Resumen de Prensa

COMENTARIO DE ACTUALIDAD

Ramon Boixareu

Pasaron las febriles semanas en las que se fue
definiendo la que, salvo imprevistos, sera la compo-
sicion inicial de la Union Econdmica y Monetaria Eu-
ropea. Primero fueron los informes de la Comision
de Bruselas y del Instituto Monetario de Francfort,
los cuales dieron su visto bueno a la admision de los
11 candidatos que habian manifestado su deseo de
participacion y que habian reunido las condiciones
requeridas por Maastricht. Después vino el informe
que sobre la misma materia elaboré el Bundesbank.
Este confirmo, aunque sin entusiasmo aparente, la
seleccion realizada por aquellas dos instituciones,
aun admitiendo que tal seleccidn habia de ser, en
definitiva, fruto “de una decision politica”. El informe
del Budesbank —"oui, mais..."- puso de manifiesto
gue alguno de los criterios de convergencia no ha-
bian sido cumplimentados de una manera del todo
satisfactoria por alguno de los paises, aunque se li-
mitaba a expresar su esperanza de que lo irfan sien-
do a medida que la Unidn siguiera su curso. Sea
como fuere, el informe del Bundesbank, “mas seve-
ro de lo previsto”, segun Le Monde (29-30 de Mar-
Z0), no supuso obstaculo alguno a la prosecucion
del proceso de creacion de la UEM, que solo quedd
pendiente, de momento, de la decisién del tribunal
constitucional aleman de Karlsruhe, el cual, llegado
el momento, rechazd por unanimidad dos reclama-
ciones contrarias a la adopcién del euro. Con esto
solo quedara pendiente el refrendo que los lideres
de los diferentes paises han de dar a la composicion
de la UEM, en el curso de la cumbre que han de ce-
lebrar los primeros dias de mes de Mayo, para que
se hayan cumplimentado casi todos los requisitos
“procedimentales” que la creacion del euro exige.

Todavia faltaran algunos tramites, algunos muy
importantes, como la designacion de la persona
que haya de presidir el futuro Banco Central Euro-
peo, el establecimiento de los tipos de cambio en-
tre las actuales monedas nacionales y el euro, et-
cétera.

Sea como fuere, a los efectos de este comenta-
rio, podria subrayarse que la superacion de los tra-
mites mencionados marcé como un compas de es-
pera en la atencidn que la prensa internacional
prestara a la creacion del euro. Parecié como si, tras
las bendiciones recibidas por parte de las institucio-
nes competentes, la constitucion de la UEM era
cosa hecha, y que no cabia mas actitud que la de
esperar que el resto de las formalidades fueran re-
solviéndose.

No es que, de repente, la prensa dejara de ha-
blar de la UEM, pero el caso es que nolo hizo con la
expectacion anterior. Después de conocidos los
nombres de los paises que iban a constituir la pri-
mera ola del euro, los comentarios, en este terreno,
se refirieron a los eventuales resultados que podian
esperarse de la politica monetaria Unica, asi como
de sus dificultades. Algunos de los articulos que se
recogen en las paginas que siguen se refieren a esa
interesante cuestion (“Los 11 ante la perspectiva de
una politica monetaria dnica”; “¢Cuan serio es el
riesgo de una politica monetaria tnica?”). Por lo de-
mas, ha proseguido, mas en Estados Unidos que en
el resto del mundo, la controversia, entre académica
y politica, sobre el acierto o el desacierto que repre-
sentan la UEM vy la creacién del euro. Erik Izrae-
lewicz se referia a esta cuestion en un articulo que
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publicd en Le Monde de 17 de Abril, en el que, entre
otras cosas, subrayaba la radicalidad de las posicio-
nes —a favor o en contra de la UEM- manifestadas
por economistas norteamericanos. Como exponen-
tes de una y otra posicién (desfavorable y favorable,
respectivamente) Izraelewicz citaba dos articulos
importantes, uno de Martin Feldstein, de Harvard,
aparecido en Foreign Affairs de Noviembre—Diciem-
bre de 1997, y otro de Robert Undell, de Columbia,
publicado en The Wall Street Journal de 24 y 25 de
Marzo pasado, éste recogido mas adelante, en es-
tas mismas paginas (“Grandes expectativas para el
euro”).

Superado, de momento al menos, el tema pre-
eminente que fue durante mucho tiempo el proceso
de creacion de la UEM, 4 qué otro ha ocupado prin-
cipalmente la atencién de la gran prensa mundial?

La respuesta no puede ser otra que esta: Japon.
En realidad, la situacion econdémica de Japdn ha
sido motivo de inquietud durante bastante tiempo
ya, pero la preocupacion ha aumentado notable-
mente en las semanas mas recientes precisamente
por la evidencia de que los males, no sélo no desa-
parecian, sino que, al persistir, mas bien se agrava-
ban. Asi lo entendieron el Fondo Monetario Interna-
cional y la OCDE, instituciones que, en sendos in-
formes recientes, han puesto de manifiesto las
graves consecuencias que el persistente deterioro
de la economia japonesa puede representar, dado
el gran peso de ésta, no sélo para aquella region
asidtica, ya bastante castigada, sino para todo el
mundo. De ahi la insistencia de las presiones gue
esta recibiendo Japoén por parte de las citadas insti-
tuciones, del Grupo de los Siete y, en especial, de
Estados Unidos, para que adopte las medidas que
previsiblemente podrian sacar al pais del hoyo en
que se encuentra.

El caso es, sin embargo, que Japdn no parece
estar convencido de las indicaciones que se le ha-
cen, o por lo menos, no en la medida que desde el
exterior se desearia. Japén ha anunciado un plan de
reactivacion valorado en 75 m.m. de délares, proce-
dentes de una reduccién de impuestos y de un des-
censo del gasto publico, todo ello dirigido a aumen-
tar el consumo, cosa que se considera esencial
para la reactivacion deseada. Los interlocutores ex-
tranjeros, sin embargo, no parecen conformarse
con ese proyectado plan, al no estar convencidos de
que las sumas citadas se traduzcan verdaderamen-
te en un aumento del consumo y de que no vayan a
parar a un incremento todavia mayor del ahorro. En
definitiva, se dice, lo que hay en Japdn es una falta
de confianza, y es ésta la que deberia fortalecerse,
a través de reformas de diverso orden.

“¢,Qué pasaria si Japon se hundiera (crash)?”,
preguntaba la OCDE en su ultimo Economic
Outlook. Dado que el citado pais no representa mas
del 13 por ciento del PIB global, “los efectos no se-
rian devastadores”, a juicio de The Economist (11
de Abril). Lo mismo parecia pensar Michal Mussa, el
primer economista del Fondo Monetario Internacio-
nal, en las manifestaciones que hizo con ocasion de
presentar el bianual World Economic Outlook del
Fondo, en dias pasados.

Tales impresiones, sin embargo, no son sufi-
cientes para tranquilizar a todo el mundo, y asi lo re-
flejaba un editorial de Financial Times (14 de Abril),
segun el cual la posibilidad de que Japdn reexporte
el impacto de la crisis asiatica a Estados Unidos y a
Europa obliga a incrementar las presiones para que
Japodn aplique todos los medios necesarios para re-
solver sus problemas. En el mismo sentido se habia
expresado el mismo periddico en otro editorial, éste
de 10 de Abril. Segun Financial Times, no puede ex-
cluirse que Japodn sufra una depresion del estilo de
la de los afios 1930.

Una posicién mucho mas optimista es la que re-
flejaba Le Monde de 7 de Abril, es decir, después de
celebrada la cumbre Europa—Asia (ASEM) el dia 4
de Abril, en Londres, en la que se manifestd un esta-
do de animo “muy distinto del de Estados Unidos”
en relacion con el futuro de la economia japonesa
(véase “Europa se muestra demasiado discreta en
Asia”).

Las reuniones de primavera del FMI y del Banco
Mundial, asi como la de los 7G, celebradas en Wa-
shington estos dias de mediados de Abril, sirvieron
para analizar, desde luego, los problemas que sus-
cita la irregular marcha de la economia japonesa,
pero este tema no fue el Unico que se debatio. Por el
contrario, mayor relieve se dio, en los encuentros del
Fondo y del Banco, a la construccién de una nueva
“estructura” financiera, expresion que se viene utili-
zando desde hace algun tiempo. De lo que se trata,
después de desencadenada la crisis asiatica, es,
primero, de prevenir las crisis, y, segundo, de saber
cOmo reaccionar una vez iniciadas éstas. Para ello
se estima que ha de resultar esencial disponer de
mejor informacién sobre los movimientos de capital,
reforzar la supervision de los sistemas bancarios vy,
finalmente, tratar de involucrar mas al sector priva-
do en la solucion de las crisis. ;, Qué se puede espe-
rar de todo ello? No mucho, desgraciadamente, y
esto por diferentes razones. Una de ellas es que los
paises pobres se resistirian a ser mas supervisa-
dos. Otra es que los supervisores encontrarian muy
dificit seguir la marcha de las cosas en un sistema
globalizado de economias independientes, etc. De
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ahi que el mismo Camdessus mostrara su escepti-
cismo al respecto cuando manifesté que no le sor-
prenderia la aparicion de crisis financieras en esta o
aquella parte del mundo dentro de tres, o cinco, o
siete afios.

Mas arriba han quedado citados varios de los
articulos y editoriales de la prensa anglosajona y
francesa mas reciente que aparecen en las paginas
que siguen. A ellos hay que afadir los siguientes,
también recogidos en estas péaginas:

Sobre fa UEM: “Otro paso hacia el euro”.

Sobre el continente asidtico: “El naufragio de Ja-

Lquy )

pon”.

Sobre la evolucion, en fin, de la economia norte-
americana: “La burbuja econémica de Estados Uni-
dos”.

En cuanto a la prensa en lengua alemana, éstos
son los temas que se han escogido para el presente
namero:

1. Dos trabajos relacionados con Esparia, uno
sobre las fusiones en nuestra banca y otro que trata
del papel desempefado por la prensa espaiiola.

2. Oftros tres andlisis que se refieren a Alemania:
el primero se centra en el récord registrado por las
exportaciones; el segundo se dedica a la polémica
suscitada en torno al cumplimiento por este pais del
criterio de Maastricht del déficit presupuestario; en
el tercero se repasan el informe econdmico anual
del Gobierno y las reacciones a que ha dado lugar.

3. Dedicado al euro, incluimos un editorial de
Stiddeutsche Zeitung.

4. Por ditimo, hemos reunido otros cuatro edito-
riales sobre temas varios: los mitos de la globaliza-
cién; el papel de la Organizacion Internacional de
Comercio; las secuelas de la crisis asiatica; las oca-
siones desaprovechadas de Clinton.
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