FUNDACION FONDO PARA LA INVESTIGACION ECONOMICA Y SOCIAL

PRESENTACION

El objetivo basico de las diferentes colaboraciones y
notas que integran este niumero 46 de Cuadernos de Informacidn
Economica, es transmitir los puntos claves de la situacidn
econdémica con que Espafia afronta el inicio de un nuevo afio y
la exploracion de sus principales factores condicionantes.

Con este propbdsito, su contenido se inicia con el
trabajo "La economia espafiola, entre la incertidumbre de la
Guerra y su pérdida de competitividad en la CEE", bajo cuyo
expresivo titulo se articula de forma adecuada la trama basi-
ca de los acontecimientos econbémicos, permitiendo una refle-
xion ordenada sobre la actual eituacidn econdbmica y sus ex-
pectativas futuras. Sobre algunos de estos aspectos, las res-
tantes colaboraciones de este numero ofrecen informacidén adi-
etonal y de detalle.

Cuatro temas centrales reclaman la atencidédn de los

lectores:

12) La sensacién de un creciente pesimismo, creado
por la incertidumbre econdémica, que define el mapa
sicolbgico de los ciudadanos espafioles, tal como éste
se infiere a partir de la elaboracibn peridbdica -so-
bre la base de un sondeo de opinidén a una muestra re-
presentativa- del Indice del Sentimiento del Consumi-

dor, por parte de la Fundacidén FIES.

El estudio de F. Alvira y J. Garcia Lbépez "Preo-
cupadas expectativas hacia el afio 1991", analiza con
detalle los resultados de la encuesta realizada a fi-
nalee de 1990. Si hubiese que sintetizar en un solo
dato los resultados obtenidos, cabe poca duda de que
éste es el mis expresivo: el 54 por cien de los en-

cuestados se muestran pesimistas respecto al futuro
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de la economia nacional (en diciembre de 1989 ese
porcentaje 8olo era del 27 por cien), pese a la eir-
cunstaneia un tanto singular de que el 75 por cien de
los encuestados consideraban que su propia situacidn
econdbmica familiar seguiria igual o ineluso mejora-

ria.

Una actitud sicoldgica de esta naturaleza obliga
a indagar et en el panorama econdbmico nacional e in-
ternacional existe alguna base objetiva que pueda dar
apoyo a este destacado crecimiento del sentimiento

pesimista.

20) La incertidumbre en el panorama econdémico inter-

nacional.

Es obvio que la Guerra del Golfo y las incerti-
dumbres respecto a su duracidn y a sus consecuencias
humanas y econdomicas constituyen una base real de la
que pueden estar derivandose expectativas pesimistas
por parte de los ciudadanos de un pais que como Espa-
fia, tienme una elevada dependencia petrolifera del ex-
terior.

Pero es lo cierto que las incertidumbres asocia-
das al conflicto belico han venido a sumarse a Llas
que ya se apuntaban con anterioridad en paises signi-
ficativos del area de la OCDE. La nota titulada "Las
economiae de la OCDE a principios de 1991" contenida
en la seccion de Economia Internacional del presente
numero de Cuadernos, ofrece un balance de la situa-
eidon econdmica en los paises de la OCDE. Un 45 por
cien del area (en el que se incluiria Estados Unidos,
Gran Bretafia y loe Paises Nordicos, a excepcion de
Noruega) se encuentran en recesibn o estan muy proxi-

mos a ella.
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Unas circunstancias poco alentadoras a las que
habria que afiadir los problemas derivados de la difi-
etl reestructuracidn de los paises del Este, el fra-
caso de la Ronda de Uruguay que aporta riesgos adi-
cionales de un comportamiento proteccionista con gra-
ve perjuicio para el comercio internacional, y las
consecuencias de la crisis de las instituciones fi-
nancieras en Estados Unidos.

Es en ese marco de referencia en el que hay que
ingcribir los problemas concretos y diferenciales de

la economia espafiola.

32) Los problemas especificos de la economia espafio-
la.

El reciente Informe de la OCDE sobre Espafia, como
describe la nota "Comentarios a unas conclusiones”
parte del reconocimiento del impulso expansivo regis-
trado en el periodo 1985-1990. Sin embargo la acen-
tuacion de los desequilibrios y la pérdida de compe-
titividad que han acompafiado al crecimiento son dos
sefiales de alarma indicadoras de que si bien en Espa-
fla ee aun posible un crecimiento relativamente rapido
que acorte las distancias con los paises centrales de
la CEE, este camino presenta importantes dificultades
a las que no puede darse respuesta sobre la base ex-
clusiva de la politica monetaria y la pasividad de
otros aspectos clave de la politica econbmica. La
exigencia de reducir los desequilibrios basicos de la
economia espafiola, ha endurecido las condiciones de
la politica econdomica necesaria, sin que ello suponga
negar loe logros conseguidos en 1990, pese al contex-
to desfavorable en que se han producido, en el frente

de la inflacidon y del desequilibrio exterior.

El lector encontrard en las paginas de este niume-
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ro muchos comentarios y reflexiones sobre los aspec-
tos centrales de la politica econdbmica futura. Con
afén de sintesis cuatro aspectos se revelan como par-
ticularmente importantes de cara a mejorar los dese-
quilibrios de precios, de balanza de pagos y de ele-
vados tipos de 1interés caracteristicos de la actual

coyuntura econdmica:

a) La politica monetaria continia constituyendo un
elemento basico e insustituible de la politica
econdémica, aunque se considere indispensable com-
partir su protagonismo casi exclusivo del pasado
con otros instrumentos no monetarios de forma que
el logro de los objetivos en términos de modera-
eién del crecimiento del gasto nmominal no dependa
tan intensamente de la politica monetaria y de las
alteraciones de los tipos de interés. En 1991, la
politica monetaria afronta su misidn, cada vez mas
compleja y difieil -sobre todo tras la supresidn
del control directo del créedito- con un disefio en
dos frentes y con una instrumentacidén mas comple-
ja, de los que ofrece comentarios de utilidad la
nota mensual preparada por Analistas Financieros
Internacionales bajo el titulo  "Pagarés de
empresa, ALP y Llos Presupuestos Monetarios para
1991". '

b) La consecuencia mas immediata de lo expuesto. en
el apartado anterior es la necesidad de una poli-
tica presupuestaria restrictiva que comparta con
la politica monetaria, los deberes estabilizado-
res. Lo que requiere una reducecidn efeetiva y pro-
gramada del défieit publico -mas alla de puros
ajustes contables- que debe ir acompariada, en todo
caso, de esfuerzos efectivos por contener la dina-
mica expansiva del gasto publico y mejorar su efi-
ecacta, a la vez que desde la otra cara presupues-
taria, se procede a Lla reforma necesaria del

cuadro impositivo.
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e¢) La aceleracion del coste laboral unitario en
1990, como fruto del crecimiento salarial y de la
reducida tasa de aumento de la productividad, tie-
ne importantes consecuenciag para la competitivi-
dad de los productos esparioles en los mercados in-
ternacionales.

. La moderacibon de los crecimientoe salariales y
la reduccion del ambiente de confrontacidn que ca-

be apreciar en las relaciones de los agentes eco-

nomicos constituyen un tercer ingrediente funda-.

mental de la politica econbmica futura.

d) Finalmente es preciso destacar, una vez mas
desde las paginas de Cuadernos de Informacidén Eco-
nomica, la necesidad urgente de una politica de
defensa y estimulo del ahorro privado como unica
base solida que asegure el dinamiemo del proceso
de inversidn imprescindible para el crecimiento
economico, la generacidn de empleo y el aumento de
la productividad.

42)El importante tema de la competitividad de la eco-
nomia espa#ola, tiene su adecuado tratamiento en este
numero de Cuadernos que en su seccidn EL articulo del

mes, recoge una versidon reducida del trabajo del Pro-
fesor J.L. Raymond "Evolucidn de la competitividad de
la economia espafiola frente a la Europa de los doce"”,
cuyo texto integro ee contiene en el Documento de
Trabajo n2 70 de la Fundacidn FIES.

El estudio ofrece un indice agregado de competitivi-
dad en Espafia, para el periodo 1970-1990, obtenido de
la ponderacion adecuada de tres factores claves: la
diferencia en la tasa de inflacidn corregidfa por los
tipos de cambio, la de los salarios reales respecto a

productividad y precios de importacidn en relacidn

con los deflactores del PIB.
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La evolucidn del indice en los ultimos 20 afios, mues-
tra algunas ensefianzas y destaca las vias para
mejorar la competitividad de la economia espatiola.
Asi, entre 1970 y 1974 la competitividad se deteriora
tanto como fruto de Llos mayores precios relativos
como del crecimiento de salarios por encima de la
productividad. Entre 1979 y 1987 se produce una
mejora competitiva como consecuencia del éxito de la
politica antiinflacionista, al menos hasta 1984, y de

la moderacion del cerecimiento salarial.

Tal vez la evolucibébn mas preocupante sea la del pe-
riodo 1987-1990 en que se produce una caida del 11%
en el 1indice de competitividad, debido tanto al
efecto de precios como, en los ultimos afios, a las
alzas salariales respecto a Lla productividad que
proyectan una alargada eombra sobre la situaciodn
futura de la economia espafiola en el Mercado Unico
Europeo, y reclama las necesarias medidas para

incrementar la competitividad en Espafia.

Este panorama central de la situacidn y perspectivas
futuras de la economia espafiola, entre la incertidum-
bre y la pérdida de competitividad, que acaba de ser
deserito en sus rasgos fundamentales, se completa con
otros temas y secciones en este numero 46 de Cuader-
nos de Informacidén Econdémica. Destaquemos entre
ellos:

* La nota titulada "Crdénica de la Actualidad Finan-
eitera" que con vocacidon de periodicidad aparece por
vez primera en este numero. Su pretension es ofrecer
un repaso mensual de los principales acontecimientos
financieros y un conjunto de noticias seleccionadas
sobre la actividad de las instituciones fimancieras o
sobre hechos relevantes de la vida financiera de las

empresas.
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Como en otras secciones, '"Cuadernos" intenta al
incorporar esta nueva colaboracidn mensual, ofrecer a
sus lectores un camino sintético de informacidbn que
le permita seguir la realidad financiera con el menor

empleo posible de su tiempo valioso y escaso.

* En el articulo "Los Fondtesoro", Fernando de Roda
aporta una descripeidn y andlisis-de esta nueva ini-
ctativa de colocacidon de Deuda Publica a través de

Fondos de Inversidn especializados.

* El Resumen de Prensa, dentro de su habitual varie-
dad, destaca fundamentalmente dos tépicos de evidente
actualidad e interés: los aspectos econdmicos de la
Guerra del Golfo y los problemas de la construccidn

de la Unidn Monetaria y Econbmica Europea.

* El Grafico del Mes, se ocupa en esta ocasidén de la
evolucion del PIB, el empleo y la productividad de
los sectores no agrarios entre 1970 y 1990. El grafi-
co y el subsiguiente comentario que le acompafia ade-
mas de destacar loe hitos de la evolucidbn de estas
magnitudes, muestra una cierta contradiceidn entre el
fuerte incremento de 1la inversibébn en el periodo
1986-1990, y la escasa evolucion de la productividad
que reclama un debate sobre la consistencia de la in-
formacion estadistica disponible sobre produccidbn y
empleo en Espaha.

* La Instantanea Econdmica por eu parte recoge Llas
tasas de variacidn de un conjunto de variables econd-
micas fundamentales en Espafia, en los paises comuni-
tarios y en Estados Unidos y Japon, segiun EUROSTAT.

* El "Libro del Mes" y las noticias de libros cie-
rran con su habitual contenido este niumerro de Cua-

dernos.
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Coinecidiendo con la fecha de cierre de la edicidn del
presente niumero de Cuadernos de Informacidn Econdmica, el dia
30 de enero de 1991, el Consejo de Administracidén de la Con-
federacibn Espafiola ha procedido a la eleccidn reglamentaria
de su Presidente.

La eleceibn ha recaido, por decisidn unanime del Con-
sejo, en D. Braulio Medel Camara, Presidente de la Caja de
Ahorros de Ronda y Catedrdtico de Hacienda Publica de la Uni-

versidad de Malaga.

Quienes integramos la Fundacibn FIES de las Cajas de
Ahorros Confederadas deseamos explicitamente aprovechar esta
ocasidn para expresar nuestro deseo de que el buen hacer y la
solida trayectoria profesional del nuevo Presidente de CECA
-que estatutariamente lo es asimismo del Patronato de la Fun-
dacion FIES- y de su equipo de gobierno coseche al ffrente de
CECA los éxitos que por su capacidad merece y tan necesarios
son en este momento crucial para las Cajas de Ahorros espano-
las.



