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PRESENTACION

Tres bloques informativos fundamentales estructuran
el contenido de este numero 12 de Cuadernos de Informacidn

Econbémica.

El primero de ellos recoge un conjunto de trabajos
que discurren sobre un tema preocupante respecto al que tanto
la OCDE como el Fondo Monetario Internacional, han Llamado la
atencidén en fecha reciente: la pérdida de dinamismo en el
crecimiento econdmico de los paises occidentales desde 1973,
asociada esencialmente a la caida de la productividad media
en los paises industriales. La presencia de importantes rigi-
deces en los diferentes sistemas econbmicos, especialmente en
los mercados de trabajo y en el sector piblico han condicio-
nado, junto con una constelacién de factores econdbmicos y no
econdémicos, esta amenazadora tendencia hacia un erecimiento
menos intenso que algunos califican como una nueva decadencia
econébmica de Occidente. También en algunos paises -es el caso
de Espa#ia- las rigideces de los mercados finaneieros, cuyo
brote mas expresivo es la presencia ain importante de eleva-
doe coeficientes de inversidén y de caja, forzados por las ne-
cesidades de financiar un déficit elevado y permanente del
sector publico, contribuyen en forma decisiva, por los efec-
tos sobre el mecanismo de ahorro e inversién de los elevados
tipos reales de interés, a la menor dinamica expansiva de las

variables econdémicas significativas.

Tres documentos se someten en este bloque a la con-

sideracion del lector:

* Un extenso comentario sobre el trabajo de la OCDE

respecto a la productividad total de los factores,
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aparecido -este ultimo- en "Econmomic Outlook" de

dieciembre de 1987.

* Las conclusiones del estudio de C. Adams, P.R.
Fenton y F. Larsen sobre "Produccibdn Potencial en
los principales paises industriales"” publicado en
la revista "Staff Studies" del Fondo Monetario
Internacional, en agosto de 1987.

* Un analisis sobre la evolucidén de la productivi-
dad en Espafia preparado, para este nimero de Cua-
dernos de Informacidén Econdmica, por José Luis Ray-
mond Bara, Catedrdtico de Econometria y miembro de
la Fundacidén FIES, en el que con la misma metodolo-
gia utilizada por la OCDE, muestra que también en
Espafia la productividad total se ha reducido desde
tasas del 4,5% en el periodo 1960-74 hasta valores
del 1% entre 1974 y 19886.

El segundo bloque informativo se centra en un tema
de viva actualidad: el debate sobre la potenciacion del Sis-
tema Monetario Europeo y la conveniencia y oportunidad de la
integraciéon de Espafia en dicho sistema. La firma del Adecta
Unica Europea y el impulso hacia la construccidén de un merca-
do unico, exige perfeccionar el método de estabilizacidn de
cambios que el SME implica. Respecto a la integracidon de Es-
pafia en el SME, existe un acuerdo considerablemente amplio
sobre su conveniencia, en la medida en que la integracion en
la Comunidad Europea pretenda realizarse en su plenitud. Sin
embargo es mas opinable el punto de vista respecto al momento
y condiciones adecuadas para la participacidn espatiola en el
Sietema Monetario Europeo de forma sustantiva, mas alla del
aspecto secundario de la incorporacién de la peseta al ECU.
La necesidad de reducir las disparidades de la economia

espafiola con las de los restantes paises comunitarios y los
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riesgos inherentes a la pérdida de autonomia de la politica
econébmica -sobre todo monetaria- constituyen factores que
deben considerarse en el debate sobre esta cuestidén bdsica
para nuestro futuro econdmico y financiero respecto al que
este numero de Cuadernos ofrece, Junto con una nota
introductoria con pura pretensién de sintesis, dos piezas

informativas:

* El texto integro del importante discurso pronun-
ciado el pasado 27 de febrero en el Club Siglo XXI
por el Gobernador del Banco de Espatia.

* Un cuadro esquematico que trata de resumir las
posiciones sobre la conveniencia, el cémo y el
cuando de la entrada de Espafia en el SME, de 26
prestigiosos economistas consultados por el Circulo
de Empresarios y cuyas opiniones se recogen inte-
gramente en la publicacidn titulada "El Sistema Mo-
netario Europeo como opeidn para la politica econb-

mica espafiola".

El tercer bloque de informacién se centra en las
conclusiones del Informe anual del Fondo Monetario
Internacional sobre Espafia, al que acompafia una Nota sobre

los resultados finales de 1987 de la economia espafiola.

Ee de resaltar las coincidencias fundamentales de
las conclusiones de la misibn del FMI con el reciente

Informe, de la OCDE sobre la economia espafiola.

La mision del Fondo Monetario Internacional, desta-
ca los brillantes indicadores de la economia espatfiola en

1987, llama la atencidn sobre la necesidad de su consolida-
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eibén, vigilando a plazo medio la competitividad y flexibili-
dad de los mercados y se inclina -en su conclusibn mis nove-
dosa- por la integracién inmediata de Espafia en el Sistema
Monetario Europeo, como elemento clave para lograr la estabi-

lizacibén del tipo de cambio y orientar la politica monetaria.

La nota sobre los resultados del afio 87, resume las
informaciones ultimas de la Contabilidad Nacional del INE Y

las contrasta con las anteriormente disponibles.

* & X * % %

Los articulos del mes seleccionan tres opiniones.
En primer lugar se ofrece un articulo del Ministro Balladur,
que se publico en las paginas de "The Wall Street
Journal” el pasado 23 de febrero, que constituye el documento
central de la seleccidon de "articulos del mes" de este numero
de Cuadernos. Balladur sostiene que el sistema de tipos de
cambios flotantes que se ha ido extendiendo en las economias
industriales ha fracasado y ha sido da#iino para la economia
mundial a largo plazo y propugna la creacidén de un grupo de
expertos que proponga una solucibn razonable a los actuales
problemas financieros internacionales, ofreciendo una triple
linea de actuacibébn alternativa: el enfoque basado en la

cooperacidon internacional derivada de los acuerdos del

Louvre, la generalizacidén de un sistema de cambios similar al

Sistema Monetario Europeo y la creacidén de un sistema

monetario sobre un patrén que representaria el papel de
reserva mundial, esto es, una vuelta matizada a un esquema de
patrén monetario internacional del tipo del que en el pasado

constituyd el patrdén oro.

Un segundo articulo titulado "La rueda ha dado una
vuelta completa"” se ofrece también a la consideracién de los
lectores. Publicado el 15 de febrero por Michael Prowse, en
el numero extraordinario de Financial Times, con motivo de su

centenario, ofrece un relato generalista Y ameno
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-dificilmente igualable- de 1loes hechos econdmicos mas

relevantes de los ultimos cien ajios.

Finalmente se recoge un reciente editorial de Lla
influyente revista "The Wall Street Journal” bajo el
sugerente titulo "La olimpiada econdmica” que otorgaba con
humor, lae clasicas necesidades olimpicas en una hipotética
competicidon entre las manifestaciones con trascendencia
econémica a tres documentos recientemente aparecidos: Lla
ultima Enciclica papal, la opinién de Balladur sobre el
sistema monetario internacional (que se incluye en la seceidn
de articulos del mes) y el Informe del Consejo de Asesores

Econdémicos presididos por Sprinkel.

X & X X % %

Cuatro comentarios adicionales pretenden tomar el
pulso a los temas dominantes de la informacidén econdmica apa-

recida en la premsa internacional.

* "El acuerdo de los doce", recoge comentarios sig-
nificativos sobre la reciente e importante reunion
de la Comisidén de la Comunidad Europea en la que se
han producido avances sustanciales en el terreno de
la financiacidén agricola y de las ayudas regiona-

les.

* "La reactivacidén europea”, vuelve a plantear el
tema de la necesaria cooperacibn econdmica en Euro-
pa para propiciar un mayor crecimiento de las dife-
rentes economias y proyecta dudas sobre la actitud
de las autoridades alemanas para asumir el papel
que por su caracter dominante le corresponderia en

esa deseada cooperacibn.

* "Volcker: los cambios deben estabilizarse”", reco-
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ge lo sustancial de unas recientes declaraciones de
Paul Volker en las que defendia la necesidad de
estabilizar el tipo de cambio del délar. Una mayor
depreciacién de la divisa americana -dice Volcker-
comportaria riesgos inflacionistas en Estados
Untdos y amenazaria las perspectivas de crecimiento
econdmico en Europa.

* "Una calma engafiosa", trasmite las preocupaciones
planteadas por un editorial del Financial Times,
gobre si la actual calma que caracteriza a los mer-
cados financieros ee fruto de la confianza recupe-
rada tras el crash bursdtil de octubre del 87, o
refleja mas una actitud de espera intranquila de
los 1inversores que podria ser un presagio no muy

halagiiefio respecto al futuro de los mercados.

La instantanea econdémica y el grafico del mes

completan el contenido de este nimero 12 de Cuadernos de In-
formacién Econdémica. La primera explica la estructura Yy evo-
lucién de la poblacién espafiola, y destaca como expectativas
de futuro inmediato la caida de la poblacién Juventil, el in-
cremento intenso de la poblacidén activa y el caracter expan-

sivo de la poblacidén de la tercera edad.

El grafico del mes se ocupa de la evolucibn previ-

sible del paro en Espafia y transmite el memsaje poco tranqui-
lizante de la gran dificultad que entrafia la reduccidédn del
paro en los prbéximos cuatro afios, aunque las expectativas a

partir de 1992 se presentan mds optimistas.

* % % X x X

Este numero de Cuadernos de Informacibn Econdmica
marca un hito importante para quienes desde la Fundacidén FIES

hemos venido, mes a mes, poniendo nuestro esfuerzo en la ta-
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rea, no siempre faecil, de suministrar a los Presidentes y Di-
rectores de Cajas de Ahorros una informacidn confidencial y
una documentacidon reservada que hemos estimado de interés pa-

ra su actividad.

En efecto, Cuadernoe de Informacidén Econbmica com-
pleta con este nimero 12 su primer afio de vida. Y pensamos
que es una buena ocasidn para reiterar nuestra demanda de
sugerencias para mejorar su contenido o su forma, a las que
siempre seremos receptivos, en nuestra decidida voluntad de
editar, no una publicacibn mas, sino una publicacidon que sea

util a nuestros lectores.
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