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distorsionado gue nunca.
~ Prof. R.: ESto es cierto.

- Balladur: ;Oué ocurrirfia, asi, si un pais tan poco equilibra-
do como la Unidn Soviética se incorporara a esas instituciones?
¢Podemos invitar a la Unién Soviética antes de haber recons-
truido un nuevo oreden econémico mundial, es decir, un nuevo

sistema monetario?

- Prof. R.: No. Seria contraproducente tanto para nosostros

como pnara la Unidén Soviética.
= Balladur: Creo que esto es fundamental.

- Prof. R.: Para la Unidén Soviética resultaria muy negativo,
dado que ni el FMI ni el Banco Mundial creen en la libertad
econfémica. Si la Unidn Soviética cae en la érbita del Occidente
"dirigista"” estdn perdidos. La Unidn Soviética se encuentra ya
destrozada. Si l2 imponemos las politicas que el FMI ha utili-
zado en Iberoamérica habrd desaparecido toda nosibilidad de
salvacidén. La guerra seria inevitable.

La Unidén Soviética no puede tener un rublo fuerte o un rublo
convertible mientras no resuelva el problema de la propiedad,
pues mientras ésta no exista no existe base para que la moneda
tenga un valor. Ellos saben perfectamente que su rublo no se
puede valorar. Nadie quiere rublos. Por consiguiente, se deben
establecer unas bases fundamentadas en la propiedad. El1 proble-

ma que tienen planteado es de unas dimensiones enormes.
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El Banco Internacional de Pagos

("The Economist")
17.06,89

Si un banco central europeo llega a ver la luz, la mds
veterana de las instituciones multilaterales perderd peso. En
el presente, el lugar de confluencia de los banqueros centrales
de la Comunidad es el Banco Internacional de Pagos, con sede en
la ciudad suiza de Basilea, lejos de las presiones politicas de
cualquier capital estatal. ;Qué le espera al BIP?

Establecido en 1930 en un antiguo hotel situado frente a
la estacién de Basilea, su misidén original fué promocionar la
cooperacién entre los bancos centrales, defender el patrén oro
y resolver el problema de las reparaciones alemanas, despues de
la Primera Guerra Mundial. La gloria del banco fué breve. Los
afios de la Depresidén, el abandono del patrén oro y la Segunda
Guerra Mundial le afectaron profundamente. En 1947 disponfa de
unos efectivos personales -unas cien personas- inferiores a los
del momento de su creacidén. Con 1la aparicién del TFondo
Monetario Internacional, los norteamericanos pretendieron
cerrar el BIP, y 1los reunidos en Bretton Woods en 1944
aprobaron una resolucién en ese sentido.

Pero nunca 1llegé a cumplimentarse. La ayuda Marshall
permitié que el BIP se recuperara espectacularmente. En esa
ocasién, en efecto, el banco actud como agente para los pagos
intra-europeos y a continuacidn para la Unién Europea de Pagos
(1950-1958), la cual proporciond al BIP su primer gran cometido
de la postguerra.

Vinieron entonces 1los delicados afios 60. Los bancos
centrales estrecharon su colaboracidn para defenderse
mituamente, capeando al délar y defendiendo a la libra contra
ataques especulativos. E1 BIP, en esa etapa, actud como
coordinador y participé financieramente en el proceso. El banco
incluso dirigié los primeros pasos del mercado de Eurodélares.
Entre 1961 y 1968, el 1llamado "gold pool" fué operado desde
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Basilea sobre las bhases establecidas por los bancos centrales
del grupo de los Diez.

En el régimen presente de tipos de cambio flotantes y con
unos mercados de capitales capaces de movilizar enormes sumas
de capital privado en breve plazo, el papel del BIP como
parachoques ha dejado casi de existir. Es cierto que prestd
recursos al FMI en 1981-84 y que podria hacerlo de nuevo.
Tambien es verdad que ha ayudado a paises del Tercer !Mundo a
superar situaciones de «crisis ©provocadas por 1la deuda,
proporcionando créditos puente, normalmente relacionados con
programas del FMI. Pero incluso su papel en este campo ha

disminuido.

Agente de Eurona
eabode =<l

En los dltimos 25 a%os han aumentado las funciones que el
BIP realiza para la Comunidad Europea, a pesar (o tal vez a
causa) de que el banco tiene su sede fuera de la CEE. El banco,
en efecto, proporciona el reducido secretariado que necesita el
comité de gobernadores de bancos centrales de 1la Comunidad.
Actla como agente del Fondo de Cooperacién Monetaria Europea,
establecido en 1973 con ocasidén de 1la creacidn de 1la
"serpiente" monetaria, y ahora tiene mayores responsabilidades
bajo el mds sofisticado Sistema Monetario Europeo.

1 Banco Internacional de Pagos tambien se ha hecho cargo
de la labor como agente para la liquidacidn y pazos en el marco
de la unidad monetaria europea (ecu), una funcidén muy especial
por la cual es pagzado directamente. Estas actividades, por
cierto, dificilmente subsistirdn si triunfan las tesis de
Jacques Delors sobre la unidén monetria.

€1l BIP hace mucho mds para la Comunidad: ofrece a los
banqueros la oportunidad de nensar, proporciondndoles material
documental surgido de sus propios d&rganos de estudio y de
investigacién. Tambien actdia como banquero de los bancos
centrales. Unos 80 o 85 de ellos tienen dinero y oro
depositado en el BIP. Los depdsitos monetarios se han elevado

de 39 m.m. a 68 m.n. de délares en tres afios.
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El hecho de que el BIP sea considerado como una
institucidn esencialmente europea se debe en parte a la forma
especial en que se ha desarrollado. Sus fundadores fueron 1los
bancos centrales de Bélgica, Francia, Alemania, Gran Bretafia,
Italia y Japén. Tambien participé un contingente norteamericano
de bancos privados (J.P. Morgan, National Bank of New York v
First National Bank of Chicago), dado que 1la Reserva Federal
decidié no tomar parte. Ninguno de los dos miembros fundadores
no europeos -Norteamérica y Japdn- estd hoy representado en el
consejo del banco. Japén fué expulsado despues de la Segunda
Guerra.

Cada pais fundador tiene dos puestos en el consejo, que
son ocupados por el gobernador del bYanco central vy,
normalmente, por su predecesor. Los ZIstados Unidos, si bien
estdn regularmente representados en Basilea, nunca han ejercido
el derecho de incorporarse al consejo porque quieren evitar esa
especie de interferencia politica que al Congreso le gusta
ejercer sobre el voto norteamericano en instituciones tales
como el FMI y el Banco Mundial. Las reglas permiten 1la
presencia de otros nueve gobernadores en el consejo, pero por
lo general sélo los de Holanda, Suecia y Suiza han ocupado su
asiento en él.

Ubicado desde 1977 en un edificio cilindrico de Basilea,
el BIP reune a su consejo por la mafiana del sezsundo martes de
cada mes. Normalmente se tratan temas mds o menos rutinarios
("run-of-the-mill affairs"), por lo que las reuniones suelen
durar unos 15 minutos, o 30 como mdximo. Ocasionalmente, sin
embargo, las reuniones adquieren mayor relevancia, y entonces
ocupa la presidencia -en 1la presente etapa- K.0. Pthl, el
presidente del Bundesbank, asistiendo a las mismas Alexandre

Lamfalussy, director general del banco.

;Quién necesita a los gobernadores?

Algunos sostienen que los banqueros centrales han perdido
importancia, en especial despues de que 1los ministros de

flacienda de 1los siete grandes paises 1l1llegan a acuerdos
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monetarios. Lamfalussy discrepa de este punto de vista.

Primero, dice, todavia tienen en sus manos el régimen de
gestidn de los tipos de cambio a corto plazo. Por supuesto, en
algunos paises los ministros vigilan su labor y les dan
6érdenes, pero tanto el Bundesbank como, por ejemplo, los bancos
centrales de Suiza, Bélgica y Holanda actuan en primera linea y
con iniciativa propia. Segundo, la gestién de 1los tipos de
interés a corto plazo es mds importante que nunca, siendo con
frecuencia el dnico instrumento macroecondmico utilizable.
Tercero, 1la éeguridad de la actividad bancaria internacional es
cada dia mds compleja.

Es en esta dltima 4rea en la que el BIP se esti
desarrollando mds rdpidamente. No se trata sdlo de proporcionar
al secretariado del comité que elabora las normas que han de
regir en materia de adecuacién del capital de los bancos, ni de
las actividades que realiza para el comité sobre Euromonedas
que se reune cuatro veces al afio. El1 BIP es asimismo el marco
en el que actdan diferentes grupos de trabajo sobre temas
técnicos tales como el sistema de pagos, los ordenadores y los
bancos de datos.

A pesar de todo, el BIP, seguin sus propias palabras,
continua siendo una institucidén "muy modesta", situada en la
érbita de la OCDE mds que en la del FMI, que proporciona la
logistica para cuanto los bancos centrales deseen. Basilea, por
lo demds, no entusiasma a todo el mundo, y contratar y mantener
allf un equipo de gente capaz situada entre los 30 y los 40
afios no es tarea fdcil. Pero dado que no existen cupos
nacionales para el personal, se ha podido mantener un equipo
prestigioso a lo largo de 1los afios. Lamfalussy, hilngaro de
nacimiento y ahora ciudadano belga, de 60 afios de edad, se
incorporé al BIP en 1976 como asesor econdmico, despues de
haber alcanzado la presidencia de la Banque Bruxelles Lambert,
con lo que unié teoria y prdctica. Su segundo, Richard Hall,
procedente del Banco de Inglaterra, estd en Basilea desde hace
17 afios, ocupado en el departamento bancario.

Las personalidades importan aqui mds que en otras
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instituciones multilaterales porque no existen normas precisas
que regulen cada uno de los detalles o de las posibles
incidencias.

Lamfalussy fué miembro del Comité Delors y un firmante del
informe elaborado por este. Se puede pensar, por consiguiente,
que contempla la posibilidad de que seguird existiendo una
misién para el BIP incluso en el caso de que lo preconizado en
dicho informe llegue a ser realidad. Estd claro, con todo, que
el BIP ya no podria ser lo que ha sido hasta ahora si de verdad
se creara un banco central europeo. Quien sabhe si, en tal caso,
la perestroika habria avanzado lo suficiente para atraer hacia

el BIP a los bancos centrales de los paises del Este europeo.
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Viaje hacia lo desconocido

Con este titulo publica "Financial Times" el siguiente editorial.

El dltimo "Economic Outlook" de la OCDE ofrece una mezcla
intrigante de satisfaccién y de perplejidad. La satisfaccidn es
por los resultados recientes de las economias de los paises in-
dustriales. TLa pernlejidad es fruto de 1los interrogantes exis-
tentes sobre cémo funciona la economfia mundial en 1la presente
fase y, por consiguiente, sobre las posibhilidades realmente
existentes de que dichos resultados persistan.

"La presente fase expansiva ha durado ya siete afios, y en
1988 el aumento del producto nacional de la OCDE fué de mis del
4 por cien. La productividad, en general, ha me jorado. La tasa
de desempleo ha bajado al 7%, es decir, al nivel de 1981. Los
paises de la OCDE deberfian aprovechar estas conquistas =fruto
de las politicas econdémicas llevadas a cabo en esta década y de
la mayor cooperacién internacional- para conseguir un creci-
niento sostenido, con poca inflacidn, en los préximos afios".

istos comentarios coinciden en buena parte con los de los
recientes informes del FMI y del BIP., En su cualidad de preca-
vidos burdcratas internacionales, los autores de estos andlisis
advierten sobre los riesgos inflacionistas, los desequilibrios
mundiales y la deuda del Tercer Hundo. Ahora bien, lo cierto es
que en el fondo de ellos se nota una confianza en que los avan-
ces de los 30 podrian ser mucho mids que una mera recuperacidn.
Podria tratarse, en efecto, del principio de una larga etapa

de crecimiento sostenido similar a la anterior a 1973.

Dos nubarrones

Lo que ha ocurrido es verdaderamente estimulante. El cre-
cimiento se espera que siga siendo del 3'25 por ciento en el
drea de la OCDE en 1989, despuds de haber sido del 4'l1% en
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1988. Y si bien la productividad subid en un 2'25 por ciento el
afio pasado -bien por encima de la media de los afios anteriores-
el empleo total aumentd también el 1'8 por ciento.

Pero existen dos nubarrones en este brillante firmamento:
la inflacidén, que ha subido alrededor de un punto porcentual
respecto al afio pasado, y la persistencia de los desequilibrios
exteriores. "Estos desequilibrios tendieron a disminuir en el
curso de 1987 y principios de 1988, pero la correccidén fué mu-
cho mds lenta en la segunda mitad del afio pasado".

Es ahi donde surge la perplejidad, originada sobre todo
por la ignorancia sobre los efectos de 1la liberalizacidn de 1los
mercados financieros mundiales. Nadie sabe qué cambios son ne-
cesarios en materia de politica monetaria ni, por consiguiente,
si lo que se ha hecho hasta ahora es excesivo, o insuficiente,

o justo lo necesario.

Los déficits globales

Esto es precisamente lo que ocurre también con la correc-
cién de los "desequilibrios" internacionales. Aunque son fdci-
les de ver los peligros que encierra la acumulacién de deuda
por parte de paises como Estados Unidos, nadie sabe cual ha de
ser la situacidén é6ptima y regular en este campo. Ni siquiera
aparece con claridad qué tipo de cambios producirian los efec-
tos deseados en las posiciones exteriores de los grandes pai-
ses. Particularmente interesante en este contexto es un andli-
sis de los efectos a medio plazo de la contraccién fiscal. Se-
gin el estudio, la via fiscal hacia unos menores excedentes
corrientes en Japdén y en Alemania no es un mayor gasto pihlico,
sino un gasto menor (a causa del efecto indirecto de un gasto
menor en la inversidn privada).

Por consiguiente, la economia de los paises de la OCDE
deambula en "terra incognita", con un mapa anticuado. Los puias
creen que andamos en la direccidn correcta, pero no lo sabrédn
con certeza hasta el momento de la llegada.

Dadas estas incertidumbres, estd claro que las economias
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deben mantenerse en la situacién mds flexible posible. Por lo
tanto, el énfasis puesto en la necesidad de liberalziar la eco-
nomia y de proceder a reformas estructurales es del todo acer-
tado. La reforma econdmica ha sido una de las razones que ex-
plican por qué el transcurrir de los afios 30 haya sido tan pla-
centero para los paises de la OCDE. La flexibilidad, que tan
buenos resultados ha dado en los dltimos tiempos, serd mds ne-

cesaria auln en adelante.
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El medio ambiente y el PNB

Con el tfitulo "West Germany to Incorporate Fnvironment in GNP Figure", Ri-
chard E. Smith publica el siguiente comentario en el "Herald".

Cediendo a la creciente presién de su movimiento verde y
de otros grupos, la Alemania Federal se ha convertido en el
primer pais que ha anunciado la préxima inclusidn de los costes
de conservacién del medio ambiente en sus estadisticas
nacionales.

Con este fin, los estadisticos trabajardn por obtener no
sélo una, sino dos cifras distintas del producto nacional
bruto. Una de estas cifras seguria siendo 1la tradicional
relativa al total de los bienes y servicios, mientras que la
segunda seria corregida con vistas a ofrecer los costes de
utilizar y de abusar del medio ambiente.

El1 proyecto alemdn =-un ambicioso programa que, sin
embargo, no es probable que produzca un PNB verde regular hasta
mediados de la préxima década, como minimo- empieza a ver la
luz en un momento en que no pocos paises se preguntan si el PNB
cldsico refleja adecuadamente la realidad econdmica en una era
de 1luvia 4cida, de bosques enfermos y de efectos invernadero.

Varios paises, y en especial Francia y Noruega, han
desarrollado programas para conocer datos estadisticos sobre
recursos naturales tales como el volumen de 1los stocks de
pescado o de las masas forestales.

Alemania piensa ir mds lejos al intentar valorar tales
recursos y los dafilos que estos sufren como resultado de 1la
accién humana. "Seria una innovacién del mayor interés si un
pais hiciera esto sobre una base amplia", ha dicho un experto
en medicién de recursos del World Resources Institute de
Washington.

"Hemos estado pidiendo esto durante varios afios y, por

fin, parece que podremos dejar de oir sandeces como la que
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pretende que la utilizacidén del medio ambiente no supone coste
alguno". As{ se expresa Christa Vennegerts, una representante
verde del parlamento alemdn.

Lo cierto es que el gobierno habia estado considerando
tal projecto desde hacia tiempo, pero la Oficina Federal de
Estadistica no lo hizo pidblico oficialmente mds que muy
recientemente. Tal organismo espera poder publicar una primera
aproximacién sobre 1la situacidén del medio ambiente dentro de
dos afios, como primer npaso hacia el cdlculo de un PNB
alternativo.

"Queremos obtener estadisticas que puedan ser utilizadas y
que sean politicamente relevantes", sefiala H. Lutzel, jefe de
la Oficina de Estadistica de Wiesbaden que llevard a cabo el
proyecto. "La diferencia entre las cifras alternativas y las
ahora existentes puede mostrar a los politicos y al piblico, en
términos monetarios, cudnto se han alejado de un desarrollo
econdémico perdurable".

fientras tanto, los problemas metodoldgicos que han de
acompaiiar esta tarea son enormes. Los investigadores sefialan
que se mueven en un terreno desconocido. Existe una multitud de
disciplinas y cada una tiene su lenguaje y su contexto propios.
Algunas son muy conocidas y otras ignoradas. Las lagunas de
conocimiento son muy grandes.

Los exvertos se refieren a lo dificilisimo que ha de ser
la asignacidén de un valor a los recursos existentes, as{ como a
las medidas que se tomen para su proteccidén, y no digamos 1los
problemas que han de existir para calcular 1lo que costaria
restaurar el medio ambiente o compensar a los que sufren como
consecuencia de su deterioro.

Estos trabajos, con todo, han conducido ya a algunos
investigadores alemanes a d4reas tales como la contaminacidn del
ruido ("noise pollution"), la contaminacién estética e incluso
a la contaminacién olfdtica ("smell pollution").

iDeberia, v.g., el PNB reflejar la disminucién del valor
de su casa resultante de 1la instalacién de un aeropuerto
ruidoso en las proximidades de la misma, o de un rascacielos, o
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de un maloliente depésito de productos quimicos? La comparacidn
de los precios de las propiedades inmobiliarias muestran
grandes oscilaciones como consecuencia de 1la aparicidén de
circunstancias como las citadas, segdin hace observar W. Schulz,
un asesor cientifico de la Oficina Federal del Medio Ambiente
de Berlin occidental. El mismo Schulz hace notar gue un litro
de gasolina cuesta aproximadamente un DM, pero que segin
algunos estudios deberfia valer 5 DHW para nagar los efectos del
ruido y de la contaminacidén atmosférica que produce, a parte
del coste de los accidentes.

En el mismo sentido, los investigadores se preguntan si
los que viven cerca de los aeropuertos no deberfan recibir
ayuda financiera para pagar, por ejemplo, unas dobles ventanas.
"A las compafiias aéreas les sale todo muy barato", sefiala
Schulz.
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Europa a pesar de Thatcher

(Con este titulo publica "The Washington Post" el siguiente editorial, que
recoge el "Herald").

‘Grandes cosas estdn a punto de ocurrir en Europa, a medida
que ésta avanza desde el presente mercado comdin hacia una unién
mds estrecha. Y tales cosas ocurrirdn tanto si Margaret
Thatcher las aprueba como si no.

La primer ministro Thatcher demostrd en la cumbre comuni-
taria celebrada la semana pasada en Madrid que Gran Bretafa
puede ralentizar un poco el proceso, pero los otros once paises
demostraron que tal ralentizacién no puede ser importante. Un
EurOpa, la Comunidad es algo asi como el Metro de "ashington en
la polftica local: un gran éxito y ya parte de la vida d= 1la
gente, que obliga a los politicos, casi sin distincidén de
ideologfa o de partido, a defenderlo si quieren sobrevivir a
las elecciones. Esto es lo que le fué recordado a la Sra.
Thatcher cuando su partido conservador sufrid una impresionan-
te derrota el pasado mes en las elecciones al Parlamento
Europeo.

Los otros 11 paises estdn siguiendo un plan que va mucho
mds alld de 1992 y de la abolicidén de los controles fronterizos
internos. E1 objetivo es ahora la unién econdémica y monetaria,
con una sola moneda para los 12 paises y con un hanco central
supranacional encargado de administrarla.

Mediante una férmula de compromniso, la Sra. Thatcher acep-
té6 la primera etapa del plan, esto es, una mayor cooperacidn en
materia de politica monetaria. Pero se fué de !adrid subrayando
que no se habia obligado a ir mds lejos. Los otros gobiernos,
por su parte, estuvieron de acuerdo en aplazar la »nréxima
decisidén para dar tiempo a que Gran Bretafa medite sobre lo que
realmente quiere.

La posicidén de la Sra. Thatcher es que nunca, nunca podra4
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aceptar una cesién de soberanfia en materia econdémica. Ahora
bien, lo cierto es que ninguna economia industrial moderna dis-
pone de la soberania que ella pretende tener. Todas estdn
vinculadas a una red mundial que limita considerablemente su
independencia resnectiva. Otros paises europeos han llegado a
aceptar la idea de un banco central supranacional pensando que
de hecho ya tienen uno. El Rundesbank alemdn, en efecto, domina
la »nolitica monetaria de Europa, por lo que los otros paises
han llemado a la conclusién de que un banco central comin les
daria por lo menos la oportunidad de hacer oir su voz.

Una ceneracidn atrds fueron Charles De Gaulle y los fran-
ceses los grandes defensores de la soberania nacional dentro de
la Comunidad y los que, nor cierto, obstaculizaron la entrada
de Gran Bretafia en la misma durante varios afios. Ahora los
franceses presiden la marcha hacia la unién y los britdnicos se
resisten en nombre de la soberania. Pero no es probable que la
Sra. Thatcher mantenga su intransigencia. Fntre otras razones,
esta actitud del Reino fInido hacia la nueva %urona es un error
que nodria poner fin a la larga y productiva carrera de aquella

al frente del eobierno britdnico.
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Francia: las grandes empresas son pequefias
("Le Monde")

Las grandes empresas francesas tienen adn una dimensién
insuficiente en relacidn con sus competidoras extranjeras, y
reciben relativamente menos ayuda que estas por parte del
istado en materia de investigacién y desarrollo. Estas son las
dos grandes conclusiones de un estudio encargado por el
Ministerio de Industria a la firma norteamericana Bain & Co. vy
en el que se han tomado en consideracidn las 300 mayores
enpresas francesas con exclusidén de las 20 primeras.

Los volumenes de negocio de tales emnpresas oscilan entre 1
y 35 mil millones de francos, con una media de 5,7 m.m. Esas
300 empresas representan el 28% del valor afiadido industrial de
Francia y el 50% de 1las exportaciones. La cosa, por
consiguiente, es importante.

Las 300 firmas han "contribuido de forma notable a la
reactivacién de 1la industria francesa", constata el gabinete
Bain, el cual afiade: "Sin embargo, estas empresas, a pesar de
su confianza en el futuro, siguen siendo estructuralmente
frdgiles y subdimensionadas". La insuficiencia de 1la dimensidn
se estima que se situa entre el 35 y el 40 por ciento en
relacidén con sus homélogas britdnicas o alemanas.

Si bien su solidaridad es superior a la de otras empresas
francesas (su capacidad de autofinanciamiento, con el 10% de 1la
cifra de negocios, es superior en un 50% a la media francesa),
la verdad es que las 300 sufren de un endeudamiento todavia
elevado, puesto que su deuda alcanza a veces el 100% de sus
fondos propios. E1 40% de las mismas no se cotiza en bolsa.

A pesar de ello, tales firmas prevén acelerar su ritmo de
crecimiento del 9,6% anual en el periodo 1985-1988 a mids del
11% de aqui a 1992, consolidando su base europea y
expandiéndose hacia los pafses mds desarrollados de Asia.

Con un talante ofensivo, dichas empresas saben qué
aumentard la competencia, y el 45% de las mismas presiente que
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perderdn "las tltimas protecciones" y que deberdn incorporarse
al 27% de ellas que se encuentran ya "en alta mar".

Distantes en sus relaciones con el Tstado y escépticas por
lo que 'se refiere a 1la capacidad tutora de este, las 300
esperan menos de las ayudas directas y mds de una mejora de la
fiscalidad (las cargas sociales y los impuestos pnrofesionales
suponen ain una hipoteca) y del "medio ambiente". Este es
particularmente el caso por lo que se refiere a la
investigacién pdblica. E1 72% de 1las firmas cree que los
organismos del Estado no les son tdtiles, aunque mds de la mitad
de ellas confiesan que no conocen bien la labor de los mismos.
Haria falta definir unos nuevos lazos que tuvieran en cuenta en
primer término las necesidades de las empresas en la
financiacién de 1los 1laboratorios del Estado. Una mejor
colaboracién piblico-privada seria mds dtil, a juicio de las
empresas, que los grandes programas, los cuales, por 1lo demas,
quedan limitados a las grandes firmas y apenas aprovechan a las
empresas tecnoldgicas innovadoras.

Las 300 se lamentan igualmente de 1la inercia del sistema
bancario y de los tipos de interés excesivamente elevados, al
tiempo que sefialan la gran inadecuacién que se da entre la
ensefianza superior y las necesidades de 1las empresas. El
sistema educativo "favorece a los talentos analiticos y al
exito individual en detrimento del trabajo en equino y de 1la
formacidén de 1ideres". En conjunto, casi la mitad de las firmas
se muestran insatisfechas de 1la calidad de 1los nuevos
operarios, mientras que un tercio de ellas encuentra
dificultades en la contratacidn de ingenieros de desarrollo, de

especialistas en informdtica y de obreros muy cualificados.
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iNo bastaria el Sistema Monetario Europeo?

(Samuel Brittan, en "Financial Times")

La manera mds simple de definir una unién monetaria es
decir que se trata de wuna 4drea con tipos de cambio
permanentemente fijos en la que no existen controles de cambios
u otros obstdculos que se opongan a los movimientos de capital
y a la libre circulacidén de las monedas.

Si las palabras tienen algin significado, esto es 1lo
minimo a lo que se han obligado los lideres reunidos en Madrid.
Por encima del gran debate sobre "quien ha ganado" o "quien ha
perdido”, 1lo mds probable es que ahora el proceso se vaya
acelerando, como ha ocurrido en otras fases de la historia de
la Comunidad.

E1 compromiso sobre 1la unién monetaria es una buena
notficia en la medida en que quede claro que esto no supone
necesariamente que se ha de acepntar la posicidn Delors con su
pretensidén de crear un banco central federal y de armonizar las
politicas fiscales y regionales. El1 gran argumento en favor de
una unidén monetaria, de la forma en que esta queda definida més
arriba, es que mientras continden las alteraciones de los tipos
de camhio las empresas no vodrdn ser indiferentes al origen
geogrdfico de sus productos o a 1la distribucién de sus
mercados. Europa no podrd ser un mercado dnico, en efecto,
mientras nersistan las incertidumbes cambiarias.

Vista de esta forma, 1la unidén monetaria no requiere
obligatoriamente una moneda comin, como no necesita mids de unos
Estados Unidos de Europa de 1o que el patrdn oro o Bretton
oods necesitaron de unos Estados Unidos del mundo occidental.

£l actual Sistema !onetario Furopeo, basado en el 4ncora
anti-inflacionista del DM, serd la base de la primera etapa del
calendario acordado en Madrid, que debe emnezar el 1 de Julio
de 1990. FEn esta fecha 1los controles de cambhios y las
limitaciones a los movimientos de capital habrdn desaparecido

en los nrincipales paises, y durante la etapa primera todos los
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paises comunitarios se habrin incorporado al mecanismo de
cambios y habrdn aproximado sus tasas de inflacién y sus
resultados econdémicos globales.

Si se respeta el informe Delors, la fase ndmero dos seré
s6lo una transicién hacia 1la vital fase tres, en la que
aparecerd una especie de banco central federal y, finalmente,
una moneda dnica. Los jefes de gobierno no se obligaron
respecto al detalle del informe Delors, pero si decidieron
celebrar una bien preparada conferencia monetaria en la que se
considerarfian las siguientes fases y que se reunirfa una vez
empezada la fase primera. Tal conferencia requerirfa 1la
unanimidad sobre cualquier decisién que supusiera enmendar el
Tratado de Roma. Por consiguiente, la cumbre de Madrid por 1lo
menos ha aplazado el espectro de una Europa de dos velocidades.

Los lectores que detectan un mayor entusiasmo por mi parte
en favor del SME -que constituye 1lo esencial de 1la fase
primera- y no por la visidén Delors de la UME, estdn plenamente
acertados. E1 SME tiene un soporte anti-inflacionista mds
s6lido al constituir una zona DM. El Sistema, ademds, requiere
una burocracia y wunas instituciones minimas. Finalmente, es
diffcil de wutilizar para fines tales como la armonizacidn
presupuestaria y las politicas regionales.

Seria del todo indeseable que se tratara de pasar por
encima del SME antes de que se pueda tener una confianza
absoluta en que cualquier institucidn nueva se sentird tan
comprometida con la estabilidad de los precios como es el caso
del Bundesbank -que marca el ritmo del SME- y que serd tan
independiente -relativamente- como éste frente a las presiones
politicas.

Mds adn. Un SME reforzado, en el que los cambios de
paridad habrdn llegado a ser sumamente raros, ofreceria muchas
de las ventajas de una unién monetaria sin los acompafiamientos
"dirigistas" del proyecto Delors.

Una moneda comin podria incluso surgir del SME a través de
un proceso evolutivo. Una vez se acepte que las variaciones de

las paridades son «cosa del pasado, las monedas seréan
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progresivamente aceptadas a travéds de las fronteras como lo son
va en las 4reas fronterizas. A 1la larga, la diferencia entre
una moneda europea y otra podria ser similar a la que existe
entre los billetes de banco insleses y escoceses. Los
diferentes nombres nacionales pueden ser cambiados cuando 1la
opinién piblica esté prenarada para ello, y un hanco central
comin puede ser creado cuando surja la necesidad del =mismo, si
sur je.

Resumiendo, hubiera sido mejor que todas las partes, en
Madrid, se hubieran concentrado un poco mds en los problemas
del SME en 1la fase oprimera que en lo que el presidente
Mitterrand se complacié en llamar argumentos ideolégicos de las

fases dos y tres.






