, En al
punto de interseccion, ar=sF{r, 1)y r=0 Si Ia rato rv
capital-trabajo se estabilizara, se mantendria, v el ca-
pital y el trabajo crecerian proporcicnalmente a partir
de ase- punto, Mediante rendiméentos constanies da
escala, @l producto real crecera tambign al mismo [n-
dica relativo r, ¥ & producto per capita de la fuerza la-
boral sera constants,

Pero si r=r , Lcomo evolucionara la relacibr gapi-
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faktrabape a 1o largs oal vempa’? A la deracha del
punta de interseccidn, cuando £, s SF (r 1)y po-
demos deducir de [6] que r disminura hacia r*. A la
inversa, sl inciaimente r< r°, el grafico muesira que
fir< sF{r ) r =0, entonces ©aumentass haca rY. Ash
el valor de équiliono r es esaide. Cualquisra que sea
al valor incial de la rafic capital-lrabajo, e ssiema
avDlucionard hacls un estado de crecimiento en eguil-
brin con una lasa natural. El patndn eenporal, tante del
capliai como del producto, NO SEfd EXACIEmEnts gx-
ponencial, sino asintitico (3), Si las existencias inigia-
lzs die capltal estan por OEDE|D G2 \a mio de equil-
brin, &l capital y el producto creceran & un rima maEs
Apidio gue la fuesrza laboral hasta que se alcance |a ra-
o de eqguilibrio. Sf la ralfo irfcial estd por encima del
valor de equilibrio, capital ¥ producto crecerdn mas
lentamente que la fuerza faboral. El crecimente del
producio se situa siempre entre el crecimiento del tre-
bajoy del capital,

DCesce luego, la fuere esiabiidad gue apréciamos
en el grafico 1 no as inevitable. El ajuste estable del
capital ¥ products hacia un estade de crecimients
equilibrado se produce debido a la Torma en que he
ditbujado la curva de productividad F (r1). A pricri, son
posibles oires muchas configuraciones. Por ejempla,
en el gréfico 2 hay fres punios de interseccion. Silo
EXAMINAMOS, Veremos que ¢ ¥ ry son esfables, pero
ng asi r,. Dependiendo de la relecion capital-trabajo
inicialmente observada, & sistema se encaminard ha-
cia un crecimiente de eguilibrio en la relacion capi-
tal-trabajo r,, © hacla ry, En cada caso, la oferda de tra-
bajo, fas ewstencias de cepital y el producto real
aumentardn asintdlicamente hagia el indice n, pere al-
rededor de r, habrd menos capital gue cerca de 1y,
con lo gue al nkvel de producto per capita serd menor
an al primercaso gue én el segundo. Bl equilibrio aig-
nificativo dentro del crecimients compansads ga pro-
duce en r, pard una ralic iracial que 58 ancuentre an
cualguier punic entra Oy ry, ¥ 80§, para 16da falio irl=
cial superior & r,. La ratio r, constituye an & misma una
ratip de cracimiento de equilibrio, pero inestable; cual-
guler perurbacion sccidental se magnificard con el
paso del tiempo, Hemos dibujado al grafice 2 do
modo que sea posible el producto sin capital: de ahl
gue o organ no sea una configuracion de "crec-
mignia” do equiibno.

Mo obstanta, ni siquiera el grafico 2 agota todas
las posibilidades. Es posible que no exsia ningun
crecimiento compensads de equilbrng (5). Be
puede convertir cualgufer funcién no decrecionts
Fir.1) en una funcidn de produccidén de rendimign-
tos constantes de escala, multiplicandola simplo-
meante par L, El lector pusde elaborar una amplia va-
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fiedad de esas curvas y examinar las soluciones resul-
tartes an [E].

En el grafico 3 se muesiran dos posibiidades,
junto con una tecta nr. En ambas ha disminuido
desde el principio la productividad marginal, ¥ una se
gncuentra totalmente por encima de nf, misnlras gue
la otra esta por cebaio, tamblén en su fotalidad {8). El
pfimer siztema es fan productivo v aharra tanta que al
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GRAFICO D

5 F i)

pieng empleg perpetuo incremeniara & f=2iie capi-
tal-trabajo (asi como el producto per capita) sin nin-
gura limitacion; tanio el capital coma la renfa aumen-
tan con mavar rapidez que 1a oferta de frabajo. El
segundo sistema es tan mproductive que &l trayects
hasta 2l pleno empleo 500 conduce a una etema dis-
minucion de la renta per capita. Dado que [z inversidn
neta semprs es positiva ¥ que la olerta de trabajo au-
menta, la renta total salo puede ascender

La conclusion basica de este andlsis es que,
cuando tiene fugar & produccion balo las condiciones
negcigsicas habituales de proporciones variables
rendimientos constantes de escala, no es posible una
opesicion simple endre la tasa de crecimiento natural y
garantzada Fuede ser que no se sitle nunca en 2
filo de kd navaja (de hecho, en el caso de fa fundidn de
Cobb-Douglas, no pusde ocurnr nunca). El sisterma
puede ajustarse a cudalquier taza de crecimiento de fa
fuerza laboral, v, al final, alcanzar un estada de expan-
2idn proporcional estable

I¥. EJEMPLOS

En esle apafado ma propongo frabaar breve-
mante con tres giempios, tres elecciones simples de
ta terma de la funcion de produccién para los cuales
&2 posible resolver la gcuacion diferancial basica [6)
di torma explicita.

Ejempio 1 Proporciones fies. Este es el caso de
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Harrod-Domar. Aeguisre a unidades de capdal para
producir una unidad de producto; y b unidades de fra-
bajo. Asl, 4 85 un codficlents de aceleracion. Desde
luege, una unidad de products puede producirse con
s capltal wo trabalo (las Isotuantas son angulos
rectosh; ol primer cusllo de botalla con que Nos -an-
gontremos Hmitard 8! indice de producto. Esto puede
gxprosarse en-la forma [2§, afirmando que:

v =F (K. Ly=mind 2 &)
La )

&n - donde “mini._}" signiiica el menor de [os ndamanos
entre paréntesis. La ecuacion diferencial basica [6]
pEsa A Ser

r:s:nir{ 1.%]—nr
-

Evidentermenie, para una r muy peguefa debe

: ro1
QCUTIF  fjLEE -fE de forma que, en esie rango
g L

r=£—nr = E—.r.||r. Pers cuando :

& a 8-
cuando r :-g, la gouacitn pasaa gl r=-
acil comprandar su Iunsru-na.mlaﬂ:? en un grafico, En

el grifico 4, la funcidn & min l —— es'h! repriseniads

por una linga discontinua’ a rm:ia que va dal organ,
COn una pandlantﬂ-g hastacue ¢ alcanza el valor E, Y,

5

4 parlir de ahi, una linga horizontal a a altura = En gl

maodelo Harrod, S ¢s la tasa garantizada de creci-
a

miento.

Tanamas ahora tres posibiidades;

{a) m % la tasa natural a3 mayor que la fasa ga-

rantizada. Podemos deducir del gréfico 4 qua ar

) W Tt | .
EIE[I'IFII'E (=1-] I'ﬂﬂ.'!l'ﬂf qUE a3 mun E- I} t pn-r |ﬂ 'qUE I H2M-

pre disminuye. Supongames que el valor inicial de la
relacion capital-trabajo es i, }E. entonoeEs, ;:% —1,f,

cuya solucion es = | fy——— (@7
n
made, F disminwye hacia ﬁ gua, en cambio, es me-

nor queg En un punto temporal fHcllmente calcuia-
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bie, al gue llamaremos [, r alcanza ; A parlir de en-

" 1 B [(E-a -
ances, r—iﬁi ~fr, | cuya-solucion E'SJ':—'E[' "
d J

Como © <n,, r disminuitd hasta cera. En ol instanta f,,
a

clando r= E, la oferta laboral v las existencizs de ca-

pital 2a hallardn eguilibradas, A perlir ce esa mo-
menio, conforme disminuya fa ratio capital-trabajo, e
trabajo pasard a ser redundants y crecerd & alcance
de dicha redundancia, La medida del desemplao
puede calcularse a partir del hecho de que K =rL e”
recordanda sempre que, cuando el captal es el factor

: L
que causaal cuallo de botedla, la produccion es = =

emplea es b H—
d

{b)m, =" ,las tasas natural v garantizada son igua-
a

ies. Siinicialments r "E' da modo que el cuelio de bo-

falla lo produce el trabajo, entonces F disminuye hasta
E. y permanece @n eze valor Siinicialmente {g. &=

fonces r permanece constante a ko largo el tiempo,
en una especie de equilibric neutral. Las edstencias
de capéal y la afera laboral crecen a una tasa comun
n,, 58 mantiena cualguier redundancia porcentual del
trabajo gua pudiera existir inicialmante.

FERRFFCTIVAL DEL SISTEMEA FINANCIERD
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{c) m, qf. la ta=a garantizada es mayor gue la na-
e

tural, Formalmente, @ sclucidn es exactamenta la
misma qué ¢n el caso (&), 586 gque reemplazamos
por 7, Se da una relacion de capital y produccion en
agulibrio estable en el punio en gue 'r=',.,'§;;' Pero en
3
asle caso, @l capital es mdundante, como podamos
abservar por el hecho de que la productividad margi-
nal diel capital héya caido a cero. La proparcion de
axisiencias de capiial gue s& emplean efectivamente

en &l crecimiente o equilibrio es de E'% No abs-

tante, dado gue las existencias de capital crecen {con
una 1asa asintosicamente igual a my), la medida abso-
luta del exceso de capacidad tammbign lo hace. Esta
apariencia de redundancia, independiente de. cual-
guigr movimeento precios-salenios, 85 CONSECUENGIA
di las proporciones fijas ¥ otorga al modelo Ha-
rrod-Dommar su caracter de equilibrio rigedo.

Como minimo, podemos imaginar wna funcian de
praducgion tal que, sir sobrépasa un valor oritico -, ,
gl producto marginal ded capital desclende & cero, y 5i
rno aleanza ofro valor criticor, . 8l producio marginal
det trabajo pasa a ser cero. Para |as relaciones inter-
medias capitabtrabajo, 1as isocuantas son las habitua-
les. El grafico 4 comienza con una para lineal para
Q<r<r . pasa despuds por una fase como la del gra-
fico 1 para Fow <0 <f.. ¥ lermina finalmente con un
trama horizontal para r=r_ . Hay [oda una 7ona de
tazas de crecimientc de la oferta de trabajo que con-
duce a un equilibric coma el dal grafico 1. Para vala:
res de n pordebajo de esta rona, el resulado final se-
ria una redundancia de capiial, y para valores de i por
Encima de psia rona, redundancia de labaje. En la
medida en que las proporciones de o5 faclores saan
muy variables & largo plazo, |a zona Intermedia da fa-
sas de crecimiento sera amplia,

Elemplo 2: La Funcidn Cobb-Douglas. Las propia-
dades de la funcion ¥=K" L'"" son de sobwa conaci-
das y na necesitan comentario. En el grafico 1 sg des-
criba la situacidn, con independencia de la eleccion
de las paramaires a v &, La productividad marginal del
capilal s¢ aigva indefinidamente, A medida que dismi-
nuye la ralacidn capltai-trabajo, da modo que la cuna
sF(r,1] debe subir por encira do fa recta v, No obs-
fante, dado gue 2<1, |a curva cruzard finalmente la
recta desde amba y se mantendrd postariormente por
debajo de la misma, De ests modo, el comporia-
miento asintdtico del sislema es siempre el de creci-
miento equiibrado a la tasa natural.
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. La ecuacitn diferencial [B] es en este caso
f=8r" - nr. Dachecho, as mas i&cil volver a la ecuacion
sin transhormar [5)], que ahora seria:

K=sk® (L") 7]

Esfa scuacidn pusde infegrarse directamente. con
Iz que la solucon es:

' 5.5 8 s =

K =;_}=:,': -EL'E, _FTLI: g
en donde b=1-a vy K 20n |as existencias iniciales de
capltal. Podemos ver faclimente que, 8 medida que
dumanta I, K(f) crece basicamente en & forma

5 . . :
l.” "L e™, es decin, con la misma tasa de creci-
i ]

miento gui 1a fuerza laborad, El valor de equilibrio de
1k
la redacidn capital-trabajo es ¢ =lfl . Ellz z& com-
I

prusba susttuyendo r=0 en [G]. Es razonable qua
esta refacion de eqguiibrio sea tanto mayor cuanio
mas 8ia sea la maftio de ahorro ¥ més baja la tasa de
incremento de la oferia de trabajo

Es facil caloular €l patran temporal cal producto real
8 partir de & propia funcidn de produccidn. De forma
poviamente asintatica, Y se comportara como K v L. 85
decir, creciendo a ka tasa relathva n. La renta real per ca-
pita de la fuerza laboral, YiL, tende a alcanzar el valor
{s/m"™. Da hecho, con la funcidn Cobb-Douglas,
siempe es clerto que ¥ / L=(K / L}* =r*, De elio se si-
gue que el valor de aquilibio de KJY es s/, No obs-
tanie, KYY es e “coeficiente de capital” segn los tér-
mincs de Hamrod, es decit C. De modo gue en el
crecimiento de equilibric & largo plazo. tendremos
que C = 500, o gua m = 5/C. La tasa natural es igual
que “la* tasa garantizada, no por casualidad, sino
Coma consecuancia de los ajusies ofeda-demanda.

Ejempia 3. Obienemos toda una famiga de funcio-
nes de produccion con rendimisntos constantes de
escala mediante ¥« (ak * +[*)'". Se diferencia de la
familia Cobb-Douglas en que &5 posible 4 producckan
con-solo uwn factor, No obstante, compane la propia-
dad de que si p<1, la productividad marginal dal capd-
tal pasa a ser mfinitamente grande a medida que la -
fio capital-trabajo tience a cero. 5l =1, las isocuantas
tienen una convexidad “incormecta”. Cuanda p=1, las
isocuantas son lineas rectas, perlectamenta sustitui-
bles. Me limitaré al caso en que 0<p <1, que nos da
los habitvales randimiznios marginales decrecientes.
Da otrs moda, serla muy delicado nsistir en el pleno
emplan de ambos faclores,

Td4é

En particula, consideraremos gue p=1/2, de
maode gue la tuncidn de produccidn pasa a ser;

¥ =(avk = L) =a"K + L+ 2aKL
La ecuacion diferencial basica as;
r=sladr+ 0" —pr [8]
Esla ecuaciin pusde expresarsa asi
r=slia’ —n/sir+2adr + =5 (AT + 138t

en donde A=a-Jn/s vy B=a+Jn/ 5. La solucidn
gEid implicita:

3= I|--'. o
Ar+1 [ Bdr+1
,.lq-u'a|1l |E,.|'.l'“—1
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| -eyd™ (4]

LIna vez mas, es mas sencillo reterimos a un dia-
grama. Hay dos posibilidades, que se llustan an el
grafico 5. La curva sF(rl) comianza a la allura 5
cuando r=0. 5i 58° > n, no hay crecimienta de aguili-
brig; la ralie capital-trabajo aumenta indefinidamanie,
al igual gue &l producio real per capla. El sistama es
altamente productivo v tense un nivel de aho-
rro-inversion a pleno empleo suficiente para ampliarse
con gran rapidez, Si 58" < n, hay un crecimiento de
equilibrio estable, al que se llega segun la solucitn
[B). Podemos ha!lzfr la ratio de equilibrio capi-
tal-trabajo haclendo r=0en |B]. Es ¢ =1/ Jn/s—-a)®
A confinuacion, se pusde cakcular gue la renta per ca-
pita prevalente en ef esiado restrictivo de crecimiento
es 1/ {1-a/5 n%, Es decir, la renta real per capita de
la fuerza laboral ‘se elevard hasta este valor si go-
mienza pof debajo, o vicevarsa,

V. COMPORTAMIENTO DE LOS TIPOS
DE INTERES ¥ SALARIOS

Los patrones de crecimiento analizados en as sac-
ciones aniericres pueden contemplarse de dos for-
mas, Desds un clerdo punto de Yisia, no enen signifi-
cacion causal, sino que indican simplemente el curso
que habran de tomar la acumulacidn de capital v la
produccion real si no han de aparecer ni el desempleo
ni un exceso de capacidad. Sin embargo, desde atro
ounta de vista, podemos preguntamos gué tipd de
comportamiente del mercado hard gue e modelo
scondmico sia el patron de crecimiento eguilibrade
En este santido, ya se ha dedo por supuesto que i
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crecients fuarza laboral y &l stock de capital existente
s5a compardan de forma ineléstica dentro del mercado,
mieniras que kos salarios reales y ja renla real del ca-
pial se ajustan de forma instantanea para equllibrar el
mergado, Mo obstanta, si las decisiongs de anors
inversitn se realizan de forma independiente, podrén
satisfacerse cierias condiciones adicionales oe el
clengia marginal dei capital. El proposito do esta sec
clén o3 establecer a8l comporamiento de  pre
clos-salarics-nlereses qua =ea apropiado para Ios
patrones de crecimiento esbozados antericrmerte

El sisternea 58 rehere a custra precios: {1) El precio
die venta e una unidad de producto real |y dado gus
¢! producto real sirve también como capital, s8 cons
darard lamblén come el pregio de transferoncia de
una unidad del stock de capital), es decir, pif). (2) La
tasa de salaric monetario, wifl, [3) Le renfa monetana
per unidad de tiempo de una unidad de! stock de ca-
pital, giti. (4} La tesa de interds, i{f). Uno de ellos
puede eliminarse: inmediatamente. En ¢l estema real
en al que trabajamos, no es posible daterminar el nivel
absolute de pracios, Asi, pues, podemas tomar comsa
dada pif), ef precic del preducio real, Algunas veces
gerd convenianis fomar pooorrG una constanta,

En una economia compettna, los salanos realas
tag rentas reales vianen determinadas por 35 etuaco-
nes tradicionales de la produstividad marginal;

aF W

AP 10

A [10]
y

i _q 11

s [11]

MNitesa de pase qua, con constartas rendimiantos
de ascala, las productividades marginales salo depan-
dan de la ratio capita-trabajo r vy no de ninguna santi
dad do ascala (7).

La renta real del eapitsl olp es una tasa propia de
intarés, ez al randimienta del capital, en unidades da
stock de capital, Un propietario de capital puede in-
cramardar sus posesiones modianie la abtencion de
rendmisnios ¥y Su feinversidn, como ineres com-
puesto 8 la tasa instantansa varablo q/p, 83 decir, de

fa forma aJ" "7 En condiciones de arbitraje perfoecto
hay una relacikin inima muy conocida entre la tasa
monetaria de inlerés v |2 1asa propia del bien, a saber:

att)  pit)

=+ B

=11 -11)

El gl nivel de precios as da hecho constana, coin-.

[12]
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cidiran la tasa propia v ia tasa de Inferds, Siel nivel de
precios desciende, la fasa propia debe superar @ la
tasa de interés para inducir a la genke 8 que poses
bignes. Podermmos comprobar de mufiples maneras
que lg relacion exacta es como en [12]. Par #jempla,
el propigtario de 1 dolar ‘an el momaents [ Heng s
opclongs: puede prasiar el dinero durante un Brave
gspacin de iempo, digamos hasta | + k., ¥ ganar un
interés de, sproximadamenta, (il o puede comprar
1l unidades de producto, conseguir Lnos randirmign-
tos de {g/plh, v entonces, vandar. En al pnmer caso,
pasesrd 1 + [ihh al final del periodo; en al segur-dd
casg, endrd qit) / pifih + pit+h) { pitl. En equilirio,
oslas dos cantidades deben ser iguaies:

i3 g, PULN)
ety pit)
o bk,

qit) h*PH*ﬂ]—P{!?
o) Pt

§i dividimos smbos tefmines por b y suponemos
que b fiende a cero, oblenemos [12]. De este modo,
esta condicion iguala el atractive de poseer la ngueza

baic la forma de acciones de capial o de fondos pras-
tables,

f{rh=

Otro modo de dervar a [12] y obtener cierta pers-
pectiva de su papel en nuestra modelo es obsarvar
que gif}, el precie Be fransferencia de una unidad de
capital, dabé ser igual al valor aciual de su fujo futuro
de rendimientas netlos. De este modo, con una preavi-
gian perfecia de 105 randimiontos ¥ tasas deintzrés fu-
turos;

.
BT AE -

pi)=[gle " du

Ei diferanciamos respacto al tampa, aobdsmndramos
[12]. D& eate modo, dentro de los estrechos limites de
rugatirn modelo (en particular, |a ausencla de nesgo,
la prepansgion media fija al ahorro y carencia de eom-
plieacionss monetasias), |a tasa monetaria de interds v
las randirientas a los propletarios del capital perma-
Ppacardn axactamanio en la refecidon precisa para mdu-
cir a la corunidad a posesr @ stock de capital exis-
tarte. La ausenca da riesgn é incertidumbra se deja
sentir sobre tada an la ausancia de preferenciaz sobre
o activos,

Dado el nivel absoluio de precios pif, las ecuacio-
res [10]-[12] delerminan lag otras fres varables del
pracio, cuya comportaments puede asi calcularse
Lnavez gque conocemos al patrdn conceto da creci-
miento.
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Antes de sefalar comio se desarrollardn los caleulos
en los ejempkos de la seccian IV, s posible tener una
vision esguematica general, en aspecial si hay un aoui-
librio esfable de crecimiento compensado. En el gra-
fico & =2 muestra el mapa ordinario de isoousntas deka
funcion de oroduccian FIK.L), asi como algunos tipos
posibles de patrones oa crecimiento. En el grafico 6 se
representa una determinada o capital-trabagn r* mes
dianie una recta que pare ded origen, con pendients r*
SUpOMRgamos que se da una refo r= asintdtica estabio:
BN gsie CA50, 1000s (05 pelrones da crecimiento que so
derivan de condicionas iniciales arbitrarias e acerca-
ran @ |a recta en el imita. Mostramos dos de dichos pa-
trones, que parten de |08 puntos iniciales P, y P,. Dado
que en el grafico 1 el acercamiento de ra r* 2ra mora-
ténico, los patrones deben fener el aspecto que apa-
rece en el grafco 6. Vemos que si & mho inicial capl-
tal-rabajo ez mayor que el valor de equilibrio, |a ratio
cesciende, ¥ vicavearsa.

El grédfico 7 corresponde al grafico 2. Hay tres rec-
tas "de equilibio”, paro la mas inferior es inestable. La
recta interior es la linea diviseria entre fas condiclones
iniclales que conducen a una de las rectas establos v
las que conducen a la otra. Por supuesio, todas las
sandas se dirigen hacia arriba y hacta la derecha, sn
curvarse hacia abajo; K y L aumentan siempra,

El lector puede dibujar un diagrama que corres-
ponda al gratico 3, en el que los patrones de creci-
riento pasen a ser rectas cada vez mas empinadas, o
cada vaz mas lanas, que significarin, respeciva-
mente, r " o bien que r* . Debo subrayar de nuevo
aua K y L, v, por tanto, ¥, aumentan, pero sir Y, ¥/ L
descendera,

Gracigs a los rendimienios conttanies de escala,
sabemaos ahora que a lo largo de una recta que parte
dal orgen, ia pendiente da las isocuantas es cons-
tante, Eflo exprasa ef hecho de que los productos
marginales 3040 dependen del faclor ratic, Pero en
competencia, ia pandiente de fa isocuanta refleia la ra-
o de kos precios de los factores. Por elle, a una r* es-
table como la del grifica B, correspende una ralio de
equiliseo w | q. De la misma manera, =i las isocuantas
tienen la convexidad normal, parece evidente gue,
conforme r ascience hasta r*, |a rafio w | g sube hasta
sU valor limite, v lo contraria i r baja.

En gl caso inestable en qgue r tiende a Infinito o a
cerg, puade ocurir gue w)' g tlenda a infinito o & caro
Paor otro fado, si 1as isocuantas llegan a os ajes con
pandientes intermedias entre la vertical v la horzantal,
3 ratlo w | p del precio de los factores tenderd a un §-
mite Hito.
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Tambign pusde ser Gtil sefalar gue la pendiente de
la curva Fin 1) s la productividad manginal def capital
al valor corespondiente de r. Por tanto, podemaos ira-
zar el curso de los rendimientos reales ¢/ poen log
graficos 1, 2 v 3. Recordemos que en dichos dagra-
m&s A1) 58 ha visto reduclda por el Tactor 5, al igual
gue la pondiente de la curva, Fir1) representaa¥ /L
la produccidn por unidad de trebajo, como una fun-
gidn de \a mtfio capital-trabajo

Por ko general, sl existe un patran estable de
crecimiendn, la calda an & salario real o en la renta
real necesarias para alcanzarto pusden no ger en
absoluto catastrdficas. Si hay una reduceion inicial
de trabajo {comparado con 1A mMAtie de equilibrio), al
salario real deberd caer. Cuanto mas alla sea la
tasa de aumento de |& fuerza laboral y mas baja
sed a propansion al ahomra, mas baja serd la ratio
de equilibria, y, por tanto, mas tendrd que caer al
salario real. Mo abstante, la caida no es indefinida
Le debe a John Chipman la observacidn de gue
#sta resultado contredice directamanta la poasicion
de Harrod (8], quien afirma que seria preciga una
lasa de interés en perpatua calda para mantenar al
equilibrio.

En & caso Harod-Domar se producen cambios
catastroficos en log precios de los factores, pem de
nuevo g5 consecuancia del supuesto espacial de las
proporciones fijas. He aralizado en otro lugar @l com-
paramiento de 10s precios de los factores en al mo-
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delo Harrod (), pero describi alli @ nivel de log prée-
cios ¥ la tasa de interds, perc omili cualguier
consideracion sobre Ips preches de los factores. De
hecha, no hay gran cosa gue decir, Las isocuantas
an el caso de Harod, son Angulos rectos, lo que ha-
Bla por s misma. Valviendo al grafico 4, si la meiio ca-
pital-trabajo observada @8 mayor gue 3/ b, el capital
a5 absolutamente redundante, su producto manginal
835 cero v [odo el valor del producto se imputa al tre-
bajo. Asl, g=0, vy tw=p damadoque w=0/ L. Silar
que hemos observado &5 menor qua &/ b, al trabajo
e45 ahsolutamente redundante v w=0, con o gua
q«p!a. 5 el trabajo v el capital estan compensadaos,
Faal b, conlo cual, obviaments, ne a5 posible iImpu-
tar ninguna fraccion especifica del producto al trabajo
ni &l capital por separade. De o (nico gue podemas
Estar seguros es de que valveremaos a imputar el valor
toial de uns unidad de producio p a8 la dosis com-
puesta de a unidades de capital ¥ b unidades de ra-
bajo [siendo escasos ambos factores). Por tanta, wy
q pueden tener cualquier valor, sdlo suleto a la condi-
cinag<=bw=p.ag/ p+bw [ p=1. A, en el grafico 4,
capital o trabajo deben ser redundanies en cualguber
punto, excepto anr=a/ b, en & gue los precios do los
factores son indeterminados, ¥ sdlo an circunslancias
especiales se cumple quer=allb

Consideraremos &  comtinuacian e caso
Cobb-Douglas; ¥ =&K* L™ y g/p=a{k L} =ar"".

Por tama, w (g -1; r- Podemos calcular faciimeanta

I35 pautas Emporales EXacias O 105 precios reales
de |os factores a partir de 13 selucion de [7], paro ma
offecen un interés especial, No obstante, ya afirma-
mos gue |8 relio restrictiva capital-trabajo es (s [ m)" "
De anl que k@ t@ss salanal real de equilibrio Sea
(=ais/m" " y que & renta real de equilitrio sea
an /5. Eslas conclusiones son, cualilativaments, las
fque estabamos esperando, Coma siempre sucsde
can ia funcidn Cobb-Douglas, a cuota de trabajo en |a
prodieccidn real es constante.

MNuesiro tercer ejemplo nos aporia una cieria varia-
dad. A partir I:IEH'I-: ={ﬂxrf+ -.."]'_-h]1 , podemos cakcular

que e'm:{iau'% \f=asF +1. En los cases an los
que exisie un crecimiento de eguilibng compansada,

-l

(véase final del aparado V), r'—[------!- ] :

\Wnis-a
por  fanio, el salade  imite  real es  de
W/ p= LI — . FPreviaments, habia-

Jnis-a 1-gJ5in

mos  calculads que, en crecimignie de equllibrio,
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1=8458fR
frabajo es de (w / pHL/ Y)= 1—aﬁm. Mo &5 como en
el casa de la Cobb-Douglas, &n & gue las cuctas rela-
livas son independientes de 5 y de n, ¥ sdlo dependen
de la fungidn de - produccicn. Agui podemas var gus,
an siltacion da crecimiento de equilibrio, el peso rea-
fiva del rabajo es mayor cuanto. mas aka ses Ia tase

=]
] , Mo obstante, la cuata relativa del
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da incrementa de la fuerza laboral, v cuants menos
=ea la propensidn al ahorra. De hecho, come era de
@sparar, cuarmo mas rapikdo sea el aumento de la
fugrza laboral mas bajos seran los salanos reales en al
estade de equiibrio de crecimianto estable; pero los
salarios regles mas bajos permiten todavia que la
cuota de ulilidad réal ssa mayor para una mayor
fuerza de trabajo.

Vi. AMPLIACIONES

Cambio lecnoidgice mewiral, En principio, poda-
mos contemplar cambios perfeciaments arbitrarios a
Iz largo del tempo en g funcidn de produccion, peto
&5 poco prabable que nos lleven a conclusiones siste-
maticas. Un tipo de cambio tecnologico especial-
miante ol es el que s& limita a muitiplicar &a funcién
de praduccion por un factor de escala creciente. De
esta manera, altaramas [2] para obténer:

Y=A{lF(K.L) [(13)

El mapa de isocuanias no se allera, pero al mu-
maro o8 preduccion asociada a cada isocuanta se
multipiica por A(Y). Podemos compeobar como sa ve
atectaca la ratlo de equilibric capial-trabajo (ahora en
constante cambia) en un diagrama como el dal gra-
fico 1, sl amipliamos la funcian sFE1).

El caso Cobb-Dowglas Tunciona e forma midy sen-
cila. Tomemos A(N = ¢, con lo gue |a ecuacidn dite-
rencal basica pasa a ser:

P.{ =5-Hﬂ'h:'l {LH_E-'I-' :II -8 =-5?K'L_-.I-.E|“;L.Fu”

Cuva soluckhn as:

e TR T e

Htﬂ'— H.:. Hb_.l.-g't': +m_.g IL|| Er

en la que de nuevo B=1-a, A largo plazo, |as existen-
cias oe capital gumentan & la fase relativa m+g /o
[camparada con n, cuando no heya cambio tecnold-
gica). La tasa finel de aumento del producio real €5
n+ag { &. No s0lo g5 mas rapida que n, sing que (3
ax1f2), pueds ser inclusc mMas repida que n + g.
Elic’ 56 debe desde luego 8 que un mayor producio
real implica mayor ahormo e Inversion, 1o cual contri-
buye a complicar aun mas la tasa de crecimiento, En
realidad, la raflo capital-trabajo nunca alcanzard wn
valor de equiliorio, sino que crecera consianismenie.
Desde luego, el aumenio en fa velocldad de creci-
mignta de lafuerza laboral nunca podra igualar la ca-
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pacidad de inversidn, siempre en aumenta, Es por
pllo que K ! L aumanta, creciendo al final a una tasa
ol b5l la ratio iniclal capial-drabajo es muy elevada,
g5 posible que calga al principio, pero volvera a tenar
un compotamiento asintética, tal coma hamaos indi-
cado,

Dado que. al final, 1a ralfo capital-trabajo crece sin
firuta, lo que sigue de ello es gue los salarios reales
créceran mas y mas. Par otra parts, la propledad es-
pacial de la funcidn de Cobb-Douglas as que la cusia
refiativa de trabajo a5 constante en 1-a. Los reslantes
hechos basicos estructurales surgen de (o que ya se
ha indicado. Por ejemplo, dado que ¥ creas al final a
una tesa n+ &g /by K lo hace a una tasan+g/ D, el
coeficiente de capital K/Y cece. a una tasa
n+glb-n-ag/b=g,

La ofertg de trabaio, Por lo general, deseariamos
hacer que |a oferta de frabajo fuera una funcién de
ia tasa salaral real y del iempo (dado gue la fuerza
iaboral esta en crecimient), Suponemos gQue
L=L.e", 85 deqgir, gque 8 cuva de oferta de trabajo
g5 campletamente inglastica con relacion al salario
real y gue se desplaza hacia |a derecha segun el 1a-
mang de |la Tuerza [aboral, Podemaoas hacer una ge-
neralizagion, dando por supussio gue, cualguisra
que s=a el tamano de la fuerza labgral, la proporcion
que sa ofrezca dependera del salario real. Concreta:
rrienle:

leli

o

Ctra forma de describir este supuesto es comproe
bar que se irate o2 une ampHacion de la escala de
ung cunva de elasticidad constante. En un andlisks des
talladlo, =ste determinada paindn de oferta de frabajo
deberd modificarse en s salaros reales muy allos,
pueste que, daco el tamano de la fuerza laboral, hay
un limite superior para la cantidad de trabaje que se
puede ofreder v [14] no reflefa este hecho,

[14]

Muestra anteriar ecuacidn diferenclal [&) para la ra-
tia capital-trabajo se complica ahora un poco mas. Si
para simplficar hacemos constante e nivel de pre-
cigs, tenamaos:

r=gFiri-nr- b2 16a]
W
Debemoe anadir & [Ba)] la condicidn [10] de pro-
ductvidad marginal r:'.l_=§ Dadoe gue el producto
i

marginal del trabaje s4ko0 depende de §, podemoas ali-
miimar w,

FEREPECTIVAE DEL SISTERE Fiw s NCVEED
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Mo abstanig, es1o susle crear complicaciones, v
por ella, retorno de nuevo 8 18 funcion mas manejads
de Cobh-Douglas. En esa caza, [10] se frensforma en

E:.H;- EIIJ'*
B

y. e ahi, en

W r

wor

Tras una pequena manipulackn, [6a] pusde @

PrEsarss asi
FelaE -y 120 |
! F

gue nos ofrece una perspeciva de como cambian las
cosas con una oferta laboral plastica. En prireer iugar,
aun exisle un estaco de eguilibric de crecimianto,
cuando e Werming de la derecha es igual a caro, ¥ fo-
davia 5 estable, cercano a las condicionas iniciales.
Por otra parle, la ko de equilibrio capita-trabajo no

ha vanado, dagdo gue r pasa a ser cero axactamenie
donde o hizd antes. Por supuesto, nd siempra ocourme
asi; es conseouencia gl plan espocial do oferta labo-
ral [14]. Dado que rze comporta en gran madida de a
misma manera, ambién o harin las canlidades que
sdlo dependan de r, como el Salano raal.

El lector amanie del detale pusde demostrar gue,
& largo plazo, 1as axistencias de capial y e producto
raal crecran a la misma fasa n gue |3 fuerza laboral,

S damos por sentado de manesra general que
L=G{tw f p). entonces 6] adoptara la forma

r=5F(r, 1) -~

G, o G 6]

3
|

Sir wi, entonces ﬁrvu. ¥ la ratio de equilibrio capl-
fa-trabajo viene deiermnada por;

sF{r1)=

2|8

L&
£

Ano sarque /G 5G[N sea siempre igual & nm,
como sucede en [14). & mato de equllibric capi-
ta-frabajo quedard afectada por la introduscién de
una oferia de trabajo eléstca.

Ralle varlable de ghorro, Hasta ahora, a pesar de lo
gue pudiers ocurrr en el modalo, siemore ha habido
cricimiento, tanio de la fuerza laboral como de las

FEFSFECTIVAS DEL SRATEMA FINANCILED
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exisiencias dg capital, El crecimeents de la fuerza la-
boral venia dado de forma exdgena, mieniras que el
oe a5 existencias de capital era inevitable porgue to-
mabamos 1a ralo e anoro coma una constanis sb-
soluta, Siempre que 2 ullidad real fuera positiva, de-
bia resultar una formackin positiva de capital N,
Elic excluye la posibilidad de un eslado estacionanio
ogl Lipo Ricardo-MIE, v sugiere el acpérimento ga ha-
cer que la tasa de ahoro dependa del rendimianto cel
capilal. Sl @ ahoro pueds bajdr a cend cuando |a utili-
dad es posdiva, es posible gue & inversidn neta cess
¥ QUi |35 estoncias de capital, al manos, pasen a ser
estacionarias: No obstante, la fuarza labom@l seguird
creciende,; nos llevana muy lgEjos de nuestro obhetivo
saguir el modo dasico oon una woria del crecimiento
de [a poblacion y una ofera fija de terma.

El micdo mas sencille de dejar gue 1a tasa de infe-
res 0 s rendimienios del capitel inffuyan en el volu-
men de ahorro 8s conseguir que la fraccion de 1a utlll-
dad que =2 ahome dependa de los rendimienios
reales de los propletarios del capital, De-este moda, <l
ahoere telal serd 3 1(g / 2)Y ) En una siuacién de rendi-
mientos constantes de escald y da competencia, <l
rendimients real silo cependecd de ks ralio capl-
tal-trabaje, po loogue podemas convenlr fclimente
la ratic de ahorro en una funcian de .

Todos estamos familianzades con las discusiones
no congluventes, tanto abstractas como economdélrl-
cas, acerca de siel ipo de interds ejerce verdadera-
mente un efecto ndepandionte en al volumen de aho-
o, ¥ o= 85 asi, en gqué direccidn lo hace. Sin
embargo, a electos do este experimento, la swoosl-
citn mas natural gue podemos hacer es que la ralio
de ahorro depende positvamante del rendimiento del
capita! (g inversamenbe, por tanto, de la rafio capi-
tal-trabaja)

Par conveniencia, me permitiran omifir ol paso de
gipara través de la productividad margginal ¥ cug ex-
prese simplamenie el ghoro come s{AY, Por fantg, ia
unica modificacidn de la tecria es que la ecuacidn fun-
cdamental [B] pasa a ser

F=g (el —nr [E]

El ratarmiento grafico s en gran parte el mismo
que anies, exceplo que ahora debemes Inclulr ef fac-
tor vanable zir). Puede ocumir gue s res lo sullciente-
mente grande, s sea cere, (Esle caso 3dio se dard
sl, primers, hay une renta real tan baja que cesa el
ahorrg, ¥, segundo, &l la funcidn de produccidn es fal
gue una matio capital-trabajo muy alta hard descender
las rentas reales hasta ese valor critico, Mo todas las
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funciones de produccsin satistacen esta ultima condi-
cian}. S s asl, s{OF(r 1} serd (gual a ceno para cual-
quier r la bastante grande. S F1D, 1) = 0, &5 decir, 5l no
hay produccion posible =in capital, 20nF (1) debe voi-
var a cern-en el ongen, con ndependenci de 1o als-
vada gue sea la relfio da ahorro. Pere tampoco @5io &8
ingvitable. Sg ofrece una posible representaciin en el
grafico 8. Como es habitual, hallamas «*, lo rabio de

equilino capital-rabag; poniendo r=0en [6c]. Enal
grafico B el equilibrio ez estable, v, al final, ef capial ¥

el producto creceran a fa misma tasa que la fusrza -
bBoral,

Por lo ganeral, i (1) desaparece para un valor ele-
vado de f, se elimina la posibilidad de dn incramento
indefirido y fuera de contral de fa ralio capital-rabajo,
comg en el grafics 3, Para gue aslo Goura, ia as ng-
cagario que la rafio de ahoro sea cero, pero S as asl,
tenemos la certeza de que la ditma inlerseccidn con
rrsera eslabbe,

5 comparamos cualquier 5[0 en parficular con
una ratio de aharo constante, |35 dos curvas se cru-
zaran an el valor de rpara el cual 5(r) es igual a |2 anti-
gua raffo constarte. Hacla la derecha, la nueva curva
estara por debajo (dado gus hemos asumido que 5[
&5 una funcidn decreciente), ¥ hacia la Zouierds es-
tard por encima de la anligua curva, Podemos wer fa-
cilmeante, por ejemplo, que el equilbro r* pusde sar
mayor o menar de io que era antes. Es posiolg una
amgplia variedad de formas. y sendas, pero el efecto
neto liende a ser estabiizador; cuando la ratio capi-
tal-frabajo es elevada, el ahorro desciends; cuando s
baja. e estimula f ahorro. Paro sigue sin ser posible
un estadn estacionario, sl rllegara a ser tan 4ita gue
imposibilitara el shorro v 1a formacion nela del capital,
gl crecimignto continuo de la fuerza laboral debera
gisminuirla finglmarta.

Existencia de impuesfos. Mi colega E.C. Brown ma
serala que 1odo el analisks anterior puede ser ampliado
para gar cebida a o5 efectos del impuesto sobra B
renta peraonal. En el caso mas sencilia, supangamas
que el Estado recauda Ln impuesto proporcianal so-
bre la renta & la tasa t. 5 todas los ingresas se dasti-
narn & k& formacton de capital, @ identidad aho-
fro=invarsitn [1] pasa a ser:

K=s{1-NY+1¥ =(s(1-1+)¥
Es dacir, la ratio de ahomno electivo s fa incremen-
fado oe 5 a5 +11-45). 5i al producto ¢ Impuesto s

consurmns directamenta, @ rakio de ahormo dRsmtipe
de 5 asii—f. Simveriimos una fraccion v del producio

152

dal impuesto ¥ se consume el reste, ka alie de aharmg
pasa a ser 5+ (v ~5) gQue o5 mayor O menor gue &,
sagun gue el Estado imverta una fraccion de sus in
gresos Mayor ¢ menaer que |a égonomia privada Pus
den esquematizarse los efectos en diagrarnas carmo
al del grafico 1: la cusva 5F {r 1) se halampliado ¢ con:
fraida wnifprmemente v la mbo de equilibie capl
tal-trabajo e ha desplazado en consecuencia. Los im
pueslos no proporcionales son mas dificiles de
incorporar, pero produgiran giros mas intarasantas &n
Ios diagramas, Matwralmente, la presencia da un im
plgsto sobre la renta alectard obviamente a las rela-
clones precios-salaros,

Crecimionio vanabie de la poblacion. En lugar de
considerar a la fasa relativa de aumento de la pobia:
gidn comao una constante, pedemos, de una manara
mas clasica, comnverirla on ura variable enddgena
del sistama. En particular, 51 damos por supuesto

que L/ Lsdlo depende dal nivel de rentd o consumo

per capita, o en realidad dz 13 tasa de salario real, es
miuy Facil efectuar la generalizacien. Dado gue |2
renta per capita viene dada porY [ L=Fir 1), e resul-
tado g2 que ia tasa de crecimiento de la mano de
obra pasa a gern = ¢, una funcidn unica de la retio
capital-frabajo, La ecuacidn diferencial basica se
conviarle en:

r=8F(r, 1) -nlrr

Graficamente, 1a Unica diferancia a5 que | recta nr
5@ franslonma en una curva, cuya forma depende de
la naturaleza exacia de la depandencia entre & craci
mienio de la poblacian ¥ la ranta mal, y enire [a renta
real y la faio capital-trabajo.

Supongamos, par eemple, qus para pveles muy
bajos O la renta per.capita o del salario real de la po-
blacidn tende 4 decrecer, para nveles mas altos de
ronta, comienZs 2 awmentar ¥ que para niveles de
renta-aun mas elevados, la tasa de crecimiento de la
poblacidn se nivela y comienza a descender. £ rasu-
1ado puade =er algo panecido al grafico 2. La ratio de
aqullicrio capitaktrabajo r, es estable, peror, es inests-
ble. Podemos oblenes |os Nivaes comespondienies de
redta per capela de la forma de Fir 1) Sk ralio inicial
capital-frabajo es infedor a r,, @l sistema lenderd por s
miEma a8 volver a . 51 pudidgramos estimular de algun
mado k& ralo Inclal por encima del nivel critico r,. &
establecera un proceso aulosostenido de aumento de
ia renta per capda (v la poolacion saguiia creciando),
Lo interesante dg esie cas0 &5 que MUesira gomo, en
ausencia toial de indivisiblidades o de rendimeanios
crecientes, puede darsa una siluagionen & cual la aouw-

FERSPECTIVAS DEL FISTIMA FIMAMCIERD
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MIEACIGN 38 capital &N pequana escala solo da lugar
OE NUEVD A LN estencamiento, perd gue ung mayor ax-
plosian imversora puede mpulsar el sistemna 3 una am-
pliacién aviogensmds de renta ¥ capiia per capita. £
lgctor pueds rabajar con otras posibilldades

Vil, MATIZACIONES

Todo o visto anlerfonmeEnie no &S SN0 |8 Car neo-
clasica de la moneda, Mas concretamenie, es k1 eco-
narmia del plano emplizo, g0 su doble aspecto de sig
lema en siuacidn de equilibde v sin Incciones,
compatitivo ¥ causal. Todas las diticultades vy rigdeces
qui acompanan al moderno anddisis keynesiano da la
renta se han dejado de lado. No es mi intencian igno-
rar la existancia de iales problemas ni megar su impar-
fancia a largo plazo. Mi propdsito era examinar e que
podriamos denominar la perspediiva equilibrista del
crecimiznio economico, y hacia donde conducirian a
un modele simple unas supasiciones mas flexibles re-
latives a la produccidn. Todavia podemos atribuir el
subempleo y el excesc de capacidad, o sus contra-
rlos, @ cualquisra de las antiguas causas Jde de-
manda total deficients o excesiva, pero sera mas difi-
cil abribwilas & alguns desviacion de un estrecho
“equatibria”,

En asta seccidn linal, $blo deseara mencionar ak-
gunos. de los obsthoulos mds elementales para el
plemo emples, e indicar cdmo afectan al models nes-
clasico (10),

Salaros ngidos, Esla suposicidn sobre la oferla la-
boral o5 justo la inversa de la gue so hizo anterior
mento. El salaro real sg mantiens on el noel arbidrario

1
l E;‘l El nivel da empleo debe ser 1al que mantenga el

producto marginal del trabajo en aste nived, Dade que
fas productividades marginales sélo dependen de la
ralfo capital-rabajo, se sigue que si filamos o salario
real, Hjamos r, en, digamas, r. De asta moda, K/ L=r,
Ahora ya no liene sentido utiizas r como nuestra varia-
bie, de modo gue volvemaos a [3], que, en visla de la
UHima frase, pasa a ser

Fl=gF(rLL)

o bien:

L &_-~
i
i r (re1)

Elln indica que ol ampieo crecerd exponancial
mants 3 unataga (s F)F (1) Siostatasa nolegaa n,

FERSFRECTIVAS ol S19TEMA FINAKCIERD
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la tass de crecimianta de la fuerza laboral, el desem-
pleo aparecera ¥ aumentara Sl &/ vFinil=nm &l
resuitedo seré le eacasez de trabajo v, presumible-
mente, el salario real pasara & ser mas flexible hacia
arriba. Efo conduce a que. sl {w /p) comesponde a
una ratie caphal-trabaje que normalmente tenderia a
disminuir {r< 0), aparece e desempleo y vicsversa.
En |os diagramas, 5/ /F(r, 1} es préecisaments 1a pen-
diente de la recta que parte del origen hacia la cunda
sF{r. 1] en r. 5l esta pendienie &5 mas lana que n,
aparece of desemples; sies méds escarpads, auments
fa pscaser de empleo

Preferencia por i Nouides. Este lema es dema-
siado complejo para tratare agul en profundidad.
Ademas, el articula da Tobin gue scabamas da men-
cionar contiens un nuevo y penetrante analisis sobra
Iz dinameca refativa a las preferancias de activos. Ma
fimitaré &8 mencionar agqui, aungue sea de un modao
aproximada, el punte de contacto con & medelo neo-
clagico.

Sl tomamos de nuewvo ef nivel general de precios
como una constante (lo gue ahorz es slgo antinatu-
ral), la demanda monetaria para operacionss depen-
dard da la produccion real ¥, v la eleceidn entre tanar
ofectivo & tener capital depanderd de la renta real
g/ p. 5 hay una delerminada cantidad da dingro, alla
nos proporciona una relacidn entre ¥y g/ p, o, basica-
manta, entre Ky L, par ajamplo:

H:ﬂ??.gg--ﬂfﬂﬁ.u.ﬁih’.]‘.;} [15]
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en dande ahora # epreserta al capital en wso, En el
supdesto anterior de pleng emples del trabajo me-
dignte salarios flexibles, podemos sustituir L-L.e™, ¥
daspejar [15] para Kif), o bienss de capital emplea-
dos. A partir de Kif} v L, podemos galeular ¥R, v, de
ghi. @l ghorro total s¥f]. Pero ello representa 1 nvis-
gidn neta {la rigueze gue no sa mantene an clacthsa,
debe lengres como capital). Las exeetancias inkcialas
de capiial y el flujp de inversiones determinan el sfock
de cgpital disponible que podemos comparar con K}
parg medir et exeeso de oferta 0 demanda da servi-
cing-dal capilal.

En ia famosa “trampa e liquidez®, en que la de-
manda &6 Faldes improdisctvas 2@ hace miinitamente
olastica respacto a clorla taga positiva de interes, te-
nEmas un precio rigde do faciores gue podemos tra-
tar an gran medida como hemos tratade antes los ea-
larios rigdos, Bl resultado e una infrautilzacion del
capital, & la tasa do inerds pasa a ser rigida en sgun
punto por ancima del nivel correspondionte a la rabio
de aquilibrio capital-trabajo

Pero as exactamente aqul euando we apracia meri-
diznamente la futilidad de irtentar describir asta situa-
cign - en términos de un modeio neoclisica “real”,
dado que va na podemos omibir |a influsncia directa
di los factores monetzrios en &l consumo y la inver-
sidin reales. Cuandao el teme en cusstion 25 la asgna-
cion de tenencias de activas entre efectivo v capital, al
precio del Blen compuesta pasa a2 ser una imporiants
variabiz ¥ no podemos esquivar la necesidad de una
dinamica monataria

imphicagiones pars 18 poliice sconomica, Mo es
éete ol lbgar mas apropiado pars comentar [a utilidad
del andlisis econmdmico. abslracts oxistente hasta
shora para los problamas practoos de establlizacion
econamica. He adoptade deliberadameants ima pos-
tura tan neaclasica coma ma ha sido pasible. Pare de
ello raza la palitica Puade ser necasaria una assién
deliberada para mantenar &l pleno eampleo. Sin eam-
hargo, la multiplicidad de rutas hascia el plano emplan,
mediante politicas fiscales, de gasto pubiica y mane-
tariaz, desa &l arodrio da la racion ciada liberdad de ac-
cidn para eegir 5 desea un elevado nived de emplec
con unsa formacion de capital relativaments intensa,
ur bap nivel de consumo, uh rapida crecimienta; o &
la inversa, o una mazcla de todo ello; No estoy sugi-
rendo gue asle lipo de politica (por gjempio! dinero
baralo y un superdvit presupuestano) pueda levarse a
gfactn sin sarins esfuerzos, Pero una de las ventajas
de aste modalo de crecimiento mds flexible es gue
proparciona una contrapartida fedrica a estas posibili-
dacies practicas (11].
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GRAFICO 9

Incadicumbre, ate, Noes posibia glaborar una tao
ria areible sobee Ja imversdn gue se basa en el s
puasto de una pravisidn y arblirajes perectos a lo
largo del tiempo. Hay demasiadas razones para gue
lag inversiones nelas no S8 vean a veces afectadas
por fos cambios corfenies an los rerdimientos reales
del capital, v, en otras ocasionas, respondan de una
manera excasiva. A o largo de aste ensayo, hemos
barrido todas estas ielaranas y aigunas otras. En esta
contexto, quiza saa justificabla.

HOTAS

1*} Salaw, Rabar M. [1058), "8 sanirthiufon 1o tha theary of son-

NG ", Quraranly Joumal af Eoonomics, val. 70, Traduscion
de DIORME, redsada por la Redacsan &s PERSPFECTAS [EL SISTEMA
FINMNCIERD,

{1 Por g |os ostes de brarisporis no eran més qusa unamera @
imsgnificania compicanadn en (& 1eana comercial Fcartsana, aur-
que aonstiuan una caractedelics viinl de lo realidad pora wan Thid
nen

[2) Vanse, por ejeriplo, Haavelme: A Sty b me Theowy of Eco-
ramig Evolution (Ametordam, 18541, pags. 8.1, Mo bodos s pal
ses “subdesamolacas” som poras con emcaser dé fiena. Efiapis
corsiituye ol sjempls condawin. Fodemes imaginar que ' teosis 8y
Ephcadie Sompre que podamos gamm berns culivable & deseto o
Lin pessha Bdgizaments constants.
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{4} El carjunio -nqrrq'.'l'rlln dhi |nn n GuBGEIRE S EOMEEnG e
f3, ) y ot

(4 Hay uma sxpepcldn & edo. S50 K =0, =0 ¥ & Gistema nag
pusds comencs . 50 capilal no hay preducsen, por Tl re ey
murmilacidn, Fero esie anuilbcio es inesiable; (B mas lipera agom
lncian inesperada de copiial dack pe 8 gua cmence & sidema ol
diésplarrmeenio hapia r~

(5} Esto parece confadeci un kecesma da AL M, Salow y P A, Sa
mueton Balanced Growdh under Constard, Retiens 1o Scak”, Eco
oo, KR (1953). pdos. 41223, pero se e de ung comnads-
citn sdlc aparante. AN o dio por sartade que todo blen tenia una
productwiad mengnel positia an la peoduccon de cada ben nd-
vidual. Agul, & captal no se puede ulilizer pane generar akajo

16} La ecimcin de |a primera podria sers, £ (rll=ar = 7, v la

fr
d | Frf=——
o lo smgisda, £, F (1) P

iy En el casd polarzad) d¢la compgipncin pun, inchaso 5o
erfipresan individusies possen cUivae de promedios de coses con
fatmiz de L, podamos imagings que ae preduocen camblos en @ pro-
ducto toial exciissamente por la antada ¥ salikda de empEsas
identcan de larmans dptime, Bl groducto jotel, gy praduce gn s5w
a0 Ln cogle conglanie; y, de necho, dado el gran noman oa
emprasas relalivarnenie paaquefing cada una de las cualkes producs
# U1 COSle apradmadamente corstame con peguUenas Yaracones,
pedemos definit, =in un erroe imporante, ura funodn de pradus-
cicn wota gque muestre rendimienios corstartes de escala. Haba
desviaciones manonas, dado que esia lurcdn de preduccdn otal
i e esirciamerie wahda pars lns varaciones de phagucodn me
rares que & tamana oe una empresa optima. Pero dllo puede core
siderarse despraciabie & la hara ded sralisie o lago plaz,

Tendemos @ adagtar de forma ravhernl el modsio B un SUpRHESED
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miiis punand do compdisncis wnlvareal monopakstca. Poro @ia ol
gisposayc amarior, 5l 1a indusnia consiEls an ampresas denlicas
con aguilibrios fanpentes snticon para, grandes grupos, Gon s
CHTE A& resiriccion de que 105 cambos 00 procuccien sao fenan
lugar & frawlis de camiion e ol Nl de ompicsas, podramos
guiza dafinr une funcssn de prodocson o3l con costas constan-
te=: Pao en k3 reabdad esta construccicn 85 absolutarmento irnsie-
VEITI, DOTLA INEIuEE 51 Oeseamas 50e una vsion general de s
dasaninuided o (o fratamas coma-dildrenclable, loe aedlvadee par-
ciales o 1al hunsi g saran procucivicades mengingles o s que
paspdnden e amgeetas ndeidustes: Gada empresa gsidoan 13
1&Ma descendams d8 SU Curva o8 COFES uritanas, mieniEas gue en
ol caso compebinm, ek produsmanda salmane & castas local
merbe doratantes, El problema mas archio sspue dierdo siodac
la ecrmpistenci manapoisice en modelos ataktadores, Pod ajam-
o, a8 scusciones dal valee del psiucto mg gnal ded teslo ten-
drign qus pasat § o stlgcones maginales de ingreo-procuss
QuE FEqueinit &80 wEE o pressncia expicila de coress de da-
manda, En esie cAMD0, &5 practas redlizar musha mis espenmsn-
lacan, cuya recoITEenEs SRR U mdEyar reEiama.

(8] En sus comomarias schre un ariculo de Pl &n oy
noviambre 163, pag. 545,

(@ Solow, LM (18531954, 4 Nobe on Price Level and ieest
Fiade I a Groth Mol Miies of Econamic Sludles, rdm, 24, pa
nag 7478

4L} Lin-anilsiEs mucho mas complata 08 6508 IMpOitanses pro-
bharan e eocupirn en w adicule 9o Jemes Tebin, an al Joomm! of
Podifica! Ecananty, LRI, [1955], pdgs 10315

(17) Wéase & articuln de Paul & Barmusson o0 droome SEbild-
ton foe a g Devrocvay, ed. Mllkan (New Haven, 1853),
pagne 577 Willam Vickrey ha expresada pensamientos similaes
BF1 811 Bnsdyn Posd-Keynesian Econamics, ed. Kunharn {Naw Bns-
wich, 1554
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Cambio técnico y la funcion
de produccion agregada (+)

Robert M. Solow (%)

En ssta apoca de esiudics economdinoos racio-
nalmerte disefados ¥ grandes tablas inpul-ouipud, &6
necesita algo mas que la “complacienta suspansidn
de la ineredulidad” habdual para Fablar seriarmante de
la funcion agregada de produdcion. Sin ambargos, 8
funcian agredada de produccion es un concapta salo
un popo menos legitimo que. digamos, la funcion
agregada de consuma, ¥, en ciertos macro-modelos 3
largo piazo, s casi @n indispensabls como o es Ast
ditima para @ corto plazo, Mentras insistamos 8n
practicas la macrceconomia, seguiremos nacesitands
ralacionges agregadas.

Inclise en ese caso, estaria poco justiicada valver
a pele lema tan pasado de moda si no tuviera alguna
novedad que sugerr La mueva idea gue guiern desan-
bir e una forma alemantal o8 separar las variaciones
dal producto per cidpita que son consecuancia del
cambio téonico de aguellas que responden a cambics
en la disponibilidad del capital per capita, Nafural-
mente, cada incorporacion adicional de inlormacian
tiene su precio. En esbe caso, al precio consiste en
una nueva sare ‘emporal reguerda, la paricpacion
del rabajo o capital an ke ranta lolal, v un NUEVD Su-
puestn, nue se reinbuye & los fActores segln Sus pro-
ductos manginales. Dado que el primera es probable-
menie Més respelabie qua Ios demds datos que voy a
utilizar, y daco que el ofimo es un supussto que sa
gunie realizar, es posible gue & precio No sea excasi-
vamente alto.

Anles de proseguir, permMitanme &Clars que na vay
a imentar justificar lo gue sigue con la ayuda de fan-
tasicos teoramas sobra A agregacion vy o5 nUmeras
indices {1}. Esta tipo de econamia agregada puedes in-
teresar o no, Parsonalmenta, pertenezco a ambas 83-
cuelas. Siinteresa, oreo gue podemos exiraer algunas

FIRAPLETIVAS DEL SISTIMA FIMANCIERD
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conclusiones rudimentarias pero liles, partiendo de
Inz resultados

BASE TEORICA

Comenzaré explicando ml concepto matematico
para, a eontinuacion, hacer Una BEXpasicion esquemd-
tica. En pste casn, las matemAticas parecen ser mas
sencillas Si O representa el producio y Ky L m=pre-
sentan los ingresos de capital v trabajo en wnidades
“feicas” ontonces la funcion agregada de produccion
pucde sxpresarse asi.

C=FK.L: ) [l

La varabie | dal lempo aparece en F para introducin el
cambio @cnico. Se verd que ulllizo fa expresion "cam-
hio téonica” como expresion abreviada de cuakjuier
fipn o desplazamiento de ta funckn de produccion,
Por gllo, apareceran como “cambio oreco” los retra-
509, las aceleraciones, las mejoras an la aducacion de
la fuerza laboral yw piras muchas cosas.

Es conveniente comenzar con @l caso espacial dal
cambio tecnico meufral. Definimos coma neulrales 0%
desplazamientos de |a funcion de produccitn s no
afecian a las tasas marginales de sustitucian, y sim-
plemants aumantan o disminuyen gl producto que se
puede cblengr a parir de unos insumes dades, En
gsle cass, (& luncidn de produccidn adopla la forma
especial sigulentz:

D=A{n K, L} [1a]
v & factor multiplicador Al mide el edecto acumulado
de los desplazamientos a o largo ded thempe, 5 dife-
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ranciamos complotamente [ta] con respecta al
tiampa, y dividimos por O, obtenemos:

@ A @k ari

Q A K Q dL O
dence los puintes sobee as letrgs indican dervadas tam-
e ‘IED H |-'D |I_
porgles. DelinimOs ahoE W, =——— — p == =
kg ! L0

Ing partioipaciones relativas de! capital y trabag, v las
suslituimos en la ecuacion anterior (obsarvase que
c@PK = A PFfOK, elc.), yde slo, rasulta:

G - ﬁ 3 WI‘I K I wl L [E]

Qg A K L

A partir di 1as series temporales G/Q, w,, KK, W,y

L/l o de sus analogas discretas anuales, podemaos
caloular A/ A y, de and, la propia Al En realidad,
aqul esia occwmendo agige bastante curioso, Hasta
ghora, no°hemos dicho nada:sobre los rendimientos
de escala. Pero sl indos los insumos de factores 5o
clasifican como K o coma L, entences ios grificss dis-
poniples sipmpre MOsiFAran w, ¥ W, cuya suma es
igual a uno. Dado gue NeMos SUPUEslo. gus e reti-
buya a los lactes su producto marnginal, elio egqui-
vale @ asumir la hipdiesis del teorema de Eukes Tal
COMmo vé el calculo, deberiamos asumir también i
CONCILSKn de que F es Nomogenes de gracdo wno.
Elio implica la ventaja de haces gue lodo rasulta clarn
B IErminos da magnitudes inlensivas. Pongamos gue

QiL=q.K/L=k w_=1-—w, Tengamos &n cuenia
gueglq=0/0-L/L, elc. Con ello; {2] pasa a ser;
g_A K
— =— 4+ — 2
sty |2a]

Todo lo que necesitarmaos ahora para desgfosar el in-
dice Alf) del cambio t&cnica son las senes oel pro-
ducio por hora, de! capital por hoahombre, y & parti-
cipacidn del capital,

Hasta ahora, he dado por supuesta que &l cambio
tecnico era neutral. Paro si volvemos a [1] v seguimos
el mismo razonamiento, llegamos a algo muy pare-
cido & [2a), a saber;

g 1&F P
g Fet "Mk

Integrando una ecuacidn diferanclal parcial, pode-
MOE MoSiFar oua ) I:'_-'F es independignte de Ky de L

(de hecho bap rendimientos conslantes de escala
sala imparta KL}, antonoes [1] adopta la forma espa-
glal [1a] ¥ los desplazamientos en la funcidn de pro-

duccion son nedirales, S, ademas, F/F as constania

o]
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en elfiempo, por glamplo igual 3 a, entonces All) = o
o, en aprosdmacion discrata, Al = (1 + &)’

Fodemaos ahora establecer graficamente con facilis
dad & caso de ios desplazamigntos neulrales v de los
rerdimientas constantes do escals, Le uncitn de pros
duceion esta representadn en su olalidad medianie
un grafico de g respecta a & (do manem andlogs al
hacho da gue sl conacemas |a socuanta de unle
dad-producto, conocemos & mapa completo). Bl pro-
blarma estd an que esta luncidn se desplara an ol
fiempo, de manera que Sobservames los puntas an
al plang (g, &), sus camblas se componen ce movi-
miertos a 1o largo ce la curva y desplazamientas de la
mizma. En el gralico 1, por glemplo, cada ordenada
dela curva f = 1 58 ha multiplicads por af mismo fac-
tor, para producir un desplazamiento neutral de la fun-
cign de prodiccion para el periodo 2. El problema ra-
dica en calcular este desplazamiemo a partir de los
puntos P, ¥y P, que conocemos. Obviamente, sera en-
ganosg ajustar una curdd a unos punics delermina-
dos en brulo, comao P, P, y.otros. Pero si el factor de
desplazamiento de cada punto s puede calcular, |08
puntos @ determinar pueden modificarse por un came-
bio 1ecnico ¥ enionces se puede hallar ta funcién de
produccion {2).

Arte pequenas cambios; o mas natural s aproxi-
mar la curva del penaoda 2 por la tangenta a 2, (o la
curda del periodo 1 por su tangents a P, Con . glio
COMSEgUIMEE Un punto P, coregide. por aproximao-
cidn, asl como una estimacion para AAS A & saber,
P.Pig,. Pero kP,=q,-0g/ckak, per lo gue
PP =g, —g,-0q | kak = Aqg-0g/ kAk y
AAA=B B g =ag/g-dqg/akikig) akik =
= Ag eq-w, Ak K que as exactamente &l contenido
de [2a], El caso no necesanameonte neutral es un

poco mas complicado, pere es simiar en o esenclal.

UNA APLICACION A LOS EE.UL.: 1909-1949

Para separar los desplazamientos de la funcidn
agregada de produccion de los movimientos a lo
larga de ella, ulilizando [22] o [2b], se neceslan tres
series temporales; produclo por unidad de trabaio,
capital por unidad de trabajo v participacion del capi-
fal. En glcuadra ndm. 1 =a ofrecen algunas da las ci-
fras aproximadas disponibles, junie con los cdlculos
ORGAUNGS,

La medida conceptuaimente mas clara del pro-
ducto agregado pueds ser el producio nacional nelo

FEREFICTIVEY DEL MIRTEMA FiMaMCIERO
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real (PMM). Pero es dificll conseguir la larga sera del
PHN, de modo gue he utilizado el PNB (Producto MNa-
cronal Brute), La dnica difergncia estriba en gua la par-
tHcipagién ded capital debe incluir la depreciacion. Fus
posible limitar & experimento a la actividad escona-
meca prvada no-agricola, Ello supone una vartaja {s)
porgue evita el problems de medir el producto del
sactor plblico, y (b} porgee eliminar la agriculiura re-
presanta, al menos, un paso hagia la hamogeneidad.
Ask, mi g 85 una sarke tlamporal del PNB privado real
na agricola por hora-hombre, @l valioso trabajo de
Hendrick.

La serie termporal del capial @3 1a gue vaivera loco
a un purista. & sfectos de lo que nos ooupa, "capital”
incluye la tierra, los vackmientos minerales, ole. Matu.
ralmeants, he utilizado os caloulos de Galdsmith (gue
glimina log bienes duraderos estatales, agricolas y de
gonsumno). ldealmenie, lo que nos gustaria madir es el
fluja anual de sanicios de capital. En =0 lugar, hemos
do comentamos gon una estimacion menos uldpica
da ias exstencias de bienes de capital. A este res-
pecta, surgan odo lipo de problemas concepiualas,
Simplaments, & modo degiemplo, =i las exisiencias
de capilal gongstisran on un milldn de maguinas idén-
ficas y 5i cada una de dllas, a medida que se desgas-
tase, fusra sustiiuida por oira maguing mas duradens
y con la misma capadidad anual, fas exstencias de
capital, tal coma las hamos medido, sequramanta au-
mentarian. Mo ocbstante, &l fujp maximo de servicios
di captal gerla constanta, Mo se pusde hacsr nada a
gste Glhma respecio, pero es praceo raakizar algo con
respecto a la capacidad ocioza. Lo gue corresponda a
una lungitn de poduceidn es el capital en veo, no el

FERSFECTINAY DEL SISTEMA FINANCILRD
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capital instaiado. Anle k3 falts e una medida fabls
anual da la utiizaclén del capital, me he imitado a re-
diar las aflfas da Goldsmilh por la fraccion de fa
fuarza laboral desempleada on cada ano, y eilo dando
por sentado que trabajs y capital slempre padecen
desemples en el mismo porcentaje, Mo hay duda da
gue asto s incorrects, pero probablements =g apro-
xima mas a la realidad que s nd hacemos NINGUNE ¢o-
rreccion (3)

La sarie da |a participacidn del capital 85 ofra mez-
colanza formada con alementos de diversas fuerntes y
supuestos ad hoc (por gemplo, 1a de Gale Johngon,
de que cerca del 35 por 100-de la renta empresaral
no agricola esta constituida por rertas de la propa-
dad). Una vaz completados estos caloulos, supe que
Edward Budd, de |la Universidad de Yaie, habia reali-
zaco un cudadoso estudio a fargo plazo de las cua-
tas de los factores quae se publicard en breve. No pa-
rece probable gue Iz introduccian de  cambios
menores en esle ingredienta aleren en gran medida
I resuflados finales, pera no me cabe duda de gue
&l refinamienta de éste v de ia serie temporal del capi-
tal arrodarian unos reseitados mas exactos.

En cualquier caso, en [Za] o en [2b] podemos
reemplazar las derivadas lemparales por cambios
anuales, v caloular A gig — w, A kik, El resuftado as
una estimacion de & FF o A &/A, dependienda de =i
estos desplazamientos relativos paracen ser nesdirales
0 no. Este célculo se realiza en el cuadro pim, 1y
aparece reflejado en el grafico 2. A partir de ahi, esta-
hleciendn A& {1909) = 1 de forma arbitraria y aprove-
chando o hecho de que A If + 1)=A011+4 AlfA).
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podemas reconstiulr sucesivamanta |a serig lamporal
All), eome $¢ muestra en el grafico 3.

Estuve tentado oe gonclur esie apariado -sens-
lando que |a serie Alf), que pretende trazar un perdil a
grandes rasgos ool cambio enico, parece, al manos,
razonable. Pero tras ponsarlo mejor, decidi gue no te-
nia wna nacicn pravia de ko gue sera “razonable” en
este contexto. Voy constatando con satisfaccion que
la -tandencia es marcadamenie ascendente; o obro
modo, no estana escribiencdn sgte aficulo. Despuss
de cada guerra mundial, se producen abruptas baja-
des que. &l igual gue fas intensas subidas gue las pre-
cedigron, pueden racionalizarse faciimenie. Mas que
pensar da el hecho da gue la cuna MURSIE UNa ine-
quivaca nivetacion en la segunda mitad de la década
de 1920 En la década de 1930 comienza de nuevo un
alza sostenida Los primeros anecs defa curva A AA
tienern un desagradable caracter en dientes de slorra.
Qud SUpoNgo gue es un artilegio estadistica.

LINEAS GENERALES DEL CAMBIO TECNICO

El lector se dara cuenia de que iengo la coslumbra
de denominar & A a la curva ded grafico 2, en ver da
ufilizar, la fdemula mas general, A F/F. En realidad, s
daparsamas A FiF en KL (queno mostramos), no ha-
llamos ni rastro de relacidn. Ello mo pammite afirmar
comn conglusion formal que en-el panodo 1905-1948,
los desplazamisntos de la funcidn. agregada e pros
ducein produjeron un resultado neto aproximada-
mente neutral. Tal vez debamos recordar gue nuesta
acafinicion de nautraidsd implicaba que los desplaza-
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mikertos eran simples cambios de escala, qui no afec-
taban a las tasas marginales de eustiloion pan umos
cleferminadas refios caplial-trabajo,

A AN no sdlo no esta correlacionado con KL, sino
gué casi se podia conciuin, a partir del grafico, que
A AlA es basicaments constante en el tiempo, y mues-
tra fluciudcionas mas o menos akeatorias en temo-a
un punto medio fjo. Cagl, no dial 1odo, dado que hacia
1930 parace producirss una ruplura, Existe evidencia
de gua la fasa media de progreso entre |os anos
19031929 fue menor qua la s 1930-1849. Nueve do
cada 10 de los primarss 21 desplazamientos relabivos

farsen und media de un % de 1por 100 al ano, o =ea

0,2 par cien, mientras que a mediz de log Gftimas 19
85 da 2 % par 100 anual, o sea 2,25 por 100, inclusa

an gl ano 1929, que muesira un marcado desplaza-
meents haca abajo, sa pacsa del primar grupo al se-
gunde, tedavia hay un contraste entre una lasa madia
gef 1,2 por 100 &n & primera mitad y un 1.9 par 100
en la segunda. Tal divisidn post hoe de un petiodo
siompre o peligrosa. Quizd debera dejar las cosas
gsi, dado gue parece que & cambio tecnico {intefpre-
tada can ampltud) puede habarse acelerado despuds
de 1924,

El resultacto genaral de [os 40 anos &n su conjunto
es un dasplazamiento medio haca arriba de akededor
de un 1.5 por 100 anual, Podemos comparara con ka
cifra cercana al 075 por 100 anual obtenido por Sefan
Valavanis-al mediante un méodo diferente v hastanta
menos genaral para 8l parodo T868-1948 [4), Oira
comparacian pasible g5 con 108 calculos de prodisc-
cion por unidad de inpul de Jacob Schmookler (3),
fque maestran un aumento prosimo al 36 por 100 an el
producto por unidad de insumo entre las décadas de
18041913 y 1929-1938. Nuestra Alf) asciende al 36,5
por 100 entre 1929 v 1834, Sin ambargo, eslas esli-
macionas no son verdaderamente comparanles, dado
gue las cifraz de Schmookler inchyana la agricullua.

Coma dlfima conclusion genadal, tras la cual dejo
al leclor inleresado axtraer sus pPropias IMPresiones,
durante gl parodo de 40 ancs el producto_por hom-
bra-hara ze  duplicd aproximadamente. Al mismo
fiempo, segun @l grafico 2, el desplazamiento ascen-
dente acumulado de & funcidn de produccian s2
aproxano al B0 por 100, Es posible arpumentar gue
cerca de un actava del incremanto fofal es imputable
al sumiento del capdal por homibre-hoea y gue 1os res.
tantes siate octavos s& deben al cambio &cnico, El ra-
zonamiento es como sigue: el PNB real par hom-
bre-hora aumentd de 50,623 a 31 275, Dmdamas |a
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ultima cilra par 1,809, gue ez al velor de Alf) en 1940,
y por tarto e {actor total do desplazamianto dé los 40
anos. El resultads es un PMNEB “correqica” por hom-
bra-hora neto del cambie thenico de §0,705, Do este
modo, arededasd ce B cemands del aumenio de 85
canfavos pusden atribuirse al aumaento anla intensgi-
dad de capital y ol resta al increments an la productivl-
dad (8]

Desda luego, B0 NG Sugiors que se hubiara man-
lenido la tasa obsenada de progreso tecnico, inciusa
si Iz tasa de inversidn hublera sido mucho menor a
friubiera dascendido 2 cem Gbviamentg, gran parea
de la INnovacian, quizd casifoda. deba estar incorpo-
rada a la nueva plania v aquipo para gue pueda reall-
zarse. Podemas imaginar gua esta proceso fiene |-
gar sin la formacion neta de capial a medida que 58
reamplazan los bienes de capital obsaletos por los 0l
bmaos modelos, de moda que |a ralio capialtrabajo
na-debe cambiar sisiemaicarmente. No obstante. esto
conlteva problemas de definicion ¥ medicion incluso
mayares de los que habiamos ignorado alegramenta
hasta ahora, Fellnar ha hecho hincapd 2n oda esta
proolematica.

En comparacidn, Solemaon Fabricant (7} ha calou-
lade gque durante &l perodo 1871-1951, cerca dal 90
par 100 delincremenio ce producto per capita pueds
atribuirse al progreso técnico. Es de suponer gue esta
¢ifra e basa en el tipp-esindar de cilculo da pro-
ducto por unidad de insuma,

A primera vista, puede parecer gue [os calcuios del
producto por unidad de inpul de recursos proporcio-
nan un sistamsa para medir las cambios de productivi-
dad, sin una carga excesha de supuesios, Crep de
hecho, gue la carga implicia de supuesios es bas-
tanta grande, v que, en todo caso, el métode pro-
puesto arfiba es mucho mas general,

La hablual eleccion de promedios para calcular
un insumo global de-recursas no-3ain supone algo
paracido a mi supuasio de mercedos competitivos
de factores, sino que ademas &i criterio de producio
+ Una suma ponderada de inpufs podria tomarse 13-
citamente como Que ssumimos, (a) gue ef -cambio
tecnico s neutral, ¥ (D) que ta funcion agregada da
produccion es estnctamente lineal Ello explica por
guE log resultados numéricos son tan paralelos en
los dos mélodos. Ya hemos comprobads fa neutrali-
dad, ¥, como s2 vera mas adefante, una funcidn de
proguccion estrictamenta lineal se ajusta perfecta-
meania, aungue as claramants mlersar a otras alterna-
tvas (&)
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LA FUNCION AGRECADA DE PRODUCCION

Volviendo ahora 2 la funcidn agregada de produs-
CiOn, Ya podemos escribirla de Iz forma [1al. S utilea
rmas al sepuasie (casi ineviteble) de loe rendimionios
constanies da escala, asa funoion se pusde simplificar
e la farma:

g=AFikT [3]

gu= constiluye [a base del grafico 1, Se constatd en el
mizmo que el mera enfrentamienta do g con k darda
una vision dstorsionada por @ factor ce desplaza-
mignta A1), Cada punto estaria en un miambro dis-
finio de la familia de las curvas do produeaidn, Pero
ahora confamos con una estimackdn de los valores
gucesivos del faclor de desplazamients. (Dhsérvese
que esfa estimacidn es iotaimenie ndependienta de
cualguier hipdtesis sobre la Torma exacta de la funcion
de produccian). A partir de 3] aducimos guea si hace-
mos un grafica degil )/ Aif i respecta a & (11 reduci-
mos dos los puntos analzados a un onicn membro
de la famifia de curvas del grafico 1, y podemos pro-
cader a discutir a continuacion 1a forma de (k.1 v re-
construlr k2 funcion agregada de produccion. En el
grafico 4 se muestra una dspesion deg/ Aen k

5l tenemos en cuenia ia suma de alteraciones &
prof gua han exparmentado las cifras brutas, el
ajuste es muy cefido. Exceplo, claro estd, en gl caso
del estrato de punios gue estan, obviamente, dema-
siado allos. Estas observaciones independientes se
refieren @ los siete Ulimos afos del periodo
1943-19849. 52 disponen de forma casi totaimenie pa-
ralela a la dispersion, o gue puede inducimos a con-
cluir que en 1943 la funcidn agregada de producciin
sencillamente se desplazd, Mo obstante, todo el pro-
cedimiento anterior estaba diigide a depurar dichos
punfos de los desplazamientos de 2 funcidn, de
modo que ese camino estd cerrado, Saspecho que fa
explicacian reside an cierta incomparabibdad sisterna-
tica de la sere del capital en uso, En particular, es
muy probabla que hubiera durante la guerra un mayor
uso da los servicios de capital a traves de operaciones
de dos y ires dasplazamiantos de lo que muestran las
cifras de stock, inclusa aplicanda fa fuene correccion
Podemos apracear con facilidad que tal subsstimacian
de los Insumas de capital nos lleva a sobrestimar el in-
cramenio de productividad. Asi, de hecho, cada punto
afectado deberia estar en realidsd mas allo y més ha-
pia la derecha, Pero un analisis mas detallado nos
dice que, para las magnitudes de que so irata, el re-
sullado nelo debera empujar a2 observaciones mas
cerca del resto de la dispersion.
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En & mejor de los casos, esto pueds aplicarse a
log afios de 1943 3 1045, Poro queda al pedode do
posguerra. Aungue es posible que dicha operacidn
multi-desplazamiento quedara bastante axtendida in-
cluge trag la guerra, no & probable que ello explicara
per & misme toda la discrapancia (9). Podriamos 504-
pachar que la amortizacidn acelerada podria haber
dado lugar a una subostimacidn de las exstencias de
capital después de 1945, De heche, otros nvestigado-
ras, especiameanta Kuznets y Terborgh, han elabo-
rado estimacione: de existencias de capital gue so-
brepasan las de Goldsmith al final del perodo. Mo
obstants, de momanto quada como un misterio.

En una primara version de este articulo, mantuve
resusltamenta fas recalcitranios onservaciones fal
como estaban en un andksis de ragresion del grafico
4, hasicamente porque dicha exclusion casual 83 una
practica gue deploro en los demas. Sin embargo, ras
llewar a cabo algunos expermeantas. ma parecid que
dajarios como estaban sdlo conduciria a distorsionar
parceptiblaments los resuitados. De mado que, no Sin
pigrtas dudaz, on las regresiones qua giguan Fa o
tido s chegrvaciones del periodo 1943-1249. Prefer-
ria explicarias oe olva manera.

A Iravies ded grafico 4, obienemos ura meiudibla
sensacidn de curvalura; de rendimientos decrecien-
tes, persistentes pers no bruscos. En o oue respecta
a la posibilidad de apraximarss a una saturacion de
capital, no 58 encuentran indicics an esta nivel de pro-
ductn bruto, pero incluso dejands da lado todas las
demas dificuliades, esa dispersidn no nos pormite elu-
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cubrar sobre qué pasaria con fetios KL mas elevados
de los gue hemos analizaco.

En cuants al ajuste de una curva a la dispession,
nps vigne inmadintaméente a b ménte b funcion de
Cobb-Douglas, parg |6 misma ocurtd con oiras for.
mas parametrcas, hablendo poco margen de oles
citn entre gllaa (10]. Mo puado avitar pansar guo no
vamoe 8 obtener nada de elegr la forma funclonal,
pers he axperimentado con varias. Por 1o general, ma
he kmidadao a familias de curvas de dos pardmalros, Ui-
neales en los parametros [pof corweniencil de
ghlgulo), v, al menos, capaces da mosirar rendimien
tos decrecientas (excepto an |z insa recta, que, a asta
raspecto, demosird ser inferior a todas las dam:as)

Las posbildades concratas que sa probaron fue-
Py | B Gagulgersd oo

s K [4]
g=n -+ log k [4h]
q=c -}/ ¥ fac]
log g=u-+filog ¥ [4d]
log g=w-fi/k [2a]

De ellas, [4d] es el caso Caobb-Doiglas: [4c] v [4e]
tenen asiniotas mas altas: la semilogariimica [40] v &
hiperbadica [d4c] deben cruzar el aje horzontal en un
valor pasitivo de K v continuar hacia abajo, incluso
con mayor pendierta, paro de manara Frelavanta (1o
que significa que solo hay que alcanzar clerla kK pos)-
fiva antes de que pueda esperarsa algln producto,
para @llo excede en mucho el alcance de esta obser-
vaciin). [4e] comienza en &l rigen con una lase de
rendimiantos crecientes y el punto de inflexian liens
lugar an & = B2, no 85 preciso decir que odos los
punitns observadas quedan a la derecha de este.

Los resultados del ajusie de esfas cinco curvas a
la dispersadn dal grifico 4 sa muestran reflejados en &
cuadra rdm. 2

Loz cosficenas de cormalacion san tan uniforme-
mente elevados que dudamos si afiadir algin comen-
tario a3l hecho de qua las cinco funciones, incluso |a lis
naal, son igualmente validas para representar (a forma
general da los puntos observados. A partir de sdio &s
coralaciones, de sus valores, podemos deducir que
fa furseiin de Cobb-Douglas [4d] v la semilogaritmica
|4b) son algo mejor que [as demas (11).
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Dado que iodas lag cunvas ausiadas tienen la
farma gy )=a+h &) podemos tomarlas como re-
gresiones lineales, estardo disponiale un interesarta
ies! de valder propuesic por Prais v Houthakker
(id,, pagina B1). Si despanemos los residuns de cada
regrasion par orden de valores crecientes de la varia-
ble independiente. entonces deseariamns disponer
“aleatoriamenta” esta secuencia anlomo a la linea de
regresion. Une fuene correlacion “sedal” da los res.
duos, O unas cuantas largas series de residuos posis
vas aflernando con langas seres de residuns negati-
vas seran |3 evidencia del tipo exacto de desviacion
suave de la linealidad gue deseamos enconirar Se
puedhs elaborar un test utilizando las tablas publicadas
de valores criticos para las series con dos tipos de
glementos.

Hemos realizado esto con fas funciones lineal, sa-
milogaritmica v de Cobb-Douglas. Los resultados
confirman sin género de duda la impresion visual de
Ips rendimisnios decrecientes del grélico 4, demos-
trando que 1a Tuncibn lneal ajusta sistematicamente
de forma deficiente. Entra [4bl v [a4]. no hay mucha
dande alagir (12).

UN APUNTE SOBRE LA SATURACION

chdn de g y usarmos la luncion freal [4a] (Que &3 la
gqua llega primen) como estimacidn de limite inferiar
del nivel da ssturacidn pam k, resdla ser de un 5,7,
mas da dos waces 34 valor aclual,

Mo obstante, todo esto ocurre en Wérmings de pro
ducto bruto, mientras que, a electos analiticos, nos in-
tergsa la productividad nets del capital, La diferencha
gntre ambas es la deprecacidn, un asunio sobra al
gus noome skanto autonzada a hacor astimasonas. S
hubiera una mayar cerieza sobre al valor de las aclua-
les sstimacionas de la depreciasdn, espocialmenta
durante largos periodos de tempo, hubsers sido pes
feribie realizar iodo el andlisis en ldrminas de pro-
ductn netao

Sin embargo, podemos alirmar que la productivi-
dad marginal neta dal capdal es care cuando el pro-
diucta marginal brufo desciende hasta la “tasa margi-
nal de deprecigciin®, es decl, cuando anadiando
algun capital, s4lo obtenomos of producto sulcienta
para compensar ladepracacion de dicho mcramanta
de capital. Durante estos ditimos-anos, el PMNN ha sida
urn poco mayor del 90 por 100 del PNB, de mado que
2l consumo de capital asta un poco par dabao dal 10
par 100 ded producto bruta, & partin del cuadre nom. 1
pademcs infanr que el capital par ureded da prodsc-
cidn se sitoa endre 2 v 3. Asi, la depreciscion anual 83
dal 3-5 par 100 de las exisiencies de capital. La satu-
racidn da capital podria tener lugar en &l momento en
que & preducta marginal oel capital cayera a un
0,03-0,05, Utizando [4b]. ello podria ocurir cuando
la rafa KL estuviesa alrededor dei 5 o mayor, mucho
mas arriba aon de o que hemos observado (13).

RESUMEN

Ya hemaos mencionado gue |a funcion egregada de
produccion no muestra signos de estabilizarse en una
elapa de saturacion de capital. Las dos curvas ol
cuadro num, 2 que tienen asirfolas superiones (c v 2)
deben ubicar dicha asintota aproximadamentz en el
mismo lugar, Los valores limite de g son, respectiva-
maente, 0,52 v 0,97, Desda luego, ambas son verdacde-
ras asntolas, a las que se acercan los valores finitos
de k sin llegar jamés a alcanzarlas, Mo podria ser de
otra manera; ninguna funcidn analltca puede nive-
larse de repente ¥ pasara ser constante a no ser que
slempre haya sido constante. Pero, por ofro lado, no
hay razon para esperar que |a naturaleza sea infinita-
mente diferenciable, Asl que cualquier conclusion
mas ala de o que ya hemos observada en el grafico 4
Es necesariaments pefigrosa. Pero, monicaments, s
tomamos 0,95 como estmacion del nivel de satura
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Este articulo plantea un modo sencille de diferan-
ciar los desplazamientios de [a funcion agregada de
produccion de los movimientos a lo large de la
misma, El método se basa en & supuesto de que a
log factores se les retnbuve segin sus productos
marginalas, pero puede ampliarse faciimente a miar-
cados monopolisticos de faciores. Entre las conclu-
5i0NEs que exiraemas de ura aplicacion A grandas
rasgos de los datos de EUA entre 1900 y 1948, astin
ias siguiantes:

1. El cambio técnice durante dicho periodo fus
nautral portéming medio.

2. Bl desplazamiento hacia anriba dea la func:on de
producedn, apare de las fluctuscionas, se produjo &
una tasa de alrededor dal 1 por 100 anual durante |a
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primera miad del periodo y de un 2 por 100 arual en
la segunda mitad-

3. E! producto bruto por hombre-hora se duplicd a
o largo del perloda, con un 87,5 por 100 de more-
menta atnbullsle al camble 1éonico, y el restants 12,5
por 100 al increamento en ks utitizacion del capital.

4, La funcidn agregada de producoion, coregida
por of combio Eenico, offeca una ineqguivoca sensa-
cign de rendirmientos decrecientgs, pero & cunvaiura
no es brusca.
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INTRODUCCIONM

El Consejo Europao de Madrid, celebrado en di-
ciambra de 1998, reafrmo gue lag decisiones necesa-
rias para Iniclar las negociaciones da adhesion con
los paiges candidatos o Incorporarse a la Unidn Euro.
pea ga tomarian an 6s S meses sigulenias A I con
elugidn do la Conforencia Intergubermansartal (CIG) ¢
fEmiendo on cuanta 4l resullaco de esta ailima Insts a
la Comisidn a que ransmitiers, (B mas pronto posible
trag la finallzacion de & CIG, los dictamenss sobra
cada una de ks solicludes, asi como a comanzar la
alaboracion de uh doosumanta glabal sobre la amplia-
cldn, Asimizmo sobeid a la Comisidn que lievara a
cabo un andlisie pormanorizado dal sistama financlero
de g Unidn Europea con objeto de presentar, inme-
diatamanta despuds de la conclusian da la CIG, una
somunicacian sobre al future marco finsnciero de la
Union a partic del 31 de diciembre de 1969, que tu-
vigra en cuents la parspectiva de la ampkacian.

La presante comunicacion "Agenda 2000%, junto
con los dictamenses sobe cada una de las solicitudes
da adhesian, constituye |a respuests giobal de la Co-
mision a dichas solictudes. En ella se bosquelan,
dantro de un marco dnico, las perspectivas generales
de In evolucion de la Unidn y de sus politicas mas alld
del cambio de sigio, las cuestionas horizontales rela-
cipnadas con la ampliacion v el fulueo marco finan-
cierg mds alkd del ano 2000 1eniends en cuenta la
parspeciiva de una Linidn amplada

Franta-a los grandes pagquates linancsos del pa-
sada, la amplacidn ocupa, enla "Aganda 2000°, ur lu-
gar mucha mas importanta. En afecta, los paises can-
didatos son mas numerosos, de caracteristicas mas
diversas, v iodos allos fulums benalicanos natos: Por
anadidura, lanto las reformas de las polficas como g
absorcion de nuevos miembros deberan realirarse
dentro de un marco financiero rigumsn,

Balance desde ef Acta Unica

Europa h&E cambiado considerablemente en al
franscurso de una década. Dos amplRcones sucasi-
vas han aumentado & nomery de Estados migmbros
a quince. Dos importantes reformas de los tratados, el
Acta Unica y el Tratado sobre la Unidn Euraopes; han
modificado profundamente &l marco institucional v
poltica de fa Unién. Dos grandes paquetes inance-
ros han redefinido [os obigtivas v Ios medios da la in-
legracitn qua han acompanado a esas evaluciones

Estas cambios han contribuido a generar una
nueva dinamica integradara dnicamente comparable
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con fa gue sg produe duranie los primeres anos de
vida de laz Comunidades La puesia ¢én marcha del
mearcada unice fug capital en ese prodesd, como am-
Bign 1o fue el estuysrzs de solidaridad sin precedentes
antre los Estados miembros plasmado en el rdpido
dogarrolla de las politicas acondmica ¢ de cohesidn
z=oalal, El camirg hacia la unldn econdmica ¥ moneta-
tia (UEM) abisrte poral Acta Unica y oficiaimants asta-
blacido en ol Tratado de Maastricht fortalacid adin mas
esg desarrallo &l fementar una mayor astabiiidad eco-
nomica y al aumantar la confidnza

Ezte recobrado wgor en la historla de la integra-
cidn eurcpes encuentra sus raices tanto-en ef solido v
evolutivo marco de los fratados comao en unas pers-
pectivas financieras a madio piazo estables v hones-
tas, unida & Uun cansenso interinstiiucional sobre la ne-
cesidad de una digcipling presupusstaria y una
moderscion en & desarolle de lag politicas de In
Linign, A pesar de la considerable expansidn da s
actividades de fa Unidn a lo large de la pasada &o-
cada, o prasupuesto comunitarg ha permanacids
considarablemente por debaio do los imifes para gas-
los. Enin que atafe a los gasios reales, el prosu-
puesto de 1997 se stda on un 1,17%  frente al limito
dal 1,23% dol PIB pravigio on lag perspactivas linan-
CIRraG.

Paro la aceloracidn histdrca de la congiruccidn au-
rogea en el franscirss ce eslos diez diimos afos
tambidn astuve inffuida por las evoluciones exteroras
a la Unidn, El final de ta guerra fra y la descomposi-
cion de [a Uinion Sovidgtica abrieron nuewos horizontas
para fa cooperacion intemacional, e impulsaron & la
Unidn a asumir un pape! clave de cara a fomentar al
camhbio y la esiabilidad en toda Eurapa. Asi sucedid
en aspecial con opasion de su apoyo a la reanifica-
cion alemana ¥ de su gran esfuerzo de ayuda & los
paises de Europa Central y Oriental (PECO). El Con-
sgi0 Europen de Copenhague abrid las perspecivas
da una ampliacion hacla dichos paises Postano-
menta, gn Essen, s pondria an marcha a estrategia
ta preadhasian,

Azimisma, se han esiablecido relaciones mas es-
irdchas con los nuevas Estados Independiantes nack-
dos de la antigua Unidn Sowviglica &8s como con Ios
parzes de la orila merdional v ariental del mediterra-
nen, D la misma manara, el impulso v 1a fortalezs de
las refaciones de R Unidn con sus socios de Europa
Qooidental y con Estados: Unidos quedaron reflejados
en el establecimienio del Espacio Economico Euro-
peo vy en e nueva agenda transatidntica En e franta
econdmico, la Union desempand un papel decisive en
ia conclusion con éxto da la-Ronda Uruguay v e la
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graacion de la Organizacion Mundial del Camercio
(OMG), confirmando as su rangoe de protagenists en
el contexto de la creciente mundializacion,

Parg estos pafos reales no deben ocultar [as
difigufiades a las gue 2 Union ha tenido gqua hacer
frente en esiaos diez dltimos afos, Difcuitades ane
todo de indole ecorsdmica. Tras los resultados
SCOrIMIGSS positives de finales de koa afos cohertay
comiensn de 105 ahos noventa, periode en el gue sa
crearon nueve. millones de puestes de trabajo, la
posterior caida provocd un ingremento del paro en la
Unign, dificunando las reformas presupuestanas y
estructurales en los Esiados miembroa. No obstants,
se han realizade considerables avances desda
antonces, én buena medida comb resultado de los
programas de comenrgencla establecidos con areglo
g las disposiciones del Tralado de Magsirichl para
pregarar la UEM, A escala curopea; la coondinacidn
politica se ha visto fodalecida v se han fomado nuevas
iniciativas para utiizar mejor ¢t potencial de Europa
coma una Unica enbidad econdmica. Aungue osias
geciones han confriburdo a gud lag  parspecivas
gcondmicas da la Unidn sean mucho majores da o
gua lo fuaron estos dltimos anos, los nivalas da
desempleo siguen siendo inaceplablamants altos.

Las diicuisdes encontradas tambien fearon da
orden politico y psicologico. El debate sobra la
ratificacion del Tratado de Maastricht demosiro gua
las ciudadanos e habian visto sorprendidos por una
acaleracidn Institucional a la gue mo se sentian
asactados, La imporancis cobrada por la Unign an la
vida cotidiana contragiaba con la persistencia o el
agravamionto do sus propias dficuftades. A causa de
la importanca adgquirida por la Unian, los ciudadanas
esparan muchs do elly, Desean ser escuchados v
asoclagos, guieren respuestas a sus praccupaciones,
sean esfas ol paro, o detenoro del madio ambients, In
salud plblica, la2 droga v la delincusnela o I8
inagiabilidad a las puertas da Eurapa.

£l Tratsdo de Amziandam

Antes de iniciar una nusva Y crucial fase de la
hmioria europesd, efa necasand modemizar el Tratada,
reforzanda la Eurcpa de los ciudadanos, majorando la
capacidad exterior de & Union y refarmando el marco
irstilucional, Exfos aran los retos de 2 CiG gue acaba
de eanciulr, El Tratado de Amzsterdam Supone avances
considerables en esos puntos, pero lds reformas
instifucionales gon parciales ¥ deben completarse
antes de laz fuluras ampliaciones. Bl nuevo
dispositivo levantado sobre un espacia de ibafad. do
senuricad y da justicia, v la integraciéon en al Tratado
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del Convenic e Schengen constituyen un paso
impartantsima hacis la Eurepa de los ciudadanos. La
inclusshn de wun fitulo scbre gl empleo en el Tratade
cansagra € lugar preemingnte conferido a la lucha
por & emples en la Unpidn Les modificaciones
infroducidas en (o3 capiiules social ¥ sobre ‘el meadio
ambiante son refeio del anbelo de una Ewropa miés
humana y mas corcana af ciudadans,

El nuevo Tratado mejgra o dizposithe de la
poliica exterior v de seguridad comun (PESC) v la
coherencia entre ésta v las refacings eoondmicas
internacionales. La Union podrd de esta manera
sumentar prograswamente su presencia y su aficage
en |8 escena internacional y llevar a cabo una politica
exterior que aste a la albura de su potencial y que sea
mas conforme a3 los deseps de los cudadanos
SLIpeDs.

Desde un punte de vista institucional, la tuncion da
colegistador de! Paramento. Europeo se ha wisto
reforzacla considerablemante por la ampliacidn de la
cocgciskon v la simplificacion de los procedimientos,
La edension de la mayora cuslficads ez mas
modesta, aungque seclores importantes, como la
invesligacidn, - estarin en adefante sometidos al voto
mayostanig, Cobra puds adn mas imporancia, en
espara de reformas. ulbefiarés, el ulikzar al maximo
todas las posibilidades que ofrace ol nuevo Tratado en
Iz relativo al paso al vela por mavoria cualificada, Esto
es aspeciatments ciafto en &l caso de lag medidas
ligadas al sspacio de liberad, do sequridad y de
justicia. a la politea comersial comin v a la PESC. La
introduccion de fa cooperacidn reforZada penmitin
asimismo hacer frente mias eficazmente al relo de wna
Union mas amplia y mas heterogénaa,

El claro foralecimienia del estatute v de los pade-
res dal presidents de la Comision va & aumamiar & vi-
gibilidad v 1a eficacia de esla ultima. Al mismo tiempo,
la reforma interna anunciada por la Comisican, a la gue
o hfed moncian en und declaracian de |a conderen-
cha; permitisd adaptar egta institucion a las axigenciza
del sigho XX

Rafarzar ias instcinnes

El Tratado da Amstardam conslituye por [0 fanio
un nugwo pasoe hacia la unicacidn de Europa vy abra
el camino para iniciar el proceso de ampliacidn. Parm
égte N deba en ningln caso suponer una huida hacia
adelante, Por esta razon, Bs necesana, coma preve gl
Tratads de Maastricht, poner sn marche el saro & 1
di gnero de 1989 Tambign serd necesano desarollar
v profundizar el conjunio de las pofiticas de la Union
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pam construlr una Europa que sea a la vee mavor y
mas fuerna.

Ahore bien, sobre toda habrd que procodar @
tiempo & forfalecimiento da las nstitlciones y de s
funcionamienta, fal y coma asfablece el Protocalo
gnegjo al Tratado scbra el future de las inslituciones
Todo refraso comprameateria la ampliacion efactiva de
la Uniom

En consecuencd, la Comigldn propona fijar, desde
ghora mismo, urna facha para la reiorma relativa a 13
ponderacion de las votes en &l Corsejo que debe
poampanar a fa reduccion del nomers de miembros
oa la Comision a uno por Estado mambro antes de la
primera ampliacidon. Con independencia de la fecha
probable de esta ampliacdn, habed que tomar una de-
cizidn palitica sobre este asunio muche antes dal afo
2000, Esta reforme no bastara, sin embargo, para
pErEaAT 8N Una ampliacien mportante. comao, par ofra
lado, sa desprande del Profocolo sobre el futurn de
las nstituciones, Por o, la Comision sugiore convo-
car, loanies posibde despuds oel ano 2000, una musva
CIG conobjeto de llevar a cabo una reforma en pro-
fundedad de las disposicones def Tralado relativas a
la composicasn y al funcionantiento de [as instiiucio-
nes. Una reforma de esta naturaleza deberd on odo
caso inchlils fa inroductidn genaralizada del volo por
mavana cuallicada.

Arrprliar fa Uridn

La amplacidn hacia los PECO y Chipre es un de-
sgnia histdrico para la Union, También supone una
pportunidad parg Europa; parg su seguridad, su eco-
nomia, su cultura, su poscien en el munda, La apfica-
cion, & escala del continente eurcpen, del modelo de
infegracion pacifica y voluntaria entre naciones libres
es.una pruebe de estabilidad. La Unidn, que contard
con mas de cien millones de nuevos ciudadanos, serd
testigo de una actividad econdmica y comercial més
fuerde y de un nuevo impulso para desamclar e inda-
grar la economia euroDea en su conjunto. La diversi-
dad culturdl de Europa constituird una fuenke de crea-
twvidad y de rigueza, La adhesion de nuevos Estados
miembroz aumentard el peso vy & infleencia de la
Unksn en la escena internacioral.

Al migmo tiempo, e propio numeno de candicatos
y las grandas diferencias da desarrollo econdmice Y
social gue raeran consigo colocaran a la Union frente
& desafics politicos g instifucionalas mucho mayores
que los conocides hastz ahora. La poblacion de la
Unidn avmsntard previsiblerments en mas de una
cuada parte, para alcanzar cerca de 500 milicnes ce
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personas, pero el PIB tolal 50l sublrd un 5% , No obs-
tarte loa improbos esfusrzos acometidos por esios
pases, su Mtegracion an log programas ¥ estructuras
actuafes sard una tarea delicada. El proceso de am-
pliacian también exigird una culdadosa gostion de las
relaciones de la Unidn con airos socias, an Europa v
an otras partés dal mundo, para garantear gus contn-
buya a los abjetives generales del fortalecimients de
la cooperacion ¥ de la sagurdad infemacionales.

Lows relis que 26 ayenifian

Con la ayuda de un nueva Tratade, teniendo 2 su
senicio un eurc fuene vy un gran mercado Omico, Y
empujada por la dinamica de la ampliacian, la Unign
denana abordar &l provimo sigio en rejfores condicio-
nes que las actuales, Desde esta perspectiva, s hace
necesara una reflexion sobre céma configurardn las
terdancias a largo plazo, @nto extemas como infar-
nas, los gcontecimisntos vy como Infiuidn en o ma-
nara &n qua la-Unian padna alcanzar sus objetivas.

Esta reflesdtn tambidn gebe abordar la cuestidn de
coma desarmllar @l modelo europes de sociedad en
gl skglo XX v cual serd la majar lorma de responder a
las princpales preocupaciones de s cdadancs, La
DAMMHEra 48 Bsas praocupaciones se refigre a las tasas
acluales, nsoporiablementa altas, de desempleay ex-
clusicn social que sacavan los mismisimos cimigntos
da la sociedad, Al mismo tiempo, las crecientas ame-
nazas para & meadio ambieng 52 han cenvertida en
uno de los principales temas de precoupacion de fo-
dos los ciudadanas. De La Misma Manera, La Toxico-
mania ¥ La Delincuencia Organizada Ocupan Con
mayer irecugncia un lugar preeminenis-en las preocu-
pacianes de los cludadanos.

La evolucian demagrafica en la Unidn en log prd-
ximos veinticinco afos serd muy importante: el nd-

‘mero de personas mayores de 80 anos aumentard en

A7 millones, mignfras que la poblacldn activa des-
cenderd en 13 millongs. Esto incrementard fas tensio-
nes sobre los sistemas de pensiones y de seguridacd
soifal, que necesitaran de una mezsla de reformas y
de foralecimientoe de la actvidad econdmica para
poder garantizar el manterimienta de un allo nivel de
proteccidn, Al mismo tiempo, es0s cambios en la gs-
tructura de edad de la poblacién activa refuerzan la
necesndad de aumentar las calificaciones de lns jove-
nes y de afrecerles la perspeciva de una larga vida
nrofesional & traves de la formacidn confinua. Debe-
fia prestarse una atencién especial & la participacian
cada vez mayor de la mujer en el mundao del trab=ajo y
#n |la sociedad, asi coma al cambio en los moadelos
iamiliases.
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Las nuavas iscnologlas se desarolian a una velo-
cidad cada ve: mayor v sus impliceciones se Nagen
cada vez mas ymas amplias. Las nuevas tecnokogias
iendran un profunds efecto sobfe 10005 05 aspecios
de g sociedad. Por ello gs nesesanio realizar un es-
luerzo especial para aprovechar al maximo las nuevas
pusibilidades gue ofrecen las nuevas fscnoiogias de
w&ra a la organizacion del trabso, penmtiondo combi-
nar flewkilidad e intereses individeales. El cambio tec-
neldgico puede aumentar la productividad mejorando
foa: conocimenios de g gente, mejoranda as hera-
mientas y facihitando los procesos de produccion. En
aguellos campos en 105 que esla combinacion tiens
un gxlio especial, como en la socedad de la informa-
citm, ia bictecnologi o la tecnofogia medioambiental,
gsa svoluchdn ores considerables oporiumsdades pam
al cracimisnio ¥ la creacidn de empleq. Para explotar
plenaments e34s posbilidades, deben hacarse las ne-
cesarias mversiones en malerla de investigacian,
nuevo sguipamiento, adaptacian de las estructuras da
gestion y constanie mepora de 108 relusos humanos
Deberia prestarse wna alencidn especial g gue o5
avances teonologicos beneficien a todos los sectores
de la sociadad,

El proceso aciualmeanta en marcha de reesdiaio-
racion oe mercados (¢ de emoresas, alimaentodc por i
Innowackan, 1§ competencia y el comercin inbemnsolio-
nal, & ha visto acelerado por la creacidn del mercads
unico, Esie proceso provocara la modarnizacidn de |3
Industira manufacturera en paralelo a un rapdo oo
rriento del sectar servicios, algo que serd sumamants
favorable al desarolle de les paguenes y madianas
empresas (PYME), En este corfexto, los servicios pu-
becos deberdn adapiarse de manera adecuada. El
mayer reto consiste en equllibrar los aspectos dinami-
cos y socales del proceso de reestructuracion comibi-
nando flexibllidad para las ampreésas con seguridad
para los parficulares. Mieniras que, enlérminas gene-
ralas, la reastructuracian es tane necesaria coma be-
naficiosa, la rgides del rmercada laboral v la inadecua-
clon enire capacidades v damanda han hecho dificll
aprovechar totalmente su poléncial para-ia creacidn
de empleos, Este probloma se ha visto agudizada por
la peermanentements escasa movilidad geogratica de
los eurppeos, tanto en los Estados miembras como
gritra alos.

La Unidn fendrd que adaptarse al continud pro-
coaso de mundializacion, La Unidn esid blen situads
para beneficiarse de este procesc; su balanza econd-
mica ganaral con af resto del mundo es positiva y ka
cracide aln mas con la liberalizacion del comarcio. La
dimension exdarior da las politicas comunitarias, como
Iz paolica medicambiental o 2 politica energética
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sard, con mas fuerza que en ¢ pasado, un elmento
inegrants de su poitica exterion. La Uhign deberd asi-
mismo adaptarse a la aparicidn de un mende subipo-
far, Por su importancia econdmica ¥ gespolitica, la
LUnion tiene la pesibillidad de convertirse an una peza
clave en ese mundo, A @t fin, habr que elatorar wn
planteamianto a la vez coherento y general de las rela-
clanes extesongs.

Este e &l contexto en el que la Comisién presenta
su Comunicacidn *Agenda 2000°, que pretende res-
ponder de une manera giobal a los retos fuluros de la
Unisr

La primera parte aborda ia evolucion de las polili-
cas de la Unidn, Basdndose en el nuevo Tratado da
Amsterdam, las poFlicas infernas deberian establacer
las condiciones para un crecimienio sostenible ¥ para
la majora del emplea, dar priondad a la formacidn,
modemizar los sistemas de emplad y mejorar [as on-
diciones de vida. Reformas posteriores de las pobticas
estructurales y de la polifica agricola comuin (PAC) re-
farzaran @l compromisc de la Unidn en faver de la
cohesién econdmica y social, asi como de la agricul
ture v del desarrolle rural, a la par gue la Propasanin
para la amphiecion. Por altimo, aborda |a cuestidn de
coma lograr wuna mayor unidad v elicacss ¢n las rela
giones exteriores de |s Unign,

La segunda pare =6 ocupa del desafio qua su-
pona la ampliackdn. Establece las principales conclu-
slonas y rocomendaciones de los dictdmenas indhvi-
duales sobro los paises candidatos y expone la
apiridn da la Comisidn con respecto al inicio del pro-
cast do adhasidn, asfcomo con respecto al refuarzo
de la estrafegia de preadhesion El volumen |l de i5
presenta Cormunicacidn contens un analisis de la ra-
percusion da la ampliacitn sobre las politicas de la
Unidn y uma presentacion pormaenarizada de |a astra-
tegia de preadhesian reforzada.

La tercera parle esteblece &l nuevo marco finan-
clero para €l periodo 2000-2006. En ella se demuasira
qué @l doble objetivo de pmfundizar y ampliar a
Unién pusde alcanzarse sin rebasar el Bmie maximo
dil 19,27% del PIB de los recursos propios, fasps-
tando pof tanio una disciplira presupiuestaria cons-
tarte. Por ditimo aborda [a coestion del futuro sistema
financigenn

Tomades on U conjunto, estos etemantos ofrecan

una wvisian clara y coherante de la Union en & mo-
menio en que écla se aprosta a antrar en al siglo X1,
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PRIMERA PARTE: LAS POLITICAS DE LA UNION

Maz atla dal afo 2000

El ambiente idema y extern da la Unidn astan so-
medidos & una rapida muiaclén: Europa debe adap-
tarsa, ewnlucionar, reformarsa. Daba, mas gue enal
pasadn. concentrarsa an lo esencial v dar pricridad a
aqueilos seciores de actividad en Ins que pueds apor-
far un valor afadido real: Gracias a su derecheo de ini
ciativa, Ia Comiskan fiane ura mision capital en 3 reo-
remacion de las politicas de la Uredn. Al msmo
fiempo, debea volvwer a axaminar su accion ¥ me|orar su
capacidad de gestion, de coordinacian ¥ de control
En una Europa mas grande v mas hateragénes, su
papel de defensora del interds comon serda indavia
mas impaortante gue en &l pasado. Para tener &xiln,
SEMd NECESATO que redrganice ¥ mModemice sus B3
fruciuras.

La evolucidn de jas poiificas imfemes consiiuye
una primera pnorcdad. Esa evolucion debe hasarse an
oo & cuatio ejes; crear las condiciones de un cracl-
mientt duradery que fEvorezca & empiao, hacer hin-
tapia en 8l conocimiento v &0 {as nuevas tecnologias,
medernzar lps sisiemas de empled vy magorar las con-
diciones de viga,

Lot objetivos de la cohesidn estan claraments de-
finidos en el Tratado. La cohesidn econdmica v social
cobrard aun mas importancla en ura Unidn ampliada
Y, por io fanto, nacesariamants mas helerogenea. E
esfuerzo de cohesitn Supone una inversidn en nues-
tro propio futuro. La pragunia que debemos hacemos
g3 la de como adapiar nuestros instrumentos al future
y &l reto que supone la amplacidn,

La reforma de la politica agricola comun de 1992
ha supuestd un éxdo considerable, Sin embargo, ha
llegado el momento de dar nuevos pasos hacia los
precios del mercado mundial v a las ayudas directas a
las rentas agrarias. Diversas rarones abogan en favar
oz ese planteamiento: el nesgo de nueves desaquili-
brics comergiales, la parspectiva de una nueva ronda
de regociaciones comerciales, ka asplracidn a una po-
litca agricola orientada hacia la calidad y que respats
mas & medio ambiente y, por ulllma, pero no por ello
meros imporiante la perspectiva de fa amplacicn, Al
mismo tempo, sé hack cada vez mas necesarla ura
politica de desarrollo rural con todas las de la ley

En lo que atafe a sus relaciones exteriores, ha lle-
gado la hara da que la Unidn elabore v ponga en
prictica una politica exderior pienamente operaliva, El
Tratade de Amsterdam oforga a la Unidn unos instru-
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mentos mas adecusdos para desarrollar la PESC, B
Burg represents una oparunidad Unicy para que 3
Unidn sa convierta en una da las principales potencias
financieras. La ampliacién relorzard esa infuencia. Se
ha lanzado un verdadero llamamionts a Europa, cuya
colabaracion ¥ coopesacion e busca en kodas laz
partes del mundo, para que asuma sus responsabili-
dades- La Unidn debs respondar de manera positiva,
tantc porgue tene inleresss paliticos v econdmicos
oue defendor come porgue tisne mucho que aportar a
ia paz, a la democracia v a la defensa de los valores y
derechos humanns

I. Paliticos infernos

El paso con éxilo a la UEM y Ia plena utilizacidn
dal potencial d=i mercado anico fortalecera a Eu-
ropa aomo enfidad econdmica, contribuyendo & un
crecimiento sostenible. Su competitividad depende
da la ewistencia de empresas dindmicat v de la
daestraza ¥ conocimientos de sus habitantes. Para
traducir el crecimiento 8n puesios de rabajo, ha-
bra que modermnizar los sistemas de creacitn de
amplaon,

Mas alld de estas matas econdmicas, los auropens
tambian desean una socigdad unida e integradora ba-
sada en Ia solidandad, asi como en un alto nivel de
vida, un medio ambionta purg, [a libertad, la seguridad
¥ 1a Justicia. Las politicas internas de la Unidn deben
wientarse con mayor resslucidn hacia & logro de
gsos obetivos.

1. Establecer los condiciones pora un
crecimiznio sostenible v lo creacion de
emplea

La transicion hacia la union econdmica y moneta-
fid sigue slendo una impartantisima fuente da mpulso
pama la Union: todos los preparativas Boricas para
garantizar que el euro vea la luz del diz en enern de
1999 han finalizado, Como resullado de fos imprabos
gsiuerzos realizados por los Esladas miembros pars
Iograr la convergencia, existen lundadas esperanzas
de gue un buen ndmera da alios se encuentre en con-
diciones de paricipar desde un principio, El paso al
euro no solo redundara en una mayor estabilidad,
también mejorard la eficacia del mercado y fomentara
las Invarssones. Abrira asimismao nuevas posibiidades
para una Gaskon macroeconomica mas aficaz en Eu-
rapa. La Aesolucion de Amsterdam sebre crecimianta
v emplas v &l pacio de esiabilidad v de crecimianto
proparcionan un marco favorabls pama ef cracimienio

PEAFPECTIVAS DLL SIATEMA FINAMEIERD
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econdmice y la creacion de nusvas posibilidades de
emplaa

E! mercado unico poede desempehar un papel
cluve 8 la hora de tavarecer el cracimisnto y & ampbeo
shempre v cuando sg aprovache todo su potencsal
Para ello, ¢l plan de accitn aprobado por el Consajo
Eurgpeo de Amsterdam debe splicarse en todos sus
glemantos. Lograr gque las normas sean mas aficaces
y aliminar todas las distorsiones del mercado v obs-
taculos soctoriples corvertirdn a Edropa an un mar
cado dindmico ¥ alractivo. Ademas, el mercado bnico
deba utlizarse para defender log interesos de la Union
y raforzar suU prasanci ¢h la eslera intemacional.

Una mayot intogracion, ia estricta aplicacion por la
Comigion de las rorras de compatencia, incluida una
estrecha vigilancia dea las ayudas da Estado, cobra =i
cabe mayor importancia para los agentes econamicos
y goniribuira a mejorar o8 resultados sconomicos ge-
nerales de la Unidn. Se simplficasan las normas v se
madgrnizaran los sisternas de confrol y de gjecucion
on cooperacion con los Estados miemoros, proces
desnde a una descentralizacion siempra que sea posi
b, La Unidn también presionard. para gque exista una
mayor eooperacion intarnacional en al Ambito de fa
politica de compatancia.

Tenigndo @n cuenta sy probado potencial par la
creacion de emploos. |a mejora de las condicianes da
funcionamisnto di lss pequenes v medianas amy-
gas an al mercado Onico sigue constituyenda una
priofdad de primer rango, Para ello habra que mducr
la burccracia v @l nomero de normas, ashimular nue-
vas farmutas de cooperaciin entre las peguefas y
grandes ampresas ¥ aumentar las posibilidades da fi-
nanciacion y capitalizacion accesibles & las PYME. La
proyectada nueva linea crediticia del BEI tendra una
importancia aspecial. Adamas, [a Union deberna conki-
nuar firanciando equelias actindades que tengan par
objelive mejorar las condiciones de funeionamiento
de fns PYME

Como conzecuencia de 2 nclusdn an &l Tratado
de Amsterdam del desarrolio sostenible como una de
s objetives de & Unidn, habra oue trabajar para lle-
par a una produccion sostenible v & unas pautas de
consuma respetucsas del medio ambignie. La incor-
poracidn da los dtimos avances tecnaldgicos a la po-
Iifica medioambiental v el recurso & nuevas insinimean-
tocs coma los incantvos basados en gl mercado
puede contrbuir realmente a mejorar la compettn-
clad dela industria v dal secior sanvicios de Eurmnpa.

El desarmile continua de as mades ransseuapeds

PRRSPFECTIV AL DEL BINTRMA FINAMCIERD
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(ATE} sendra para promaver tanio un desarrollo sosle-
nible como la cohesidn imema de fa Union al
patrechar los lazos ontie las diferentes regionas, Junto
a-gato seran Necasanos unos sistemas de ransports
mas limpios, qua utiicen al makimao las nuevas tecno-
legias, para hacer frerte 2 Ios problemas de conges-
tign, conaminacion y cambse ellmsitico. Las RTE tie-
man tambign un papel sumaments imparanie a la
hora de crear nuevos vinculos con les paises candida-
tes de Europa Central y Onartal. La natdraieza tran-
sopuropea de las ventajas derivadas de estos proyec-
e es lo gue de hecho |ustifica las confinuas e
importantas contribuciones de [ Unidn 8n pos de su
realizackon

Les fondos comunitarios poadet cantHbmr de ms-
nera erucial A que se concreten los proyectos BTE en
lne ambitos del fransporiz, de la energla y de las co-
municacionss, Durante el provimo padodo inanciero
ea desarolara i fase principal de comstrucsicn de
muchos da las preyectos prortarios, lo gue supondsa
unos gastos gliohales mas elevados qua en &l pescdo
19641998, an ol que @ Comunidad habra linanciado
esenciaimente los Irabajos preparatorios. La adhesidn
cle nuewos Eslados ampliard @8 7ona geografeza cu-
bierta porlas ATE, aumentands, BN consscuencia, |as
necasidades fnancieras. Existe tods wna serie da
fuentas da financiacion de las ATE, enire las gue figu-
ran &l Fondo da Coheskin, al Fondo Europeo de De-
garmiln Regional (FEDER] y el Banco Europeo da
Inversiones! Fondo Eurapio de Inversiones (BELFELD
Una coordinacin ehicaz do estos instrumentas, n-
cluido gl dessrrollo de la fnanciacion pdblica y pri-
vads. resulta esencal, pero no serd suficiente para ha-
cer frente A las recesidades pravislas en esie sector,
A=l pues, habra que descubrir olras fuentes de finan-
clacion fuera de |as consignacionss presuduesiaras
acluales

2. Dar priorided o los conocimientos

La ecomamia mundial se caracieriza en la. aciuah-
dad por un rapido proceso de mundializacidn y por un
uso crecients de (as tecnologias de la informacian y
de ta comunicacidn. Estas tecnologlas determiran
competifividad a escala mundsal de todos los secloras
ecanomicos v fomentan la aparicidn de nuevos bienes
inmateriaies.

Para sacar el mayor parfido de esle proceso, en
términos de crecimiento, de compeatitividad v de em-
pleo, hay gue dar prioridad al desarrolla, a la cireula-
cidn v a fa utlizacion de esos bienes inmatanales. De
ahi fue las poliicas del conocmenta — (nvastiga-
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eidm, Innovacién, educasidn y formaclén — revistan
wna smportancia capital para el fulurs de i3 Unidn,

Frontz a 1oz retos del desarolo iecnalogicn v da s
Inmovackan Y en un momeanio en el gue los competico-
res de Europa aumerian de manera signifizaliva gis
esfuerzos, es vitel dar un nueva impulso a los rabajos
comuniarios de invesfigacion y desarmlin feciald.
gioe. Esos trabajos deben presentar un valor anadido
g8l en COmParacion con os programas: nacionales.
Este es el objetivo princinal del quintg programa
marco, Cuya dotacion financiers deberd ser supenor a
I dal programa en curso. La Unidn deba soncentrar
sus acthvidades de investigaciin en fa mejora de la ca-
pacidad competitiva o8 ia economia eurapea, Tavore-
ciendo asi la creacion de nuevos empleas. Por consis
guignte, s especialmenta Impartanie que Europa sea
capaz de transformar [os avances cientificas v tecno-
logicas en éxitos Industdales v comerciales. En esle
contesdo, k8 innovackin llevada a cabo por las PYME
Bs un factor sumamente esperanzador. Hay gus fo-
mentar la creacidn de empresas que utilicen afa 1ec-
notogia vy que sean innovadoras en Eurcpa, La Unian
tere asimismo que recuperar su retraso en lo gue
atane a la dilusion de las tecnolagias v a la propiedad
infetaciual de sus descubrimiantas.,

Al loual que B irveestigacion, i eaicacidn v & forra-
cidn son Irversiones inmateriales esenciaies. La Union
sequird dando proridad a aquellas medidas concretas
que, slgulends el modelo de los programas Socraies,
Leonarda da Ving o La Juventud con Europa, favorez-
can kas inlercambios de jovenas, de ciantificos o de pra-
lesares. Ante el éxito de programas como Erasmus, ha-
b gue estudiar nuevas medidas que favorezcan la
merilidad imernacional de ks cudadanos eurapeos. La
NUEYa generacion da programas endrd por obielive el
fomenta de la formacion alofarge de toda 13 vida a ira-
Va5 de proyvecios inernacionales inrovadonss y dal in-
tercambio de experiencias posithvas.

La socledad de fa Infermacion supang un rato im-
pofantisimo para |a eampetitividad de Europa. Con-
viene estimular su desarollo en sectores talas como
el gel comercio electrénico y el audiovisual, La socie-
dad de la infarmacion se ha convertido ademds en un
farridable vehiculo de educacion, de formacion y de
cultura. Par lo-tarto, es conveniente mejoarar el conoci-
miente de estas nuevas lecnologias, scbra todo an las
escuglas

4. Modernizar los progromaos de emples

Para qgue el crecimiento v la compatitividad favo-
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fezcan o mas posibia el emples, se deben modern|-
zar las pofticas del mercadd de frabajo vy de emplea.
Si bien dichas politicas son on gran madida responsa-
bildad de los Estados miembros, la Unidn he propor-
cionado un mares de referoncia que comanzd a edifi-
carse en Essan vy qug ¢ ha ampliado en Amsterdam.
Habra que aprovechar al maxima todas las posibilida-
das que ofréce el nueva ula sobre el emplao del Tra-
tada, como kos proyectos piloto. el intarcambio de ex-
parencias positivas, log andlisle comparatives y las
recomendaciones especificas & |oe Estsdos miem-
bros. De esta manera. tendrd lugar una verdadera
caordinacion de las politicas db emplao nacionales,
BN |& Que pariciparan tocas [as partes nteresadas, y
nua estimulard &l dialogo social, Bl objetiva debe ser
Iz maxima flesibilidad para las emprasas v la mawima
sequridad para s particularas.

La Comunidad v sus Estados miemboos tendrén
Que ravizar un cierto rdmearn de politicas para poder al-
canzar bos slgulentes objethvas: dedmo aumentar ef in-
dice de parlicipacian a fraves da nuevas foomas de ar-
ganizaciin del trabajo?, Locomo famentar 1a movilickad?
¥ como prevar i responder 8 1a reestructuracion infor-
manca y consulfande apropiadamente a kos trabajada-
fes, majoranda su reintegracion v estimulando ol espl-
tilu empresaral? Los actuales sistemas de proteccidn
social deberian ser mas favorables al empleo. Los pro-
gramas conlra el paro deberian ornentarse hacia una
mayor capacidad de confratacion en el conbexio de un
procesa hacia |2 formacion continua. Ademas, los regl-
menes fscales tambien deberian ofrecer incentivos
adecuados para la creacion de empleos.

La reforma de Ios sistemas de pensionss v de sa-
iwd en un conmtexto caracterizade por el envejeci-
mienta de la poblacion plantea a los Estados miem-
bros v a la Unidn un rels espacial. La solucion & este
reto tene que conciliarss can la necesidad de respe-
far una disciplina préesupuesiana, La modemizacitn
de loz sistemas de proteceidn social debe llevarse a
cabo sobre [a base de un analisis comin, de fa coor-
dinacidn da las politicas y del dialogo con los interlo-
culores socialés, La Unidn continuarg sinviendo de
lora para fementar un mejor entendimiento mutug so-
bre las perspectivas a largo plazo v para determinar
los retos comunes. En caso necesano, una sere oe
medidas normalivas podran establecer un nuevo
marce comun, en especial en o que atafe a fos fon-
dos para pensicnes an la zona financiera del surs,

4, Mejoror los condiciones de vido

L&z perspectvas globales sobre crecimenio y am-
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pleo para la proxima decada son alenfadoras. Al
mismo tiempo, podrian ooexistir todavia modeios muy
diterentes de emplec y de desarrodo social tanke den-
tro de la Unidn como deniro de los Estados miemr:
bros, Serd necasario resfizar un esfuarzo. especial
para lener |a certeza de que las ventajas darivadas del
crecimients econdmico padran utiizarse para formean:
tar una sociedad mas cohesfonada e infegradora, Can
independencia del uso previsto de los fondos estruc-
turales y de los restantes instrumentos comunitaros.
la Unicn puede ejercer una funcion de apayo, fomen-
tando las practicas corractas y fagilifando la coopera-
cion en la lucha contra la exclusion socal y cualquier
otra forma de discriminasion

Determinados acontécimientes recientss han au-
mentado b sensibifidad de los europeos a proposito
de la salud publica. Existe una urgenie necesidad de
sacarlas leccionas de esta situacidn, en especial para
mejorar la seguridad do los alimentes, Resulta prior-
tario refiexionar sobre el sistema de autonzac:ones
para la production ¥ comercializacion de aguellos
producios que fengan Lna repercusicn sabna la salud
publica. En este contaxts, al articulo 120 tal y coma ha
sidgo completado por gl Tratado de Amstesdam debe-
ria ser ulilizado al maxima, La Union deberna asimismo
defender g escala niernacional sus planteamiantas v
SUs HQUNtSas normas en este campo de conformidad
con ks normas multilaterales.

Para poder respondar a s reos madioambena-
fes dé una Undn ampliada, debe garantizarss una
aplicacidn vy un cantrel mds eficaces del acervo ma-
dioambsental. Habrd que seguir trabajando para inte-
grar las considerasionas sobre of medic ambiante en
la concapcidn y aplicacion de (odas a3 polficas co-
munitaras pertinentes, para responder asi a una axi-
gencia publica da una major calidad de vida.

Murdializacion y mayor integracidn economica su-
ponen que la relacién coste-aficacia &2 arga en un
factor crucial de una politica medioambiantal corrgcia
al igual que una cooperacion mas amplia con todas
las pares implicadas, comao la practicada con éxito an
el Programa Auto-0il. Ello no sdlo protagerd y maje-
rard la situacidn sxistanie dentro da la Linion, sino gua
también supondrd una via para aicanzar los cbhjetivos
que la Unadn se ha marcado a raiz da la spsion espe-
cial da la Asamblaa General de las Maciones Linidas
scbra &l medio ambient2 y el desarrolla sostenibia

El geracha a desplazarss @ Ingtalarse ihrements
gg fundamental para &l ciudadana eurcpen, La libre
circutacian da parsaonas debe, no abstante, If pargja a
un adecusdo nivel de sepuridad ¢ de |usticka sl 58

FEESPECTIVAS NIL SISTEMR FINAMCIFRD
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oudlere gle sea unanimemente consideradi como una
verdaders vaniaia. En Amsterdam, @ste goiie regus-
sia se inacnbld en el Tratado a traves del estables-
riento progresivo de una zona de libetad, de segun-
¢iad y de |usticla. La integracion de ia coaperacian de
Schengen en el Tratads amplia ol acervo an asta dm-
el

Las presiones migratories sobre Europa seguirdn
signdo fuertes en los préximos anos ¥, como en al pa-
sade, lendrdn una luere repercusion en al progreso
social ¥ econdmigo, Europa sequra siendo un polo de
atraccion para muchas personas necesitadas da pro-
taccidn internacional, Dalincuencia, fraude, comup-
cian, fraken da seres humanos o frafico de estupeda-
ciantee U otras sustancias llegales requieran, ‘sin
distingidn, claras r@SpLastas comunes.

Can e nueove Tratado se abren a la Union nuevas
posibiidedes para desarroliar ura politich qua abar-
que el contral en las fronteras, la inmigracién, o asik,
fx lucha contra la criminalidad an todas sus formas,
asl como la cooperacion judicial en asuntos Coviles Y
ponales, El plan de accidn contra la delincusncia or-
ganizada acordado en Ameterdam pone de mani-
figsto la determinacicn politica de avanzar rapida-
mente en este ambito de gran interds para el
ciudadano europeo

1l, Cohasion sconamica y social

1. Mantaner al ssfuerze de cohezian
WMantenar fa priodidad poltica

La introduccion de |a cohesion BCONaMIcA y social
en al Acta Unica europea impulso la relorma de los
fondos estructurales de 1988 El Tratado de la Union
Europea hizo de la eohasidn wuna de los tres pilares de
ia construccion europea, junis con la unidn soonds
mica y monataria y el marcado Gnico, Por Glimo, |a ne-
ealucion de Amsterdam sobre crecimsento v emplao
raafirma la priofidad que se debe conceder a &a lucha
canira el desemplen

Claramante, & prinridad poltica de la cohesion
econdmica y social debe mantenerse. De hacha, 1a
parspactiva de ia ampliacion a8 nuevos paises con ni-
vales de desarrollo muy difsrentes insiste ain mas si
cabe en esta necesidad La saldardad europea sera
mas Necasaria que nunca para conseguir el obetivo
principal de reducir las diferencias de desamolio tal
como menciona explicitamante al ariculo 1304 Re-
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presenta una aporacion esencial para la estabilidad
de la Union v para consaguir un nivel de empleo ale-
vads, Habrd gue seguir algjando la desigual capaci-
dad de &g rogiones para fomeniar un dezarralio dura-
dera v las dificultades de adaptacion a las nuevas
condicianes dal marcado, ques exigen unRa rencvacion
mas lemprana da las competencias de hombas v mu.
jeras. Los-fondos estructurales deberan favorecar on
fots la LUniGn Europes un desarmollo comaaiEtivg, un
cracimiento duradern, s creasion da emplen v 13 pro-
mocion de una hserza laboral experta, formadds y
adapiabla

Garantirar f2 safoandad Tmanciers

El Consejo Europen de Edimburgo decidid cuarli-
icar esia solidandad siuandala en un nival significa-
v ((hd65%) dei PIB de la Union Europea al final dies las
aciuales perapaectivas financieras

La priordad concedida a @ colesion econdmica y
gacial e ha matenalzado a través de axtansos pro-
gramas, en colaboracian can los Estados miembros y
las regiones. tamto en las ragiones mas desvarect-
das (objetivos 0™ 1 v B) como en las regiones indus-
inales en criss (obelivo n? 2) o rurales (ohietivo n®
5bl. Ademds, se ha desplegado un impartanie es-
fuerzo en relackin-con el emalen v I8 transformacion
fincusnial (objalivos n= 3 v 4).

El primar informe sabra la cohesion, elaborado de
confarmedad con el aricule 130 B del Tratado. puso
de manifiesto la necesidad v Ia perinenca del sisteéma
de apoyvo estructural comunitario v permitid sacar
conclusiones para el futurc. lgualmente demaosird Gue
los Estados miembros y 128 regionas menos desaro.
lladas subvencicnables en virfud del objelhd n2 1 han
progresado en materia de convergencia real, gracias,
entre ofras Cco0sas. a las intervencicnes de los fondos
gstructurales y del Fondo de: Cehesidn. Sin embargo.
a pesar oe haberse logrado éxlios signifcativos,
gueda mucho caming por recornes en particular an
materia de empleo; & desemples ro sdio no des-
ciende de forma patenta, 5ino gue sa extiende y no ya
£n una sene de reglonas menos desarmlladas, donde
las diferencias ifcluso e han aumentado, sing tam-
bign en las zonas mas prosperas de la Union. Parece
pues necesaro mantensr a lo largo del prdximo pe-
riodo de [as perspectivas financieras el esfuerzo de
apoyo @l desarrollo equilibrado del territordo v al da-
sarmalo de los recursos humancs a fraves de la
Unican

Sin embargo, las [mitaciones presupuestarias no
permitiran superar el esfuezo concedide en Brminos
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de porcentaje de PIB (046%) de la Unidn en 10909,
Gracias a los modios suplomontanos que puedan ob-
fenerse gracias al ergcimiento v al uso mas eficaz do
fog recursos disponibles, serd posibla financiar tanic
el desarrolic de las politicas estructurales de la Unidn
da log Quincs comio la integracian progresiva da nue-
virs Eslados miembros desde el momanto de su ad-
Fersain

For consiguianta, la nibrica 2, dedicads a las inter-
venciones estructurales, debera mantener un |ugar de
primer orden en el presuplesto comunitario. Sin am-
bargo, comviena evilar represupusstar de forma auto-
matica y sistarnitica en el ambito de I8 programacién
prlurianual

Da este mpda, las intervenciones estruclurales
(fondos estruciurales y Fonda de Cobesidn) cantardn
con un impore de 275000 millones die ecus (4 pra-
cios de 15997} an relacan a ios 200,000 millonos oel
periodo 1983-1999. En las hipdtesis recogilas an la
parie Il de esta comumicacion, S resera un prasu-
puesta de 45000 millones para ings nuevos paices
cendidetos, de los cuales 7000 millones en forma dea
ayuda previa a la adgnesion. El aumento de tansieren-
ciAs a log nueves paisos miembros serd progresivg
con &l fin die tersr e cuenta su capacidad de absor-
cin. En cualquier caso, las fransierencizs globales de
log fondas estructuralas y dal Fondo de Cohesicn no
deberdn suparar el 4% del PIB de un Estado miembro
actual o futuro.

Compartir mejor las responsabilidades

Para aumentar la eficacia de los fondos estructura-
les, sera necesaro simpificar ia gestion e introduclr
una mayor flexibilidad y descentralizaclan en su ajecu-
cin, Esto serd conforme a los principios de una ges-
titn moederna vy compatible con las restricciones de
personal futuras. En contraparida, la Comisidn insis-
fira en una mayor selectividad y rigor a la hora de def-
nir las prncipales priondades, v 85 ahi donde @ no-
cidn de cooperacion entre la Comisidn y los Estados
miembros debera adquirt todo su sentido. &l mismo
tiempo, serd necesario potencar |0s sistemas da se-
guiméento y evaluackin vy llevar a cabo controles efice-
CES ¥ rigwosos

2. Acentuar la concentracion

La Comisidn propone consolidar &l esfuerzo pre-
supuestiano de los fondos estructurales durante al pe-
flode 20002008, &n un nivel de 210.000 milones de
acus para los quince Estados miembros acteales, Por
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consigulente, con relagidn a 1599, la dolacion anual
media del nuevo pencdo para la Union de los Quince
dizminuira ligeraments.

Por razones de claridad y eficacia, sera necesario
reducir el nimero aciual de siate objatvos a tres: dos
cbjethvos regionales v un objetivo horizontal destinado
a los recurens humancs.

El porcentaje de Iz poblacidon oe |as reglones de la
Unitn ge log Quince gue son subvencionables an vir-
fud de fos oblethvios n™ 1 y 2 debera reducirse del 51%
hasta una cfra sijuada entre el 35% y el 40%. Esta
porcantajg serd inferior a la cobertura de la poblacidn
subvoncionable en virtd do las leiras a) y ¢) ded apar-
tade 3 dod articulo 92 que debard rodusirss a partir del
1 deaners da 2000, Por ofro lado, las acclones desth
nadas 4 lag rogiones que sigan benaficidndose da la
ayuda de ks fondos estructurales de forma provisio-
nal {retirada progrosiva) deberin ser compalibles con
las mormas de la- politica de competancia en matena
de ayudas ectatales.

Marntenar fa mayor prioridad dal objativa o~ 1

Las regionss menos desamoiladas subwvenciona-
bles en virtwd del obietivo N 1, gue padecen las difi-
cuftades mas gravas en materia de renta. emplao. sie-
tems de produccidn & infraestructuras, requerran la
misma pricridad que en estas momentos. Caba recor-
dar que su nivel medio de desempleo a5 un GI% s1-
perior & la media comunitaria. En delerminadas regic-
nes, & desemples afecta a mas de una cuarta parte
de la poblacion activa,

Por esta razon & Imporz total de los fondos es-
tructuraies cedeado a las regiones subvencionables
an vinud dal objetva n? 1 debera suponern on & cone
junto da los qunce Estados miembos, alrededor da
dos lercios de los fondos estructurales, es decir, un
porcentaje comparable a la media del pefiodn de pro-
gramacian actual.

En ad=lante, deberd aplicarse estriclamente el um-
bral del ¥5% de! PIB por habitanta con respecto a la
medis comunitaria. Ademas, deberd mantenerse [a
concordancia plena can las regiones ayudadas por
los Estpdos miembros en virud del apartado 3 del ar-
ticuln 92 oel Trejado: Deberian proseguirss 1os esfusar-
708 pmorendidos tras la revisicn de los Reglamentos
sobee [os fondos estructurales de 1993 para que el re-
parto financieno indicativo sea mas objetivo, transpa-
rErte y equitativa. A par de critenios bastante simila-
res a los del perodo actual, se frafa de lener an
cuaria salo los factores objelivos dela poblacian sub-
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vencigriable, la diferencla antre a prospandad regio-
nal ¥ ta media comunifaria, v 14 prospendad nacional
Se concederd un apoyo adiclonal a lag eolones con
uria tasa elevada de desomiploo.

Para las regionas actualmente incluidas an el obje-
tho nF 1 que superen el umbral del 75%, dobara pre
varse durarto un pariodo transitono una refirada pro-
gresiva de las intervenciones Lag medalidades
exactas de dicha intervencion se definiran postarior-
mente La situacion perbcular delas regiones ultraps-
riférices, a las gua sa refieran un nuevo articubo ¥ Un
protocole dal Tratado, las asimila da forma aspecifica
& lag def objetivo n? 1. lgualmente, las regiones mas
soptentrionales con una densidsd de poblacion muy
baja, actualmenta incluidas en &l objetivo n® & y que
no sarfan incluldas en @ abjetve N 1, requeriran
acuerdos pariculares.

Como ocurra aclualments, e lmpong adoptar un
enfeque integrade dal desarrcllo di las rogiones con
ur retraso estruciural. El éwito dal asfuerzo empren-
dido en cooperacion con os Estados miambros oeo-
perds en efects do una coordinacidn adecuada da o-
dos Ios elementos de la avuda estruciural, wa
depandan del Fondo Eurbpas de Desarralic Regional,
&l Fordo Europes de Orertacian y Garantia Agricola
(FEDGA), dal Fondo Sooial Europen odal Instrumanta
Financiera de Drientacion de la Pesca (IFOP), Cada
ragian debe ser giendida an funcion de sus necasida-
das especificas y de las pricridades comunitanas. Los
programias sa estableceran temiendo an cuenta, sobra
todo, las priondades manifestadas por las regones
asfectadas. Se insistira espacialmanie an la mejora de
la competifividad, condician indispensabd para la
creacian y e mantenimiento del empleo. A tal fin, oon-
wendra apoyar las nfervenciones en favor de las n-
fraestruciuras, la innovacion, las PYME v Ios recursos
humanos.

Redaetimr of objelve 7 20 I3 racomersidn econ-
rmica y social

Un nuevo chjativa n¥ 2 cenfrado en fa racomvar-
Ei00 BcORGMIca y social neagrupard [as irenencanas
en favor de lags demas regionas victimas de dificulta-
das estructurales. S& trala de zonas en proceso de
cambis econdmico (industria ¥ servicios), da zonas
rurales en: declive 0 Zonas en onsis dapendientes de
la pesca. o incluso distritos urbanos con problemas,
Todas estas zonas se enfrentan & problemas estrisctuy-
rales que se traducen en dificultades para |a reconver-
0N acondmica, una elevaca fasa de desemplec o la
daspobiackon en el caso del espacio riral. 3e trataria
de escogar un rimero limitado de zonas significativas
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para Impulsar una estralagia integrada de divarsilica-
Sl econamica,

Cerca de una quinta parte da la poblacidn de i
Unidn, fuarz da las ragiones includas on ¢l objetivo n?
1, reside en regiones cuva tasa de desempleo as 2.
perior a la media comunitaria, Bl desemplea juvand
supera siampra & 30%., v, enalgunos distritos urba-
nos puede legar a slfuarse entra al 30 v al 5O

Es necesana una intenienciaon estructural dacidida
gue facilte la diversificacan, |a recuperacian del dins-
mismo aconamico Y el desarolo de un espirtu de
empresa active. Esta intervencon debe ayudar a
aprovechar &l gran potencial de desarmllo econdmico
de estas regiones, acompanar [a reestruciuracion y fo-
maniar Br adaptaciones necesanas. [ebe conces-
dersa una Btencion muy especial 8 la educacidn v la
formacion asi como & acceso a las nuevas tecnolo-
gias en la medida en gue las cualificacionas no co-
respondan a las exigencias de 1a economia moderna.

Los nuevos programas de apovo 4 las zonas del
chjativo n® 2 ceberdn ienar como finalidad la diversifi-
cacion econdmica, en particular en fas regones con
una gran dependencis de un dnico sector econdmico
en crisis. & 1al fim, sera necesarno incrementar el apoyo
a las PYME y a'la innovacion, dar pooridad a |3 forma-
cidn profesional, al potencial focal de desarallo, a la
proteccion del medio ambienta y a la lucha conira la
exclusgidn sockal, sobré todo en Zonas urbanas proble-
mabcas. La inversidn en recursos humanos deberd
aurnantarse en astas regloras a padir da una esirate-
gia de anticipacion y de actvaciin del mearcado labo-
ral y de las adlividades oe formacian continua, El da-
sarrelle de las zonas rurales debera basarse en
mejores vingulos entre &l campo v los centros urba-
nos locales. De este modo se podra fagildar la diversl-
ficacion de las actvidades industriales, adesanas, cul-
turales y de servicios.

La Comisicn desea que se establezcan entenos de
subvencionabilidad comunitarios simples, fransparen.
tes v concretos para los diversos tipos de zonas a que
se dirija el nuevo objetivo n® 2, Sara necesano lensr
g cuenta criterios socioecondmicos adecuados v, en
particular, la tasa de desemplec, & nivel de emples n-
dueirial, 1a actividad agraria; la derivada de la pesca y
su evolucidn, v el gradoe de exclusion social. En aras
de ia simplificacikdn, los diferenies fongos (FEDER,
FSE, FEDGA a [FOP] intervendran en Un unico pro-
grama an cada regidn. La aplicacion de 105 criterios
comunitarios, en el Amibéo de la coopergcion can [os
Estados miemoros y teniando n CUBNta Sus prionda-
pes regionales, debera cantrar gaograficamente & in-
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tervancidn en lns 2onas mas alactadas a nival comuni-
tarie, Esto desombocard on una disinbucion menos
dispersa v lo mas concordanie posible con las zonas
avudadas por los Estados miombros en virtud del
apartaclo 3 del artlouls 92 del Tratado

Laz ronas actualmente incluidas en los objetivos
fHE 2w Bl v gle dejen e astario e acienda con los
fuluros critarios de selaceidn dabersdr eantar con ung
ayvuda fhancieramants limilada durarite un pericodo
transitora

Mas alla de s ayuda aporada a los actuzles cam-
bics en & sector pesquers por las paliticas esiruciura-
Ies de s abjgtives = 1 v 2, el IFOP podre apoyar |3
reestructuracian del sector en &l liforal de la Union a
partir de la mabrica 1 de kas perspecivas financiaras

Dezarmfliar unR estralegia de eoursos Mmanos,
ur nuewo objetive n® 3

El desarrolio de los recursos humanos serd un ele-
menta crucial tanto en 1as region2s de los abjelvas ™
1 %2 como an el resio de @ Unién y deberd aplicarse
de manera cohesente. Deberd lvarse a cabo un es-
fuerzo concrelo de modernizacibn del mercado |abo-
ral, en consonancia con ks planes plurfanualas de
gmplea v el nuevo Mulo sobe empleo inclulde en el
Tratado de Amaterdam. Deberd concadersa prionidad
al acceso &l emplen, al fomento del aprendizaje conti-
nuo y a fa promocion de las Iniclativas locales da am-
pleo, incluldos los pactos territodales.

S creard un nuevo objelivo n® 3 pasa inclur las re-
glones no iIntegradas en los objethvos 6@ 1y 2 El ob-
[etwo pretendido es ayudar & los Estados rmiembras a
adaplar v modemizar sus sistemas de ensefanza, far-
machin ¢ emplao. Esia adaptacidn se impone por ra-
rongd de competitividad de 13 economia y por consk-
deraciones vinculadas & la presenacidn del modelo
guropeo de sociedad. En efectn, la educacion es una
harramionta inmejorable do iquakdad y de insercidn
sotial

El nuevo objetva n® 3 se basara en un ambito eu-
roped comdn, pero con ia fexibilidad suficiente para
refigjar la variedad de sistemas, enfoques ¥ niveles de
desarralio exstents en los Estados miembros. Por lo
tarto, 8 esfrategia v 1a financiacion deberdn zer sull-
cigntemenie lexbles para amoldarse en luncidn de
las priondades del Estado miambro v la escala di in-
lervencion prevista El didlogo polifico con los Esta-
oos miembros deberd garantizar gue los programas
def objetvo n? 3 esten reatmente cenfrados dentro de
un amhbito realista v eficaz de medidas y que la finan-
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cigcibn se utilics de lorma que quede garantizada i
concordancla con las fineas principales de la poldica
nacional v, al misma tiempo, gueds de manibesto fa
contribucion de la Unidn, El obietvo n2 3 ejorcera su
atlinodad en cuatro ansas que comgletaran las drestr-
cos doesarrelladas como parte de la estrategia euro-
pea do amplao;

— adecuacon a los cambios economicos v so-
cizlas,

— sistemas de educacion y farmacion continua,

— polficas aciivas de mercado laboral para -
char contra el desempleo,

— lugha eanirs la exclussdn social
Heduolr el nimenn de imcabivas comumiaias

En estos momentos existen rece inksiativas comu:
nitarias qua kan dado lugar a 400 programas, 65 docir,
1antos como 1odas las dends intervencionss estructis-
raiss juntas. Es realmente axcaslve, tama mas cuanto
Ggue s Inlciativas suelan, en muchos casos, reiterar la
aplicacidn da los programas principales

Sin duda alguna se impone una raforma que par-
mita resaltar mejor el inberés comunitario ¥ el cardctar
innovacor de las iniciativaz,

& tal fin, la Comisién propong limitar su nomero a
trgs ambitos en log que al valar afadioo comunitario
parecs mas avidents:

— cooperacion fransfronteriza, transnacional g in-
terregicnal, destimada 3 fomentar una ordenacidn ar
manioza Y equilibrada del territorio,

- clesarmila reeal,

— repurens humanas en un confexio de igualdad
ele aporunidades

Lag intarvancionegs que hoy fomman pate de obras
inbEalivas comunitanas se (neorporardn A los progra-
mas financiados an vifud de [os diferentes abjetivos.
En asle ordan da cosas, los recurses de los fondos
petructurales aslgrados a las iniciativas comunitarias
podra reducitée al 5%,

Por Gftimo, s2rd necesario mejorar 1as acciones in-
novadaras y ins proyecios piloto a los que se dedica,
aciualments, el 1% de los fondos estruciurales. Tal
dispositivo permitira someter & prueba las acciones In:
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rigvaddoras, senir de inceniivo financicro y desarodlar
cooparaciones consofidadas, 5in embargo, es abso-
lutamente nocesaric avitar ka dissminacion y la musi-
plicacion da miniproyecios dificiles de gestonar y
confrolar de forma eficaz, Por glio, se Impone una re-
flexion ecerca de una concentracian en proyectos sig-
raficativos ¥ una aplicacion simplficada y transpa-
renie.

3. El futuro del Fondo de Cohesion

LUina de las principales innovaciones del Tratado de
Maastricht fwa ta deakdicn de crear un Fanda de Cohe-
SN cuyas infervenclones se destinaran “a proyectos
en ips sectores del medio ambiente v de ks redes
transcuropeas en maleria de infreestructumas el
transporte” (articulo 130 O del Tratado),

Las intervenciones del fondo estan sujetas a tras
condiciones restrictivas. Se destinan a aquelios Esta-
dos miembras cuye PIB por habilante és infarior al
20% de la medis comunitasa, se resensan para pro-
yoecios relativos al medio ambienta ¥ al transpore, ¥
astén condicicnados a la existencia de un programa
nacional destinado a cumplir las condiciones de con-
varcencia economica deschtas en al arleuio 104
dal Tratado.

Se propone mantener esle fondo en su forme ac-
tual, los Estados miembros cuyo FMNB per capits aeg
infenor al 90% ¥ gue se hayan sdherdo a la tercera
fase de la UEM saguiran siendo subvencionables por
el fando. Su vocacion nacional parmite mantensr &l
apoyo comunitara en la totalidad cel teritorna de fos
Estados miembros menos ricos. La condicionalidad
mMagropconamica doberd segulr aplicandose. Para los
palsas que formen para de [a ercara fasa de la UEM,
egta implca al cumplimients de las disposicionss del
pacts de estabilidad v crecimienio, v, sobre todo, los
programas de estabilidad, Se llevard a cabo una ravi-
sldn infermedia da la subvencionabilidad segin el ori-
terio de un PNE per cApits por debajo del 905 da la
madia comunitaria,

5Sa propone una dotacion anual del Fondo, para la

folslidad de sus banaficiarios, del orden de 3000 mi-
llones de ecus

4. Apoyo estructural paro los nueves poises
mismbros

Ern cuanio 8 produzsa la présima ampliachian dela
Unidn Europea, & apayo da log fondos astructurales v
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del Fondo ce Gohesitn debera aplcarse, en principio,
a lodos los parses que se adhieran. La sofidaridad co-
munitaria con eslas nuavas demacracias enfrentadas
g necesidades impotantss de desarrollo esté plena-
mente justifcada, sobre 1odo en los émbitos de lea in-
fraestructuras, fas medicambiantales inclisiva, los
sectores produgtvas ¥ los recursos humangos.

Para ovitar problemas ingalvables de absorcion, |a
ayuda anual debard aumentarse gradualmente respe-
tanda el imite genoral del 4% del PIB nacional, gue se
aplcard sonjuntaments 3 los fondos estructurzles v al
Fondo de Cohegion

Por consiguiante, los recursos de la mibrica 2 del
presupuesto comuniiaeio disponiiles pam os nuavos
Estades miombros seran del orden de 45000 millo-
nes deacus de los fondos estructurglos y ol Fondo de
Cohascn, Al final del pediodo. iag fransferencias as-
tructuralas hiacia los nuevos Estados miembros rapna-
sentaran alrededor del 30% del tefal de |2 robrca 2

Una eyuda prava & la adhesion, includa en el pre-
supuesto de 45,000 millones de ecus, se podria con-
cedera parir del afg 2000, Con un imparte canslana
de 1.000 millaones de ecus anuales, se olorgaria en un
primer moments a tedos los paises candidales, para
despues circunsoribirse a aquellos cuya adhesion sea
posterior Esta ayuda se destinera principalments a
ayudar & estos paises candidatos 8 ajustarse & las
normas comunitarigs en materia de infragsiruciuras,
en particular, y por anelogia con las intenencionss ac-
tuales del Fondo de Cohesién, en los ambitos del
transporte y &l medio ambiente. Ademas permitina fa-
miliarizar a estos palzes con &8s disposiciznes de apli-
cacion de las mtervencionas estruciurales.

5. Mejorar la relacidn coste-eficocia

La reduccion de (25 diferencias economicas v 20-
ciales depende de [a existencia de ura verdadera vi-
sidn a madio plazo del desarrollo territosdal v de los re-
cursos humanos, sostenida por recursos suliclentes, y
de una cooperacidn exigente vy descentralizada que
permia elaborar estrategias regionales y sociaies inte-
gradas de desarrollo, En este contexto las nstruman-
ios estructurales de la Unign serdn profundamente
adaptados para aumentar su eficacia a través de la
simplificacion, la evaluacdan v 2l condral,

La reduccion del nimera de objetivos ¥ de inciati-
vas comuniarnas constituird un paso hacia & simplifi-
cacion, Habrd gue explorar tambien olros camines,
fendentes a la simplificacion de los modos de aciuar.
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El sistema permitird lensr en cada regidn un dnica
progiama pluslanual para les abgtives nt 1 y 2. El ob-
jetve horizontal n® 3, consiard de un programa naclo-
nal o de vares programas regionales, Se pretende, en
efecto, aligerar de manerp sustancial |3 carga admi-
nistrativa, afinando e plarteamienio esratégico inte-
grade del dezarrello v petenciando ante todo el dia-
logo  politico entre los Estados miombros, las
regiones, los agentes goonomicos v socialas y a Co
mision sobra la eficacia v 05 resultados de lag modi-
das financiadas por lag polticas estiuciurakes,

La asimplificacian del sistems da aphoacda da las
potiticas estructureles tens, como condicion previa,
un reparto claro de las responsabilidades entre fas au-
tonidades nacionales, las auloridades regionales y lo-
cales v la Comisian, Les caracteristicas de esle re-
parto deberdn ser las siguisntes:

— La Comisidn y las autoridades naconakes, re-
glonales v Iocales debaran determinar conjurtamania
las priondades de desarolio v di intervencidn an réla-
cidn con los objetivos comprobables

— La gestidn an los Estadas miembros v [as re-
giones debera ser descentralizada, con un ratarsiento
particular para los grandes proyectos. Se lacilitara
gracias a una gestdn financiera mas simpha tanio en
la Comisidn como en los Estados miembros. En con-
trapartida, los Estacdos miembros y las regiones debe-
ran justificar sistermaticaments. la utilizacion de las fon-
dos estruchurales,

— Parg permity un cortrol mas exigenta v la com-
probacion de los resultados, la Comisian debera cer-
ciorarse de la existencia de sistemas adecuados de
gestion, evaluacion y control en los Estados miem-
bras.

El incremanto de la eficacia podra apoyarse me-
diante una reserva gue deberd ser significativa, al me-
fos un 0%, ¥ Onicamente asignada a mitad del pe-
riodo a las regdones gue lo merezcan en funcien de
resultados comprabables, Induida la ejecucian presu-
puesiaria. Su aplicacion deberd ser sencilla v franspa-
ranta,

El caricter da Incentivo de los recursos estrustura-
les deberd potenclarse recumendo de manera intan-
siva a olras formas de intervencidn [bonificaciones de
intereses, qarantias, paticipackan en el capital-nesgo
0 adquisicion de participaciones), apane de las sub-
vEncionaes, para alender mejor @5 nacesidaces eco-
namicas, incluso en el ambito de 185 Infragstricturas ¥
en especial las redes franseuropaas, y 18Ner mMas en
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cuerta la rentabilidad de ks proyectes. Desde este
punto de vista, una mejor cooperacion entre el BE, &
FEI y los fondes se vislumbra comoe una corsdician
previa recesinia.

i, Lo Pelitica Agricala Comin

En dicierrbre de 1595, la Comisidn presents en el
Consejo Eurcpeo da Madrd su informa sobre-éstrate-
gia gn ol sector agranc. En este dogumenio =a subra-
yvoba la importancia de aumentar fa competitividad da
fos sectores agraro y agroaimentaro en los menca-
dog intarior y mundial, en consonancia con & con-
feeto de hberalizacion del comercio vy las expectativas
de aumanto de [a demanda mundigl de productos all-
mantcics. El citado informe ponka aggmiesmo de mani-
fieato la necesidad da gue |a PAC aiglisse avolucio-
nandg en la inea iniclada con exite con |a relorma de
1882 ¥ de gua se implantase una politica rural inte-
greda, paralela al proceso de reforma, Ademas, el in-
forme reclamaba una emplificacion adics] de la noe
miativa da la Union v una importanie descentralizacién
de la ejecucion de fas politicas,

Maz tardo, en noviembre cde 1996, & prirmar in-
forme de cohesidn. abogaba en Fevor de una evalu-
cion mids racional de la producedn agraria a ravés de
la mayor adecuacidn de fos precios a la realkdad del
mgreadn v (3 confinuidad del proceso de ajuste es-
truciural, La Unidn debeda ademds adoptar medidas
paralelas para explotar las posibilidades econdmicas
vl valor medicamblenta de las Zonas rurales. asi
cama la capacidad de dslas para proporcionar pues-
tog da frabajo fijos.

Ha flegada &l momento de formular, a partir de es-
tas ideas, propuestas concretas para reestructurar la
poiitica agricala comun y preparara para gl prowimo
sigla.

1. Evaluacion del process de relorma
La politice de mercados agranas

La refarma oa 1932 ha raido consigo una consida-
rahie majora de kas balanzas comerciales v una reduc:
cion di lag existencias pdblicas de B mayor parte de
los seciores reformados. En el seciar de los ceraales,
la ratirada da terras ha confribuida a martaner la pro-
duccion bajo conteol; la mayor competithidad de los
precios ha permilido la utilizacién de impotanias can-
tidades suplementarias en el mercado inferion espe-
claimente para la afimaniacian del ganado. En el sec:
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tar de la came de vacuno, la situacikin de! mercado
estaba evolucionando favorablemente, con una rd-
pida reduccitn de las existencas de infervencion,
hasla que estzlld la crisis de 2 encefalopatia esporji-
forma bovina (EEE) an marzo de 1555,

La avolucion general do la remia agrana per capita
ha sido positiva desde que e comanzd a aplicar la re-
forma, con un crecimiento medig anual dal 4,5% entre
1888 y 195946, aunque sxiste una gran varedad de s
fuaciones segun los Estados miembros v la especiali-
zacion de las explotaciones. Ls mejora de la siuacion
del mercado, la gran capacidad de adapiacion da los
egricultores, la coyuntura agromonéiarnia y, por Lltima,
aungue na menos importants, la continue disminu-
cign del numero de puestoa de trabajo en el segior
agrarig, han contribuida & eate resultado. En e sector
de loa cereales, los precios de mercado aumeaniaron
muchg maz de lo ariginaimente previsto, 1o gque ha
provocado en kos afos racientes un exceso de oom-
pensacion & los productores. También en el sector de
los productos profeaginosos los precios de mercado
registrados fueron, la mayor parie del tlempoe, cong-
derablemente supetiones al precie do referencia, 1o
que permitid a los productones acogerse a la frangui-
cra durante cuatre da los sineo anos aqul analizados,

Loz electos da la reforma an el medio amblarte
son desiguales. Pueden destacarse algunas consa-
cugnems positivas, coma la ulliizacion mas rasisnal
de los abonos v plaguicidas dervada de Ly disming-
cidn o log precios, e posibles vanlajas dela retirada
de teras (siempoa qua segeslions cosrectamenta) y
los incentivos para la majora a large plaze da la dists-
buzitn territorial de la ganadera. Pero también se ob-
sarvan aspectos negalives, comio log incentivos para
e regedio que supona la regionalizacian de log pa-
gos directos por los cereales, productos oleaginosos
¢ cultivos proteaginosos v la ventaja relativa gus re-
presentan para fa ganadersia inienaiva la reduccidn
de Ins precios de los piensos v la subvencion del en-
gilaga.

La reduccidn del nivel de sostenimiznio de ios pre-
ciog ¥ la introduccion de pagos direcios ha benefi-
ciado indirectamente & los conspmidores, oukenes se
han visto liberadcs de parte de la carga e la ayuda al
saclar agrana, =l bien, por olva parte, ello ha supuesio
un incremanto del gasto presvpuesiaio en las part-
das comespandientes. El prasupuasta esta mas can-
rolada, ya que los factores generadores de incerdi-
dumbre gue mfluyeron dacisivamenia en & pasada
evolucidn (pracias mundesles, lipa de cambso dal di-
lar v wolimenes de exsencias de intenvancién), no
son ya fan decisivos. Adermas. la fransicion al sislema
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de pagos cdirestos ha incrementado la transparencia
cha 4 ayuda a los agricultores.

Palitica de dosamaiio niral

Desde hace casi dos décadas 3o egid tratando de
intagrar la politica estructutal agrana en el contaxto
gxcioeconomico mas amplio de lag zonas rurzles. Le
exparlancia muestra qua la diversificacion rural debe
uttlizarsa, da manera fiexible, como complamento ne-
cesario da la actividad puramente agraria. Actividades
dque hasta fa focka eran marginales, como la produc-
cion ¢ la cormercalizacion de producios de aita cali-
dad, al turismao rural, Iog proyectos de inversisn rela-
cionadas. con &l madio ambiente o la cultura de |a
region vy la pequena y mediana empresa. han aumen-
tado su importancia y ablerta nuevas parspectivas

La reforma de la PAC de 1892 hacia hincapi& en la
vartiente medicambiental de fa agricuitura, rincipal
sacior usuano del campo. Entre las medidas comple-
mantarias de la reforma destacan fas de caracier
agreambiental. en geraral bien ecogidas por 105 Ciu-
dadanos y los agricultores. No obstants, 18 cuantia de
la ayuda que aln se sumnistra a traves de los precios
v los pagos especficos para determinadas culllvos
{pot elemple, el maiz destinado al ensilaje y el fino}
puede suprimie todo glicente para gua s agriculic-
res sientan el compromiso de adopiar practicas mas
extensivas 0 dedicar tierras a fings medioambiantales,

En general y, coma resuliada de estas dislintas
tendencias. la politica rural de la Unidn sigua presen-
tandose como la yustaposicidn de una politica de
mercados agranios, una politica estructural y una poi-
tica medipambiental, con & intervencidn da instn-
mentos bastantes complejos y sin hamogeanaldad gio-
bl

2. Perspeciivas a lorgo ploze

Segun |2 mayoria de (0% instilutos de prevision de
todo el mundo, (a8 previsionas sobre mercadds agism-
rog a largo plazo son favorables para 10§ paises ex-
portadores. Las parspectvas de gue sumente el con-
sumo de productos alimenticios, especiaimente en los
pafses en desarrolio, junto con 1as imitadas posibil-
dades de crecimiento paralels de las produccionss
nacionales, dejan praver para la proxima deécada una
expansian del coménck mundial ¥ el mantenimignta
de los precics mundiales,

Do factores clave influyen an la cdemanda de &l-
mentes: 2l cracimiento da la poblacidn ¥ & auments
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de las renfas Se caltula que, éntle 1295 v 2005, la
pablagian mundial aurmentsrd en més de 05 millones
da nabitamtes al ano. Ademas, la expansian doe la wur-
banizacian incidird en las pautas de cansumo da ali-
menios. El eegunoo factor se debe a ia existencia de
pargpectivas favorables para las rantas mundiales y &l
crecimiento economico, especialmants en los paises
en desarrallo

Se aspara parada prowima década un aumenio de
la produccion agrana mundial, aundgue a un riims mas
lento oue en al pasado, Concralamente; an muchos
paizes en desarmllo esa incremento sara infetor al de
la demanda, debida en primer’ lugar a fa relatva esca-
g87 de las fierras disponibes a8 causa de la urbaniza-
cian ¥ e las limitaciones madicambientales y, an se-
gundo, & la ralentizacién del aumaento de Ios
rendimigntos. Bien cantrolados, los avances da a in-
genieria genética podrian servir para aumaniar la pro-
duscitn, pere es posble que susciten problemas de
aceptacian por pare de [os consumicoras.

Gasitodos los analislas pronosican qus, en geneg:
ral, [os precics de los produchos agacolas seran allos
hasta el afio 2006 v quizd mas adelante. Es13 pravisio
aue aurmenten o 3¢ mantengan los precios de los ce-
reales, las samillas oleaginosas, la carne de vacuno y
de aves de corral, el gueso v lg leche en polvo, v a5
posible que disminuyan los de la carme de porcing, Mo
obetante, podrd aumentar en & futuro la vanabilidad
de los precios, pues 52 espera que las existencias
mundiales sean relativaments bajas en comparacion
con las de épocas pasadas.

A pesar de-esle contexto mundial favorabls, las
perspectvas para los productos agncalas en Eurcps
no.s0n especialmenie halagienas, Suponiendo gue
s@ manigngan las politcas actuales, persistiran en os
proximos anos diferencias entre los precios de la
Union y log precios mundiales de muchas productos.
Habida cuenta de los actuales compromisos deriva-
dos ce la Konda Uruguay, especiaiments an ko que &
refiere & ias subovenciones por exportacian, es probas
bie quea partir del ano 2000 empiecan @ acpmularse
excedenias no exponabies. Antes o2 |a crisis de |a
EEB, que agravd lg siuacien, esiaba previslo asi-
misma un excedente estruciural de carme de vacuno,
Tambien pueden plantearsae crecienies problemas en
los sectores oe los cereales, el azicar, & ving, e
aceite de oliva, Ia leche desnalada en polvo ¥ ofios
productos laciens. La Unidn corre el peligro de perder
una parte cada vez mayor de su parficipacian gn mer-
cados mundiales en plena expansian

En 1399 comenZara Wna Nueva ronda de fegoeca-
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clones comencigles multiglarales subsiguients & la
Ronde Uruguay, La reduccion de & proteccian Ironte-
rza, la disminucion ge las subvencionas por exports-
cion ¥ g resstructuracion de |a ayuda inlerior para
cansaguir instrumentas mas disociados mejraran 8
posicion negociadora de la Union &n la nuava Ronda,

CArd cuestion cada vez mas 8spinosa €5 18 neces!-
dad da infroducir nammas minimas madicambienales
¥ sociales a escala intemacional y de tener en cuenia
las reivindicacicnes de los consumidores

La armpifaci hacis ef Est supondsia 100 millomes
s de consurnidores, aungue can un podet adouaisi-
tivo medo aprosimadaments eguivalents a una 1ae
cera parte del de los consumidorss acluaes dé la
Unitn Europea. La superdicie agrana auwmentarfa en
un 9% y la mano de obra agrara al menos se dupli-
caria

La agrcuflura de los pamses de Europa Central y
Criental necesita urgamtamente mejoras estructurales
y reformas de sus industrias abastecedoras y transfar.
madoras, Cabe esperar que esta recstructuracion re-
duzca la capacidad de absarcidon de mano de obra da
la agricultura, 1o que exigird la diversificecidn de las
coonomias rurales 9 estos paises.

Si los instrumentos de la PAC, consistentes esen-
cialmearie an precios de sostenimento vy pagos dirac-
tos, fusran aplicados @n &u estado actual por o pai-
ses de Europa Cenfral, surgifian algunas problomas,
La inyeccitn de fondos desmasurados a fravés de los
pagos directos podria crear dispandades de renta y
distorslones sociales en las zonas rurales de estos
palses, Adermids, aumentarizn los excedentes, espe-
cialmario los de azocarn, leche v carng, agravandao ioa
crockenies désoqullibrics del mercado previstos para
despuis cal aho 2000,

También esian evolucionando las exgancias oe
fag consivnicdores respacto da la agriculiura v laindues-
triz alimentada, sobra todo en las cusstiones sanita-
rias y, en concralo, la seguridad de los produstos ali-
manlicios. La comicda rdpida, preparada o ligera es
una camcterslica cada ver mas presante an el cam-
biania astilo de wida actual. Pero, al mismo tismpo,
eaca WBZ 50N mas apreciados ios productos tipicos,
bien identificados v vinculados a detarminadas zonas
o vaikres culturales (métodos de produccion tradicio-
nalas, bleneeiar de los animales, eta ).

La svaiucidn de s fonas rurafes de la Unidn
mivesira una drastica disminucikn dal ndmero o ex-
plataciones agranas v de rabajadores del sectarn. En
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tarmings de rermta regional ¥ empled, 13 agriculiurs (sil-
viculura Inclulda) ha dejado de cansbluir la base
principal de 13 economia rural. -Actuaimente, S0 rg-
presenta una media dal 5 5% del empled fotal ¥ son
miuy pocas las regiones en fas QuE suponeE mas dal
20%, La tendencia que se anuncia 8 largo plazo es
una maEyod reduccion del nlmers de agriculiones, & un
rtmo died 2% al 3% anual

Estan surgierdo, tanto dentra de |as explolacianes
conn feera de eflas, nuevas actividades y luenies de
ngmesos Entre ellas, & producsion de fmatedas -
fhas renavalies parEa uses No almentaros en mesca-
dos sspecializados 0 en &l sector de la energia puede
SUpGIEr una nueva opofunidad para la agicufiura y
b sibvicullura ¥y contribulr a fa creacidn de puesios de
irabajo & las Zonas rurales

La sociedad cada vez @5 mas consciene de @ im-
podancia del medio ambieite ¥ de s eleclos, o
poEilivos como negativos, de i aclividad burmana en
&l mismo. Las zonas rurales s& encueniran 60 wuna si-
fuacidn privilegioda para ofrecer una respuesia o este
fipo de inguictudes, creando espacios de vida, irabajo
y oclo atractives: desde el punio de wista medicam-
biental. A esle respecto, la dea de éstablecer fasas
publicas destinadas a proteger los recursas naturales
v la mejora del entorno rural estd ganande cada vez
mas adeptos v puede ofrecer a la agriculffura v a la sil
vigilura, principales usuatas do las lors, Puawes
roles v OporuEnkEaces.

20 bign lag sucesivas reformas han incrementado
Ia rarspargncia ¥ |a eficacia de las distinias politicas,
también han generado una serie de incoherencias vy
solapamientos enfre allas. Una misma rona puede
acogerse simultineaments a demasiados programas
y medidas inscritos en distintas politicas, lo gue afecta
negativamente a la coherencia de las interenciones
Ep phaerva una acuciante necesidad de proceder a
una simplificacidn radicsl de las normas v 8 una ma-
yor desceniraizacion de |a aplicacion de las politicas,
dejando un mayor margen de acluacisn a los Estados
migmbrns y |as regiones. El aumento de fa descentra-
lzackin no debard, sin embargo, COMGUET & Una fEng-
cionalizacion de las politicas,

La PAC absorbe cerca de un 0,6% del PIB de la
Comunidad. Habida cuenta ge la decreciente pariici-
pacion de & agrcultura en ia economia v de ks cre-
cigntes Mmlaciones presupisestarias a gue deban ha-
cer frenie muchos Estados miembeos, & ayuda
puiblica deba hallarse planaments justiicada. Ello slg-
mifica gue es precisn demosirar claramante & papal
crucial gua desempena la agricullura para produci
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alimentos de ata caidad, mantener vivas las Zonas ru-
rales, proteger & medio natural y preservar los vakues
culturales. 5i bien ks generalizacion de los pagos di-
rectos a los agricullores que trajo consigo la reforma
de la PAC aumentd & fransparencia de la ayuda finan-
ciera &l secior agraro, también hizo mas apremiante
la mecesidad de que ésta fuera viable desde ai punto
de vista poondmico v acepiable desde el punto de
wista social.

3, Objetives politicos de lo PAC

Para conseguir gue la agncufiura de la Unign
pugda extragr algun provecho de la esperada evolu-
cian del mercado mundigl, las proximas reformas de
Iz PAC deben aumentar o compeiiinedad tanto an los
mercados interiores como an log exeriores. La dsmi-
nucian de los precios resufiara asimismo baneliciosa
parz los consumidares ¢ permilird un mEyor margean
da diferenciacion de precios en favor de las espaciali-
dades de afa calidad. La mayor adecuacion al mer-
cada fagiltard la progresva infegracion de neevos
Esfadas miembros, preparadd a la Unidn para la pro-
xima ronda de la OMG v parmilira gue la Unidn conso-
lide su posicitn como und de 108 principales expora-
doras mundiales.

Los precios, no obstante, no representan mas que
una de los aspectes de la competitividad. Al menos
tan imporantes como éste son la segundad v fa call-
dadf de los alimentos. Una ebligacion fundamental es
garantzar la seguridad de los consumidores tanto
dentra como fuera de ta Unidn, por lo gue esta cues-
Ldn debe constituir una de las grandes priosdades de
2 PAC, En la medida da |0 posible, se seguira ofor-
gando proteccidn a los productos de calidad, en ge-
noral wnoulados con otigenes geograficos especilicos
o métodos especificos de prodeccion identificables
pof los consumidares.

L2 absoduta fidnilidad en lo gue respécta ala senu-
ridad de los productos y los continuos esfuarzos por
aumentar |a calidad determinaran B repulacion de los
productos europecs en los mercados inletor 8 inter-
nacional, Cada vez mas importantes a esle rnespecto
son también la mocuidag de los metodos da produc-
cion para al medio ambienie y |as consideracionas ra-
lerentes al bienesiar de log animates, En todos estos
aspecios, 08 agricultores europens 50N Capaces do
ofrecer productos de. calidad merscedores o2 lama
mundiak

Otros objetivos clave de la PAG seguitan siendo ia
necesidad de garantizar un nivel de vida aceptable a
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| comunidad rural y de contribuir a la estabilidad de
ia rera agrana. En relacion con esto uitimo estan ga-
nandae Impodancia las cuestiones-de la diferenciacion
¥ la redistribucion de la ayuda a & renta de los agricul-
lores y el mantenimiento de e agriculiura sostenible,
aspaciaimenio desde el punio de visla o= la cohesitn
social

La integracon de lag objelivos maedioambiamtales
an la PAC vy ia ampliacwn del papel que puadan y da-
ben desempenar los agricultores en la gestion de los
recursos naturales y la conservacicn del paizaje cons-
iituyen ofro de los objetvas dé crecienta importancia
para iz PALC.

La creacidn de pozibiidades de renla ¥ empleo
complemeantarias o altermativas para log agricullomss v
sus familias, fanto dentro do las suplotaciones coma
fuera de allas, sigue Sendo una do las pancipales me-
tas para al fuluro a medids quee van reduciEndase ks
pasitlidades de amples an |a agriculiura an senldo
astricio. Habida cuenta del cardcter multifuncional de
las zonas rurales, deberdan offecerse incentivos a oz
agriculiores para gue explotasen todas las posibilida-
des existentes como empresarios rurales,

FPaor ultimo, aungue no menos imponanie, ademas
dea reconocer a necesidad de aumentar la competitivi-
dad agraria y fomentar la diversificacion economeca
en todas las zonas rurales, las politicas agricola y rural
deberan contribuir a la cohesion ecomdmica dentra de
la Unign

4. Nuevos reformas

La Comiskin confrima la opcidn paliica sehalada
an gl informe sobre eslrategia en ¢l sactor agrarnio de
diclembra da 1995, Ademds, propone & profundiza-
cidn vy la ampkacién de la relorma de 1992 mediante
nuevos cambios del régimen de soslanimiento da pre-
cios al de pagos directos ¥ 1a elaboracidn de una pol-
iea rural complemeniana coherente con todo esle
proceso. Los pagos directes s@ fjardn en un nivel ade-
cuddo y 80 avilard ol exceso de compansacion.

Cuithvos Nerbaceos: cersaies, semilas oledginosas
¥ productos profeaginoens

Do BSpera que, Bn oS praxlimos anos, [as supear-
cles dedicadas al cullivo de gstos productos y a 1a rel-
radd de teras e astabiicen er 53,5 millones de hac-
[@reas, Habida cuenia de los paramelros polilcos
aciuales y suponienco gue el porcentae de retikada
da tierrds patorma a 59 nivel de relerencia dal 17.5%,
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gs probable que las supericies dedicadas 8 Gadd
uno de estos collives se mantengan retalivameanta
ostables.

Begln Indioan las previsiones, los rendimientas de
coreales reanudaran su travectorls ascendenta, por 1o
qui 58 espera que la produccion aumante o los 201
millonas da toneladas rogistrados an 1996 a 214 mille
fas de toneladas en 2005, Tambadn se prove gue o
consurma botal o cofealit Siga i rremands, aungues a
un mire mis e que los randimbanios, como reger-
cusién ocel ncemento de la produceion de cama
blanca, Es probable gue la situacion permaniezca relati-
vaments Hustada, especiaimente en el caso del tigo,
hasta el ano 2000, pero, a parir de entonces, los actus-
les eompromisos derivados del GATT en nelaciin oon
ipg subsigios por exporacion seran vinculantas tanto
para el rigo como para iog demas cereales, lo gue pro-
duei una ripida acumulacion de eastengias de inder-
wancan (unos B8 millones de foneladas en &15)

Se espera que los rendimientos de semillas oies-
QinDsas Expanmentan un aumenin muy modesio
ademas, & supedicie dedicada 2 eslos cultivos sa
halia limitada por Ios resuliadas de la Aonda Uru-
guay. Tambign se espera un incramenla muy e da
la produccion, que pasaria de los 12,2 millanes de to-
neladas registrados en 1996 a 12,8 millones da Lone-
ladas en 2005, Los deficit comerciales de las samilias
oleaginosas y sus harinas seguirdn siendo  muy
cuantiosas

En ieona, seria posible reaccionar ante la acumusla-
cion de nuevos excadentes de. carealas Incrermen-
tando el porcentaje de tierras de refirada obligatornia,
pero existe el riesgo de que éste vaya ascendiando
progresvamants hasta rebasar el 20%. Adamads, es
posible que la Unitn no consiga aprovechar la stua-
cign favorable que se espera an el marcado mundial,
y& gue puede esperarse que los precios interiores
permanezcan por encima da los mundlales Una es-
rategia akemativa mas olensiva podria a la vez evitar
el recurso rulingno a las subvencionas por exporia-
cign; aumaniar la competiividad de los cergales en al
mercado unico, superar [as imdaciones impuasias a
las samillas oleaginosas por la Ronda Uruguay a intro-
ducir una busna dosis de simplificacidn,

La Comiskdn, par lo tanko, bropone [as siguientes
medkdas:

— fijar gl precio de intervencion da los careales
en una sola fase (afo 2000) en un nivel da seguridad
de 9535 ecusfionsia- da iprecio actual: 11859
ecustoneladal;
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agtablecer un pego por superficie, indopan-
diente dol cultivo de que e frate, de 66 eous/toneliada
imultipficado por los mndimientos remonales de refe-
rencia de fos cereslas de la reforma da 1992), rado-
cigéndolao =l los precios del mércadn se mantionan an
niveles mas elsvados de lo actuaimeanta prawisio:

rirada de fierrag! & porcantaje de referancia
de la retirada obligatoria guedara fijado an un 0% 58
permitivia la retirads de fierras volentana, gquadando
abilida 1a extracrdinania; las tisrras retiradas racibiran
el pago no espacifics;

— gxchuir dal regimen o2 cargales para ensilae
iprincipalmeanie &l malz);

— casos especialas: establacer una ayuda supla-
mantaria de 8,5 ecus/ioralada para los productos pro-
teagirosos can el fin de mantener su compatitivicad
respacin de los carsales y mantenar DS suplemanios
actuales para al iripo durm

Al igual gue en los sectores de A came de vacung
¥ deowing, la Comision formutard una propuesta gue
permita a los Estados miembros supeditar la conce-
sidn de los pagos directos por los cultivos herbaceos
§ la relirada ge leras a cumplimienio de delerming-
das condiconas madivambientales,

Sector v\acung

& o argo de los proximos anos, la produccion de
came de vacuno s vera influida por las medidas a
conto plazo adopiadas en 19946 (las primas. por-trans-
lormacicn v adelanto de la comerciafizacion de terne-
105, por una parte, y por la eliminacion def ganado de
mas de freinta meses de la cadena alimentaria hu-
mana y animal en e Aeing Unidg, por ofra, Las conse-
cuencias de las primeras. de estas medidas se senf-
fan -sobra todo en 1998 v 1999, mieptras que lasde 2
sogunda perduraran hasta el &no 2001, Se espera que
el consumo de carme de vacuno 5 vaya recuperando
progresivamente deb golpe de 1996 v reanude suten-
dencia a largo plazo {descendients)

Todos estos faciones, gue vienen a afadirse a una
fase de contraccion del ciclo de produccion que se
prolongera hasta el afo 2000, deberian produgir en
los proximos anos una considerable reduccion de los
excecentes acumuiados en 1996 v 1997, Mo obstanta,
despuds de 2001, si no se produce ningun cambio en
la poitica del mercade, la produccion volvera a su
plena potencial, migniras que l consumo prosequira
su tendencia de disminucidn a largo plazo. Las exis-
tencias de inlervencion lenderan a voiver a acumu-

189



larse {habida cuenta de las limitaciones de kas posibili-
daces de imparacion impuestas por el GATT),
pudiendo llegar a alcarnzar 1.6 mitones de toneladas
en 2005

A lamo plazo, msulta nacepltable resclver el pro-
blema del exceso de produccion da aste sactor ma-
diamia el sacrficlo de los tamenos pocos dias des-
puss de su nacimiento, Tampoco pueda resalversa
aficientemente mediante una simple gestidén de la
alera (esteblecimiento de cuaias sobee el namearo de
cabezas de ganado o sobre la produccidn), ya que
este sisiema supondria grandes complicaciones ag-
ministrativas

La egleccion de una estrategla mas ofensiva, sin
embargo, poadria al mismo tiempo reducir considera-
blemente las restituciones por exportacion a kos dest-
nos mas tradicionales, contribwr a -abrir nuevas sali
das de exportacion sin subsidios y reequilibrar el
consumo nteror de came en favor de la de vacuno,
Ademas, sa reduciria el incentive a la producciin de
canales mis pesadas,

Por corsiguients, la Comisian propone establecer
gradualmente, a lo largo del periodo 2000-2002; un
sisterna aficiente de apoyo al mercade con una aywda
fjada an 1.950 écis/lonelada (actualmente 2.780
gcusftanelada). En principio, debera ser posible esta-
bilizar los precios mundiales alrededor de este nael
introduciendo madidas de proteccion fronteriza v de
BxXponacion y un ragiman de almacenamiento prvado
simikar al existente e el seclor g2 la carne de poncing

Puede esporarsa que los precios del mercado
Unico s mantengan an niveles superiores a los nue-
Y08 precios de sostenimignto. Ademas, como ya se
obgervo trag la ralarma de 1882, es probable que los
agricuilores ajusten Sus Bistemas de produccion y sus
pArones da Inwarsion para anorrar en costes, y que
disminuyan los precios de aigunos factores de pro-
duccion. En genaral, |a pardida de ranta que los agri-
culiores pueden airibulr & las medidas de reforma
5808 probablementa infariar a la que indicatia un-sm-
ple analisis estalico, Mo obstante, sa praduciran pardi-
das. La Comision propone asolver aste problema me-
dignte gl pago direcio de complamentos de i@ renta,
creclentes ¥ vinculados comad antes & nomes da ca-
as de ganado. Tras una aplicacion gontinus del ra-
gimen, gichos pagos alcanzarian los niveles sigulen-
les (e nivel actual =& indica entré parantesis):

— Vaca nodriza {pago anual)

215 ecus {145 ecus)
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— Bowino macho tora {un. pago)
3BR Bows (135 souz)
ey [dos pagos)
232 acus (109 eous)
— Vaca lechera {pago anual)
Tlecus fno hay poma)

Los distintos mecanismos gue regulan los pagos
par cabeza y que favorecen g extensificacion (el fac-
tor da densidad v los topss individua v reglonal) sa
adaptarian para tener en cusnta k& supresion ded rigi-
men aplicable al ensilaje de maiz, &l misma tempa, 1a
Comisdn sg propane niciar un procsso de reflaxion
sobre ia lorma de aumentar los incentivos para la ex-
tensificacian g la produccion, mejorando su eficacia
an mlacién con los objelivos medinambientales. sin
aumentar al nivel global de ayuda.

Producios deleos

Si las cuatas lecheras permanecan inalieradas du-
rants los proximes afos, se preve que (@ produccion
total de leche expatimentard una ligera disminucion,
pasando da los 121,6 milones de toneladas regstra:
dos en 1996 a 118,1 en 2005, debido al ligero incra-
mento dal conteride de grasa de la leche v al gjuste
de la produccidn a las cuotas Se calcula que la de-
manda global de leche (an equivalente de ieche en-
tera) disminuira da las 1122 millones de toneladas de
1395 a 10B,7 an 2005, Estas cifras son el resultado
neto de la disminucidn del consumo de algunos pro-
ductos lacteos, especialments s mantequilta, vy del
aumenio de la demanda da afros, coma el quaso v los
productos frescos. El consumo en las explotaciones
(para la alimentacion animal) deberiz, asimisma, dis-
minuir de forma paralela a la reduccian previsia del
numero de cabezas de ganado, Es prabable que al
excedente neto oscile entre 8,0 y 8.5 milones de 1o-
neladas equivalentes de lecha en el periodo 1996-
2005, con cierta endencis a aumartar al final de! pe-
riedo,

En cuanio a los distintos productos I3cteos, todos
ellos 5ujBl0s & compromisos del GATT, y suponiendo
que no se introduzca ningun camblo de paolitica, ks
previsiones son 1as siguienies.

— &l gumenio de 1as expanaciones de gueso se
verd limitado por las restricciones de las subvencio-
Mes DOF expontackn impuestas por el GATT

FEHIFFETIVAS PEL 3ISTEMA FINAKNCIIED
LATRE
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— |35 exEtencias de inenvencian de la leche des-
nafada en pohvo TEncEran @ awmentar a parir de 1533,
pudigndo legar & alcanzar 200,000 toneladas en &
primera mitad de A praxima oécada, segan adaquieran
CRMACEr vingulans los campromisas del GATT,

— &n 2l gaso de la mameguilz, Ios compramisos
def GATT dejan un margan suficients para las subven-
Giones por exportacian, de forma gue No 58 preva ung
acumulacian ingvilable de exislencias de intervercion,
no abstarts, cabe preguniarse-si exésten salidas rea-
les BN los marcados mundiales para una cantidad lan
voluminosa coma los excedontes de 300000 tonela-
das pravisios,

Tras un minuciose analisis de las disintas opcio-
nea, la Comisidn ha descartado lag soluciones radica-
les como la reduccidn drastica de precios v la rapida
abolicion del sistema de custas, va que la evalucian
esperada dal mercade no justifica la adopcidn de ms-
didas tan exiremas. Tampooo encuentra motives sufi-
ciantas para introducir muevas maducciones da las
cuotas, puesio qQua No 58 8s00ra NEngun deferiang im-
portanie dael equilibro dal mercada. Par Jditimo, iam-
bésan ha descartado el establecmiento de un sistama
de doble precio v doble cuala, gue, ademds do plan
tear serias dudas sobre su compalibibdad con la OMG,
podra ganaral grandes distorsiones -segun cdmo 20
corfigurase v aplicase-, v agravaria la complejidad ad-
minisfrativa y los probemss de conlrl actuales

Mo obstants, no debe a darse a los produciones de
lache |2 impresikdn de gueal sisloma actual, con 2u in-
iringeca rigldez. va a ser perpefuc, El reciente debate
sabrs lag perspectivas del sector a targo plazo ha
puesta de manfiesto algunos factores de inceicum-
bra; concrefamenta. los resEtados de la prooma
ronda de negociaciones de la OMC también podrian
ateciar al sector lecharg,

Far la tanto, la Comsion recomenda adoptar en @
faze actual una postura cautelosa, Sus propmiestas
son las siguisntas:

— prorrogar el regimean o8 cuctas hasia el ano
2006;

— aumentar su lexbilidad y simpldicar la orgars-
zachdn comun de mercado actual;

— taducr gradualmente |os precios de o ayeca
hasta un porcantake medio 1otal oal 10% a lo largo da
foda al pericda consderado,

— mtroducir un nuevo pago anual por 1as vacas

FEFGPECTIVAS DEL S13ToMA FINAKRCIEND
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BCcheras adapiada  al rendimienica I'I'IEﬂiD, de wna
cuants 0 145 @Cus

Afadica &l nuevo pago lijado para s vaces eche-
fas en el regimen del ganado vacurnd, la prima fokad
paor vaca lechera ascendetia a 215 ecus, cifra igual &
la prima por vaca hodriza,

Produvcios medileraness

Comae complemento del proceso de reforma de
1892, la Comision presentd en diclembre ce 1956 al
Conaeo y al Paramentg un infocme sobre el régimen
splicable al seclor del tabaca, Este documenio valara
de forma positiva la reforma emprendida en 1982 v
propone aumentar la adecuscton del secior al mer-
coado, sin dejar de reconocer el impotante papel eco-
namico gue desempena en detérminadas 2onas rura-
les En febrero de 1997, la Comisidn presentd un
informie sobre ol régimen regulador del soeife de oliva
en el gue sugeria, entre ofras opciones, pasar mas de-
cididaments de los predios de inlervension a los pa
gos directos, procediendo ademds a una simplifica-
cidn raclical do éstos. En cuanto s@ hayan celebrado
los debates necesanios, & Comision redactars las pro-
puestas normalivas detalladas para ambos seciores.

En julle de 1996, ¢f Consejo aprobd una impaor-
tante reforma clel sector de las fruias y hartalizas, el es-
luerzo presupuRstano, antes orentado & s precios
de intervencicn, pasd a centrarse en el fomento delas
fganizacicnes de productores y el Incremento de su
productividad, conespecial interes en el ajusts estruc-
tural del secior ¥ su dimension medioambiental. Ls
Comision sequird de cerca la aplicacion de esta ra-
forma

En el sector del ving, la reforma esid pendiente de
apmbacion por el Conaejo desde 1994, Al vista dela
reciente ewolucion de la siuscion y, en paricular, e
las nuevas condiciongs creadas en el sectar par &l
Acuerdo de - Ronda Wrugusy, la Comision tigng in-
tencion ce revisar 1a propuesta pendienta v edaborar
una nueva en cuano se haye analizadn tolalmente ia
situacian de 1997 La nueva propuesta tendrda en
cuenta les direcirices que, anire tamo, se fijamon en el
imforme sabre estrategia en el sector agrario de 19485

Diferencracion ¥ hmites de fos pagos oirecios

La Comesion se propong establecer un limite ingivi-
dual aplicable a todos los pagos Oirectos de ayuda &
la renta concedados en virtud de las organizacionss
comunes de mercado: Ademds, auncue s excluve ks
postbildad de renacionalizacion, estd previsto autori-
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zar a log Estados miembros para gua introduzcan or-
ferios do diferensacan con armdglo a Una Song d9o
normas acordadas en gomien

Pailtrea rural

En la pradima década, la agriculura deberd adap-
taree a los nuevos camhbios gue se produzcan an la
evolucion y la politica de los mercados v en las reglas
de log intercambins comarciales Estos cambios no
adlo afeotardn & los mercados agrarios, sino fambien
a fas ecoromias locsles de las zonas nrakes en gene-
ral. Muchas de estas zonas va ae ven enfrentedas a
graves problemas de desarrollo economico. Ademas,
las zoras rurales tienen gue oumplir una gama de
funciores medioambientales y recreatlives cada vez
mas importantes, v 85 muy posibia que 165 necesida-
cles darivadas. de eslas funciones supongan ajustes
suplamenianos para el sectar agraric, principal wsua-
rio dal campo. Coma contrapartida, la craciante im-
parancia de aslas necasidades medicambientales y
racreativas brindard nuevas apoarunidades de desa-
rrollo que las agricullores v sus familias deberian pa-
cler apraveshar,

La Comisian sugiera que se lomente esla evalu-
cafin mediante la recrganizacicn de las instrumentos
de politica rural existenies:

— Las actuales medidas complementanas finan-
ciadas pof la seccidn de Garantia del FEQGA {progra-
ma agroamblental, forestaciin v jubilactdn anticipada)
tendran como suplemenio el programa para [as zanas
menos favorecidas, gue también se aploard en las 2o-
ras manos desarrolladas (reglones del objetiva n® 1),
Todas estas medidas se aplicardn de forma horzantal
y dascenirallzada,

— Se mantendrd of sislema actual de programas
integrados de desarrollo, va descoto en e capiiulo so-
bre k& cohesion econdmica y social, para las zonas ru-
rales siluadas en regiones subvencionables con ame-
glo &l objetivo n® 1 de los fondos estructurales.

— Em las 2omas ruraies subvencionables por el
nuevo objetive N 2, las medidas aplcables [antiguos
objelivos n® 5a y bb) seran financiadas por 13 seccitn
de Garantia del FEOGA como medidas compiemaenta-
ras. Estas medidas concurrirdn an un mismo progra-
ma-gon b intervencion del FEDER, & FBE y, en su
cago, el [FOP en las regiones subvencionables con
arreglo al objetvo n? 2,

En todas fas zonas rurales stuadas fuera-del objpe-
o n® 1y el nueyo objetve n® 2, as-medidas de de-
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sarrollo mural concebidas como camplemanto de las
polticas da mercado soran cofinanciadas por la sac-
clén de Garantia del FEDGA, Abarcaran todas las in-
orvenciones de fomanta oo les ajustos ostructurales v
el desarrolle rural aclualimerte cofinanciadas por la
goccion de Odentacidin dol FEDGA, Inscritas en o
miksmo maresd juridico que las actuales medidas com-
plemantanas, s aplicaran de forma horzental o des-
contralizada, en @l nivel aproplade, por iniciativa de
lns Estados migmbrog. La misma metodologia se apli-
cara d las intenvenciones del IFOP gn las zondas coste-
ras dedicadas ala pesca.

Palitica agrmemhianta

Er los prowimaos anos, 52 alorgara un papel predo-
minante a los instnymentas agroambientales para fo-
mentar gl desarralle sostersble de las zonas rurales y
responder 8 |8 creciente demanda de senicins am-
bigntales por parte de & sociedad. Se reforzaran v
amptiaran las medidas o8 conservacion ¥ mejoss del
medio ambients,

Para lograr una mayor integracion de las cuesiio-
nes de madio ambiarta en |as organzaciones comu-
nes de mercade, la Comision prasenfarda una pro-
puesta que permitira a los Estados miembros
supeditar los pagos directos al cumplimients de una
sana de condicionas meadicambientalas

Otra posibllidad que merece una mayaor cansidera-
cetn es [a de fener en cuenia la gran coincidenscia
existente antra las ronas menos favorecidas y las de
gran valor natural, can el fin de transformar progresiva-
mente e régimen de ayuda correspondienta en un
imsfrumento bdsico para mantener v fomenfar siste-
mas agranos poco consumidores de lertilizantes.
Eslas zonmas, debido a sus conditionas geograhcas
especificas, o simplemeanta coma resultado de siglas
de practicas agrarias Wadiclonales, suslen taner un
alevado valor paisajisbeo v natural.

Ademas, deberfan reforzarse v lomentarse las me-
dicas. agroamblentales adapladas a cada siluacsdn
imadiante @ Incrermento de 108 rECUrsos presupuesta-
rhoE v, BN caso necesario, de fos indices da colinancia-
ckin, En este apariado destacan los sarvicios que exi-
gen un esfusrzo suplementano de los agricullores,
como la agriculiura ecoldgica, el mardenimiento da
los habiats seminaturales, los huertos hrutales o los
cercados radicionales, a peravencia del pastarea al-
pine ¥ la conservacion de los humedales, Tambidn es
preciso comprometer cuaniiosos fondos cuando las
intervenciones originan impodantes pérdicdas de ren-
gimientos, CoMOo sucede por ejemplo con & ereacion

FEEIFRCTIVALS QEL SIRTEMEA FINANCIERD
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de tramas de proteccion a o large de los rdos o las lin-
des de las campos,

IV, La Unian en af munda

Europa debe fortalecer imperalivamenie s aotues-
cion en gl ambito de las relaciones exierores, EI pre-
yacto europeo solo serd verasimil s responde a la de-
manda crecierte de sus cludadancs de una mayor
unidad vy de una mayor ehcacis para construlr y defen-
der la paz, la estabi¥dad y la prosperidad en ef conti-
nante eurmpao y en el mundo,

Los Estadas mwmbros do la Unidn Eurapea tlanen
numerosss inferesas comunes. La Unidn Europea
debe aumentar su nflugncia on log asuntos interna-
conales, lomantar valores como la paz y la seguridad,
la democracia y los derechas humanos, aponas eu
ayuda a log paises menos casarrolizdos, defender su
concepcion de modele socal y afirmar su presencia
en los mercados inlerracionales. Mas alkz del mante-
nimiento de la integridad terrtonal de la Union, los
Estados miembres dieben unir sus fuerzas para leohar
contra la delincuencia organizada, el terraismo y 1a
pralfarackm nuclear, bactenologica y quimica, evitar
las degradaciones imporantes del medio ambente y
garantizar un crecimegnto duradero con una utilizacian
dptira do Ios recursos mundiales,

Para delender gstos inferesas, para obtane:s vania-
jas de la mundialzacion y hacer frente a los obskEou-
los que conlleva, & accion colectiva de la Unidn Euro-
paa es una necesidad cada vez mas imperiosa. Los
socios o8 Europa, empezando por los palses cand|-
dafos, psperan que Eurdpa asumd plenamenta S5
resporsabilidades,

La ampliacion de la Unidn Europea no alectara gx-
clusivamente al desting de Ios eurapeos, de los Esta-
dos miembros v de los paises candidatos, Por sus re-
parcusiones intemacionales, la ampiacidén también
dejara sentir sus efectos allende las nuevas fronteras
do una Europa ampliada, porgue aumentard al peso
de Europa en el mundo, porgua dard a Europa nue-
vDS VECings y porgue convertird & Eurapa an un espa-
o0 umvdo y estable. Las repercusionas geopoliicas
dol proceso de ampliacion ya s pusieron da mani-
fiesto &n las conclusiones sobra la “Agenda polfica de
Europa” del Consejo Europen de Madrid.

1. Una Europa estable y abierta al mundo

Durante las dltimas cuatro décadas y &n £anso-

PERSEFCTIVOYS DEL SISTIEA PINARNCIERD
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nangia con  las  intenclones prolundas  ode oy
fundadores de Eurdapa, los Estades miembras han de-
sarrollado enfre elles una auténdica comunidad de se-
guridad, en cuyo seno no e concibie, ni siguiera
coma amenaza, e recurso a la fuerza para solusinar
lag posibles confrdversias. Sa trata ahora de ampliar
gste logra fundemental de la construcciBn europos 3
nigvos Estados miembros. La ampliacidn de [a Unidn
Europea debe, por consiguiante, plantearse como ob
|gthva producir un efecte eslabilizador complomentaric
al que supons la amplizcian de i OTAN, Esta estasiil-
ded-debena fagilitar la debngidn progsiva de una
politica de defensa comin gue padria desembocar an
una deferiea comon, de conforidad con o dispuesio
an el arficulo J.7 dat Tratado de Amstardam

Una Unlan ampliada tendra fronteras mas directas
con Ausia asi como fronteras con Uerania, Biglornssia
¥ Moldavia, Tendrd acocpso directo al Mar Negro, lo
que hard gue se intersifiquen los contactos con los
palses del Caucase v de Agia Central LUna Union am-
pliada cireundard - asimismo & enclave de Kalinin-
grade, que forma pae de Rusia, ¥ contara con vanos
cigrtos e miles de habitantes de origen rusa, funda-
mentaimianta en Estonta y Letonia, Fara la Unidn am-
pliada serd importante estrechar sus refaciones con
Rusla, Ucrania v los restanies Nuevos Estados Inde-
pendentes, sobrela base de los aceerdos de colabo-
raciin & coaperacion Entre [0s nuevos vecinos de la
Urédn estardn los de ta region de [os Balcanes. La es-
labilidad @ traves de la cooperacion en esla agian
sira de suma importancia para \a Union ampiada.

La Unidn debera proseguir & imlensificar su poditica
de apoyo a la demacracia, a las reformas y a la transk
ciin hacia la economia de mercado, gue son las ga-
rantias a largo plazo de la seguridad y de la estabill-
dad. Deberia percibirse un aumento de los flujos
comerciales, el crecimiento de las importaciones de
productos energéticos y de malernas primas proce-
dentes de paises de la Comunidad de Estados Inde-
pondertes (CEl), la expansion de las redes de trans-
porie ¥ und cooperacion mas infensa en materia de
profeccion del medio ambiente. Esta evolucidn podris
ademas provocar una adaptacion del contenido v do
la organizecion geagrafica de los programas comuni-
tarios, como por egmple Tacis, can objeta de lenar an
cuenta las nuevas configuraciones geapoliicas.

Habrd que procurar foralecer los vingulos entra. fa
Unian Europea y sus secios del Mediterréanea. Ei de-
sarrollo estable de la orlla sur del Medilerraneo cons-
uye un reto cuya importancia es cada vez mas avi-
dente. A tal fin, deberan explorarse y utilizarss al
maximo todas as posibilidades abierdas por el pro-
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cesn de Barcalonn. La Unisn tendra que mantener v
fortalacer azimismo su presancia en Ornenta Madio,
COma uno de |os principales promotores de [a paz en
fa region. Asi pues, la amplacidn deberia producic wn
incremento de |as relapiones econdmicas ¥ comercia-
les enira la Union Europea v sus socios del Sur, ba-
sado en une vaorizacion de (05 intereses reciprocos.

La cooperacion al desarrollo constituye &l tarcer
Gran capituin de la accion exterior de la Union. La coo-
paracian al desamalio y los esfuerzos de ta Unitn para
faducl la potireza y las desgualdades an todo el
mundo estan intimamente ligados a la blsquada de la
paz y de la estahilidad, a la necesikdad de una meior
geslion de los peigros que se ciemen Sobre el
mundo en gereral, asi como & la inardependencia y
al fomento de una va corecta para el desarmalio. Den-
tro del nueve preceso dz asociacidn entre la Unidn
Europea y los paises de Africa, oel Caribe y dal Paci-
fico (ACF), paises con situaciones politicas y eoond-
micas diferentes, habra que examinar la cuestion de la
integracidn de la cooperacion al desarrolio en el pre-
supuasto camuniario,

La Ureon también deberia intensdficar sus relacio-
nes con Estados Unides, con la eiecucidn de [a nueva
agenda transatiantica adoptada en Madnid en diciem-
bre de 1985, Asia y América Latina también figuran
entre las zonas a las que se deberia prestar ura alen-
cion particufar,

2. Una Europe fuerie y coherente

La Europa ampliada mantendra relaciones mds ri-
cas, pert nacesariaments mas complejas, con ol
resto del mundo. Para ser mas eficaz v estar mas pra-
sents, para prepararea lo mejor posible para ejercer
mas ¥y mayores responsabilidades, para asumir la mi-
sion que ke comesponde an |2 escena internacional,
Europa tiene que procurar desde ahora mismao rafor-
zar su capacidad para tomar decisiones polificas y ga-
rantizar la coherancia del conjunto da sus acciones.

Convertir @ \a Union Eurapea en una pofencia pra-
SENiR B e5Ccald munoial

La Union Europea tieng interds en asumir Unas res-
pomsabilidades politicas que estén en consonancia
COm 50U poder econdmics. La interdepandencia de las
BCanpmias modemas y i@ crecienta importancia oe
Ios factores ntermnacionales hacen que una polifics ex-
teriar activa y eficaz no pueda limitarse & i0s aspectos
mas fradicionales de @s relacianas infernecionales.
Estg principio puede aplicarse en especial & ia Unian
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Eurcpes, que sigue estanda en gran medida caracte-
rizada paf sU dimension econdémica. De heche, a
palitica extenor ¥ de segurdad comin sdla podrd
consplidarsn sl log Estedos miembrosg, tanto con res
pecto a los méladas de trabajo como &l fondo, acep-
tan elaborar de manera progresiva una concesoidn in-
regracs oie 1as ralaciones exfarioras

Esta concepeldn integrada permibird ponar al zerv-
cig de upa volunted poditiea comun log instrumentos
dela PESC, deia paltica comercial, de |a ayuds al do-
garrdlo o de otrag poliicas comunitarias agi como la
capacidad oporativa da la Unian de Europa Oeciden-
tal (UEDQ) para las misionss recienfamente incluidas
en &l Tratado, Esa concopcian infagrada deberd asi-
mma reforzar ia complementariedad, en la actuali-
dad insuficiente, entre las infervenciones de [a Unign y
las imanenciones de los Estados mismbros.

El smiema recogido en @l nuavs Tratado en mate-
ra de concepcién v secuctn de la paifica axteror ¢
de seguridad comdn permiticd fortalecer la coherencia
global v fa contnuidad de la accion exterior El Cone
&0y la Comssidn debardn cooperar estrechamenie a
fal fir Evidentemente, para gue la Union sea capar de
tomar medidas rapidas ¥ concralas serd esencial re-
currir con mas frecaencia a la mayoria calificada

La Uniin Europea deberd dotarse progresiva-
menie de iz capacidad para fomar decisiones-en ma-
leria de palitica exteror que conlleven al uso de me-
dios miltargs, Se trata. en efecto, de un elemento
esencial para la credibilidad de la accidn exterior de s
Union. En consecuencia, serd nacesario reforzar los
medios pperativos con que cuaenta la LUEQ, fanio para
responder a [as nuevas misiones previstas por &l Tra-
tado de Amsterdam como desde la perspectiva de
una evalucion de la UEQ, cada vez mas integrada en
ol desarrollo de |la propia Union Europea.

Manterer la potencia comercial de la Unida

El ambiente reinante a escala inlemacional no
dabe ser visto como una amenaza para la Unitn, sing
comao un reto positive ¥ como un lacter de progreso
La Unitn Europea. la primera potencia comercial del
mundo, lene gran interés en consoldar las estructu-
fag.de la nueva OMC y en fomenar una mayor fberal-
zacidn del comercio infemacional, lodavia mas pro-
funda gue |3 ya prevista. Lo mas probable es que la
diternaliva a un planteamienta muRiiateral sea un
fesgo e unas condiciones de accesa ¥ da compe-
tangia menos favorables. Azimismao és asencial gue el
desmantelamiento de |as barraras al comercio vaya
acompanada de |a definicidn de una serie da princi-
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pits &n materta de poliica de competenca en ol seno
de la OMC.

Fara taner en cuenia las nuavas formas del comeér-
cio intemacional, sera necesarno aprovechar al ma-
ximg les nueves posibifidades que ofreca el articulo
13, tal ¥ como ha quedado modificado per el Tralaca
de Amsterdam, de cara a la direccidn de las negocia-
Cignes comarciales wharnacionales en materia de sar-
vicks y da propiedad intelectual. La Union amplada
podré de esta manera actuar con mas fuerza ¥ con
mayer coherencia en 2l seno de organizacianas Goimad
la OMC o la DCDE.

Garaniizar 'z complemsrtaniesdad enlre poilicas in-
tarnas y exfamas

El advenimiento del euro otorgard a Europa un
papel capital an materia econdmica v Monalara,
Por consiguients, an el franscurse de log préximas
dieclocho meses habra que definir |as relaciones
con las insituciones financigras nternacionales y
las modalidadas de & reprasantaclon exlador en
aste ambito.

Sord necesaro aprovochar el potencial exteniar
deal marcado urvco. Tanto la fortaleza como 13 expe-
riencia dal mercada interfior pusden ser utilizadas
para fomentar los inlereses v & presencia de la
Unidn a escala intemacional, por ejemplo en el sec-
tor asronaufico y espacial. O ambito que puede
sarir de ajemplo @3 el del establecimients de nor-
mas iramacionales, pern 1as posibilidades abarcan
miuchos olros campos, incluidos ios senvicios finan-
clzros, la propledad infelectusl v la politica de com-
petenca.

Habra que esforzarse aon. mas en garaniizar |a
coherenca v la complementanedad entre las dimen-
siones interna v externa de las pelificas de la Unicn,
La politica enargética constituye un buen ejgmpla de
gste planteamiento integrado, 2n el gue [a realizacion
de |a integracidn de los mencados proparcionara |a
base imprescindible para ta diversificacion y la fexibii-
dad de las fuentes de enargia y aumentara la capacl-
dad de compelicion de las empresas suropeas en ase
ambito. Una cuidadosa coordinacion de la politica
energética exterior también contribuird al misma
tiempo a aumentar a seguridad de los suministres y al
logro de os objefivos infernacionales en malefia de
medio ambientz. Una mejor integracian as iguslmanta
necesaria en lo gue atane a otras politicas intemas de
la Unidn, por ejemplo en malena de imveshgacion,
para defender oz iniereses iniemacionales de la
Uridn,

FERSFECTIVAS DEL FISTEMA FINANCIFEO
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Responder de manera edecuads a los refog inler-
Aacianakes

El process de mundializacidn, del que ia Unién se
ha beneliciacd considerablemente, lambeén supane
para alla fesgos, anke en o econdmico coma en |o
palitica, 8 escala intarnacienal, coma o son lag con-
secuencias de los desequilbros demogeaticos, la
falta da direccién o la mala gestion dal media am.
bianta, La Unidn dobe abordar estos problemas con
resolucidn junto con sus seaies internacionales en los
foras mutinacionalos.

Log peligros, cada vez mas importantas, que se
sleenen sabre el madio ambiente, como el cambio ell-
midticn gue aiecia 2 todo el planeta, san una fuente de
pregcupAciin prioriaria a8 nivel internscionzl. La
Unidn ha confimmada, en numercsas ooasiones, sU
imparante papel en ezie ambito, en al que ecla es-
pecialments bien situada para ejercer su liderazgo
#n las organizaciones intermacionalas para recanciliar
imereses en conflicta.

La profiferacion dal tratico de estupefaciantas yde
la delincuencia organizada tambien hace necesatia
una actuacitn coherente y cocrdinada a escala inter-
nacional Esta actuacicn deberia ser planificada en es-
trecha cooperacion con los principaies socios da la
Linign ¥ con los paises mas afectados por este fano-
mena, hacienda sspacial hincapd en las medidas
preventvas en un confexto multiateral, asi como an
las madidas dingidas a eliminar oz arigenes sociales
¥ BcOnDmicos de aste axote de [a socledad.

Aurrrentar la wisibildad y adaptar las modalidades
fe fa ayuda axenor

Lz accidn extenor debe ser mas wisible. La Comu-
nidad Europea y fus Estados membros hnancian fa
mitad de la ayuda intemacional al desarrolio, funda:
mertalmeante a fravés del imporarts proceso de aso-
ciacidn del Convenio de Lomé, Aportan mucho mas
de la mitad de la ayuda humanitaria distribuida en el
munde. Proporcionan un kercio de la ayuda todal &
Cnente Medko, la mitad de k& ayuda concedida a los
lesritanos palestings, cenca del 60% de la ayuda infer-
pacional a Busia v 8 Bs republicas nacidas de la anti-
gua Unidn Soviética, un 40% de la ayuda para 1a re-
construccion de Bosnia v Herzegovina Estas cifrazs
gue no suelen Ser conocidas, cemuestran gue la
Union 28 el mayor donanta de ayuda Internacional
Esla sifuacion deberia confirmarse con la ampliacion

La realidad de la presencia suropea deberia expli-
carse mejor y valorarse #n Sus justos términos para
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poder aunantar ol margen de maniobra da |a paolitics
gxtenor comin

El foralecimiento de su capacidad de decision v
los esfuerros que puedan sfestudrse parm aumentar
g1 Apldez da inferencion, serdn daterminanies para
incrementar & repercusidn da los programas de
ayuda exienor da la Lnidn,

La effcacis O Ins msrimendas comanitanog an el
amhilo exierior se ve limitada &n la actualidad por
urns procedimiantos internos compleins ¥ lenfos. Hay
que estudiar e gUe Marsrs S8 pUeden sUperar nsing
obstaculos en caso deque una inervencion rapida de
in Unigmr se hega necesafia, Ademas, en 831 punio
como en ofras, convienes limitar en la medida de fo po-
s5ible [a dispersign de la fimanc@acion entre un nUmero
elevado e medidas de escaso alcance. TambEn serd
necesario formentar una coordinacion mas esfrecha
gnire 5 progamas coOmunilanas v 05 programas na-
clonales aniicados por fos Estadas miemiiros,

En cuanio a la accion financiera exterior de la
Union habré que velar por que se produzca una siner-
gia entre Ios iIrstrumentos comunitarios v ios de insti-
tugiones como el BERD o el FMI, dentro de un reparo
aquilibrado de las carpas inancieras.

Teriendo en cuenta las perspectivas de oreci-
mignle ecandmico, e mantenimignta o los meadios -
mancieros en larminos de porcantaje del PIB parmitira
garanizar una presencia importante de Europa a gs-
cala mundial.

V. Uno Comision eficor al servicio de les
ouropeas

Basandose en su derecho de niciatva, la Commesion
debe sequir siendo ol motor del dinamismo ¥ de la e-
novackan de a Unidn, ambién en |08 nueves campos
de actvidad abieros por o Tralado de Amsterdarm, Mo
obsiante, la actividad nommativa de ja Unidn serd me-
mos intensa que an ol pasads. La aphicacion y el cantrol
dal cumpbmiento de la normativa existente deberan sar
oopetvios da maema priondad. Una mayor descanirali-
ZACHN exigira un control mas fguross scbea al sermano.
En tarminos mas genarales, ta Comigsicn tendrd un-pa-
pel mas mponanta en el fomenio e la codparacian,
en el larzamiento de actwidades de asoClacion y e
activiades en cadena, asi como de una verdadera
coordinaciom. Gestonar un afto nivel de inftegracian re-
QUBITA Un Nuevo y concienzudo andisis de as funcio-
MBS SiecLiives § e Qeafitn aa la Comisian v un cambio
e su cullura admindsirativa
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Lag limitaciones presupussiarias sequirdn siendo
impedantes, con un mpacto inevitable sobre las podi-
licas de pasio y |a gestion de recursos humanos y fi-
nancierss, Con una competencia mas encarnizada
para hacerss ¢on Unes recursss limitados, sera nece-
sarip deferinar con mayor clardad &s funciones ofa-
vas en lag que deberd concentrase ta Comision, La
perinancia da pofiicas, estruciuras ¢ procedimientos
deberd ser examinada de forma critica antas de tomar
ia decizitn da nanciar un programs v de asignar re-
cursos a su ogestion. Un uso mas aficianta v alicaz de
Ing recursos disponibles se hace imparativo.

En este comexto, la calidad de los recursos huma-
nos disporees y la valonzacion de los mismas son fun-
damerntales. A este respecio, resulla primordial conser-
var i funcidn péblica eurcpea y sus crianos de
funcicnamierto fundados en la competencia, la inde-
pendencia ¥ la permanenca, Sin embargo, ésta debe
S&0 capazZ de adaptarse ¥ da modermzarse para hacer
frente a los nuevos retos. sempre cambianias, de la
CONSMUECion europea v de un medio an plena mutachin.

En consecuencia la Comision ya ha inkclado un
ambitioso programa de reforma de su sdministracidn,
a fraves de sus iniciativas "Una gesticn firanciera
sanay eficaz” (SEM 20007 v "Modernizecion de la po-
litica de adminisiracin v de personal” (MAP 2000),
E=a relorma supone ung ravision de sus esiruchuras,
la modernizacion dela gestion y ka racionalizacion de
los procedimientes, Descentralizacion, racionalizacion
y simplficacion son a5 palabras clave para una em-
presa de esa naturaleza Para cada politica sera nece-
sario establecer un adecuado equilibrio entre el ni-
cleo de esa poitica y fas funciones de control, que
deban seguir en manos de fa Comision, y las funcio-
nes ejecutivas gue se gestionan de manera mas eficar
a ur nivel més proximo a los cludadanos

Habira que determinar cudl es &l tamano adecuado
de los programas y proyectos financiades por la Co-
munidad para garantizar que esos pragramas aporten
un claro valor afadido & escala eurcpea v gue las re-
cursgs administrativos necesarios no Sean BXCcesivos
En algunas ocasiones, las funciones gdministrativas
puaden Hevarlas & cabo organismos gjecutivos bajo
lag drdenes de la Comisidn, las adminsiraciones na-
chonales an colaboracion con B Camision o incluso
organizaciones no gubernamentales U otras orgarza-
ciones privadas sobre una base contraciual, En algu-
nos ambllos, puede resultar apropiado recurmir a sis-
lemas de gesuon gue incluyan larmo niveles
comuniaries como nacionales. Mo obsiante, en to-
OoE l0s casos sera necesano establecer un marco
potifico clarn.

FERFPECTIVAT DIL FISTEMA FINAMCIERD
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En Gitima instancia. la Comigsién depende da la
competencia ¥ da la molhvacidn do su personal para
poder responder da manara eficaz a las exigencias
dal proceso de inlagracidn, En congocuencs dobera
ponerse mayor arfasis pn Mejorar SUs conogimientos
y U compatancia para aprovechar al maximo kas si-
nergias creadas por la reforma de las estructuras vy au-
resarvtar la flexibilicad de cara &8 los nuevos etos que
S0 AVECINAN

Erm ¢l frangcurso de oz Oittmos &2fos, 13 Comisidn
ha lenido gues asumir un numens crecienis o8 nuevas
tareas, fup PrOVCAron (EOFQANIZAciones sucesivas
il dehieron efectuarsa: A Toda pAsa y.5i0 UNA prepa-
racian adecuada. Cuando =2 inicia uns nweva etaps
da 12 unificacidn eurapea v las fronteras de la Europa
del sigho XX se dibuan con mas claridad, ha llegado
&l momenio de proceder a un profunda analisis sobre
la organizacion y e funcionamiento de la Comigon en
&l mundo posterior al ano 2000, Es en esa8 santida an
gl que sa ha promnunciado la Comision en su recienie
contribucion a la CIG al anunciar una reagrupacion y
una regefinicidn de sus funciones, includas 1as de sus
vicepresidentes, La Comsicn fambsén ha anuncado
una reestruciuracion en consanancia de sus senvicias,
El Tratado de Amsterdam, al reforzar el estatuta v las
compelencias del presidente de la Comisign. ha Infro-
ducido una reforma deseada por la Comisidn, gue
permitira aumentar la elicacia v la visiblidad del Cole-
gia, Por ofra parte, en una declaracidn anefa al Acta fi-
nal del Tratado de Amsterdam, se foma nota de la in-
fencidn da la Comisldn de. realizar B ciada
regrganizacién anfes de gue entre en funciones, en al
ang 300, la nueva Contisidn.

Asimisma, sard necesano gue el Conselo haga un
esfuerzo comespondienta, por ejempld reduciendo 2l
numare de posibles composiciones de los Consejos y
plorgando al Consejo de Asunios Generales su verda-
deramisidn de coordinacidn general.

SEGUMDA PARTE. EL RETO DE LA AMPLIACION

La presente pare de la comunicacion “Agenda
2000, que aborda el reto de la ampliacion, constituye
el "documenta de conjunto” solicitado a fa Comisicon
por el Consejo Europeo de Madrid. El documento
tiane por objeto explicar la forma en gue la Comisicn
ha examinado las distintas candidaturas de adhesian,
los principales probiemas que ésias planiean, asi
como el calandario de.nicko de las Negociaciones que
sé ha considerado mas realista. Ademas, en &l s ex-
ponen ks principales conclusiones v recomeandacio-
nes da 108 ctanenes asl como a8 opinlan de la Go-
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migiGgn con respedto al inicio de las nagociaciones de
adhesion. Asimismo, 8 tratan las cusstianas hamzan-
tales vinculadas con la ampliacion y las relativas a las
modalidades practicas para |a fase inicial da las fnega-
ciacionesy a la coneolidacicn de a estratagia previa &
ky pobesion.

Dichas conclusiomes y racamandacionas S8 basan
en los criterios delinidos en el Conseje Europes O
Copenhague de juniode 1883, on o que 56 precisd [0
siguiante:

“La adhesian reqguere que el pals candidaio

— haya alcanzado una estabilidad de instiucio-
nes gue garartice la democracia, ol Estado de Dere-
cha, los derechos humanos vy el respeto v profeccion
de las menorias;

— A mxisienca de uNa economia de mercado an
lurciomamianta, ast coma e capacided de hacer fran-
e 4 la presidn competitiva v las fuerzas del mercado
deniro da la Lrddn;

— la adhesién presupone la capacidad del candi-
date de asumir las obligaciones de adhesidn, incluida
la obsarvancia de los fines de la union palitca, ecanc-
meEa ¥ monetara”,

I. Evaluacion basada en los criterios pora lo
adhesion

A peticion del Consejo, la Comision ha elaborado
un dictamen sobre cada una de las soliciludes de ad-
hesion, Su evaluacion se basa en diversas fuenies de
informacion, tamando compo punto de partcia las ras-
puestas a Ios cuestionanios emdados a cada uno de
log paises candidatos en abrl de 19896, Sa han cole-
brado reuniones bilateralas con lodos los paises aspi-
rantes, y se les ha brindada 13 eportunidad de faciitar
informacion adicional relacionada con la praparacon
de su adhesian hasta finales de maya da 1887,

La Comision ha tenida también en cuenta los intor-
mes de evaluacion elaborados por los Estados migan-
bros, en particular con regpecto a los criterios polit-
€08 Cuyo cumplimiento se exige para la adhesitn a la
Comunidad, que fuaron lijados en el Consejo Eurapeo
de Copenhague. La Comisidn se ha senido asimisma
de los infarmeas y resolucionas dal Farlamenio Eurg-
pen y de los trabajos dae divarsas organizaciones inter-
nacionales, no gubernameniales y de diverso lpa.

La Comissan na tomado asimis=mo an considenas
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cion los progrescos realizadod en el marco. da los
acuerdos bilstoraies qua constituyen al nucles de las
relaciones de ln Unidn con lod palses aspiranies. ¥a
hars ealrads an vigar con seis de Ios paises candida-
tos o Acugrdos Furopeos de Asoclacion, que abar-
£an |a CODPEaTAcon BconSmica y comercial y ab dis-
logo palitico: En @l caso de Estonia, Letormia v Lifuania,
los acuerdos deberan ser ratficados por odos los
Estadas miembras antes de su enfrmds &n vigor, Por
lo gue respects @ Eslovenia, el acuerdo esta aln pens
dignte de ratificacion por el Pardamento de esie pais

La tarea encomendada a IR Comision fenia una
magnited sin precedenies debads, por un lado, a gue
los crterios de Copenhague Sg caracterizan por una
gran amplitud desde el purto de vista politico ¥ eco-
namico, y rebasan 8 acervo comunitario (por eem-
pha, ta evaluacian de |2 capecidad en los ambitos ad-
ministrativa y |udicial) y, por ofro, @ que & propio
acervo 58 ha ampliado considerablements desde las
utimas adhesiones. En |a actualidad, el patrimonio de
la Unidn incluye la politica exterior v de sequndad co-
mun y los asuntos judiciales y de politica interiar, asi
comp al objetive del legro progresivo da ka union pos-
Lica, acondmica v monetaria.

La Comizidn no sa limia a ofrecer una descripeidan
de la stuacidn en 1997 v de o3 progresos reakzados
por los aspirantes on bos Ailimos afos, Sing gue ana-
liza-asimizmo los progresos previstos a medio plazo
por o gue respecta al cumplimienio de 0% eritarios
econdmicos Yy a la capacdad de eslos palses de po-
ner en aplicacion el acervo. Para hacer osta andlisie
prospectivo, la Comisidn ha tenido en cuenta las pau-
tags que seguian las politicas v programas emprendi-
dos por 108 pelses candicaios-a fin de ir apicancdo
prograsivamants el acero comunifanio, La Comisidn
ha previsto asimismo el futuro desamoio de las polill-
&5 de la Uinitn, en particuiar en ambios especiicos
tabes como ef medio amblents, el mercado Onico:y la
sociedad de fa informacion, en ks Que 8 acerdo esia
evolucionando rapidamente.

For lo gque respecta a ios critenos poliicos que de-
iermirmaran la adhesddn, la Comiskhn considera que el
andlisis sdlo puede efectuarse besdndose en 103 as-
pectosde la situachinm aclual que han podida ser debi-
damente contrastades vy confirmados,. Al evaluer |a
candidatura de un pais con vistas & au adhesidn a la
Linidn Europes, &3 esenclal comprobar & su sistema
democratlcs &3 reafmems efective, Bl Tratado de
Amslerdam consagea, en sy articule Foel sigulents
pringipia; “La Unidn se basa én los principlos de ke
tad, demacracia, respeio de log derechos bumanos v
de laa iberfages fundamertales v ol Estado de Dere-
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cho”. La Conlarencia Intergubarnamental ha déecidido
modificar an consonancia el arficwle O, de forms ole
&l raspeda dal articulo F sa camnyiarta en condleidn s
plicita para [a adhesian

Por o tania; la Comision considera gua el respatlo
par parte del pais aspiranta de las condicionas polit
cas fijadas por ol Consejo Europen de Copenfaguo
eanstituye Una condicidn necesara, aunmue no sufi-
cinbe, para el miks de las negociaciones de adhbs-
si6n

1. Criterios politicos

El Consejo Europes do Copenhagua sefald que
fa adiesidn requiera gue o pais camdidalo hava al-
canzado una esabiidad oe nsiiuicionas gue garan-
tice |8 democracia, of Esiado de Derecho, los derg-
chos humancs vy & respelo ¥y proteccion de las
MIGEAAS

A in de evaluar en gue medida cumplen esta con-
dicin los paises candidaios, la Comisién no se ha li-
mitadlo a offecer en cada uno de los dictamenes ela-
borados una mera descripcion oficial de las
insbitucicnes polticas v de las relaciones existentes
eritre ellas, singque ha analizedo come funciona en la
praclica el sistema demogratigo aplicando una serig
da criteros especificos, La Comision ha analizado el
gjarcicio electivo de los distintos derechos vy libera-
des, talas coma la libertad da expresicn, por ejemplo,
& travids del papel qua desempenan los partidos politi-
cos, las organizaciones no gubamamentales y los me-
diog de comurncacion.

Damocraci vy Estaga de Derecho

Los paises que desean converlirse en Estados
miembres de la Union no solo tienen que suscnbir los
principios de democracia y oel Estado de Derecho,
sina porarlos an practica en odos ios aspectos de la
Vicka diaria.

En Conjunio, las constitucionss de los HEIEBE Ceifl=
didatos gazantizan las liberades democralicas, lales
como el pluralismo politico, Ia liberfad de expresidn y
Ia libertad de cullo. Diches paises han instaurada insti-
tuciones democraticas y designado autoridades judi-
crales ¥ consblucionales indepandienies, lo gue por-
mite el nonmal funcionamiento de los ooganismas
eslatales, han celebrado elecciones libres qua han he:
cho positle la aternancia en &l pader de los distnbos
partdos politicos v, en gensral, reconocen ¢ papel de
la oposician.

PERSFCCTIWAS DEL BILTEMA FINANCTIED
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En &lgunos de lus pases candidatos, dejando gl
margen el juegoe elactoral normal, las insttuciones no
han logradao una estabilidad gue permita un funciona-
miento normal e los poderes publicos y | consalida-
cion de la democracia. En todos Ios pasas aspiranies
=4 obsoryvan deficiencias en el Estado de Derecha guss
deberian subsanarse. No hay bastantes jueces sufi-
clentorente cualificados y su independencia no esth
garantizada Las fuerzas policiales estan escasamenta
remuneradas ¥ nacesitarian mejor formacion y mayer
desciplina. En algunos casoes, |a aulonomia de las ent-
dades Iecales oxige asimismo un fundaments jurkdco
s sobdo

En Rurnarva no ha exstido una awentica altermancia
poiffiea hasta las elocciones de junio de 1297, Duranta
miucha bBampe, o sistama poltico ha seguido caraciar-
zandosg por -l mantenimiento da las practicas herada-
das del ndgimen Scomunisia, gque suponian una axcecha
injorercia de las aulordades pubemamentales en el
ambao da los miedios de comunicaoion y |a justicia. Los
cambios gue s8 han producido fras 8 efeccian de un
nuewn prasdante ¢ una nusva meyons de gablerno han
medificads de forma significativa la situacion del pais, o
gue ha permilide legrar un mejor funcionamisanto v una
mayor estabilidad de kas irstituciones. La reforma de los
senicios seorotes do la-policla v de dos inbunales s& ha
llevada & cabo consuma raphdes.

Los cambios que se han producido este ano an
Hilgana v [as relormas anunaadas por el Gobkema de
esie pak deberan permilide sealizar prograsas decisi-
vOs BT b que respecia-a la consolidacidn da la de-
mocracia, la supremiacia dal Deracho y [a estabilidad
de las instfuciones,

En Ezlovagida, continda existiendo un desfase e
ire las afirmaciones recogidas en los lextos consiiue
cionates v la practica poditica; La Gomisidn terma que
los principios de democracia v dei Estado de Deracho
no esten aln lo suficientemente arraigados. Su autén
fica iImplaniacion exigiria una actitud mas abana ha-
cie Ias cpiniones de la oposicidn, e cofrecto funciona-
miento de las instituciones estalales v el respato de la
independencia de sus funclones deniro del ardan
constitucional. Una democracia no puede coanside-
rarse asentada si los respeciivos derechos y obliga-
ciones de instituciones tales como fa Presidencia, e
Tribunal Constitucional ¢ ka Gomisidn camral de refe-
réndum pueden ser puesios en 1ela de juicio por al
propio Gobierna o 5i ng se reconoce el papel lagitimao
desempefado porla oposicion en las comislones par-
lamentarias.

La demota del referéndum sobre la adhesiin a la
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DTAMN de mayo de 18897 y sobre 13 slecoan dirscta
dizl prescdente, ks infuciuosas tentalivas de reforma
cded codigo penal llevadas a cabo por | Goblame & fin
ce lmitar fa ldetad de exoresion, el imano e blo-
GrEar ura investicacion relacionada con las activida-
oes de los servicios secrelos ¥ las diversas formas de
presica ejercidas por el Gebiemo sobre los funciona-
nas y 105 entes Gullur&les son diversas muestras de @
inestabilidad de ks instiluciones del pals

[erechos hurmanos

Em principlo, la mayoria de los paises candidalos
garaniizan ¢l respelo de los derechos fundamentales
Todes elioa han suscato el Convenko del Conssio de
Europa para kg proteccidn de los derechos humanos v
de laz liberades fundamentales v ¢l protocols por el
que s& autorizaa los dudadanos a interponer deman-
das anta el Tnbunal Europeo de Derechos Humanos.

Rumants habia heredodo del régimen comunista
un sistorey. e wrtud del owsl muchos minos eran intar-
nados en organismos estatales en condiciones que
vialabon a8 corvenclonas sobra les daraches de la
infancia, Mds de cien mil hudranos se kan visto alec-
tados por esie sistema, No obstante, s han derfagada
lag disposiciones lagislativas anteriores, Guo databan
de 1872,y z& han ectablecida las bases pard una -
forma que tere coma prncipio b avuda dirgctaa las
familias,

Aungue an fodos log paises solebtantes @eldn asa-
guradas la ibertad de expresion y de asociacidn, en
algunos casos es necesafio refazar 12 independancis
da la radio v |3 telavision,

Raspels oe las minonas

Varios da los paises candidatos cuentan entre su
pablacidn con minorias cuya ntegracion en la soclo-
cad constituye una de las condiciones fundamentales
para &l logro de |a estabilidad democritica. Las mino-
rias representan el 4% de la poblacitn an Letonia,
(rusos en un 3d%), 8 368% en Esiona [rusos en un
30%). 20% en Liuania (nisos en un 8% y polacos an
un 7%, 18% en Eslovaguia (hingars enun 11% v gl
fanos enun 5%), 14% an Bulgaria (lurcos en un 9% v
aianas en un 5%) y 13% en Rumania (hungaros en un
8% y oitanos an un 4%,

El Consejo de Europa ha adoptado una sere de
textos gue regulan la proteccion de las minorias na-
cinales; en partcular, el Convenio marco para la pro-
teccion de f@s minorias nacionales v la Aecomenca-
cian 1201, adeptada por la Asamblea Parlamentaria
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diei Consejo de Europa en 1953, Esta ultma, a pesar
i carecer de cadcler vinculante, recomienda el reco-
nocimienta de los derechod coleclivos miantras qua
por su parte, 8l convenic marco garantiza los ders-
chos individusles de las personas penenecionios a
grupos minortarios. Bulgafia ain no ha firmado dicho
convenio, mientras qus la Repdblioa Chaca, Letornia,
Lituania, Polonia v Eslovenia e encuentran antra [as
paises on qua estd pendiente de ratficacion

Er Bumantz, la minoria hingara se halla represen-
tada or @l Parlamento por weinticinco diputadas y
oneh senadores, ¥ en el Gobiernd por dos minelros
Asimigmo, cuenta con representacion a pivel local y
poza del derecho a recibir ensafdanza pimaria y se-
cundaria en hingaro vy a ublizar dicho idioma en sus
contactos con la administracion y el podar |dicial

&in embargo en Eslovaqula, pais en el que en teg-
ria sa reconoeen estos derechos, [a minora hingara
encuentra en la practica muchos problemas a ka hora
de hacerlos vales. Tras la adopcion de la ley sobre el
idioma nacional v al na existic otra sobre idiomas mi-
roritanos. @guncs da los derechos de la minoria han-
gara se hen visto cuestionados. Alguras medidas
sdopfadas reciertamente, como el fecorne de las sub-
vencicnes culturalas v la modificacian de: las subdivi-
siaones administratnas del pals han causado preccu-
pacion

En Letonla v Estonia los cludadancs de olra nagic-
nalidad representan respeclivamants el 28% yal25%
de la poblacion. Aparie del hecho de gqua en Letonia
estos ciudadancs tienen problemas para ejercer algu-
nas profesiones, no hay pruebas de que |las miNArias
estén discriminadas. Sin embargo, &n ambos paises,
&l porcentaje de naturalzaciores de cludadanos de
oira nacionalidad es muy reducido v al proceso debe-
Ha acelerarse a fin de garantizar su Integracion en la
snCiedad.

Sahle en el caso de la comunidad grtana. cuya si-
fuacian en algunos de Ios palses candidalos es mo-
tivo de preocupacion, puade decirsa gue en geneal
la integracion delas mingries en la socledad ha aican-
zado un nivel saiisfactonio.

&l no ee resuelven, 105 problemas planisados por
las rinorias pueden alectar a la estabilidad demooid-
lica o provocar disputas entre paises franterizos, Por
Io tanio, &5 imporante tanto para [a Unida comd para
Ing paiaes candidatos lograr avances en la integracion
de las minorias anles de que 58 complels & process
de adhesidn, sirviendose para ello de todos g me-
dios g su alcance,
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Conclusicn

& pesar da gue an varios de los paises candidalos
hay que realizar aon Grandes progresas por o res.
pedia al sjersicls efectivo da la domadracia y a i pro
tecoidn de ks minorias, s8io uno da glos, Eslovaguia,
i gumple las condicionee politicas fiadas an el Con-
saje Europeo de Copenhague.

2. Criterias: recondmicos

El Consejo Eurapen de Copenhague sefalt gue,
én @ ambilo econamico, 12 integracicn exigia s exis-
fenciE 8 LNE ecoromia de mercado en funoiona-
mienio Asi como '8 capacidad de hacar ramle a la pra.
gian compedifiva v ias fuerzes de mercads dentro oe fa
Union®,

Los pamses candelalos han realizado considera
bles progresos en [a transicidn hacia ung economia
de mercado que les ha conduckdo a la privatizacion y
la liberalizacion, & bien sus respeciivas situaciones
econémicas varan considerablemente. En un princi-
pig, iodes acusaron &l enarme Impacto de la disolu-
cion del Comecon, el apiiguo blegue comercial comu
nista, ¥ del inicio de las relormas de mercado, No
obatanie, en algunos paises dicho impacto s ha visto
agravado por sefios desequikbrios de base, mienfras
gua en otros 8 habfan beredado unas condicionas
relatvamante estables y un nivel oe wida mucho mas
elevado. Ademads, en la mayora de s paises candi-
datas habsa que crear las instiluciones de un nuevo
Estado llevanda a cabo al memo tempo una reforma
fundamental de la economia,

La reforma se ha encauzada por vias difenanies
dependiendo de los paises. En algunas, dicha ra-
forma ha gozado de mayor apoyo y se ha lpgrado una
relativa continuidad de la palitica emprendida a pesar
de heberse sucedido dislintos Gobigrnos. Aungue en
o5 Gitimes anos casl todos 0§ candidales han reall-
Zado progresos significativos, algunos se encueniran
UM £N uUnEs condicipnes econamicas muy pracarnas,
También se han producido algunos cambics de noolé
negativa con la inroducckn de sistamas administrali-
was oe control o los precios v las imporaciones.

En los pakes aspirantes, el PIB por habitanie eguk
vale soamente @ un terclo del de los paisas de la
Unidn. En los uitimas atos, algunos de los candicla-
los, no siempre agquelos con una renta por capita Mas
:aja, han registrado un crecimiento del PIB anual del
5% @l 7%, mentras otros, por diversas raionis, 8¢
han ido guedando a la zaga. Alqunos han logradg un
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afio grado de esiabdidac de os precios y estan a
punta de alcanzar el equfibno presupusstano, mien-
tras otros tienen gue hacer frente a un deficit comer-
cial elevado o en aumanta, derivado de ia importacian
de bienes de aquipo y de consumo. En general, |a re-
tafma estrectural tardara fodavia mucho tiempo en
completarse, scbra fodo por lo que reapecta a los sls-
tamas financiero y bancarno y a la sequrdad social. La
mayoria da los candidatos tiene aun gue reesiructurar
grandas emprasas ostatales que dominen el pano-
fama economion ¥ son muy dificiles de roformar por
mativos de caracter politico v social.

En la actualidad, ninguno de los candidatos cum-
pla planamanta las dos condiciones econdmicas fija-
dae por ol Conssjo Europes de Copenhague, aungue
algunag podrdn conseguiro denfro de unos ahos.

Exislanci de Lna aconomia de mercads en incio-
AT BRI

El primar criterio econbmico establacida por el
Cansajo Europeo de Copenhague es la axistencia de
ura ecanomia de mercado en funcionamianio.

Para elio hay que cumplir una sefie de condicionas
Oue 58 analizan en cada uno de los diclimenss, an
particular:

— [ consecucién del equilibsio entre la afera v la
temanda & traveés del libre juego de las fuarzas da
mercado: la liberalizacian del comencio v de los pre-
cios;

— |a supresian de las barreras de acceso al mar-
cado (establecimiento de nuevas empresas) ¥ de salk
da del mercado (quiebras) mas impartanies:

— la exislencia de un sisiema juridico gue incluya
la reglamentacion del derecho de propéedad; el cum-
plimiento ¥ eecucin de leves v contratos,

— gl logro de la estabilidad macroecondmica me-
diarmte una adecuada esfabilizacidn de los presios ¥
unas finanzas publicas y unas cuentas extermas soste-
nidas,

— un amplie consenso sobre s fundamentos de
la palitica econdmica;

— un sector inanciero suficientements desarrolla-
da a fin de canaizar el ahorro hacia una inversion pro-
ductiva

El diztamen examina a cada ung de los candida-
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tosa ke luz de dichas condiciones, La Comisidn con-
sidara que cinco de los palses (la Replblica Checa,
Estonia, Hungria, Pelonia y Eslovenia) pueden con-
siderarse  pconomilas de mercade en fundicna-
miente, sl bien en lodos elles es necesario madurar
y dedarraliar en mayor medida algunos sectores im
portantes, comg por elemplo los mercados de capi
tales. Eslovagula, que se encuentra en sexta posi
cion, gumple pragiicamente los requisios en
materia de legislacion y de rasgos sistémicos, pero
edolece de falta de tranaparencia a la hora de apli-
car la normativa.

Los demas candidatos han realizado progresos
eusianciales, sobre fodo recientements, ¥y deberian
poder curmplir este primer criterio econdmico & pringl-
pios del praxime siglo. En este moments, ol principal
reto al gque s& enfrentan estos paises ¢35 of do consall
gar las reformas emprendidas en los amblios legisia
tivo & nstitucional y, en 2@gunos casos, evitar al rligsgo
da ingstabilidad macroeconomics.

Capacidad de hacer frenie 8 la presion oompelifia
y dak fuerras del mercadn denfro de fa Union

El segundn crilerio economico es la capacidad de
hacer frante a la presion campatitiva v a las fuerzas de
mercado dentra dela Unidn, lo coal reguerira wn nivel
minimo de compatitividad en los principales sectores
econdmicos de los pases candidaios, Bl cumpli-
mignta de esla sagundo crdeno s mas dificil de eva-
luar. Por una parla. debe adoptarse una vision global
due lenga an cuania numefosos fastores, v, por afra,
&5 pracizo enjuiciar la evolucon futura. Un aspecto
fundamenial es si las emprasas tienen la necesaria ca-
pacidad para adaplarsae, v sl su entomo fomeniara la
adaptacidn. Los elementos gue se loman en corsice-
raciin son s slgulentes.

— |a oxlstencia de una economia de mertado
aperativa, con un nivel suficlente de estabilidad ma-
crosecondmica que permita a los operadaras acondmi-
cos adoptar daceiones an un clima de estabilidad v
previsibibdad:

— un yolumen suficiente, con un coste adecuada,
de recursed humanos y materiales, como por &em-
plo, infracsiructuras fenengia, telecomunicackones,
transpores, etc.), educacton @ investigacidn, y los
avances en estos sectores,

— @l grado de influencia da fa politica del gobier-
ma ¥ la fegislacion en la competifividad, a traves de la
polifica comarcial, la politica da compeatencia, las ayu-
das publicas, ¢ apoyo a fas PYME, elc.;
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— gl grado de ntegracidn comerclal da un pais
con la Unidn antes de la ampliacian: cuanto mas inte-
grado estd un pas, menor sara su nacesidad do fees
truciuracion tras [a adheaion, tanto e k& Guo Fespecta
al volumen come a la neturaleza de los produdtas at
jeto de interzambio con los Estades miembros:

- la proporcion de pequefias empresss, dobida
por un lado a que tienden a beneficiarss de la rmopoea
cial mcepso 8l mercada y, por obro, porgue un maer
porsentae de grandes empresas podria indicar una
actiud mas reacia al ajusta.

El analisis efactuado por los sewvicios de 1z Comi-
sian ¥ recogido en los dictdmenes ofrace fas siguisn-
tes caracteristicas ganerales:

— la imfegractn comearcial en la mayoria de pai-
=e% v las inverslones extran|aras directas en algunos
paises han avanzado de lorma significabve; no obs-
fante. gn algunos paises sa ha producida un reiroceso
tras la primera fase do Foeralizacion, principaimenia
por mofivos MAacreecoramicos;

— los mercados da capital ¥ las nermas de com-
petencia han mejorado en lodes ellos, paro an gene-
ral 2 giuacion dista de ser satisfactoria;

— las infragstructuras siguen muy poco desarro:
lladas;

— los galarios continuan sisndo muy inferores a
los di ta Uridn;

— la privatizacion ha avanzado a ritmos dilerentes
y el proceso debs complatarse.

Uno de los principdles problamas que se plantes a
la hora de evaluar a los palses candidatos con amegio
gl segurndc crilerio radita an que su cumplimeento
solo puede comprobarse a largo plazo. Aunque en io-
dos los paises se ha producido una aperura muy sig-
nificativa al comercio exteror, con la antrada en el
mercado Unico {gue supondra la amomizacion del
IVA, de la confratacion pubbca, de los Seguios banca-
rios; 2e., | dichos paises debaran adentrarsa aun mas
&N g via de la inlegracicn. En particular, tendran que
ser capaces de labricar productos que e atengan a
las normas europeas, |0 cual se verd facilitado por la
incorporacitn del acervo comunitario, la creacikn y
funclonamienta de las estucturas Instiiucionales ne-
cesarias y por una actividiad de nomalizacon. No -
sufta tcd prever cuales son los resullados que van a
Ingrarse en relackdn con oste critero. Mentras tanta,
el avance en la puesta en practca de las medidas re-

cogidas grnoal Libro blance sobre el merscado tniga, da
1985, seguird sisndo el metodo de preparacion furda-
manital y, al mismo tiempo, un patron dé medida apro-
kimado del grado de preparacion de os candidatos.

El programa Phara ¥ las instilucionss financieras
imternacionales deberan saguir prestando apoyo al
psfugzo gue realizan los paises candicalos Tras |a
adhesitn, la financiacidn se reallzard principaiments a
traves de log Tondos estruclurates.

Con todas las rasenas que suscita la dificultad -
herente 8 esta fpo de evaluasidn, la Comision opina
que, a medio plazo, habrd dos pases (Hungria v Polo-
nia) que cumpliran el segundo critero, sEmpre que
mantengan su trayechona actual: Otros tres & Repl-
nlica Checa, Eslovaquia v Eslovenia) s& encontraran
en la misma situackin a condicion de gue intensifi
guen sus esfuerzas v evilen la aplicacion de politicas
imvobucionisias. Estonia, que ha modernizado v libera-
izado de forma radical su economia, 58 aproxima a
asie Ulima grupo, aungue & gran desequilibio de su
balarza de pagos consiituyve un motva de preccupa-
cidr. En los Ulimos tiempos, Letonia, Lituania y Ru
mania han realizado grandes progresos, pero sus es-
fuerzos deberdn ser aln mayores. Bulgana esld
tratando de recuperarse de las dificultades del pa-
sado; Gltimamente ha efectuado considesables pro-
gresos y, S sigue |8 aclual trayectaria, en la praxima
diécada alcanzara a los demas paises.

Conclusian

Hungria y Palonia son 105 palses que mMas se apro-
ximan a cumplimients de ambos criterios, Seguidos 8
corta distancia por la Republica Checa y Eslovenia
Estania cumple el primer criterho, pero tiens gue avan-
Zar mas en su capacidad para hacer frente a fa pre-
sign compétitiva. Eslovaauia cumplé gl segundo, pero
todavia no puede considerarse una economia de mer-
cado en funcionamianio.

3. Otros ohligodones derivadas die lo
adhesién como miembros de o Unidn

El Consejo Europeo de Copenhagus manifestaba
por uitima ques la adhesidn presupons “la capecidod
del candidato de asurmir ias oblipacionas de adhesian,
incluida fa observancia de los fimes de la wnidn pali
fica, sconomica y monetara "

Fings de fa unidn polifica, monelnsa y economica

Al solicitar la adhesion, los pases de Europa Con-
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iral v Crrlental aceptaron los objetivos del Tratade de la
Unidn Europea, incluida la unidon polifica, ccondmica v
monetarna:

En lo gue conclarne a la poliica ektenor y di sogu-
ridad comin, los paises solicitantes han demostrado,
tanto con el didlogo politico coma con acciones con-
cratas, su voluntad de costribuir 2 una actuacidn afe
caz de lo Unidgn. En sws dictdmenes, la Comisidn ka
conciuido gue aesios paises podran cumplir 135 obd
geciones que conlleva en este ambite la adhasion a la
Unian.

Por lo-que respacia g los objetivos de la unidn ooo-
nomica y monetana, no s probable qua eslos pases
cean capaces de infegrarss en la 2ona del suro nada
mas entrar en la Unidn, Lo claro es que fendrdn qus
profundizar sus refarmas estfucturaias para astar en
condiciones da mantensr a largd plazo o suficients
estabilidad macrogcondmica, Lot nuenos Estados
miembros tendrin que asumie i0g slomontos. constiful-
vos de fa segunda etapa de la UEM: independancia del
banca central, coordinacion de Az poliicas econdmi-
cas |programas naciomales oe cOMVergencia, supenvi-
sion mutdateral, procedimianio de control de los deficit
oxcesivos, otc) v adnesion a las disposiciones perti-
nentes dal pacto de estabiedad ¥ crecimiento. También
tandwan gue renunciar 4 la posibilidad de finarciar di-
ractaments los déficil del sector publico a ravés de sus
barcas centrales v al access privilegiads de Ias aworn-
dades pdblicas a las instilucienes Tnancieras. Ademas,
deberdn haber completade el proceso de lberalizacion
de los mavimientos oe capitales, Por ulbmo, se da par
supuesto que participaran en un mecanisma da fijacion
da los 1paos de cambio v evitaran modificacionas exce-
sivas de los tpos de cambio.

Asumcion el acane

La adopcidn v aplicacién cel acero comunitario
desde su adhesidn ala Unidn no es tarea facil para los
paises candidatos, que todavia tenen que hacer pra-
gresos considerables, Las dificuitades seran mayores
que en anteriores ampliaciones. En la Gitima, como
los nuevos Estados miembros eran paries del EEE y
tenfan economias muy desarrolladas, ya hablan asu-
mido una elevada proporcion del acerva, Mo es éste al
caso de los actuales candidatos. Ademas, la lagisla-
cidn comunitaria ha experimentado un considerabla
desarrolie desde enionces. Algunas politicas que en
aouel momento eran limiladas encigrran hoy un im-
prasionante caudal de principios ¥ obligaciones, Se
har contrafdo nuevas abligaciones en los ambios del
mercado Onico, | PESC. la UEM v la justicia vy los
asuntos da intenor.
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Comg en anterores ampliaciones, el Condejo Eu-
repea ha descartads toda posibilidsd de adopeidn
parcial dal acerve, Las observaciones formuladas por
la Comisién a este reapecio con maotive de la adhe-
sldn de Espafa y Porugal siguen siendo perinentas
en af caso de la prdxima ampliackin: "Ung adopceidn
parcial del acerva Bin Bolventar el problema subya-
cente, cuya soluckdn simplements se pospondna,
croaria problemas adn mayores, S una u atra de ias
paries lograse que s RiCiese Una excepoian, es evi-
gdentg que e veria forzada a hacer concesiones, 58
pondela asi en marchs poco a poca wna dinamics quea
deshordarla log cavces del principio de que los pro-
blemas de integracicn pueden resolverse gradual-
mentg por medio de medidas transioras, dinamica
aua diluitia considerablemeants el soendo en su con-
junto, Ademds, se plantearia el problema de la capaci-
dad ce las instifuciones para adoptar decisiones so-
bre paoliticas gue ya no sersn comunes”

La capacicad de los nuevos candidatos para asu-
mir las obligaciones dervades de la adhesion, que
comprenden un amplio espectro da politicas y madi-
das que configuran gl acerva de la Unidn, pueds da-
ducirsa, hasta cierto punto, dal moda en gue han
cumplido los compromisos contraidos hasta & fecha.
A este respecio, iImporta sefalar o siguienta:

En primer lugar, & cumplimiento de las obligacio-
nes dimananies: del Acuerde Euwopso o de olras
acuerdos contractuales suscritos con @ Union, par
ejemplo- en materia comercial v de armonizacidn de
las legisiaciones, resulta llustrative de su capacidad
de aplicar el acervo, Con todo, hay gque lener en
cuenia que en la mayora de los casos los acuardos
no fijan objelivos precisos, sino que los pakses en
cuestion deben procurar gua gradualmenia su legisia-
¢ibn 2 haga compatible con |a de fa Unidn. 51 hay,
empern, pravisiones. concretas an lo refesante a las
normes sobre ayudas estalales y compelancia.

En segurdo fugar, el Libro blanog de 1995 sobra ol
mercado Unico explica qué elementos clave del
acenvo deben adoptarse en cada seclor Hasta la fe-
cha, ninguno de los candidatos ha sido capaz de in-
cofpofar an & |egislacion nacional una proparcion
elevada de la legisiacion comunitaria sobre el mer-
cado Onico, por lo gue habrd gue hager un gran es-
lugrzo anltes de b adhesidn, alenléndose a un calen-
dario preciso ¥ bajo un procedimiento de suparvision.

En fercer ligar, no hay gue olvidar que el aceno
abarca ambitos gus no estan cubleros por el Libro
blanco o que stio lo estdn parcialmente, como son
muchos atros sectores imporiantes de la actividad de
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la Unian, como la agricultura, al medio-ambiente, 13
anergia, al transporbe v la politica socizl

Antes de antrar en la Union, los paises candidatas
a la adhesidn tisnen gue completar en o posible la
adopcion prograsiva, an este marco de tres etapas
del acerve en esos diferarias ambitos. Hasta la fecha.
=@ han realizado progresos desiguales, segun as fe8n-
dencias dibuadas por os siguienies indicadores con-
sidarados por i Comisidn an cada dictamen:

al Las obligaciones prescnias en el Acuendo Eurp-
ped, especiaimants en malena de deracho de estable-
cimients, frato nacional, e circulacion, de mearcan-
cias, propiedad infelectual v contratacion plblica,

b} Los progresos realizados en & Incorporacidn v
aplicacion de las medidas enunciadas en el Lo
blanca, especialmente las directivas clave del mer-
cado unico en los ambitos fiscal, de contratacidn pu-
blica v bancario,

¢l La progresia Incorporacion v apiicacidn de
otras parfes de! acervo, La sliuacidn varia considers-
blemente segln los paises, En la mayona de ellos, ha-
bra que hacer edaptaciones muy amplias @ mportan-
tas en medio ambiente, energia, agricullura, imdusiria,
talecomunicaciones, franspore; asunios sociales,
aduanas vy justicia v asunfos de interice. Por ella, ré-
sulta mas dificil hacer una evaluacidn en este dmbito
que en los anteriores;

A la vista de esto, cabe concluir fo siguiente, por
ardan de presentacion de la solicitud de adhesidn

— Hungria esta progresande de manera satlstac-
toria en los fres criterios, e manera que probable-
menta gste en condiciones de adopltar las principales
partes cel aceno 3 medio plaze, Los campos que re-
gistran un mayor retraso son medio ambiente, adua-
nas, control y enamiz.

— Polonia, pese 3 haber adoptado una estrategia
olatal, hatermdo problemas con el criferio-a) (conflictos
comerciales), aungque su situacidn con respecto al eni-
terio b es satistactona. En cuanto al b, debe redoblar
esfuerzos an (08 Sectores en que menos ha avanzado
[corma agrcultura, medio ambienie y trensporie), 54 ko
hace. probablements aslé en posicion de adopiar 1as
principaies pades del acervo 8 medio plazo,

— Fumanla, aungue 52 gs1a esforzando por cum:
piir ai criterio a), todavia no ha aplicado elementos ola
vade b) y c} y no estara en condiciones de asumir las
obligaciones derivadas dal acenvd g medio plaza.
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— Eslovaguia ha recorido buena parle del cami-
i necezans pard cumplic los critenics bB) v ©), pero
peEisten algunos problemas con a), Si redobla es-
fuerzos, probabloments esté en poeicicn de adoptar
las principalas pares dol sacenvo a medio plazo, aun-
que gqueda mucho por hacser en algunos sechores
noma medio ambisnte

Letafia ya ha cumpdido cieras obigaciones im-
poftantes di los Acuerdos ELrDpa0s, DEFD BarA precs-
50 gvanzar mucho en o toecants a b) v c) para adoptar
las principales pares dal aceno a medio plazo.

— Estoniaya ha cumplido clertas obkgaciones im-
portantes de o5 Acuerdos Elropecs, peny Sard preci-
50 avanzar mucho en lo referente a b) v ¢l para adop-
tar las pringipales pares del acendo a medio piazo.

— Lituania ya ha cumplido cietas obhgasiones
imponantes de los Acuerdos EUropecs, pero sera pre-
CES0 @vanzer mucho en lo tocantea b) y c) para adop-
far las prncipales pares del acenvo a medic plazo,

— Bulgaria ha hecho progresos satisfacionos en
lo referente al crifeno a), pero no con respecto a bl ¥
¢), ¥ no estara en condiciones de asumir las obligacio-
nes dervadas def agervo & medio plazo.

— La Replbiica Chega tiene problemas con a),
pero ha hacho progresos satisfactorios en o referente
a b). En cuanio a ¢}, debe seguir trabajando al ritmo
actual 5 lo hace, probablemente esté en posicion de
adoptar las princpales partes del acervo a medio pla-
z0, aungue quada mucho por hacer en algunos secto-
ras, como agricultura, medio ambiente y energla,

— Ezlovarma, camo eonsecusncid de log retrasos
sufridos en la firma y ratficacedn de los Acuerdos Eu-
ropeos, bene un largo caming por delante antes de
cumplir & eriteria a). La sfuacion tampoco es satisfac-
fona en ko tocante a b) y ¢ ¥ no s& ha elaborado un
programa nacionzal para la aplicacion del acervo. Este
pais tendra que hacer grandes esfusrzos para adoptar
el acervo, inchuida gl mercado Onico [(fiscalidad indi-
racta).

Capacidad administrativa y fudicial para aplicar gf
ACEVO COmuniano

La capacsdad adminisirativa y judicial de fos paisas
candidatos revisla una importanca esencial a 8 hora
e adoptar, aplicar y garantizar al cumpliméeenta del
aceno comunitano y de utiizar con eficacia el apoyo
financiaro, especialimente 05 recursos procedentes
da ks fondos estructuraies, Es imprescindible que la
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lagislacion de la Unidn sea incorporada a fog ordena-
migntos. juridicos nacionates. Pera esia medida mo
basta para garantizar su correcta aplicacion, Tambign
af precizo modemdzar las administragiones de los
fuevas palses detal forma que puedan aplicar y ha-
cof eumplic ia legislacion comunitaria. En muchos
casos, habrd que cresr nuevas estructuras adminisira-
fvas y formar v retribuir debidamenta a [os funciona-
flos, Los sistemas judicaies de los paises candidatas
hen de ser caprces de garantizar al complimiento da
la ley. Para glio, sera necesario raorantar la formacion
felos jueces v, en algunos casos, sustituelos por jlees
ces nuevos para que los tnbunakas puedan aciuar con
eficacia en asuntos relacionados con lalegislaciin co-
munitara, Es imporanta gue los ribunales de estos
palses puadan aplicar desde la adhesidn los princi-
pics del Derecho comunitanio —por aempda, su pnima-
cig sobre el derecho nacional o el electo directo de
determinados texios— v, por otro lado, que los tribuna-
les dspongan de un ndmers suficlente de magistra-
dos formados an materia de Darechic comunitario
para hacer uso del procadimiento de reenvio presudi-
cial previsio enal articulo 177 con miras @ una coope-
racidn eficaz con el Tribunal de Justcia de las Camu-
nidades Europeas.

Pero, en muchos casos, los palses candsdatos Si-
gquen careclendo de las estructuras necesarias para
aplicar nuavas disposiciones, por ejempls las gue 52
refigran a las inspecciones ambientales v técnicas, la
supervisitn bancara, las cuenias publicas v las esta-
disticas. También hay numeroses problemas de co-
frupcidn gué hoy estan siendo abordados por fa ma-
yor parte de los gobiamos de los paises candidatos.

En cada dictamen & expone cugles seran las admi-
rislraciones nacionales v los organismos de supeni-
sibn, junto con el namers de empleados, responsales
de aplicar la legistacidn comunifana. La situacion gene-
ral causa bastante preccupacion. Los esfusrzos reali-
rados estin comenzando & dar sus frutos en Hungria,
Polonia, Estonia, Lituania y 12 Republica Checa

En el contexto oe |a estrategia de preadhasian,
con la ayuda del programa Phare, se debara exigir a
todes los paises candidatos que elaboren un calenda-
rio para reiorzar kes instuciones, las edministraciones
v los sislemas judiciaies responsaiies de la aplicacion
del aceryo comunitaro. Uno de los dos principales
objativos da Phare se refiere a la farmacion en esie
ambito, El 30% de sus recursos podria utlizarse para
linanciar intercamidios y estancias de larga duragion
de log experos de los Estados miembros a o8 paises
candidatos con arreglo a programas Dilaterales. Esle
esfuerzo por la formacion de especialistas an [a apli-
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cagion de la legislacidn comunitaria debe comple-
maniarss con un conjunie de medidas que garanficen
al mantenimiento &#n senecio oel personal gue se haya
acoghlo a estas iniciativas de formacion

Ceaciision

A la vista de \as tendencias obsenadas en los pai-
wos candidatog, v st se imensfican los actuales esfuer-
708, Hungria, Folonia v la Repibiica Checa seran capa-
ces e adoplar a medio plazo los  alementos
fundamentales del acero comuniano v disponar de
fas astruciuras  adminisirativas necesarias para apli-
cario comectamente, mientras que Eslovaquia, Estonia,
Letonia, Lituania v Eslovenis solo lograran hacerlo sire-
doblamn su esfuerzo. de forma imporiaria y soslenida.

Il, Los problemas mas importantes en el
camineg hacia lo ampliocien (estudio de
Impocio]

El Consejo Europeo de Ezzan pidid & fa Comision
que llevara a cabo un “andlisis detallado de las reper-
cusiagnes de la ampliacion sobre |las polilicas de Iz
Unian y su futura desarralle”, La Comislén prepard un
informe provisional para el Consejo Eurcpen de Ma-
drid, en gl gua se destacaban las ventajas de la am-
pliacion para la paz y la segurdad y para el creci-
mignts ¥ desarralle econdmicos en &l conjunto de
Europa. Adamas, se sefalaban algunas areas en las
gue l2 ampliacidn tendria repercusiones significativas
sobse las politicas de la Unidn. En respuesta ala psti-
cidn del Consejo Eurcpen, 52 ha profundizado en este
analisis con especal referencia a la politica agricois
gomun y 1as politicas estructuraies.

Los rasuyltades de esie andlisis (véase infra) confir-
man que |2 ampliacion de la Unidn a unos veiniicineg
paizes ¥ 475 millones de habiaries traera consigo
considerables veniajas pofiticas y economicas g im-
pulsara las politcas de la Union 51 52 cumplen una se-
i de condiciones.

Mo obstante, la ampliacion aporitard una mayor he-
jercgenaidad a la Unign, da modo gue surgiran algu-
nos problemas oe ajuste sectonal y reglonal que po-
drian limitar Ios beneficios de ka ampliacion v dificuttar
al luuro dasarrolls del acerdd ComunitarD s no se
sdoptan las medidas preparalonas agecuadas,

Ez asancial que &l perioto previo a ta adhesion sea
aprovechado en la medida de o posible para garanti-
Ial gue o5 candicains preparen adecuadamenie su
adh@sidn, o que exigird Inversiones considerabies an
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sectores como miedio ambients, Fanspofes, energia,
reestructuracion Industrial, nfraestruciuras agraras
sotiedad mural, Los recurses nacesarics deberan pro-
ceder de fuenies publicas v privadas de o5 proplos
paises candidaios, de 18 Unidn y de oftros inversores
estranjeras, Por lo genera, el nivel de bienestar social
an ks paises candidatos es bajp, scbre todo en dress
como |& sanidad publica, 8l desemplsa, v la salud v sa-
gurnidad en el trabaje. Una excesiva lentitud an el pro-
ces0 de adaptacidn de estos parametro: podvia me-
noscabar el caracter unitario del acenvo comunitario y
falsear el luncionamianio del mercado Unico. Sera ne-
cesanc respaldar €l procesa de adapiacion en el con-
texio de ia esirategia de preadhesan reforzada.

1. Agricultura

En la mayor pare de os paises candidaios, [os
productos principales presertan importantes diferen-
cias de precios (éstos son mas reducidos que en la
Linidm). Por lo que se refigra a los productos agricolas,
las diterencias oscilan entre el 10-30% en &l caso de
los carpales, las semilas dleaginosas v 05 culivos
proteaginosas, v o 40-50% an &l caso de la remaka-
cha (gungue las diferencias de los precios del azicar
50N, En general, algo menores). En los producios ga-
naderos, oscilan anirg & 30-40% (leche y producios
factens) v el 35-45% [came de vacura), en cuanto a
ias carnes de porcing y Oe aves de corral, son relativa-
mente reducidas. Son elevadas las diferencias de los
precios de aigunas frulas y horalizas (o5 tomates,
por eemplo, preserdan difesencias de hasts el B,
De &qui a la milad del proximo periodo de previziones
firancieras, aproximadamente; sa-espera que oS pre-
s de produccidn en estoz palses sigan aumen-
tando, proceso que-en clerta medida reducina las dife-
FEMGias, pere no las eliminara por completa.

Para entonces, si se llevan a cabo las relommas
propueslas, es posibls quee las diferencias da precios
de los cersales v la came de vacuno hayan desapare-
crlo en su mayor parte. En el caso del azucar v deal-
gunas frutas vy horlalizas, cabe esperar que a medio
plaza las diferencias oscilen entre el 205 vy af 30%, o
incluso rebasen sslas clms. Por o gue respecta a la
industria de fransformacidn del azicar v la leche, |a in-
medala alineacidn de precies les decir, la plana Inte-
graggn en by PAC desde @l primer moments] implica-
ria una subida de los precics de las malérios primas,
o gue se afiading a b presidn dela plena competen-
cia del mercado unico, La Introduccion de cuotas con-
trarrestanis k8 tendencia a aumentar la produccian de
remolacha y leche como consaecuencia de la subida
chi los pracios de produccion. La demands inteama po-
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dria verse alectada negafivamente al aumentar los
excadantes de azicar y leche. En el caso de algunas
frutas y hortalizas, la integracion inmediata en la PAC
genaara desequiibrios en el mercado

El sectar primaria en las paksas candidatas, dande
al tamano medio de las explotaciones a5 relativa-
menie grande, sobre 10do de las que se dedican al
Sultivo de hedbagens, no registraria problemas signifi-
calives a la hora de integrarse en el mercado y en la
paolitica de pracios de ta PAC. En al sector ganadero,
gl proceso de Integracidn sera mas lamgo, dado que
sequira siendo necesario realizar inversiores de capi-
tal, adoptar medidas da reestiucturacion y rearganizar
la gestidn. En algunos paises, fas estructuras agrarias
s0n Mas débiles, dado gue el tamaho meadio de las
explotaciones es mucha manad.

En lg industra agroahmemana, inclulda 12 primera
fase de fransformacian, s sigue requirlendo en gane-
ral un gran esfuarzo de repstructuracion y modemiza-
Cign, aunque los palses con un volumen de inersio-
nes exranjeras  ralatvaments importante en 1z
indusiria agroalimentans parscen mas avanzados, Se
BSpEra que, cuando accadan al marcado unico, los
PECD 52 vean expuestos a una fuere presidn para &l
ajusie de sus industras agroalimentarias, sobre todo
en el caso de las Indusirias que expeErimentsn wna
suthicka imporante de los precios de las materas pri-
m&as y de los paises con un secior prmario dabil

Habida cuenta de |a debdlidad de Su agricultura y
da su Indusiria sgrogimantana, asicomo de a5 pravi-
sibles diferencias oe precios, |a mayosla de 105 palses
candidaios tene previsto establecar un parodo transk
ioria, cuya duracion podvia variar de un pals a otro, Tal
pariado transtono permitiria amortiguar, en la madida
de lo necesario, 05 efectos de la alineacidn do los
precos y evitara exporer @ la industra agroalimentas
nia oe los palses candidalos @ una competencia de-
miesiado feroz, En cualquler casso, duranie osla etapa
fransioria no convendrid conceder ayvudas dinectas
segun el modelo establecido en la reforma de la FAC
de 1832, Por &l conirana, 05 nuevos palses deberian
recioir ayudas al desarmollo de su esiruciura ageare y
aggroindusinial, con chjeto de gue S8 vayan prepa-
rando progresivamente a la plena integracion an o
merceds agrano comun

2. Palitica de cohesion

El' compromise permanente con la coheson eco-
namica v social gue e deduce de la primera parte de
la presente comunicacion Implica gus, desde el mo-
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gt de la adhesidn, los neevos Estados mismbros
i heneficiaran progresivamente -y en funcion de e
capacidad de absorcicon- del regimen de cofinanois-
cion de las polificas estructurales de la Unidn.. Da aste
maocly, hacia el final del procimo penodo de pravisio-
nes fingncieras (2000-M¥E) & volumsn de las rans-
ferencias financieras de las politicas estructuralas po-
dria eguipararse al que se deching a los Estados
miembros de la Unidn menos desarmoliados.

Es extremadameants impadanla familiarizar a las
paises candidalos con 105 prncipms y procedmiantos
de las politicas estruciurales para ir prepasandoles,
antas di la adhesion, a la inroduccion gradual de di-
chas poditicas. A lal fin, an al contaxio de [a estralegla
de presdhasion reforzada, los paises candidaios de-
berian racibir asistencia destinada a su preparacian,

También ha de sefalarse gue, gracias al slevaco
grado. da cofinanclacidn que facilita e Fondo de
Cohesitn (BS%), se podrian financar desde gl mos
menio de ta adhesidn, sobre la base de un programa
de corvergenca, Importantes proyecios en seciornes
coma ¢ medio ambiente v [as redes ranseuropeas,
que son esenciales de cara a la integracion de los
nuevos palses enla Unidn,

3, Funcienomiente del mercade tnice

Un mercado unico en pleno funcionamiento revisie
una importancia crucial para los NUBvos paises por su
potencial de crecimientn ¥ de creacion de emples. De
ahl la imporiancia de aplicar antes de la adhesion to-
dos los elemenos: del Likro blanco sobre el mercads
unico con amegio a un procedimiento especifico. Salo
entonces se podra concebir la plena reafizacian de un
mercado unico sin confroles fronterizos.

Las dificuliades gue pusdar surgir en retacion con
log intercambios de productos agricolas o con fa libre
circulacion de trabajadores y parsonas an gensral no
deberian impeadir gue los paises candidatos apliguen
en su tolalidad ‘as medidas previsias en & Lo
bianco en redacion con 18 supreson de lns controles
framtenzos.

4, Aplicocion de los narmaos sebre medio
ambiente

La proteccion del medio ambsents canstituye fooo
un desafio para la ampliacion; aungue fa adopcion de
las normas ambientales de la Union es esenclal, s
muy probabie gque ninguno de los paises candidatos

FERAPECTIVAS BEL SIMTESRS FIRANCILED
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congigs adoptar plenamsnla el acervo comunitans en
un future proxima, habida cuenis de sus problemas
acluales v de las BRarmes IVarsioness oLe 58 regue-
rar en aste ambils.

Esios problemas son moecha mas graves que [0S
nue registran los Eslados membros acluales. De per-
sislir las diferencias an cuanto al grado de protecoion
ambigntal enlra los miembros aciuaes y ullirnms, se
falemaria ol funcioramients del mercado Unico v po-
dria producirse una eaccidn proteceionista; Esta sl
tacidn mesmarna la capacidad de la Unidon para desa:
rrollar su pollbca ambiental

Pesaa elio, el curmplimients efeciivo de las normas
comunitaras sobre medo ambienie en los diez palzes
candidaios exigird, apare de enormes esfuerzos ke
gislativos ¥ adminisirativos, unas inversionss masivas
que seran dificiles de asumir por pare de 105 presu-
puestos nacionales. incluso a largo plazo. La Union
no tendsd capacidad para cubrir & consiguiente das-
tase de las necesidades de financiacion cuando lie-
gue el momento de la adhesion, Las inversiones para
ta adopcion de ta nofmativa comunitania, no chstanie,
F0n una de lzs prioridades de la estrategia de pread-
heskdn reforzada v constituyen el gje de la regnrienta-
citn ded programa PHARE

Este aparenie “impasse” puede aborderse me-
diante un enfoque doble;

— En asociacon gon la Unign, antes de la adhe-
s5i0n se deberan preparar y gomenzar a aplicar en to-
dos lps paises candidalos estralegias nacionales a
\argo plezo de caracter reafsta con miras a una alinea-
cion gradual efectiva, en particular para abordar fos
problemas de contaminacion ded agua y dal aire.
Estas estrategias deberan determinar una sene de
areas y obijetivas priontarios que se habrén de cumplir
an &l momanio de la adhesian, estableciéndose ade-
mas un calendario para consalidar la plena aplicacion
da la legrslacitn comunilana e incorporando a los Tra-
iados de adhesion [as obligadionas subsiguianies. To-
das las nugvas inversiones deberan estar en conso-
nancia con el acarvo comunitans,

— 2 deberan dedicar importantas recursas finan-
cleros intamos v exdamos, sobre todo del sacior priva-
do, en apoyo de eslas estralegias. La Union solo po-
drié hacer una aportacidn parcial,

5. Transpories

Sera necasang llevar a cabo grandes invarsiones
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an |as irdraesinocturas de franspona de los pafsas
cand:oalos para evitar gue se produzcan estrangula-
migntes como consecuencia de & mayor mowvlidad v
para gue Be puedan aprovechar plenamenie las ven-
tajas de la niegracion, Lo mds probabie es que los
propios paises candidatos situen también el desarro-
o de las infraestructuras de transporte entre sus prio-
rdades principales, Las necesidades de invergldn en
infraestructuras de franspare serdan muy elevadas, v
una gran parte de ellas habra de ser financiada ma-
diarte fuentes distintas 2 los presupuesios naciora-
les. Asimizmo, fa Unidn debera ofrecer un apoyo con-
siderabie a lostramos de las redes Fanseuropeas.

Por ofro lBdo, para que la-amplEacian no sea frag-
matica, 5673 praciso gue 108 nuevos paises se ajusten
plenraments A las normas de sequndad ¥ ofras normas
tecnicas de la Unian, En téminos generales, las em-
presas deberan sar capaces de asumr f cosle dela
adapiacion gradual, lo que ncluye una rigurosa reno-
vacion de flotas. Mo obstante, puede resultar necesa-
o adoptar medidas especiticas, especiaimente en el
seclor del transporte por ferrocardl, para impuisar el
desarrollo def transporie modal an consonancia con |a
potitca comin de transportes, asi como abordar las
CONSBCUBNCIAs 08 |3 reesiruciuracidn,

6. Sequridad nuelear

La mdusiria nuclear epresanta un promedia des
30% de la generacidn elecirica on 1os paises candida-
tos; en algunos paises, llega incluso al 80%. La mayor
parte da |as cenfrales fusron construldas con tecnako-
Ol soviatica v no cumplen las narmas iMermacionales
de sequridad.

La saluckn no consisie simplemenie an carrarias.
no todas ellas presentan gl misme resgo v, ademas,
i coste de la introduccidn de fuentes de energia alter-
nalivas seria extremadamente efevaco. Algunes de los
paises candidaios ya han comenzado a construir can-
frales nucleares NUeves, & su |uicio, s& irala de la
forma mas barata de salistacer [a demanda de energia
inducida por gl grecimignio ¥ 08 consegur iz autono-
mia de suministig,

La Union debe proteger la vida y la salud de los
ciudadanos de hoy y de mafana, Esio implica que los
paises candidatos deberdn cooperar estrechamerts
para efevar su grado de seguridad nuclear hasta si-
tarlo & la altura de las normas inernacionales. en
consorancia con 2 enfoque adoplado por el GF
desce 18482, En concreln, se fraka de lo siguienie;
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— Al donde estin en funcionamientn centrales
nucleares de corta occidantal (Rumania v Eslovenia),
debera controlarse & evolucién para garantizar el
cumplimienio de las medidas de segundad necesa-
rias. En suU caso podra preéstarsa asistancia técnica,

— Alli donde a seguridad de las centrales nunlea-
ras de arigen sovietico, en funcionamento o an conss
truceidn, pueda mejorarss para cumplir la8 normas in-
lernacionales de seguridad, deberin llevarse 2 caha
programas de modemizachin duranta un panodo ques
Dscllara enire siete y diez anos (Dukovary v Temalin
on la Repdblica Checa, Paks eén Humaria y algunas
Unidaces de Bohunice ¥ Mochovee en Eslovaguia v
de Kozleduy en Bubgaria)

— Han de raspetarse los calendarios acordados
por los correspondientes Gobiernos, sujotos a deter-
miradas condiciores, para el cierme de unidades no
mejorables (Bohunice en Eslovaquia; lgnalina en Li-
tuanfa y determinadas unidades de Kozloduy en Bul-
garia).

Entretanta, debearan levarse a cabo las mejoras
urgentes que han reclamado los expertos internacio-
nales.

Los compromisos de ciere contraldos por Bulga:
ria y Lituania como contrapartida de los préstamos
cencedidos por o BERD/Nuclear Safety Account han
5300 provisios de determinadas condicionas. Bl “Nu-
clear Safety Account Agreement”, suscrilo en 1993
por Bulgaria, preveia el cigrre de las cuatro unidades
afectadas de Kozloduy desde & momento en que se
dispusiera de ofras fuentes de energia debidamente
especificadas Los trabajos corespondientes debe-
rnan ferminarse a finalos de 1598 al haberse produ-
cido refrasos, actudlmenta sa estima que las unidades
1 y @ padrian cerrarse en el afo 2001, v las unidades 3
¥ 4, en el 2007 & 2002, El "MNuclear Safety Account
Agreement”, suscrito en 1994 con Lituania para &l cie-
e de dos unidates en ignaling, establecia que ka pr-
MErA S Cerraria en 1998 ¥ la segunda en & 2002; &in
EMDANgo, Su funcionamierio podna prolongarse res-
paEctivamente Nasta los anos 2004 v 2008, coma ma-
ximo, 5t 58 cumplleran determinados criterios,

Eslovagula no ha contraldo compromisos inferma-
cionales en relacion con el cierre da los dos reactones
afectados de Bohunice, pero &l Goblermao eslovaco
adoptd una resalucidn en 1994 para desactivar esios
rEACciores, @ mas lardar en 2004, sl 1as C0S nNUEvVas
unidades que s@ estan gonstruyendo en Mochovee
comienzan a funcionar en régimen comercial.
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Es preciso que las iNstifuciones que presian apayo
financiera lleguen |o antes posible a un acuerdo con
cada ung de los paises afectados en omo a la fecha
mas indicada para cerrar las centrales nucleares y de-
SArroilen un progrema de apoyo que facitite dicho cie-
e La preparacion de lales programas ha de corres-
porder al BEAD, junta caom PHARE, Euratom vy el
Banco Mundial, gue deberan coordinar dekidameants
sUS aclividades

Esta coardnacion daberda exlenderss a lodas las
Iniciativas de asistencia y modemizacdn. Habida
cuenta de los recursos financieros guae enfran &n
juego {entre 4,000 v 5000 milones de ecus para las
principales eclividades durante un perode de disz
afios), la Unidn sdlo podrd hacer ura aporacion par-
cial.

La Union debera cooperar imtensaments ¢on las
autoridades responsablas de In seguridad nuciear &n
los paises afectados con objelo de crear un clima fa-
vorable & respects, asi como mespaldar su Indepan-
dencia con relacion a las aulondades politcas.

7. Libertad, seguricdad y justicia

Con la antrada en viger del Treatads de Maastricht,
los asunos de justicia @ interlor pasaron a formar
parta da las actividades ce [a Unidn. El Tratado de
Amsterdam Ineorpora algunas de estas dreas a la
compatencia de la Comunidad y refusrza la coopera-
cidn an logs demds dmbitos del tercer piar Ademas,
integra los acuardos da Schengen en & Tratado de la
Union Europea. Todos los pases candidatos se en-
framtan en dverse grado al reta de |2 luchs contra el
criman orgarmzads, el arodsmao, 13 rata de mujeres y
el trafico de drogas.,

El control de las fronferas externores v el cumpli-
mienia de las normas intamacionales en ambrtas
coma el asilo, log visados y la inmigracion afaden
otra dimansidn a problema. La siteacion geografica
de algunos candidalos les expona &l nesgo de conta-
gio de este tipo de problemas desde s paises vec-
nos.

Lag reparcusiones de estos faciores sobre [a
Unién ya se astan hacendo patentes. Pero la amplia-
cidn ofrece fa oporunidad de abordar con meyor efi-
cacia los problamas gue comparien en estos émbitos
la Unidn actual v oS paises candidatas.

Algunps candidates va han empezado a introducir
reformas rigurosas en estas aress, CINgs expenmen-
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tan retrasos debido, sobre todo, a cambios de
Gobiarno. En conjuntd, 5us avances en el aspecio le-
giglativo ¥ en la aplicacion practica varlan con-
siderablemente, Perd la lelta de personal formado y
BXpanmerniado consiiuve un rsgo comun a tedos
allos

En estas areas, serd tambign muy importante crear
instiuciones en & perodo previo a la adhesian.

B. Conflictos fronferizos

Lo ampliacion no tiene por qué equivaler a la im-
porfacidn de conflictos ronternzos. La pesspaciiva da
In adhesitn aciia como un podercss iNcantivo para
que los paises adherentes resuslhvan cualesquiera
confliclos de esta indole, El paclo de astabifidad pro-
megvide por la Unkdn enfre mayo de 1884 y marzo de
15a5 tambien ke irfuldo en eate sentido. Acivalments
siguen pendentes de resclucion wvarios: corflictos
fronterizos de bajs intensidad entre paises adharen-
bas.

El litiglo gqueoporea a2 Hungria v Esfovaguia a pro-
posito de la presa del Danubio ha sido sometido al Tri-
bumal Internactonal de Justeia, El desacuerdo an
oo a la fijacian de la frontera maritima entre Lituania
v Letonia esta en viae de resalucidn, Por obro lada, al
gunos paises cancidatos tienen cortenciasos con laf-
cenos paises. La Comisidn congidera que, antes do la
adhesian, Ios candidatos deberdn esforzarss pos ro-
sohver los conflictas frontenzos que tangan pendianies
antre si o con terceros paises. Oa no haceda, deberan
poeptar que fales conflictas s& sometan al Trbunal
Internacional de Justicia

En conseciuencia, antes de la culminacidn de las
negociacionas de adhesitn, s precisa gue iodos [os
paises candidatos kayan confraido previamente &
caompromiss de aceptar sin condiciones [a jursccelan
obligatona del Tribunal Internacional de Justcia: (tal v
como hian hecho Hungria vy Eslovaquia con el confliclo
citado) para resoher todos |os litigios de asta indole,
tanto los pendientas coma los que pusdan surgir an el
furdurg,

@, Aplicocion de lo legislacion comunitaria
ontes de la adheasion

Los paises candidates deben alenerse a los com-
promiscs contraidos en el contexte de la OMGC v ia
DCOE. A este respecto ha habido algunos conflictos
gntre fa Uridn y determinados candidalos; en algunas
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peaglones, astas diilimes han dada prelerencia a nor-
miEs interracionalos, Coma la clusula de nacion mas
favorecida o determinados acuerdos comeandiales, sa-
bra laz disposicionos do las Acuardos Eurdpeos v 50-
brz sus fuluras obligaciones como Eslades miam-
brog Eete enfodgque no se ajusta al espiriu de 13
adopeidn gradual del acensa comunitara, Par tanto, &l
refugrzo de la esirategia de preadhesidn deberis in-
chuir fa hlsgueds da soluciongs a estos problemas

También es preciss que %o apliquen determina-
Has s EHITI-IJI'Ii.TﬂFElS =l kT e ] mmpmencia :ln' a"ll_la
das estatales anies de fa adhesion. Esio implica sali-
citar a |8 Comision i/ aprobacion de &8s decikiones
nacionales adoptadas por 1as sutoridades de los palk-
ses candidatos o, en cualquier caso, consultarle al
respecto

. Unao estrategio pora lo oampliocion

Las negociaciones definiran las condiciones de i3
adhesidn de cada uno de los paises candidatos a la
Unin. Al igual que en ef pasado, la base de la adhe-
sion serd 2l acerva de la Unidn en &l momento de la
ampliacién, Mientras que, en algunos casos justifice-
cos, sard preciso establecer periodos transitorios ade-
cuados, de duracion definida, & objetivo de ta Unign
gebera ser que las nuevas miembros apliguen el con-
junto de ls legislacion comuniteria desde & momento
de la adhesidn,

Da este modo quedard garantizado el equilibrio
arire derechos v obligaciones. Los nuevos miembros
deberdn acaeptar las oblgaciones fJundamentales en el
momeanto de su adhesion; de no ser asl, se pondria &n
clLestidn su derecho 2 participar plenamente en el
procese de loma de decisiones. En ningin caso de-
berd la Unidn establecer dos categorias de miembros
ni permtir gue se puada cplar por |5 exclusion de de-
larminades aspedclos de la legislacion (farmula del
“opting-out”). Una corracta préparacion de la adhe-
sitn por parte de lodos los paises candidaios reviste,
por tanio, ura impodancia esencal. El cumplimients
del calendario actual de |a adhesidn dependera bask-
camente de oz avances de cada uno de los paisas en
la adopcion, aplicacidn ¥ cumplimienie efectiva del
acerng comunitano, Esta labor debard proseguir e in-
tansiicarsa paralgiamanta a as negociaciones de ad-
hesidn.

Porlanto, el éxio de la estratenqia de adhesion de-
berd eambinas:

Lnas negocaciones basadas en el principio de
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aplicacion del acerve comuniaro desde el momanio
de 1 adbesidn:

una asfratagia da preadhosion reforzada, para
todos los palses candidaios, coancebida pera geranti-
zar gques adoptenla mayor parle posibla del acenao co-
miunitarlas antes de la adhasian.

1. Negociocianas de odhasian
Prngipios

La actilud de Ia Unidn con respecio & los paises
candidains con 65 que e Inidish nagociacionas de-
berd basarse an los siguientes prancipios;

— los NUeYos migmbros asumirdn los derschos y
ohigaciones de la perfenencia a la Unidn sobre ia
baza ded acorvo comunitaro en al momeanto de 3 ad-
hesian;

desde |a fecha de adhesion, se les exigird apli-
car dicho acervo comdnitano v eslatiecer los meca-
nismas que garanticen su cumplimiento; en paticular,
deberan adoptar irmediataments las medidas naca-
s@arigs para la ampliacidn dal mercado unkco;

— durante fas negociaciones sg podra acordar
intreduccion de medidas transitonias, pero no de ax-
CERCiones, en casos debidamente |ustificados; takes
medidas deberan garantizar fa integracién progresiva
ce los nuevos migmbns en la Union en un periodo de
tiempis timitado;

— durante: las negociacionss de adhesion, el
avance de los candidatos en lo que especta & |a
adopcion del acervo comunitario ¥ a otras medidas
preparatorias de la adhesidn serd revisado perddica-
meme sobre |a base de informes de la Comdsidn.

Las negociaciones comenzaran con [a revisicn del
Deracho derivado entrs ia Comisidn v cada uno de 108
paizes candidaios con fos gue se hayan iniciado ne-
gociaciones, Esta fase previa permitira determinar los
problemas principales de cara a la subsiguiente nego-
ciacion,

En las ditimas negociaciones de adhasian, que fu-
vieron lugar con paises espacialmente bien prepara-
dos, surgieron dificuliades en e transcurso de cualro
conferencias de adhesion separadas; pore paraielas,
de caracter infergubemamental. Los preparalives de
la Unign para lag futras negociaciones de adhesidn
deberan tomar plenamente en considaracian la com-
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plejidad d& los temas on [uego, el grado de prepara-
cian de los paises candidatos y la necesidad de que
haya una coharencla de conjunto con |a estrategia de
preadbesion raforzada

Parndng fransdonas

En @l infarme provisional sobre & ampliacion gue
prasentd al Conseio Europeo de Madrid, la Camisidan
sofialaba que I base de la adhasion es el acersa de
Ia Unkém en ese momeanta, pero gue =nalgunas areas,
lales como ka agricuttiera o |8 libre croulackan de per.
sonas, podra resultar necesario esiablecer disposs-
clomes transitonas, Mo ohslante, cualesquisra pario-
dos fransitonos deberan ser imitados, lanto an 8u
AlCANCE COMA 8n-su duracin.

2. Estrolegio de preodhesion reforzodo

A petician del Consejo Europan de Dublin, la Co-
mision propane gue se refuerce. la estrateqia o
preadhesion con réspecto atodos los paises candida-
tos, independieniements de la fase del proceso de
transicon en la que se encuaniren. Esta iniciatva per-
mitird que |2 asisiencia se arente hacia las necesida-
des especificas de cada pals, con vislas a las nego-
ciaciones, conforme a un enfoque glebal coberents,
De este moda, la Unidn podrd prestar su apayo para
resoiver [os problemas especifices sefalados en los
diclamenas sin necesidad de establecer periodos
fransitorios largos que podrlan poner en cuestion el
acervo comunitara v la cohesién econamica v social
de 1a Unidn en su conjunio.

La estralegia de preachesion reforzada gue se de-
fine a gontinuacidn fiens un doble chjetivo, En primar
lugar, sa trata de reunir todas las distintas formas de
apoyvo de la Unidn en un marco unicg, i85 asociacio-
nas para la adhesidn, v de frabajar jurio con 10s can-
didalos dentro de esie marco, en un programa clara-
manta delinido para preparar la adhesion, lo gque
gxigird una sarla de compromisos de los candidatos
con respects a prioridades concretas y 1a fijacion de
un calendaro para pones en practica dichos compra-
misos. En segundo lugar, se ha de famiiarizar a los
candidatos con las politicas v procedimiantos da ia
Unidn ofreciéndcseles la posibilidad de paricipar en
programas comunitarios,

La estralegia de preadhesion actual se basa en ios
Acuardos europeos; el Libro blanco scbre & mercado
dnico, @l didlogo estructurade y &l programa PHARE.

51 8@ lena en cuenta ia inensidad que van a ad-
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quinir log esnlacios enire i Unian Y 10s paises candi-
dalog an |2 préxima faze del procesa de adhesion en
&l eontexin de las negociaciones, los Acusrdos eurd-
pece y las asociacones para B adhesion, el aclual
didlogo pstructurado ha dejado dea fener senbida

La mayaor pane de las cuestiones que mas preocu-
pan a la Linicn y A Ios paises candidatos en relacion
con la adhesidn serdn objelo de debate bilsteral. En
caso de gue surjan problemas horifoniaies gque se
puedan abordar mejor 3 escala mullilalaral, la Prass
dancia y @ Comision estableceran un dizlogo ad hoo
gon los diez paises de Europa Central v Orental, e
enfoque propuesto permitira gue se sborden estas
cuestiones con un minimo caracter farmal,

Ayucis de preaghasidn

Ademas de PHARE (1500 milones da ecus por
anod, |2 ayuda de preadhesidn para los PECO candida-
tos @ partir del ano 2000 tendrd olros dos elementos

— Una ayuda al desarralio agricola de 500 millo-
nes de ecus anuales

— Una ayuda estructural, per un mporte de 1.000
millones de ecus anuales, destinada principaimeants.a
contribuir al acercamiento de los palses candidaios a
las normas comunitarias en materia de infragstnactu-
ras, an particular, ¥ por analogha con las actuales inter-
vanaiones de los fondos do cohesidn, en los ambitos
da los trarsportes y del medio amblente. Ademas, da
gsta forma los paises candidatos se familiarizanan con
laz modalidades de aplicacidn de las acclones estruc-
urales,

Asociacionas pars 18 adhesion

El nuavo instrumeanios de las asociaciones para ia
adhesion constiuisa el eje basico de la esirategia de
preadhesion rétyzada, dado que todas ias distintas
iniciativas de asistencia a los palses candidaios de
Eurgpa Central ¥ Onénial S8 agruparan en un marco
urigo con objeto de poner en marcha programas na-
cionales de preparacion de su adhesion g la Union

Las asociacionas para la adhesion se articularan
entormno a los siguientes ejes:

— Compromisos concretos por pana del Estado
candidato, en particular sobre democracia, esiabili-
dad macroeconomica, segunidac nuclear y un progra-
ima nacional de adopcidn del acervo comunitario suje-
o a un calendario preciso v cenfrado en o5 ambitos
pricrtarios delerminados en cada dictamern



— El empleo de to0os los madios comunitarios
dispanibies para preparar la adhesidn. Se trata, en
primar lugar, def programa PHARE. paro también de
las nuevas modaidades de ayuda que puada ofrecer
fa Comunidad en el contexto de las proximas prewi-
siones hnancieras, Ademds, se podran ulilizar recur-
508 de instiuciones financieras internacionales para
llevar a cabo aclividades relacionadas con las nor-
mas y.con el desarralio de las PYME. Phare podra
semir de catalizador de las operaciones de cofinan-
ciacion con @ BEl, el BERD y ef Banco Mundial, con
&l que la Comisién suscribird una sene de acuerdos
marco. Habida cuenia de las enormes necesidades
de recursos. salbyre todo en los ambitos di medis am-
bienta y transgortes, la Comision sugiere gue alreda-
dor del 70% da los fondos de PHARE =& dediquen a
iIMVErsiones.

El programa de adopcion del acernvo comuntario
se definird con fa Comisian; se establecerd una rela-
cion de gsociacion con cads pais candidato. En un
primer mamenio, fas priordades deberan corregnon-
der A Ios sectoras que los dictamenss destacan por
sus deficiencias. 5o astablecerd un calendario provi-
sonal para 8 cumpiimiente de Ios objetivos corres-
pondientes, La prestacion de asistencia, sobre ia base
dae acusrdos Anudles de inanciason, e supeditard al
cumplimienio de dichos obetivos y al avance de los
Programas en curso. Asl 1a aplicacion del programa
58 someterd a una estricta "condicionalidad de adhe-
sion” basada en mecanismos de evaluacidn adapta-
dos a cada situacion v en un didlogo permanente con
la Comisian,

La Comision informard periddicamente al Consejo
Europeo de los progrescs alcanzados. El primer in-
forme sera presentado a linales de 1998 y, a partir de
enlonces, CoN caf@cier anual. Los infermes analizarsn
el progreso de los paises candidalos en el cumpll
mianto de los objetivos establecidos en cada asocia-
cion pera la adhesidn, Cuando se considere que un
pais candidato ha cumplido los requistos necesanos
para iniciar las negoctaciones de adbesion y adn no
las haya iniclado, la Comisin presentad una reco-
mendacicn al Consejo para que éstas se pangan &n
marcha,

Las asociaciones para la adhesion se configurarén
como dacisionea de |la Comksien, previa consulta al
Estado candidato y prévio dictamen de fos comités de
gestion responsables de Iy gestidn de las ayudas con-
cedidas hasta &l momenta,

La preparacion de las asociaciones para la adhe-
£i6n comenzars en o segundo somestra de 10497
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Parficipacion en DIogramas ¥ Mecanismos oomun-
taros para aplicar al acervo dela Unkdn

A madida que los palses candidatos vayan adop-
tando progresivamente &l acervo comunitaro para
preparar su adhesion, se les deberd ofrecer la oportu-
midad de participar en programas Comunitanos

Asl o establecan log Acuerdos europeos; en prin-
cipio, dicha paricioacidn no plantea problemas. Dado
Gue estos programas hacen referencia a la mayoria de
las peliicas comunitarias (educacion, formacian, In-
vestigacion, cultufa, medio ambiente. PYME v mar-
eado unica), seran un instrumento valioso para prepa-
rar la adhesion al familiarizar a los paises candidatos y
8 sus civdadancs con las politicas v métodos de tra-
baio de ta Unidn.

El problema consiste en lograr una parficipacion
electiva en el conjunio de los oregramas. En funcion
de la capacidad presupuestana da cada pais, se de-
bera permitir que el programa PHARE, al margen del
limiter del 10% aplicable a sus intervengienes segun in-
dicaciones del Consejo Eurapao de Essen, cofinancie
ia parlicipacien de los paises candidatos en dichos
programas.

La integracion gradual de los paises de Europa
Central y Oriental en los distintos programas camuni-
tarins permitira que sus representantes se familiaricen
comn la agistacion v los procedimientos de fa Comuni-
dad y aprovechan a3 espefiencia de los Estados
miemDros en areas como los contratos pobiicos, al
gerecho de residencia o el IVA. Sin embargo, esto no
Impiica gue se vaya a conceder |3 facultad de toma de
OeCZONes a paises oue aun no sean miambeos de la
Linigm,

La parlicipacion de algunas agencias u organis-
MCE comunitarios ambién contribuird a preparar me-
jor la adopcion del acervo comunitario por parte de
D5 nuevss paises. La intensifcacion de [os conlacios
dentro de esios organismos permitd resotver algu-
nos problemas Bonicos. Se nard un especial esfuerzo
por asocial a los candidatos a las actwdades de las
agencias oe la Comunidad (Agencla Europea para |3
Evaluacion de Medicamentos, Agencia Europsa de
Medio Ambiente, Eurostat, Oficing de Inspeccion Vete-
rirara y Filosanitaria) y de los organismos de cenifica-
cldn ¥ normalizacion.

V. Chipre

En julio de 1953, la Comisidn emitid un dictamean
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favorabla sobre la candidatura de adnesion de Chipra,
Desde entonces, 8l Cansejo Europea ha reterada en
dwarsas ocasiones, la ultima en Fiorencia en junio de
1996, que las negociaciones de adhesion con Ghipre
deberan inkiase seis meses despues de g conclu-
=kin de la CIG

1. Desorralle econdmico

En &l dictamen que emitio-en 1993, la Comisidn
destacaba &l elevado grado de desanolio y de dina-
misma econamico de [a Republica de Chipre, analisis
gue sigue vigente en 3 actualidad, gracias a una &
fuacion de pleno emples (tasa de desempleo del
2 5%}, una inflacion moderada (3%) y una deuda pi-
blica del 95% del PIB en 1996, La parte merddional de
la isla no debeda experimenlar problemas graves a la
hara de adoplar el acenvo comundano o de alrontar (a
compelencia infracomunitada Mo obstanie, os pre-
ciso golaptar maejor a8 nosmas y praclicas an el saclor
financiers a las de la Unidn v reforzar [a cooperacion y
los carreles an lodos (08 asuntos de justicia e interior

En @l norte de Chipre Iss tendencas observadas
pof la Comisidn en 1993 na han regisirado cambios,
La renka per capila se aproxama a un promedio ce
3 600 ecus anuales, una lafcera parte de |a renta en 2l
sur de la isla. La economia es cada vez mas depen-
dignie ded sector pdblico, 1o gue en ullimo @rmino
constituye un refiejo da |as ransierencias economicas
di Turguda, Las imierssones siguen siendo limitadas, a
pasar de sus recursos humanas.y naturales,

2. Perspectivas de llegor o un acuerdo
politico

En el dictamen de 1993 se destacaba la persisien-
cia de la division de Chipres Los esluerzos realizados
desde entonces, lundamentalmenis bajo los auspi-
Cios de las Naciones Unidas, por legrar un acustdo
politico, &N CONSOEncE con varnas propuestas de di-
cha arganizacion, apenas han dado frutos. Las Nacio-
nes Uredas han marienido mtensos conlactos con los
ligeres de las dos comunidades duramie el primer sg-
mestre de 1987, que han dado lugar a una sarie de
conversaciones directas entre ambas paries bajo los
ausphzios de las Naciones Unidas. Hay cierias posibili-
dades de gue se registren algunos avances antes de
las elecclones presidenciales gue se celebreran en
Chipre &n febrero de 1998,

Las lineas generales de un acuerdo de esta indols,
gue estaplecedn una federacion formods por doa co-
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munidades y dos zonas separadas, eslan bien
definidas v cuentan con el apoyo de la Unin, Se han
graminado algunas opoiones parz el establecimiento
de disposiclones de aplicaciin constitucicnales v te-
fritoriales, ¥ en algunos momentcs s ha podido vis-
lumbr gl niclo de un posible consenso, Pero hasta
la fecha ha faltada ef estimule suficiente para gue amre
bas comunidades lleguen a un acusrdo.

La Union estd decidida a desempenar un paps
posithve para lograr una resclucion psia v duragara
ded conflicto que 58 ajuste a las resoluciones da las
Macicnes Unidas aplicables. El siatu quo, contrarig al
Derecho irtermacicnal, pone en peligra la estabilidad
de la islay fa regidn y tiene implicaciones para la sa-
puridad de Europa en su conjunto. La Union no
puede, ni guiere, interferir en las disposiciones INstii-
cionales que deberan acordar las partes implicadas
Pere gsia dispussia a ésesorar s0bde @ compatibil-
dad de dichas disposiciones oon el acérvo comunita-
rig, Las perspeciivas de la adhesion da Chipra, cuyas
ventajas politicas y econdmicas estan comeanzandd a
ser percibidas claramenta por las comunidades wrca
Y griega del pals, pueden clracer por sl mismas un es:
firrsin

3. Relaciones con la Unian Europea

Segun &l calendang acordado para al Iniclo de 1as
negaciaciones de adhesidn de Chipra, éslas podrian
comenzar anes de qui se alcance un acuerda poli-
lico. La Umidn comparie la opinidn manifestada por el
sacretano general de las Nackones Unkdas oe gue la
decisidn de iniciar las conversaciones debe conside-
rarse un paso decislvo que podra fomentar la bis-
queda de un acuerdo politico

Lin avance suficienie en los contacios: gue &5 par-
15 implicadas van a mantener este aho, Dajs oS sus-
picios de la OMU, para permidic que represeniantes de
la comunidad turca parlicipan én el proceso de adhe-
sicn podria facilitar las negociaciones, El acuerdd an
fomo a una sohicon poliica del conflicto permitiia
acelerar las NEQOCIAGIONES. Si N0 3& avanza en esle
santido anles de la fecha prevista para el inlcko de las
negociaciones, éslas s inigiarian con ¢ Gobdemo de
la Replblica de Chipre, la Onlcs aulerdad que goza
de reconocimients infernacional

V. Lo Conferencio suropea

La ampliacion es un proceso a largo plazo gque in
taresa atoda Europa. Conviena, por 1o 1anio, raunir an
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uri resma fora a todos los Estados meembeos de &
Linbar va tados los pases candidatos a la adhssidn v
que han suscrito un acuerdo de asociacidn. La Cami-
5iNn sugiere crear una Conferencia,

La Conferencid ofreceria la oportunidad de mante-
nar consullas sobre una ampka gama de cuestionas
&N 105 ambitos de la poltics extenor v de sequndad
coman [PESC) v a los asuntos de justicia g interior,

En cuanta & la PESC, la Conferancia sesa un torg
da Galogo sobre problemas int@madconales da interés
comun, como 1as relaciones con Husia, Ucrania y
oiros paises de ia CEl o como |a seguridad europea,
Asimismo, permitiia gue 1oz palses participanies se
impéquen mas en Il preparacion v aplicacin de mi-
clalivas, deciaraciones y actividades comunes, o que
contribuiria & dotar e solidez v coherancia al con-
junta de las decisiones e iniciatvas adopladas en aste
amiito,

En cuanio @ oS asurtos de (usticia e intericr, 8
Unlan y los demas paricipantes comparnsn numero-
545 Predclpacioness en lenas oomo ia lucha contra el
crimen organizado, el @rrorsmo, la corupeidn, el tra-
fico de drogas, la venia ilegal de armas, el blangueo
de dinero v ia inmigracion legal, La CGonferencia Euro-
pea facilnarfa la cooperacion entre autoridaces nacio-
nales, Inchuidos los funcionarios policiales y judiciales,
y la coopsracion con Europal,

La Conferencia reuniria todos los anos a los jBles
de Estado o de Gobiemo y al presidente de la Comi-
sicn, asd como, en la medida de lo necesaria, & los mi-
NEras cormsspondientes.

Vi. Relociones con Turquia

Bl cumplimienio de los requisiios de adhesidn por
parte de Turguia, cuestidn planteada por ver primerna
en ¢ Acuerdo de asociaciin ce Ankara de 1964, fus
reiterado por la Comisign en el dictamen que emitico
en 1289 con respecic a la soliciivd de adhesidn pre-
sentada por este pals en 19687, El 29 d¢ abril de 1397,
el Consejo de Asociacidn WE-Turguia reafirmd dicho
cumplimiento y confirmé que Turguiz sera rratada
conforma a lag mismas nomas ¢ criterios objetivos
que'los demas soliciantes.

La entrads en vigor de la union aduanera ol 31 de
digiembre de 1985 marzd un paso decisivo en fas re-
lacionga entre-la Unidn Europea y Turguia, La unicn
adusnera eaftd funclonando  satisfactoriamente y
ofrece una base sdlida para gl futuro desarrallg de las
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relacipnes con esle pass. Mo obslante, las circunstan:
cias polticas no han pemitido hasta el mamento
prosequir i3 cooperacion financiera v el dialogo poli-
tico, 8l v como 58 acordd cuanda se adopid ta deci-
sion sobre la union aduanera al 5 de marzo de 1995

La sconomia wrca na experimentado un rapido
grecimignto en Bs Gtimos disr afos, Tras |8 enfrada
an vigor de 18 unian aduanara, las cifras globaies dal
comercio entre la UE v Turguia pasaron de 22,000 mi-
liones de ecus en 1995 a unds 27.000 millones en
19496 (con un supersavit dé 9.000 millones a favor de I
UEL La unidn aduanera ha demostrado |a capecidad
de ia economia lurea de abordar el desafio compsti-
fivo del libre comercio de bienes manufacturados v de
asumir ins componentas de comercio, competencia y
propeedad intelectual dal acervo comuniarno. No obs-
ante, l& inestabilidad macroscondmica sigue cau-
sando preccupacion. En las aftrmos diez anos, Tur-
quia ha sido incapaz de romper &l cigle de inflacian,
deficit piblice v depreciacion monetaria. Las causas
estructurales de la inestabilidad macroecondmica do-
en abordarss mejorandoe la eficacia de la recauda-
cidn fiscal, resstruciurande y privatizando las empre-
a5 del sector pubiica, reformando el gistema e
seguridad social y controlando el gasto piblico, Asi-
misme, @ impona wn esfuarzo por lograr la coheson
Bcondmica y social, modemizar a agricultura v ded-
Car mds atencidn a las inversionas en infragstructuras
¥ FECUrS0s NUManos.

En ¢f ferrano pailtico, Terquia tiene un Gaoblemo y
un Parfamento surgidos de un sistema multiparigista,
eleccionss democraticas v una Administracion capag
de formular y aplicar normas compatibies con [a legis-
lacion comunitana. A pesar def reconacimiento pali-
lico de la necesidad de infroducir mejoras y de algu-
nos cambios legislatvos recienies, la rayeclona de
Turguea en 1o gue respecta al respato de los derechos
humanos y de la liberad de expresiin est muy por
debaje cel nivel comunitario. En su lucha cantra el te-
rmarsmo &N el sudeste del pais, 1as aulordades ceben
aciuar con mesura, redabdar 108 eslusreas por respa-
tar gl Estado de Derecho y los derechos humanas y
buscar une solucidn civil ¥ no militas, Los comtinuos
CAs0S de onuras, gesapaniciones y ejecuciones exira-
judiciales, pese a las relleradas declaraciones oficia-
lgs del compromiso del Gobierno de poner fin & laes
practicas, permiten preguniarse hasta qué punto fas
aulorilades son capaces de controlar las actividades
de ias fuerzas de seguridad,

Algunas evoluciones recientes en la Administra-
gidn y en el sistema educativo, aungue destinadas a
reforzas ¢l carhctor laico del Estado, subrayan la fun-
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cidn especial gue desempena el esfamento miltar en
ia socledad lurca, La Constiucien otorga al Consajo
de Seguridad Nacional una funcidn-destacada en Is
tormulacian ¢ eplicacikin de la poltica de sequridad
nacional v 8 Gonsejo de Ministros esta obligada & dar
prondad a sus declsiones, Hay ambigledades en el
sistema juridico tlrco con respecio al controd poltico
civil del Eigncito

El estuerzo por seguir democratizando el pals de-
beria complementarse con un compromiso firme pars
resalver una serie de problemas de la region Tal v
como 52 sefdlaba en & Aceerda de Asociacian
UE-Turquia de 29 de abril de 1897, las tensianes en el
Egec sdlo podrdn superamse s e resushen los oon-
flictos entre Grecia y Tumqula de conformidad con el
Derecha comunitaro, reournenda a medos como e
Tribunal Internacional de Justicia, eslableciends bue-
nas relaciones da vecindad y rechazanda la amenaza
o gl use de la luerza en consonancia con la dispussio
an la Carta de las Naciones Unidas, Ademas, Turquia
debe confribulr activamente a und resolucidn aquita-
Thva y duradera de la cuestidn chipriota conforme a las
rasoluciones de las Nacionas Unidas.

La UE debe sequir respaldando os esluserzos de
Turguia por résolvar sus problemas y estrechar sus
vinculos con la Unidn, El Acuarda do Asaciacion y 2
unddn aduanara propordionan ia bass para establecar
ura intensa. ralzcidn politica v acondmics gua avolu-
cione en parakelo con el proceso de democratzacion
dentro de Turgula. 10s avances hacig unas relacicnes
de buena vecindad con Gredia y |2 bisqueda de una
solucian eguikativa v duradera del conflicto chipriota,

Enla comunicacion de la Comision al Consejo so-
bre el futuro desarrolio de las relaciones con Turquia
[CONST) 394] se esbozan una sefie. de propuesias
conceitidas para estrechar las relaciones biéaierales.
Tal y como pidid & Corse|ja, el 24 de marzo de 1997,
el obetvy O estas propuesias es que ias relaciones
enire ambas pares no 5 limiten & la union sduanera,
BN conspnencis con les oecisiones del Caonsejo de
Asociacion de sbri de 1997,

Algunas de las propuesias presentadas por la Go-
misiGn exigiran la aportacidn de recursos financieros
del presupuesto comunitano, Sin esta inanciacion, |3
mayore de eflas no podra ser puesia en practica. La
Comeldn considera que oebe adopiarse o anes po-
sihle e reglemento especiico de fingnciacidn elato-
rado para complementar la unién aduanera, Tamilen
sefaa gue & programa MEDW esid disponibie para la
coopracian financiera con Tumula v confla en gue 58
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esiablezean las condiciones necesarias parg la plena
itilizacion de esta instrumeanto

Vil. Recamendacianes finaleg

1. La Comisicn invita al Cansejo & adherirse al en
foque planteado en la pesenie comunicacion ante al
reta de la ampliacicn

Tal ¥ como senalo el Consajo Europet de Amsier-
dam, [a amphacian 85 un proceso giobal que integra a
todos los paises candidatos. Este proceso consta da
varos elementos: el inkcio de negeciaciones ce adhe-
sitn con cads pals, en fungion de |13 fase alcanzada
por cada uno de ellos en el cumplimienta de las con-
diciones basicas de adhasion y en la preparacian de
este pracess; un marco de referencia complementario
basado en gl refuerzo de la estrategia de preadhesidn
con respacto a 105 palses de Europa Central v Orern-
tal; ¥ la creacidn de un Taro muliiiateral de coocpera-
clan gue e plasmard en |4 celebragidn de una corde-
FEREE GuropEa.

2. Encuanta al niclo de las nagaciaciones de ad-
hagion, e Conssio Europea ya ha decidida qua dabe-
rdn comenzarcon Chipre seis meses dospuds de lina-
lizada ta Conferenca Intergubernarmantal

3. Por Ip que =g refiere a los paises de Europa
Central ¥ Oriental, k& Comisidn ha preseniado en
sus dictamenres un analisis obietivo a la luz de los
critenios fijados por el Consejo Europeo de Co-
penhague. A |uicio de la Comigidn, par el momenio
ninguno de ellos satisface plenamente todosg los orni-
terios necesarios para la adhssgn. Mo obstante,
nueve de ellos cumplen las condiciones politicas v
&lgunos han avanzado o suficiente en el cumpli-
miento de ias condiclones econdmicas y de [as rela-
tvas a las demas obligaciones que iImplica ia parte-
nencia & la Unidn,

A Ia lug de este andlisis, ¥ en coNsonancia con sus
meritos respectvas, la Comision considera gue Hun-
gria, Polonia, Estorea, la Repudlica Checa vy Eslovenia
podran cumplir 8 medio plazo iodas 1as condiGones
e adhesidn sl mantensn y respaldan con imeza sus
esfuerzos prepamatonios

La Gomiskdn subrava que [a decisidn g niclar si-
muitaneamenie las negociaciones de adhasion con
Ios palses cltados no Implica Que las Negociacianes
cutminaran al mismo fempo, En gran medida, ta fecha
de conclsion de las negociaciones oe adheson de-
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pendera en cada caso del grado de cumplimiento de
las exigencias brmuladas en gl respectvo dictamen

4, For fanio, la Comision recomiands gl Consejo
que inlcle las negociaciones con los sigulentes paises
{Citados an orden cronglogico, segun ia fecha de pre-
senfackan de sus soliciudes);

Hingna

Hungria presenta las caracieristicas propias de
una democracia; cuenta con Instilucionas astanles
fue garantizan el Estado de Deracho, ok derechos
humanos y el respeto ¥ ia proteccion da 1as minorias.
Puede cansiderarse una economia de mercada y, a
madio plazo, probablementa serd capaz de afrontar
|2 presidn compelitiva y 1as fuedzas de mercado den-
(roca la Unidn. Es grobabie que a medio plazo loga
adoptar @ acerno comunitario, sobre jodo @ norma-
tiva del mercado anico, skempne Y cuando prosiga
SUS Bsluerzis oe Lranspasicion y aplicacion de |a e
gistachon. Mo obsiante, sera necesarlo que presie es:
pecial atencibn #n ks dmbitos de medic ambients,
pouanas ¥ energla. También deberd seguir introdu-
ciendo reformas con el fin de dotarse de las estructu-
&g necesarias para aplicar y hacer cumplir el acervo
cormunitarns.

Palpria

Polonia presenta las caraclersiicas proplas de ura
demodradia; Guenta con Insliluciones esiables Gue
garantizan el Estade de Derecho, log derechos huma-
nos y el respeto y la prolecoidn de las mindrlas.
Puade considerarse una economia de mercado y, a
media plazo. probablemente serd capaz de afrontar g
presion competitive y las fuerzas de mercado dentro
de la Union. Es probable que 8 medio plazo pueda
participar plenamente en gl mercado nico, siemgre ¥
cuando progiga sue esfuerzos de tranaposigion @ in-
tenafique eus iniciativas para la apllcacion de lalegie
lacién, No obetante, debera dedicar una atencidn og-
pecial y realzar considerables inversiones pam
cumplir el ‘acervo comunitario en sectores como k3
agriculiura, el medic ambiente ¥ los transpories. Tam-
bian sara imprescindibia gue profundice en la reforma
administrativa con &l fin de dotarse da |as estructuras
necpsarias para aplicar y hacer cumpliv eflsctivamenls
al aceren comiumitario,

Ex=fariz
Estonia presenta |as caracteristicas propias de una

demoeracia, ceenta con instiluciones estables que
garantizan el Estada de Deecha, los derechos huma-
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nos ¥ el respeto v a8 proteceidn de-las minonas. No
phstante, ha de adoptar medidas pasa acelerar fa na-
turalizacion de la poblacion de habla rusa gue no-son
civdadanos estonios, con -objeln de facilitar su inte-
gracion en e sociedad. Puede considerarse ung eco-
nomila de mercado ¥, @ medio plazo, probablemenis
serd Capaz de avanzar ko suficienie para afrontar |a
pres@n competitiva ¥y 1as luerzas deé mercado dentro
de k3 Union, Estania registra avances considerables
an gl proceso. de ransposicidn v apicacion de la e
giglacion comunitana, sobre todo en relacion con el
mercado Unica. Con un esiuazo complemeantana, a
medin plazo podra parficipar plenamente en el mer-
cado umgo, Deberm oadicer una ajencion especal, o
que exigira tamblen la reallzacion de nversiones, para
aplicar an su IHaldad la legislacion comunitania en
seclores cormid &l medio amblente. Tambien sara im-
prescindibi seforzar la esireciura administrativa con
el lin de dolarse oe |as estructuras necesaras parg
aplicar ¥ hacer cumpdir activamente el acernid cori-
flkaric.

Republica Gheca

La Bepablica Checa presanta las caracteristicas
propies de una demccracid; cuenta con mstuciones
eslables que gaantisan el Eslaco de Derecho, los de-
rechos humanos v ef respeto v la profeccidn de las mi-
nefias Putde corsldersrse una economia de mer
cadt y, 4 medio plazo, probablements serl capas de
afrontar la presidn compelitiva v las fuerzas de mer
cado derire de la Unidn. Es probable gue a medio
plaze logre aplicar plenamente o legslacidn comuni
taria, sobre fodo la normativa refativa al mescado
gnico, sempre Yo ouando prosiga sus eshuerzoes do
transposicion e Intensifique a5 miciativies necesanis
pafa o aplicagidn de la legisiacion, Mo obstants, de-
berd dedicar una aleraldn especial v realizar conside
rables inversiones para cumplic | leglslacidn eomuni.
tariy a@n sectoros como o agrouiusa, o medio
amblante ¥ |2 energia. Tamblén gord imprescindiblo
qguei profundics en |2 refoema administrativa con al fin
de dotarse o las estruchuras necosaras para aplicar y
hacer cumplir plenamanie el acens comunitanio,

Enlovenia

Eslowenia presenia las ceracieristicas propéias de
una demacracis; cuenta con insttuciones estables
gue garantizan sl Esiado de Derecho, log derechos
humanos y el respeto v la preteccion de fas minorias.
Puede congidararse una economia de mercado v, a
medio plazo, probablemente secd capaz de afrontar la
presion competiiiva y las feezas do mercade dertro
de la Unidn. No ohstante, deberd realizar considera
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blss estuerzos parm adopiar el ecen comunitano, es-
pacialmante para la aplicacion efectiva de la noma-
tiva del mercado dnico. Tendrd que avanzar muche en
los ambitos de medio ambiente, empleo v asunios so-
citles y enrergia. Tamblkén serd imprescndible introdu-
cit nuavas refarmas administrativas con el fin de do-
tarse oa las estruciuras administrativas necesarias
para aplicar afectvaments al acarvo comuniiaria,

Eslovena ain no ha ralificads ol Acuerdo europeo,
Hunoue su Goblerno 8 ha compromebida & introducic la
Fecasana anmiang tonglitucional y ratidcar o Acuerdo
I artes pasible. Eslas medidas por parte de las autor-
dades eslovonas dobaen considararse un requisite pravio
para el inlclo de lag negqociacianes de adhasidn,

5 En cuanto al refuerzo o la estralsgia do proad-
hesgign, Ia Unidn se compromets firmamanta & colabo-
rar con cada uno de ios PECO. sobre todo a trevos da
laz azociationas para la-adhesitn, pasa suparar lag di-
ficultades que registran 8n su proceso de preparacion
de 13 adhesidn, a las gue o rafieren sis dictamenes
respactvos. La Conmsidn informard panddicamente al
Conzeio de los progrescs expaimentadas en asta
=antida Bl primer informe serd presentado a finales
de 1898 v -a partir de enfonces, oS informes tendran
caracter anual. El avance de los paises candidatos en
el cumplimientc de los ohietvos filados en cada aso-
giacion para la adhesion servird de base de Ios Infor-
mes, Cuando 3e considere gue un pais cardidaio
cumple [as condicicnes necesaras para inicar las ne-
gociaciones de adhesion y a&un no Iz haya hecho, ka
Comisien presentard al Consajo una recomandacion
Dara Oue sa inicien.

6. La Prasidencia v 1a Comision podrian sustituir el
actual didlogo estructurado par reuniones multilatera-
les con los paises de Europa Central y Oriental cand-
dalos, para debatlr los problemas de la adhesidn gua
no & aborden en las negociacionas individualas,

7. Bl marco general debera completarse con una
conferancita europea, con el fin de abardar los asuntos
relativos a la cooperacion en los ambites de la politica
extaror v de seguridad comin y de justicia e interior
La confarencia reunifa a los Estados miembros de &
Unién y a todos los paises europeos que han expre-
sade 2 voluntad de adhesicn v han suscrta un
Acuerds e asociacidn,

FEERFICTIVAS DFL SESTEMA FIMNANCIERD
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TERCERA PARTE. NUEVO MARCO FINAMCIERD
{2000-2006]

l. Preblembética Eluhn |

Desda 1988, la evolucion del presupusste comuni:
tario g inscribe an un-merco finamciero definido an un
perodo a medio plazo v aceptado conjuntamente por
el Congajo, & Padamente Europeo y la Comigidn,
Dantro de un fimite maxima garantizado de recursos
propics,; aste menco permitld una evalucién ardenada
de las grandes categorias de gasios segdn las priorida-
des elegidas para el desarrallc de las polticas comuni-
tarias. Las normas v los procedimisntos decididos,
farmbién por acuerdo internstitucional, contnbuyveron
sin duda alguna 4 un mejor desarrollo de los debates
presupuestanios anuaiss,

Este gisterna de marca firanciera ha demostrada
su validez en contextos poliicos, econdmicos y presu-
puestarios que, sm embargo, han sufrido madificacio-
nas profundas duranie la Gltima década. Segun la Co-
migitn, la continuacibn de este dispositive parece
indispensable

El nuews marco financiera que daba dalinikse para
los prdxamos afos, despuas de 1999, deba permilie
prateger de manera coherenta v dentra de ios limites
presupuestanos razonabies, ba evoluckin de las poriti-
cas comuniarias y las incidencias de la amplacidn da
la Unidn a nueves Eslados miembros, segon las orien-
taciones frazadas en [a presente comunicacion.

Setrata también de saber si serla necesario propo-
nar una moditcacion del sisterma aciual o financia-
cian, en particular, 2 Ia luz de la evolucion prevista de
la situacion presupuestaria.

La defiricion de este nuevo marcn debe dar res-
pugsta atres lipos de preccupaciones:

— abarcar un perindo de una duracion suficiente;

— permitir la financiagion de s necesidades
asencales;

— garanifizar una gestion sana de la haciends po-
biica,

La Comision parta de la hipdtesis de que una pri-
met ampliacion debera situarsa hagia la mitad dal pe-
fiodo cubiero por las nuevas perspectivas financieras
(2000-2006).
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1. Abarcar un periede de una duraclén
suliciente

El pericdo cubiarta por el nueva marca financiend
debe sar bastante |largo para tensr en cuenta al
rmigmo e

— los-elecios esparados de ja reonentacion de atk
gunas polilicas comunitarias:

— @ impacio de ura primara ampliscidn y los re-
gimenes de rans:cidn vigantes para l0s paisas alec-
tados

& desarrollo o kas ayudas previas a la adhe
sman para iodos ios padses-candidatos,

El pencdo elegido abarca por ko tanio los afos
20002006

2. Permitir lo financiacion de los necesidades
esencioles

La refarma de la politica agricola comin en benefl-
cio del consumidor europeo representara en un pre
mer mamento un cosie presuplsstario suplementario,
Mo chstante, habida cuenta os los elementos dg ba re-
forma propuesta, este cosle deberia ser relatvamente
moderada y 6l rivel dal gasto agricola deberia estabil-
ZAMGE,

E! abjetivo o cohesion seguirh sienda prioritario
entre los quince Estados miembros actuales, con una
mas fuere concantracidn Wwmatica, geoarafica y finan-
chera de las ayudas v la bdsqueda de una mayor efica-
cia mediante una simplficacién de- sy aplicacidn, una
mejor divisidn de las responsabllidades ¥ una evalua-
cidn s:slematica-dae los resultados.

Ademids, las otras prondades de a Unidn gue de-
berdn enconfrar su expresion financlera en el futuro
mareo fnanciars son:

— @ desamolio de una serie de politcas internas
al servicio de objetivos prortanos comunes a todos
oz Estados miembros y de valor anadido evidente,

— 1a afirmacian oel papeal de la Union Eurgpea en
la escend internacional, gracias al mantenimignio de
lgs medidas te cooperaciin con DS 1erceros: paises,
la aywda al desarrolo economico y fimanclero, v 1a
ayuca numanitaria:

— 1@ Ninarciacitn de wna administracidn comuni-
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taria modemizada y cuyos costes en Brminos de re-
cursoe humanos ¥ financierss estaran controlados.

Laz provimas amphacionss supondran para los
Cluihce cosles netos suplementarios imporfantes. Mo
chetante, las adhesiones deberian producirse en fa-
505 sLCasivas. Praviamenta, se relorzard la ayvuda pre-
via ala adhesidn, lo gue parmitiva apoyar ¥ exlender
en al llempo los esfuerzaes de adaplacion necasarnos
oa los paises candidatos

d. Gargnfizar vna gestion sona de o
haciendo publica

El contral de la evolucion de la hacienda publica
sequira imponiendose en odos los Estados miem-
bros para consobdar un crecimiento sano.Esta misma
exigencie se apficard & presupuesio Comunitand,

Este esfuerzo’ de disciplina presupuestaria no a5
inconcilisble con |2 ampilitud de los desafios gua las
nuewas perepectivas financieras deberan hacer fremis.

En efecio, una zerie de consideraciones indican
que el desarmlle de las accones priorianas gue dehe
financiar el prasupussto comunitario durante &l pe-
riode 2000- 2006 podra estar cubierto por un fimite de
los racursos propios irvariable del 1,27% del PMNE.

— El| prasupuesto para 1999 debera aprobarsa
muy par debajo del limite dal 1.27% del PNB, o gue
parmitird disponer desda al inkclo del perdoda da up
mangen no desdenable.

Con un crecimento econdmico eslimada en
un 2,5% anual para el perfodo 2000-2006 en los
quince Estados miembros actuales vy en un 4% anual
e agui al 2006 en [os palses cuya adhesion estd pre-
vista, el mamenimientio del limite de |08 @CUrsos pro-
pios a su nivel de 1999 en refacikdn con ol PMNB repre-
santard al tnal del periodo un suplemento potencial
de recursos de algo mas de 20 millardos de ecus
[precios 1997),

— Independientemenie de las ayudas previas a
ia adnesiton y segun la hipdtesis de vabajo consioe-
rada, & edhesion de un primer grupa de palses can-
drdatos sgio tendra efecio presupuestanc & panir de
Ila mitad de! periodo. Por otra panae, se les aplicaran
regimenes de transicién, en panicular para 1a PAC, a
o largo del pericdo.rastante de las perspectivas fi-
nancieras. Las dolaciones que se |es asignaran an
concepto de acclones estructurales iran aumentando
gradualmenis
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Il Dinamiea de los gastes

El calculo de las necesidadas que deban cubrires
&8 elactuc a partir de la clasificacidn de les gasios en
el marea financiera actualmente en vigor sagun las
seig grandas rubricas siguiantas:

— La politica agricols comun, cuyos gasios =2
inscrben an la directriz.

— Las Acciones estruciurales,
— Las oirae paliicas imernas,
— Las modidas exlanonas.

— Los gastos administrativos

— Las reservas (reserva monstana, para ayuda de
urgencsa y para garantia de préstamos)

Cada vez que ha sdo nacesaric, se efectud una
distincidn enfre las necesdades para los quince Esta-
dos miembros actuaies. las comespondiontas a una
ayuda previa a la adhesion v las vinculadas a la adhe-
sidn efectiva de nuevos Estados miembros.

1. Gostos ogricolos

El martenimiento del meélodo actual de caiculo de
la directriz agricola permitina cubrr sin dificuitades
previsibles las necesidades definidas en el ambito
agricola.

Los gastos de fa politea agricofa reformada pam
Io& quingce Estados miembros cubririan;

— Las medidas de intervencion en [os mercados y
las restiuciones a la axporacion, ouyo coste a raiz da
la reforma {que acaercard los precios comunitanos a
los precios del mercada mundial) se reducira para el
ang 2006 con respecio a una situacion sin cambios en
un impeorte del orden de 3,7 millardos de ecus (1,4 mi-
llardos an ef sector de los cerealas, 1,2 millardos en el
de la came da vacuno v 0.9 millardos de ecus en el
sSecior lActen).

— Las ayudas directas compensalonas, para las
cuales la reforma represantaria hacia la misma fecha
un gastd suplamentario del orden de 7.7 millardos de
ecus (1,7 milardes para los cereales, 4.1 millardos
para el sector vacuno, 3,0 millardos para el secior Be-
teo, v un-ahorro de 1,0 milardos debido a & suprasion
te 105 pagDs direcios para &l malz ensiado)

FEREFECTIVAS DFL SISTEMA FINANCIERD
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Las medidas complementarias exdstontes (agri-
culbura v medio ambiente, repoblacion, jubilaciones
anficipadas), de ur importe del orden de 2.8 millardos
angales, B las que 3o afddidd una cantidad, gue ovo-
lucioraria ge 1,8 a 2,0 millardos anuales én el periodo,
corespondients a las nuovas modidas complemanta:
tas de desarrolio rural y lag medidas hofzontalps on
el sector pesquena (IFOP) que s contemplarian an
spccion "Garantia" dal FEQGA, Con aste mative, so
propondra un ajusts corespondienta de |3 normathes
financiera dal FEQGA,

Al mizmo fiempa, o=z gasios sgrcaolas para los
Estados miambros comprandarian:

— Una ayuda previa a la adhesion, caicuiada an
esta fase en aproximadamenta 500 millanes da ecus
anuales, para madidas de mademizacion de las ex-
plodacianes y de los cincuitos agrozlimentarios en los
paises candidatos. Despaigs de las primearas adhesio-
nes, esfa ayuda seguirla baneficiando por al mismo
imparte glabal, es dacir, de mayor maners para cada
uro allas, a los paises cuya adhesion soio se produci-
fig postariormanta;

— Lo gasias relasionados con |3 adhesion deun
primer grupo de nuavos Estados miembros, er con-
capto da medidas de organizacitn de mercados {cal-
culzdas 2n 1,1 a 1.4 milardos al ana), medidas com-
plementaras reforzadas, asi-como las ayudas especi-
fices de modernizacidn gue contindan el esfuerzo
previo @ la adhesidn (de un importe suplementario
que evpluciona de 0.6 a 2.5 millardos en & parfode a
partir de la adhesian).

La continuacian de la directriz, seglin modalidades
sin cambios, dejaria disponible un margen crecients a
pardir de 2003 v muy imporanie al final del periodo.

En cualquier caso, un mangen imporiante esta jus-
tficada para hacer frenle a las variaciones del mer-
cado y para permnifir una confinuacicn de la reiorma
de [a PAC entes del término de las perspectivas finan:
cigras, Por otra parte, se ratara de estar en condicio-
nes de poner fin, én gl momento oporung, al régimen
de trangicion aplicado & los nuevos Estados miem:-
bros, Mo obsianie, la Comision considera, indepern:
dienterments del efecto adhesidén (1,3 a 1.4 milkardos
de ecus| gue no seria conveniente revisar desde
ghora &l metodo de calculo de la directriz, sino gue
esta cuestion podria volverse a examinar hacia 2005,
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2. Gostos astructuroles

El esfugrzo finenciern &n concapto de acciones Bs-
trusturaies; incluidas fas degtinedas a los nuevas Bsta-
dos miembros, s& mantendria, en eminas refatives,
al nived pravisto para 1999, es decir, 8l 0,46% dal PNB
de la Linkdn, Par o tanta, s cotacion giobal para @ pe-
fodo 2000- 2006 seria aproxmadamente de 275 mi-
IErdns dis 2oUs & precing oonstanies da 1997,

Sobre este (0], se destinara un impore da 210
millardos & o5 fondos estructurales propiaments di-
chif para sus intervenciones en los quince Estagos
miembros actuales, segdn las nuevas orlentackones
indicadas:

— Sa destinaria una dofaciin de cerca de dos
tercios a las intervenciones an las regiones del ob-
jetivo n? 1, incluidos los regimenes de transicion
gue se aplicarian a las regiones stuadas por encl-
ma del limite minima del T8% del PIB/habitante v
cuya salida del objetiva n® 1 se organizaria progre-
sivamantsa,

— El resto de la dotacldn, para las interverciones
an concepto da los olros objetives, se distribluina se-
gun un perfil ligeramente decreciente duranie & pe-
riode juntd con una mas fuerde concenfracion en una
pobiaacidn seleccionable reducida. Eslo sin perjuicio
o las nuevas medidas complementarias de desarro-
llo rural ¥ las medidas horizoniales en el sector pes-
queto qua en 1o sucesiva se contemplan an |a direc-
triz agricola.

D& manera general, pero especiaimants en las
zonas donde & nivel de |a ayuda comunitaria deberia
reducirse significativaments, se tratard de dasarrollar
lodas las técnicas que permitan ejercer el mayor
glecto de palancs de las-intarvenciones gresupuestia-
nas comunitarias, asociando las inanciaciones priva-
das y piblicas, asi como combinando jas formulas
de subvenciongs, prestamos v contribucion an capl
tal riesgo

Los nuevos Estados miambros s& baneficiarian asi
di una dotacian global de 45 millardos disinbulda sa-
guin un perfil crecienta an el paricdo y que rEpresenta-
ria alrededor del 30% de 12 dotacitn total de las accio-
nes esructuralas al final cel periodo.

A partir del afo 2000, s& constiluird LnNa ayuda
pravia a la adhasion, extralda de este impore de 45
millercos de ecws. COn un impane constanta de 1.0
millardos de ecus, dicha ayuda beneficiafa, en un
primer momenio, & todos los paites candidates, para

220

concentrarsa a continuacian en aquellos cuya adhe-
s &8 fealizase ma&s tarde. Dicha aywida S8
destinaiia principalments a la contribucion del acer-
camlonia de esios paises candidatos a8 las normas
camunitarias en maleris de infraestructuras, v por
anglogia con las intervenciones actuales dal fando
da cohesion, en los ambitos de los ranspories y dal
miedio ambignig,

El Fondo de Cohesidn estara dotade de 20 millar-
dos do ecus. Se procederd & una revisan inermadia
de la seleccion, teniendo como criterio un PNB pot
habitante inferior &l 909% de la media comunitaria.

3. Otros colegorias de gastos

Las svoluciones propuestas para los gastos agr-
colas y estruclurales, asi como para e limite maximo
de los recursos propios, se daterminan en funcian de!
crecimients del PNB comunitario. La progresien de
los ofros gastos debe preverse an ralacidn con esta
mesmma raferancia.

El prasupuasto para 1939 deberia dejar margenas
imporantas disponiblas en los limites maximaos de las
rubricas 3 4 5. Enestas condiciones, estos limites po-
drian mantenarsa &n l@rminos reales a este misma ni-
vel en al aho 2000 para reanudar solamente s pro-
grésidn a partir de esla fecha

La propgrasion oe s gasios. de las nibricas 3as a
partir def ano 2000 debe apreciarse a |a lur de a5 ca-
raclenslicas especificas de las acciones sfectadas ¥
de U evolucion futura, pem también de los electos de
la ampliacion, cuyo impacto en la dinamica de las
gastos variard de una politica a ofra,

Faoifficas inemas

El desarrolis d2 las politices intermas duranie l
proximo periodo cubieno por las perspectivas finan-
cieras deberfa responder & una dobe pragoupacion,
que contribuya a aumentar le eficacia de las acciones
realizadas & escala comunitara:; En primer ugar, s&
irata de concentrar los medios dispenibles en las polk
ticas internas, pare evilar cualquier dispersion en ac-
clones que no podrian tener un iImpacto significativo,
Al misma figmpo, una sere de programas, priontaios
por la plusvalia generada por una internvencion a es-
cala comunitara, en parcular, desda al purto de vista
del crecimiento y del empleo, asi como del desarrofio
y de la difusion de nuevas tecnologias, deberian au-
meniar 5us dolaciones mas Apdamenta gue el PHNB,
Setratara basicamente de las redes franzseurcpeas, la
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investigackin ¥ 1a innovacion, B educacianfarmacian,
ia aplicacidn de lecnoipgias gue respetan &l medic
ambiente y las acciones en favor de las PYME.

Indepencientameante da lg ampliasion, una raorarn-
1azion de esle lipo de las politicas inlemas podria re-
presentar en 1erminos generates una progresion del k-
mite maximo de la ribrica 3 mas rapida gue e PNB de
Ios quince Estados miembras.

La ncidancia de la ampliguion sara may variable
5eQUN oS programas de que se trale. Siuna progre-
siin proporcional al PMBE de los paises adherentes
constituye una referencia valda para un gran numerns
de Programas, en oiros ambitos ¢F Necesarno prever
la necesidad de recursas supenores. Esle serd &l caso
de les politicas en las gue la poblacidn o la lengus
{educacion/formacion, cultura, informacion, obe.) re
presanian criterios mas perdinentes que of PNE, El de-
sarrolic de las redes transeuropeas deberd tambidn
adguirir una nueva dimension en una Unidn ampliada,
Por otra partae, todos los programas que cantrbuyen
al buen funcionamiento del mercado irtanor ¥ gue in-
cluso representan |la parte central de |8 acaidn cormu-
nitaria [estadislicas, normalizacidn, cooperacidn ad-
ministrativa, controles an el seclor agrcala vy
pesguerg, ic.] pueden tambidn verse muy afectadas
por la ampliacion, Mieniras gque antes de la amplia-
cian, el programa PHARE finangiarad, en concepto de
ayuda previa a la adhasian, ia paricipacion de Ios pai-
ses candidatos en algunas politicas intemas, incluico
el programa de investigacion y de desarmilo tecnolo-
gico, este esfuerzo financiern deberd ponerse da ma-
nifiesto en la msma rubrica 3 pars los nuevos Estados
meégmbros & partir de su adhesion,

Por consiguaenta, el refuerzo de ias dofacionas de
las politicas inlernas como consacuencia de la am-
phacidn deberd ser més que proporzionsl sl PNB de
los paises adherentes. Este aumento no se destinara
unicamente a las infervencionas en los nuevos Esfa-
dos miambros, sino que deberd fambién permitir a la
Unidn administrar aficazmenta un conjunto mas ex-
fenso ¢ heterogénsa, evitando al mismo fempo un
afacto. da eviecidn en detrimento de las acciones em-
prardidas en los Estados miembros aciuakes,

De allo se deduce gue el Imite maximo de la -
brica 3 deberia evolucionar globalmenie de forma
mas rapeda que el PNE oe la Comunidad ampliada a
partir de la primera ampliackn.

Madidas axteriores

A partir del principio del prasimo penada, la Comu-
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nidad deberia realzar un esfuerzo paricular para g
desarrollo de fa ayuda previaa laadnesian, en la que
une da ks objetives, apare o2 03 esluerzos empran-
didos en las ribricas 1 y 2, seria coniribulr & la finan-
ciacion de la particlpacion de los paises candidaios
gn o programas comunitanes, incluso en el ambito
de la mvestigacion. Despuds de tas primeras adhesio-
nes & imporde global de esta ayuda deberia estabili-
zarse-en 1.500 millenes descus v concentrarse unica-
mems en benelicio de los palses cuya adhesion se
hara postenonments.

Por lo gue se refiere a las otras medidas esteno-
resde g Unidn, ¥ conlrerismente a la opcion akegida
en lp anferior amplacion, no earia necesano terer an
cuents el aumerto ralacionado con al PMB de les pal-
ses adherentes, en la medida an que an la Unidn an-
trardn pelaes que hasta enrtonces disfrutaban da ura
avuda exdariar,

Para el conjunto del periodo 2000- 2006, el limite
dix a nlbrica 4 deberia evolucionar por Brming medio
a um Hire comparable = del PMB da los quince Esta-
dos miembros actuales. De esta manera, la Cormuni-
dad podria intensificar su cooperacion iniernacional,
ezpecialmente consus vecinos mas cercanos, tanto si
ze trata de las replblicas surgidas de la antigua Uredn
Sovidtica o de Yugoslavia como de Albania los paizos
meditarraneos o de Turquia. Estaria tarmbidr en eondi-
ciones de reforzar su ayuda humarstana, habida
cuenia de la responsabilidad de primes ordoen qus:a
partir de ahora ha adquiricda en este -Ambito, Esta op-
oion supane, no obstante, qgua i financlacidn comiuni
fara da la PESC no deba registrar un fueie creck
mienio an los prigmos afos.

Gasiog acrnnisiraivos

Loz esfuerzos emprandides por la Comision para
la modernizacion de su luncionamiento debenan per-
mifir contenar la evolucion di sug gasios administrab-
vos denfro de limites estricles. El imite de la rdbrica 5
podria antonces avolecionar a un ritmo infersor al cre-
pimiento del PNB de les quince Estadas miambros s
fodas las instduciones aplican la misma disciplina pre-
supuestaria. Esta dotacion deberd cubrir los progra-
mas inmobillaries an cwso v los compromisos con-
railos con respecto a las pensiones gQue progresaran
cerca da 250 milones en el pericda.

En cambin, la ampliacién implicard un coste suple-
menfaria que serd mas que proporcional al PNB de
Izs nuevos Estadas miembros. En electo, las institu-
cianes deberan estar en condiciones de trabajar en
nuevas lenguas, responder a una estension de sus
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taroas on una Comunidad mas diversificada vy agoger
N 5U seno 8 nacicnales de los nuevos Estadas
resmbros,

Sin embargo, la Comisidn considera que, s la en-
frada de 168 rudves Estados miambros o las dstintas
inEuelanas g8 opera de maneta suficlentaments pro-
gresvay S8 acompana delas medidas de raclanaiza-
clbn necesandas, el fimite mdxima glebal da los gastes
adminstralivos, una vez considerada la ampliacidn,
podria progresar en & comjunto del parfodo 2000
2008 akyo menos rapidamente gue el PNE da la Co-
munidad ampliada, o que permifira reducir el costa
retativo del funcignamienta de las instituciones comu-
nilariasz.

Evplucion giobal de fas ribricag 3a 5

Me las orienfaciones propuestas anterormenta
mencionadas fesultan svollciones diferertes para
cada una de estas tres rabricas Mo obstanie, en total,
antre 2000 y 2008, el conjunta de estas ribricas debe-
ria progresar aproximadamenta al misma ritma que el
PNB de |a Comunidad amaiiada.

4. Reservas

Creadas respecinameanta an 1288 vy en 1993, la re-
serva manetaria v las reservas para garantias y para
ayudas de wrgancia se revelaron globalmente elica-
ces en su funcienameantc,

Mo obstante, durante el proximo perode deberia
ser poabls una disminucion de las resarvas;

— Podria considerarss una supresion progresva
de la rezena monetana de aqui 3 2003, habida cuenta
de la reforma de a PAC que ceberia dlinear los pre-
cios comunitarios de varios seclores importantes con
los de los mercados mundialas, 1o que reducifa mg-
chizgimo la incidencia presupuestaria de las fluciuacio-
nes del dalar,

— La resenva para gyuoas de wrgencia podria re-
duckrse a un importe de 200 milones da ecus. En
efecio, la utilizacion sistematica de esta resemnva mues-
trz gue de hecho se afadid a las dotaciones dispon-
bles de las medidas extariores en defrimento de la dis-
ciplira presupuestara, Seria necesario aportar una
mayar dotacion a fas lineas correspondientes de fa ru-
brca 4 y restaurar en esta instruments su finalidad ini-
cial de reserva movil para hacer frente a siiuacicnes
realmente impeevistas en i5 elaboracion del presu-
puesta,
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5. Morco dao referancia propuesto
Ceadra gareal

Las evoluciones de lns grandeés masas de gasbos
en crddilos para compromisos, a pracios de 1997, re-
presaettin una progresion, de 1959 4 2006, dal tolal
do los crédiles pam compromisos del 17%, inferior a
I3 dal PHNB (24% segun |as provisiones congideradas
en ol misme parlada, Incluida la incidencia de una pri-
mara ampliacidn). Mo obetante, a causa dal relraso
con respecta ai pariodo anteeior del aumento del to-
tal de los compromigos, la progresion en 1érmincs de
pagos seria mas acentuada (20,5%), al tender a dis-
minuir 8 cosficente “créditos para compromisos |
creditos para pagos” en relacion con fos utilizados
para & establecimients de las actusles perspectivas
financieras

Sin embargo, seguiria estando disponibla urn mar-
gen importants por debajo dal limite maximo de recur-
EOE PIopios marienido &l 1.27% del PNE de s Union,
ain duda, dicho margen excede ampliaments de la
que padria ser eventualimenta necesana para cubrir
s riesgos de un craciments econamico mMenar que
gl pravisto. Na obstanie, dicha margen s& justifica pha-
namanta:

— Al termino dal praximo peroda, na Babra fina-
lizada & inegracion de los paises candidatos, Es
prudenta dejar recursos dispanibies para anficipar el
firral ce jos regimenas de transicidn que sa aplican a
los primeros adherentes v [a adhesidn de los olros
paisES.

— Gi las condiclones polithcas se rednen, fa cues:
i del presupuesto del FED podria plantearse ofra
vez an 2005, aunque no deberda tener un impacto sg-
nificallvo en las necesidades de crédilos para pagos
hasta transcurride un determinado plazo.

. Sistemo de Hinoncocién

Duranie gl periodo cubderdo por las proximas pers:
pectivas financieras serda posible, sin rebasar al limdte
actual de oz recurscs propios (1,27 por ciento. dal
PMB}, hacer frente a los desafios que 26 derivan do ka
reforma necesaria de algunas de las pringipales politi-
cas comanitanas, relacionadas con la primera ola de
zohesones. Por lo tanto, no hay razones de cardcler
técnico o juridico gue impongan una modificacidn de la
decisidn en que se basa el sistema de financiacién. La
actual decision de reclssos propios seguird vigenis
mientras na sea modificada por una Nueva decisian,
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La cusestion de la oportunidad de una propuesia
de modificacion del aciugl sistema linanciere se basa
puss en una evaluacidn de sus resuliades actuales v
esperados, Esta evaluackn deberd tener en ouenta &l
hecho de que oda modificasidn de la decisdn recur-
505 propios requiere o unanimidad de los Estades
migmbros v la ralificacion de los parlamentos nacio-
nales,

1. Funcienomienic del sisiemo

Tal pomo esta previsto en el articulo 10 de la decs-
sifn sabre log recuracs prapios, la Comision prasan-
tard, on o transcurso del afia 1988, un infarme com-
prato sobie & funcionamienta del sistama de recursos
propios, que sa referira lambien al mecanismo apli-
cado para redugir la contribucion dal Reino Unida, v
sobre |8 posibdidad de infroducir U fUsvo EEURSO
propic. Mo obstante, ya es phsible resumir en asla
fese algunas conclusiones genarales

El siztema actuzl hs permitide garanlizar 3 1a
Linion recursos fnancieros suficienfas y paracs que
hara la misma para el pericda cublarto por las praxi
mas perspectivas financieras. El margen disponibie
por debaja dal limite de los recursHE propios No &8 ha
ufitizade nunca pleramanta. Elio so debe a distintos
factores, como la subiudilizacdn sistematica de 108 cré-
ditos. por gjemnpla, @n &l saclor agricoia, v los retrasns
gn la gecuckdn de los compromizos, por ejgmplo, en
los gaslos estrocturales. Desde 1997, la reduccian dal
aumardo del gasto, medido en porceniaje del pro-
ducto nacional bruta, fue el resultado de decisiones
presupuestanas prudentes, de acuerdo con los E5-
fuerzos de reslricciones presupusstarias de los Esia-
dos miembros, Estas tendencias, junto con el au-
merta del Emite de 108 recursos propios para los anos
19597-1889, parmiten obbener un margen que sera
muy Gbl para-acoger & la primera ola de adhesiones.

La dhima modificacion de ia decision recursos pro-
plos, cuyos electos comenzaron a notarse a partr de
1835, hizo que el sisterna fuera mas eguitativo, al s
fuar fas contribuciones nackonales mas an concordan-
cla con sus partes de PNB. Se redujo la parte del ra-
curso VA, cuvo randimiento esta poco vinculado ala
capacidad contributiva. As| pues, mieniras gque en
1982 af recurso VA representaba todavia un 61.6%
oial total de los recursos puestos a disposicicn de la
Linidn, esla parte fue reducida al 51% en 19496 y deba-
ria sar reducida a cerca de un 33% en 1909, Sin er-
bargo, el aumenic de la parte relativa de la contribu-
clémn dat PMB fue mencs rapida que 1o previsle, yva guea
los gastos reales (y contibuciones) de la Unidn au-
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mentan en mencr medida que lo guo permite el limite
de |os recursos propios ¥ menos do o previsio en
1852, Aunque las mejoras aplicadas a la equldad del
sistama de financiacion ya han tenldo elecio, & mayar
parte de sus efecios esta por legar

Le parta del presupuests comuniario financiads
por lo que se dencmina generalmeants los "recursos
proplos fradicionales’ [derochor de aguanas v dera-
chios  agricolas) tambiin siguid disminuyendo. En
1302, estos FOSUrsos repfesentaban abn ed 22% delto-
lal de los Ingresos, paro estd prenisto gue esta parte
68 reduzea a manes del 16% an 1933,

2. éintroduccion de un nueve recurse propia?

La tendencia descrita en &l apartedo anderior 85 &
manuco la causs oe la solicitud de infroduccin da un
nuse reeursn propio con el fin de sumantar & por-
cantae de ios recursos proplos. de orlpen fiscal. Los
Ezlacos miembros consideran las contribuciones
PhBE & VA& como transierencias de los prasupuastos
mEACiOnAes y o comn verdaderos recursns popios
e la Comunidad

Sin embargo, |a introduccian oe NUeVDSs recursos
propins presenta aun cbstdcules de cardciar tacnico
¢, sobre todo, Institucional, Un data imparants gs gue
la autonomia fiscal de la Unidn ne aumentara signifi-
catvements como consecuancia del aumento de la
parte de la financiackdn basada on 108 18CUS0S8 Dro-
pios de arigen fiscal. En efecto, mientras [a financia-
citn residual del presupuesto esté garantizada por un
recursa “complemeniando”, que suponga transfaren-
cigs de los presupussios nacionales, cualquier au
menio del gasto comunitario seguird representando
Wun aumenio cormespendiends de les pagos debidos en
concepto de recursas propios. Una verdadera modifi-
cacion sdlp podria llevarse a cabo introduciendo un
sisterna en el cual el conjunto del presupuesio comu-
nitario estuviesa financiado por recursos fiscales auto-
namos. Sin embargo, eso representaria una evolucion
institucioral significativa que tendra pocas posibilida-
des de ser aprobada par los Estados miembros en la
presente fase del proceso de integracidn.

Por otro lado, la intreduccitn da un NUevo recurso
propis, cualgulera que sea, haria que el sistema de fi-
nanciacion fuera probablemante menos eguitativo, va
gus la distribucitn del rendimiento del nUBvD recurso
antra os Estados méembros no comespondernia a la
distnbucidn del PNB v, por 1o tanto, implicaria ks infro-
duselin de un mecanismo de compensacion que per-
mitiri el ajuste de laz contnbuciones nacionales a ia
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distribucion del PNE. Mo obstarfe, aungue Bsla mecs-
nismo hars que el sisterma tuera probablemants mas
aquitative, s& planlearia 3 cuestion de saber i no se-
ria mas eficaz pasar 8 un sSstema basado enferamants
an tas contnbuciones del PME.

En efecto, podria formularse un argumento sdlida
para la sustitucion deal recursa VA, Su escasa relacidon
con la capacidad cortribuliva & condufa a & desision
de reducir su imporancia. Por otro lado, en los Esta-
dos miembros donde la base imponitle armcnizads
asla nivalada, este recurso va es electivamente un re-
curss PHE, puesio que su base se fja convancional-
mante an un "50% dal PHNB'. Se podria tambign de-
fender la idea de sustitulr o8 recursos propios
tradicionales por contribuciones PNE, Mientras que la
importancia de los recursos proples tradiclonales en
la financlacidn del presupuesto comunitario ha ide
disminuyends, el equilbrio eniré las ventalas v [as
desveniajas que estos ofrecen coma fuente de finar-
Ciackan comunitaria se ha inclinedo en favor de los se-
gundos, En paricular, los procedimienios de percep-
cign ¥ de cobrb de @slos recursos son Moy
complejos, estdn expuestos al fraude v, por Oitimog,
BON MUy cosiosos en téminogs de contrabas. Una so-
lugion de este tipo no significaria de ninguna manera
gue la Union pudiera desinteresarse do la percep-
cion eficazr de los derechos de aduana por parte da
los Estados miembros, puesto gue estos derechos
constifyen un instrumento de la polilica comerchal
de |la Unign, paro ello modificara de forma sustancial
las perspectvas de su implicacion en este ambito
compiejo,

En general, las consideraciones enunciadas en el
presente apartado no ponen. de relieve la existencia
de argumentos solidos gus abogan por una modifica-
clén rapida da los acuerdos vigentes,

3. Principoles tendencios de aqui al ane 2006

Una prmera ola de adhesiones gfectard las siua-
Clones presupuesiarias de todos los Estedoz miem-
bros acluales, reduciendo los saldos posgilivos de los
beneliciarios nefos y aumentando o8 saldos negativos
an los piras Estados, Los paises candidatos benan ni-
vaks de prosperidad que se sidan perceptiblemeante
By A parte Iiferior de i@ Urktn y tencran pues una
futarte vocacion de reclbir Impodantes sumas en con-
ceplo de gasios estructurales. Por olro lado, 1a expe-
riencia de la ampiiacion anterior a Espana y Porfugal
pusa de manifiesto gue podria establecerse un targo
periado de fransicidn para los pagos debides por los
paises candidatos en concepin de recursos propins
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El nival dal gasto futurs de la Unidn estard infiuido
famblén por la reforma necesana de les principales
poliicas comunitarias. La poldica agricola comin sara
modificada de - acuerds con la reforma anterior y ios
cambing afeciaran fundamentalmente a los mismaos
productos: Por lo fanio, la neeva reforma alectara a
las sifuaciones presupuestarias de los Estados miem-
bros segln ef mismo esqguemd Sin embango. s
electos =obre |as siluaciones prasupuesiarias podrian
sEr manores en & medida an que las pérdidas de in-
gresos S8 compensardn parcialmants con aumantos
ce las ayudas directas

Las gastes en concepio de fondos estruciurales
compromeatidos en ios nuevos Estados miembros sa
financiaran a través de la combinacion de una ma-
yor concentracion de los gastos en los Estados
miembros actuales (que podria proporcionar alrede-
dor de un tercia de los impones necesarnics) ¥ la uti-
lizacion de los margenes obienidos por el creci-
miento economico {que podria proporcionar 105 dos
tercios resiantes). Sin embargo, las reglones que
continuaran clasificadas en el "objetiva n? 1° y que,
por ofra pare, sufren elevadas tasas de desemplea,
disfrutarén de transferencias financieras mas impor-
fantes per capita,

Las poliicas mternas se concentrardn aun mas en
una serle de termas clave, como los esfuerzos en ma-
tafia de investigacién y desarrollo y el apoyo a la ter-
minaciHn de las redes fransauropeas. Junto con este
esfuerzo de concentracion, & dara una mayar impar-
lancia a la seleccidn de los crienos de atrbugion,
coma la excelencia o el interés comunitario, Todo esto
deberia conducir a una disiibucion equilibrada del
gasio entre los Estados miembros.

Aungue la evolucidn de la situacidn presupues-
taria futura del Beino Unido o es mads dilicil de pra-
ver que la de los oiros Estados miegmbros, numars-
535 Incertidumbres pesan en cambio sobre su
situacion futura en términos de prosparidad rela-
tiva, gue es uno de log crilerios basicos de la com-
pensacidn concedida a asle Estade miembro. Las
proyeccionos ralatvas & [a prosparidad relativa dat
Heino Unido hasta 2006 dependan en afecto de
Rrevisiones, para un pencdo de nueve anos, de los
Indices de crecimiento @ inflacidn de todos los
Estados miembros, gsl come de ia evalucion rela-
fiva de la cotizacion de la libra esterlina si el Reing
Unido decidiera o participar an la UEM. En una
Union ge guince Estados miembros e probable
que en 2006 la prosperdad reiativa del Reino
Unido sg sitle adn por debajo de la madia comuni-
laria. L& adhasion de cuatro o cinco da los palses
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candidates podria sin embargo moedillcar asta con-
Clusion pravisional,

[En & mbmento de la amphacion, sera necesarno
adaptar fa cefinician def gasto cons:derada para gl
calculo de la compensacion, con &l in de eviar un auw-
mento injustificado de-su impode debide & camblos
puraments estadisticos, Eslo &3 necesarlo, en particu-
lar, pot el hecho de gue con la ampliacidn, una sene
di gaslos en dirgccldn a los nuevos Estados miem-
bros, actualmente corsiderados como gastos exter-
o5 Y &N CaNSecuencia no enides en cuenta para el
cakoulo de la compensacion, seran sustituidos por pa-
gos en cencepto de las politicas inlermas que entran
en este cakoulo.]

4. Sistema de Bnonciacion fulure

Las goentribuciones nacionales: &l presupuesto dea
la Unidn se han vuelte mas proximas de las pares
PHEB, Iz guig ha mejorado gl grado de equidad del ac-
tual sistemna de financiaciin. El gasto comunitario se
ha orientado cada vez mas hacia la realizacion de los
objetivos de cohesion, la que ha implicado la redistri-
bucidn de impotantes importes inancieros. Aungue
l2 evoluzion de las posiciones relafivas ha sido con-
forme a ko que se habia previsio en al momania dala
nagociacion de la decsion aclual sabra oo recurens
propias, la combinacitn de estas fendencias con as
escasas resfituciones en matena do gastos agricolas
ha dado lugar an algunos casos & siluaconss presU-
puestarias gue se conSidaran axcesivas en tarminos
de carga financiera nata

La ola de adhesiones que o producird durants
al parioda cubiars por las proximas parspectivas fi-
nancieras causara inevilablemente un detériors de
Iz situaciin presupuestaria de lodos los Estados
miembros actuales. Esto no &8s realmente una sor-
presa y no deberta dar lugar a saliciludes de com-
paEnsacion.

No obstanta, duranie el mismo perdods, e mants-
nimiento deal sistema de nanciacidn actual v [os afec-
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105 e la reforma delas principales politicas comunita-
fias o debeadan conducir & cambios importantes en
lgs siuaciones presupuestarias relativas de los Esla-
dos migmbros:

Las incerdidumbras que rodean a la fulura prospe:
rigad refativa del Reino Unido conducan a la Comisidn
8 propaoner una reconsideracicn del mecanismo de
compensacion inmediatamente  despuds de la pri-
mera ola de adhesones

En ese momentg, serd posible proceder a un
caloulo de la situacidn basado en dates mas flables.
En al supuastd da que la prospendad relativa de
gete pais sa situara por endima do la media comuni.
taria, podrfa ser comnvenients rovisar ol mocanismo
aciual y praver una reduceidn progrosiva do la com-
pensacian,

Esta raconsidaracidn podia extonderse ala finan-
clacidn da la compansacién presupuestana. S resul
lara que los efectos do la reformia de la politica agri-
cola counlun son claramenio diferentes a log previstos
¥ que conducen a sileasionas presupuesianias injust-
ficables, podria consderarse ajustar [a clave de la fi-
manciacdn de fa compensacion, ¥a se dio un primer
pags an esla direccion en Fonlaingbleau, cuando se
decidid que Alemania sblo pagaria los dos tercios del
importe resuliante de la aplicacion de e clave de dis-
tribcitin ded PMNBE nomal.

En el caso'y momerto an guea a Union tuviera ne-
cesidad de aumantar sus recursos financleros par an-
gima del actual Emife dal 1,27% del PNB. podria consi-
derarse una relorma de caracter mas fundamental. En
este casn, seria posible resxaminar la estructura glo-
bal dal sistema de recursos propios. Poe ofro lado, an
la medida en que las studciones presupuesiaras se
vieran afectadas significativamente por el aumento del
gasto, o por fa reforma del sistema de fnanciaciin,
podria ser conveniente prever la introduccién de un
mecanismo generalizado de correccionas, que inclul-
ria también los problemas del Reing Unida, encami-
nadio a reducir ruavos deteriaros de los dasequilibrios
presupuestarios mas importantes,
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AMNEXD A LA TERCERA PARTE: CUADRDS Y ——
GRAFICO GRAFICDY
mﬁiﬂﬁlﬂ; GASTOS EN
COMCEFTO DE LAS RUBRICAS 3, Y §
(Millardes de sous, precias 1997)

Cuadre 1 Cuadro ganeral dal nuevn mareo finan- all R o
ciero 2000-2006 (procios de 1337) fifi -
T_b : —
Cusadfro 2: Ribrica 1, Evolucidn da lns gastos agri- : I .
colas {precios cormeantes). W
L H
Cuadre 3 Rubrica 2 Evolucion delos gasios an i
concapty de las accionns estructurles [preciog do
8BS =
1897, I
LN e
Cuadro &; Ayuda previa a fa adhesion v gasios re- hE -
lacionados.con [a adhesion de nuevos Estados migm- £0 _ _
bros (precios de 1997) i 00 01 W W0 0 MOY

2 sy Prizcas mreros v cracemiemo ke a Pl
Grafico: Evolucion de los gasios en concepto de i i e & i |

las rubricas 3 (Otras politicas inferras), 4 (Accianes —

extenores) y 5 (Administracion). Precios de 1997, ol |
Pringipales hipdtesis (Cuadras 1 & 4 v grifico) " _ n
737 —— e !
— 1988 Perspectivas financeras aciuales. Pre- T
clos da 1957, Basadas en las previsiones econdmicas -
de maya de 1997, '
M -
— Cracimianto en voluman del PNB, despuss de B8 =
1598 25% por afe de madia para el conjuntd de los -
Estados miembros actuales;, 4% por ano de med:a i
para los paises candidatos, W "
. . . . 8 y
— Deflaciorador implisito del PNB en eous, des- Y000 a0 0T 100) R0+ TE 06
puds de 1998 (para el cakeuln a pracios comentas da R R Y
la linea direciriz agricola): 2% por afo da madia, |- i e iribni 4)
— Hipdtesis de una adhesion de cinco nuevos &5
Estados miembros en 2002, No habelan otras adhe-
siones durante el periodo considetado. o =
7
- Asuncien de la ayuda previa a la adhasion da 74
caracter estruciural en ka ribrica 2. o
Cuadro 5: Limile maximo do recursos propios y fes L
CUrsos presupuestanos reales,
Cuadro 6 Paricipacidn en porcentae an ia finan-

ciacion de la Urcn v en &l tolal del PNE.

A TANEITA0 H CTSCTRgmD I o PRES (D0
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CUADRD HUM. 1
CUADRO GEMNERAL DEL NUEVO MARCO FINANCIERD 2000-2006 (PRECIOS DE 1997)

Millardos do covs)

ket il SO _ e oo Mat  Jm 0 S04 d 200 axn

Agretallura ined directnzy. . Lo . £33 44,1 45,0 da L ¥ LE.1 44,0 BO.D
ACCnes eslrachurales. A v 361 a5,2 35,0 358 3.8 0.7 nr 42.8

e e e adaplaciones mrem:r.-eg ...... i

PohRicas milarmeas | . R i D i B,1 6 T3 T o T a1
ACCinnes BEETONES . .. o e e B8 66 6,6 7.0 7. T 5 1B
Administrecon, .. PR T e s s 4.5 4.5 46 51 4.3 53 54 - E
T T 12 1.0 £0 o8 [+ 04 0% 0.5
Tetal creditog para cnrnpr::lmlacrs ..... > a7.e 7.5 B 105,19 1071 109,5 2o 1145
Total créditos para pagQoE., .. ..o H2s5 4.1 566 1011 1035 106,45 168,45 1114
Creditos pema pagos (en porcanta)s del PRE) 1,35 1,24 1,24 122 1,42 I& 1,22 1yt
Margen ., .. ..... o . i e 0,02 0,03 1 R} gL G015 0.0 0,05 0.5
Limita maximo dEl FECLIS0S pruprr.ls ....... 1,27 187 1ET 127 1,47 127 1,27 147

) CUADRO NUM, 2
RUBRICA 1; EVOLUCION DE LOS GASTOS AGRICOLAS (PRECIOS CORRIENTES)

(Millardes de eeus)

19 0o pour __:m:_a cnsa 04 DO 008
Linea deacinz ipracios cormanbes) (1), .. . 450 46,7 48,5 50,6 025 54,7 569 =
Gastos agncolas (precios cortantes) ... 440 45,9 a3, 7 a2,1 3,2 S8 845
Comunidad do los Quince
P PRl o e e e s ; a7l 41,6 a3d a5, 4F3 475 473 4T
Mumas miedidas de ﬂﬂDI1IDﬂﬂBM|EﬂI1‘." rural y
miedittas hordzontales en &l dmbio de |3 pesca | 18 2.0 20 2.0 20 21 21
Musvos Estados minmbros
PALC [madidas de mersadia). | . o oo 11 1.2 12 13 14
Madidas espoacticas de :mmaﬁamenlu runal . an 0.0 04 1.0 i5 20 25
Ayucia pravia a ka ackhesitn {2 . E——— L1 a5 0.6 o8 08 o4 (A
harmpet ... i ar 2.8 ng 0.5 15 g 47

[Eh rtrlr.'l'm-u-dl mﬂdﬂcmrHEw1m D-I:ll'li'l!:lﬂﬁ 1985 & J00d
(3% Er dacer, 50 miliceis § pricias corsiantes da 1937,

. CUADRD MUM. 3
RUBRICA 2: EVOLUCIOM DE LOS GASTOS
EM COMNCEPTO DE LAS ACCIOMNES ESTRUCTURALES (PRECIOS DE 17%7)
(Millardos de ecus)

S . Lo . S S . 1

PP ie—

Comunidad de los Quince

Fopdos estructurales ... ... ... .. =il 4 3.3 b ;na 33 e 2 23

Fondos ge Cahesan ... ..., E— 29 24 29 L] 28 28 24 28

Pduenias Estados miembras (1), ... A o0 08 aa 5A ER 9.8 118

Mewda previa a laadheson , . IR 1.0 10 10 10 10 10 10
TolB) iy iaseaiinis i}y 25 343 5.2 d6D e 38 40,7 a1.7 428

1| I"H:nml & :n.nmpa_-nn url l." Fnrlm." -uu L'ptlllaulr.'-h

U e
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CUADRD MUK, o

AYUDA PREVIA A LA ADHESION Y GASTOS RELACIONADOS
COM LA ADHESION DE NUEVOS ESTADOS MIEMBROS (PRECIOS DE 1997)
(Millardas de eeus)

. N M A . | Lo S " foog.
Total de o ayudn previa a lo adhesion 13 an Bg an ] 3.4 an a4
RAdkrica 1 Wi ; ns 05 0.6 Q2 3 05 5
Ribeiga & | e rE e e 1,6 1, 1,0 1.0 1.4 10 1,0
Rubaca 4 (1), | VLR A 13 1.8 15 1,56 1.5 1.5 i5 1.5
Chros prises candidaboes [2) .. 05 12 T a0 Y a0 an 3.0
Muevos Estados miembiros (2, ... oA 1,8 1,8
Impartes para los nueves Estados miembros 5B B2 16,8 12,3 15,7
=5 [ | T P 1,5 19 0,4 25 33
BB o Ll s L e 4,8 5.6 7.8 o.E 11,8
Rubca 3 | e T e e T SR R a7 6.7 0,8 0B 0.4
i Ellmpcnudl1mn::fdﬂllm
{Z] El desgiose da 1958 a 2001 &= poramnnie fdicabivg
12| Caica sanstomados a piecios Ga 1557 |:|:-ru Im:l:lrnurm:m El:n:rsm perinenées WS psimaciones o proo s Do monies.
CUADRD HUM, 5
LIMITE MANIMO DE RECURSDS PROPIOS ¥ RECURSOS PROPIOS REALES

1950 15894 foaG 1550 1FH T8 #55
Limie maximo (porcentaje dal PRE) | 1,84 120 1.3 1,22 1,84 126 i@
Recursos Wotabes (porcentaje del PRB). . . 1,11 112 1.15 1,97 1.1% 118 1,15
_Marges ng ublizago . ... 000 0,08 (EIA ] .08 3,05 oa 011 3,12

1950-1 557 Presupsiealo; 183 proyecw ds pr-al.u..'-.-nln- presenmoa por i Comisdn, 1889 pioyeccionss batacdss &n unn e Enodsosis e ks aiegts-

Cianes pesdsunsianas do 1355

CUADRD MUM, &

PARTICIPACION EN PORCENTAJE EN LA FINANCIACHIN
DE LA UNIOM Y EM EL TOTAL DEL PNE

(b H 1305 ]
Prun.l.numh_ LTS Pranmacsio FiqE Frofunisio BiAg
B oo i 41 a0 a8 R a0 1,0
Ok, ; 14 1.8 1.8 25 20 20
B e .l a2 282 29,4 2ra 27,7 26,2
= T " 13 1.4 1,8 15 1,8 1,8
= T . Ba 8.2 6,3 G ] a7
Eas 18,7 1048 17,5 1,1 174 17.8
1AL, i oA 0.7 a,8 o7 14 0,8
[ ML e 147 T8 124 1,1 13,4 14,3
L g ) oa 11 0,8 o2 0.8 a2
Bl i 63 4.8 8,2 48 &4 LG
e e T e i - 7 25 a4 &5
B e ey 15 13 1.3 i3 1.4 14
FIM . .00a - - 1 T4 T4 14
=3 ol : - - 28 28 a9 28
LK., __1ia 14,8 17,8 134 11,9 151
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