RESUMEN DE PRENSA

LA INFORMACION ECONOMICA
EN LA
PRENSA INTERNACIONAL

SUMARIO

pag.
Perspectivas optimistas en Franciay SUS VECINOS . .. ... ..ot 121
Perspectivas alentadoras en EUrOpPa. . . .. .. ..ottt e 121
La OCDE advierte a Espafa sobre lainflacion . .. ... . 122
BUEN ANIVEISANO, BUID . « . v v v vt ettt e et e ettt e e e e e e e 122
No exageren la debilidad del @Uro . ... 123
Incluso débil, el euro se ha impuesto como divisa internacional . . .............. ... i 124
El euro, centro de integracion politica. . .. ... 124
Los alemanes no lamentan haber abandonadoun DM fuerte . . .......... . .. i 126
El camino de Europa hacia el crecimiento .. ... e 127
i Vive les catastrophes, vive la croissance | . ... .. i e 128
El traloalor ST v s s o mcnims moma s s msmrmm s @s o5 535 ¢ 5o s o5 am a0 80 mi 88 E LB FmIE TN vy wemr o 129
Rey de 1@ BCONOMIA . . . .ottt e e e e 130
EE.UU.: {Como acabara la expansion? ¢Con una recesion? (Con un aterrizaje suave? .. ............. 131
Andando sobre aglias tUMDIAS . . . . v« o e s m s ms s s 6 s e sms me o s sms S5 i 5Esos feemansnsewyssms 133
OMC: las razones de un fracaso anuNCIadO. . . . ..ottt e 134
Seattle: se buscaun responsable . .. ... 135
AICARZETNE ST PUBHBSL « & « e e v v e wi < lan e s e 5 8 68 5 5 6B T S B KT 558 U6 s 86 W5 5 8 5 6§ W § TSR E 136
La eraidel capital MUMENG . . oo« won s s s s 5s s s @e se s ms 65 58 5% 658 &M § 58 68 5 £ 90m 30368 8usmswusesns 137
El curso de los precios de las materias primas. .. .. .. ..o 138
EUN siglo NOreameriCan0? . .. oo vttt 139
Entrevista con Jacques DElOrs . .. ... .o e 139
[I=BeTolshi = Talleloilo] =10 2] o)1= (NN R I Y 141
La economia alemana Sigue fuerte . . ... ..ot e 141
La carrera hacia la direccién general e R TSR s S PR el Ny E Nt i Ll 142
Contradicciones sin cuento en el "milagro espanol delempleo” . . .......... ... . i 143
El paciente GUIOPEO. & v . wovs v s b s o s @6 @ s ms @ s hes @ 85555 o o8 8884 E AT EHE SN MY m e gy w 145
Eleuro y la politiCa. . . ..ottt e 145
Una apertura irreversible . . ... . 147
Nombramiento sin garantiasenlaFed .. ... . i 147

120 CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA, NUM. 154

ENERO/FEBRERO 2000




RESUMEN DE PRENSA

Perspectivas optimistas en Francia y sus vecinos

(Lucas Delattre, en Le Monde de 18 de diciembre)

EI INSEE publico el 16 de diciembre sus previsio-
nes sobre la coyuntura economica para el conjunto del
ano y el primer semestre del 2000. La excelente ten-
dencia de 1999 deberia confirmarse en Francia, e in-
cluso acelerarse, en el afno 2000, para el que el INSEE
prevé un crecimiento del 2,9 por ciento al término del
primer semestre, con una perspectiva del 3,5 por
ciento para el ano entero.

Francia, como acaban de confirmarlo las cifras del
Instituto de Estadistica, deberia seguir siendo la loco-
motora econdmica de Europa en el 2000. Ahora bien, si
bien cuenta con condiciones particularmente favora-
bles, Francia no constituye una excepcién en el seno
de una Europa que muestra en todas partes, desde el
verano, senales de una recuperacion vigorosa. El cre-
cimiento de los 11 paises de la zona euro se acelerd en
el tercer trimestre y podria alcanzar algo més del 2 por
ciento para el conjunto de 1999, segun la Comision Eu-
ropea. Esta reactivacion, éserd duradera? Europa de-
beria adelantar a Estados Unidos como motor del cre-
cimiento mundial el préximo afo, con un crecimiento
del PIB superior al 3 por ciento en el afo 2000 en la
zona euro.

Condiciones monetarias favorables, reduccion de
la deuda publica, consecuencias positivas de las rees-
tructuraciones industriales llevadas a cabo a lo largo
de los anos 90: esos son los elementos que dopan
desde hace algunos meses a una Europa que ha salido
definitivamente del “hoyo de aire” sufrido en 1998
como consecuencia de la crisis financiera que vivieron
los paises emergentes. Esta recuperacion no ha de
provocar una elevacion inquietante de la inflacién, en
la medida en que el Banco Central Europeo se muestra
vigilante, pero sobre todo porque las condiciones de
competencia entre las empresas han sido singular-
mente reforzadas con la aparicién del euro.

Un indice importante se hizo publico el jueves, 16
de diciembre, en Alemania, donde el principal baré-
metro que mide el clima de las empresas —el del Insti-
tuto IFO, de Munich- sefal6 una fuerte subida (alcan-
zando los 98,9 puntos en noviembre, frente a 96,1
puntos en octubre). Esa cifra, que permite calcular por
adelantado los proyectos de inversion a las empre-
sas, es la mejor que se ha conocido desde Marzo de
1998, y deja prever una recuperacion del crecimiento
en el pais que representa el 30 por ciento del PIB euro-
peoy que, con ltalia, ha registrado los resultados mas
débiles, en 1999, de la Unién Europea. Las previsio-
nes de crecimiento de la OCDE para Alemania, por lo
que se refiere a 1999, se han visto revisados reciente-
mente de +2,5 por ciento a +1,5 por ciento. Muy cri-
tica por lo que a Alemania se refiere, la OCDE esti-
maba en un estudio publicado el 8 de diciembre que
este pais sufre sobre todo de un contexto politico in-
deciso. La OCDE lamentaba “la incertidumbre que ro-
dea al mundo empresarial, la lentitud del gobierno
aleman en mejorar la flexibilidad del mercado de tra-
bajo, y la falta de eficacia de ciertas reformas (en es-
pecial por lo que se refiere al control de los costes de
la salud).

Otro pais europeo que ha figurado en los Gltimos
lugares, recientemente, por lo que se refiere al creci-
miento, ltalia, parece dar sefales también de mejora.
Incluso teniendo en cuenta que las previsiones de cre-
cimiento del PIB italiano se mueven alrededor del +1
por ciento para 1999, esta cifra deberia doblarse el ano
proximo, aunque siguiendo bastante por debajo de la
media europea. “Nos encontramos en un periodo de
recuperacion, nada impetuosa, pero significativa, la
cual, poco a poco, se extiende a todos los sectores de
actividad”, ha manifestado hace poco el ministro de In-
dustria, Pierluigi Bersani, comentando unas cifras que
mostraban la recuperacion de la produccion industrial.
Italia sigue pagando los esfuerzos realizados para ac-
ceder a la moneda Unica, sobre todo por lo que se re-
fiere a una fiscalidad demasiado elevada, que penaliza
el consumo y la inversion. Las incertidumbres politicas
actuales en Roma-debidas en gran parte a los debates
sobre politica econdmica— no permiten saber qué res-
puestas se daran al problema de fondo de la economia
italiana: la baja competitividad de los productos italia-
nos en la exportacion.

Fuera de Alemania e lItalia, todos los paises de la
Unién Europea terminan el afo 1999 en un clima de op-
timismo econdomico. Espafa roza el sobrecalenta-
miento, con un crecimiento anual del 3,7 por ciento. El
Reino Unido es también optimista. A pesar del elevado
nivel de los tipos de interés de la libra, deberia conocer,
segun la OCDE, una tasa anual de crecimiento del PIB
del 1,7 por ciento este afio, y de 2,7 por ciento en 2000.

Perspectivas alentadoras en Europa

(Financial Times de 22 de diciembre. Editorial)

Las perspectivas a corto plazo estan mejorando en
la zona euro. Lo que se requiere ahora, si los paises
han de recoger los beneficios del area de la moneda
Unica en términos de un mas rapido crecimiento y de
reduccion del desempleo de forma que se ponga fin a
los intolerables niveles actuales, es un auténtico es-
fuerzo para reformar los mercados de productos y la-
borales.

La economia de la zona euro ha crecido probable-
mente algo mas del 2 por ciento este afo. Alemania e
Italia, la primeray la tercera mayores economias, han li-
mitado la media del crecimiento. La demanda interna
es debil en ambas economias, lo que significa que las
dos recibieron un fuerte golpe por la crisis de la de-
manda exterior a principios de afo.

La economia italiana crecié 0,9 por ciento en los
tres meses terminados en septiembre, méas de lo espe-
rado debido a la recuperacion de las exportaciones. La
economia alemana ha estado mostrando crecientes
senales de vida, con un aumento de los productos in-
dustriales y unas encuestas sobre produccion y sobre
confianza de los empresarios méas optimistas. El insti-
tuto Ifo pronosticd ayer un crecimiento de 2,7 por
ciento en 2000 (frente al 1,4 por ciento este ano).

El buen momento que parecen iniciar esas econo-
mias es una buena senal para las perspectivas de la eu-

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA, NUM. 154
ENERO/FEBRERO 2000

121




RESUMEN DE PRENSA

rozona para el préximo ano. La mayoria de los pronos-
ticadores privados esperan un crecimiento del 3 por
ciento. La inflacién ha reaccionado un poco, pasando
del 1,4 por ciento de octubre a octubre, al 1,6 por
ciento. Pero ello se debe en gran parte al hecho de ha-
berse doblado el precio del petréleo. La inflacion que
excluye la energiay el petréleo se mantuvo enjusto el 1
por ciento en noviembre, un 0,1 por ciento por encima
de octubre. El Banco Central Europeo deberia estar
atento en la siguiente ronda de negociaciones salaria-
les, aunque los tipos de interés pueden seguir estables
por ahora.

Los ultimos anos han visto resultados débiles en la
economia europea. Un periodo largo de crecimiento
por encima de la tendencia es exactamente lo que se
necesita para proporcionar el respaldo para la necesa-
ria reforma.

En el Gltimo boletin mensual, el BCE fue mas posi-
tivo a propdsito de la situacion fiscal en la eurozona de
lo que ha sido el caso en el pasado. A su juicio pudo
haberse hecho, pero reconoce que la media del déficit
general esta bajando, de alrededor 1,5 por ciento del
PIB este afo a alrededor del 1 por ciento en 2000. A
largo plazo, la eliminacion de los déficit estructurales
en toda Europa concedera mas espacio para manio-
brar si se presenta una crisis.

La tarea mas importante, sin embargo, es liberali-
zar los mercados de producto y de trabajo, y acertar en
la adopcion de los sistemas fiscales y de proteccion
social. El programa de reforma fiscal anunciado ayer
por Alemania es estimulante al respecto.

La reforma estructural deberia permitir un creci-
miento mas rapido y no inflacionista. También deberia
permitir que el 10 por ciento de desempleo de la zona
euro se redujese substancialmente. Los preparativos
para la puesta en marcha del euro, seguidos de un ano
de lento crecimiento, han llevado a que se olvidara
algo esa tarea crucial. Con la mejora de las perspecti-
vas ha llegado el momento de activar con fuerza ese
importante problema.

La OCDE advierte a Espaia sobre la inflacion

(David White, en Financial Times de 17 de diciembre)

Espana debe contraer méas su politica fiscal para
reducir el riesgo de un sobrecalentamiento de su eco-
nomia. Esto es lo que acaba de decir la Organizacion
para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos en un
informe en curso de preparacion.

Las conclusiones iniciales del informe —el cual elo-
giatambién al gobierno de centro derecha espanol por
la correccién de su politica macroecondmica- fueron
filtrados por elementos oficiales en medio de las criti-
cas sobre la creciente inflacion, la cual, el pasado mes,
registré una tasa anual del 2,7 por ciento, lo que su-
pone alrededor del doble de la media de la zona euro.

Segun parece, la OCDE se habria quejado ante
Madrid por la filtracién, una practica poco comun en

los medios de la Organizacion. El informe iba a ser pu-
blicado el préoximo febrero, justo antes de las proximas
elecciones generales espanolas.

Se cree que varios miembros del comité que estu-
dia la situacion de Espana han pedido cambios en el
presupuesto con el fin de reducir las presiones de la
demanda. La filtracion coincidié con la aparicion de ci-
fras del gobierno que muestran un crecimiento anual
para el tercer trimestre del 3,7 por ciento, frente al 3,6
por ciento en el trimestre anterior. El gobierno ha anun-
ciado que el crecimiento del afo préximo sera similar a
aqueél.

El borrador del informe de la OCDE sostiene que
las perspectivas espafolas para el mantenimiento de
esa tendencia podrian correr peligro si la demanda in-
terna presiona sobre los costes mas rapidamente que
en el resto de la zona euro. Esto —dice el informe-soca-
varia la competitividad y amenazaria el crecimiento del
empleo en el pais que todavia cuenta con la més ele-
vada tasa de paro de la Union Europea.

El informe sugiere una reduccion del déficit del
sector publico previsto, el cual, segun lo establecido
en el texto pendiente de aprobacién por el Congreso,
seria del 0,8 por ciento.

La Organizacion advierte que las presiones sobre
la demanda ya se ven reflejadas en el agudo empeora-
miento de la balanza corriente, que ha registrado un
déficit en el Ultimo afo. El déficit podria alcanzar el 1
por ciento del PIB este afo, ampliandose hasta el 3 por
ciento en 2001, dice la Organizacion.

Los juicios de la OCDE proporcionan apoyo a los
miembros del gobierno que defienden una mayor re-
forma del mercado de trabajo. Por otra parte, la misma
OCDE manifiesta que se necesitaran profundos cam-
bios en el sistema de pensiones para que éste pueda
sostenerse a medio plazo.

Buen aniversario, euro

(Le Monde de 5 de enero. Editorial)

El euro ha cumplido un ano. El primero de enero,
los 11 renunciaban a su divisa nacional y aceptaban
dotarse de una moneda Unica, de un instrumento de
pago gestionado por una verdadera institucion federal,
la primera en la Unién Europea. El evento era historico:
por vez primera, once paises aceptaban renunciar a su
soberania monetaria y compartirla. Militantes antieuro-
peos, expertos norteamericanos y especuladores de
todo tipo habian explicado durante afnos que ese pro-
yecto era imposible. Un afo después, éstos deben
confesar su error: el euro existe. Se ha afirmado como
una de las grandes divisas mundiales. Mejor aun: ha
respetado la mayor parte de sus promesas.

El euro constituye asi, hoy dia, la prueba mas evi-
dente que, cuando existe, la voluntad politica puede
imponerse a las fuerzas del mercado. No hay “impoten-
cia publica”. La moneda Unica ha permitido a Europa
reencontrar una parte de su independencia frente a las
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otras grandes monedas mundiales, en especial el do-
lar norteamericano y el yen japoneés. Los once paises
agrupados en el seno de la union monetaria se encuen-
tran mucho menos afectados por las variaciones mo-
netarias de lo que lo estaba cada uno de ellos cuando
disponia de su propia moneda.

“Escudo” de Europa, la divisa europea ha permi-
tido, acto seguido, la constitucién de un espacio de es-
tabilidad (la inflacion no es una amenaza en ese espa-
cio). El euro ha abierto nuevas oportunidades de finan-
ciacion para todos los actores del Viejo Continente; ha
contribuido grandemente a la recuperacion del creci-
miento y del empleo que se ha observado en el curso
de los ultimos meses. Ampliamente mediatizado, su
largo deslizamiento respecto al délar —el euro ha per-
dido alrededor del 15 por ciento de su valor en relacion
con el billete verde- debe situarse también en su ac-
tivo, pues eso ha reforzado la posicion de las exporta-
ciones europeas en los mercados habian anunciado, el
euro se hubiera ido por las nubes!

En realidad, y hay que inquietarse por ello, la debi-
lidad del euro se halla en otras partes. Victoria de Eu-
ropa, el euro no ha llegado a ser un tema de los euro-
peos. Si bien lo han aceptado, los ciudadanos euro-
peos no han descansado en él. No han hecho de él su
moneda. A causa de un periodo de transicién dema-
siado largo -las monedas y los billetes no llegaran a
nuestras carteras mas que el 1 de enero de 2002-, los
europeos se desinteresan del mismo. Una familia entre
cien ha pagado una factura en euros por lo menos una
vez. En Francia, por ejemplo, el 18 por ciento de las fa-
milias liquidan sus impuestos en euros, un porcentaje
debil que, ademas, no progresa.

Todavia mas grave, los mismos Estados no han
mostrado entusiasmo alguno sobre este proyecto. La
unién monetaria avanza; la unién econémica avanza
menos. Los proyectos en materia de coordinacion de
politicas econémicas o en materia de armonizacion fis-
cal son lentos, si no inexistentes. Sin duda indispensa-
bles, las discusiones sobre la ampliacion de la Unién
oscurecen la perspectiva del euro. El euro, como Eu-
ropa, es una bicicleta: si no avanza corre el riesgo de
caer.

No exageren la debilidad del euro

(Reginald Dale, en Herald Tribune de 10 de febrero)

La satisfaccion fue considerable, en especial entre
anglosajones, cuando la nueva moneda Unica europea
se situd por primera vez, la semana pasada, por debajo
de la paridad con el délar.

Euroescépticos britanicos celebraron parity parties
para festejar la simbolica humillacion del euro, el cual
ha vivido la mayor parte del ano bajando frente al dolar
en los mercados de cambios exteriores.

Algunos norteamericanos bromearon ante lo que
vieron como una confirmacion de que el euro fracasara
en sus pretensiones de rivalizar con el poderoso dolar
como una moneda mundial.

Pero es demasiado pronto para escribir el epitafio
del euro. El euro, pasado el tiempo, se reforzara frente
al ddlar, en la medida en que el crecimiento norteameri-
cano se desacelere. Pero aunque esto va a ser asi, no
es lo mas importante.

El éxito de una moneda no depende de su precio
en un momento dado, especialmente en un mundo de
tipos flotantes en el cual los valores relativos cambian
constantemente.

El primer objetivo de la Unién Europea al crear el
euro no fue, en absoluto, competir contra el dolar sino
llevar adelante la integracion econémica y politica, asi
como completar el mercado Unico.

Naturalmente, es l6égico que haya competencia. El
euro de los 11 paises se convirtié de la noche a la ma-
Aana en la segunda moneda mundial, y la zona euro,
por ejemplo, representa ahora el mayor mercado del
mundo en deuda del Estado, mayor que el de bonos
del Tesoro de Estados Unidos.

Pero el euro no fue creado con algun valor especi-
fico frente al ddlar. El Banco Central Europeo no tiene
objetivo expreso alguno para el euro, e insiste en que
no hay razén econémica alguna para preocuparse por
su nivel actual.

Por el contrario, un euro débil esta facilitando la re-
cuperacion de las exportaciones europeas; indepen-
dientemente de su tipo de cambio, el euro crea unos
mas eficaces mercados de capitales y estimula las fu-
siones que haran que la industria europea sea mas
fuerte y mas productiva.

Y esta no es toda la cuestion. El presidente del
BCE reconoce que una falta del prestigio podria soca-
var la confianza en el euro. Numerosos son los alema-
nes, dice Duisenberg, que le han escrito sobre la debili-
dad del euro, comparandola con la del poderoso
deutsche-mark, al que ha desplazado.

No deja de ser una paradoja que Alemania, que fue
el pais que mas insistio en la necesidad de un euro
fuerte, sea ahora el pais que mas ha contribuido a su
descenso.

Una importante razén de la reciente inestabilidad
del euro han sido las erraticas manifestaciones politi-
cas de Gerhard Schroeder, el canciller aleman, que ha
dado la impresion de que renunciaba a los principios
de la libertad de mercado al resistirse frente a opas ex-
tranjeras hostiles contra industrias alemanas, y al acu-
dir al salvamento de una gran empresa constructora
mal administrada.

Dado que su pais representa el 30 por ciento de la
economia de la zona euro, la resistencia de Schroeder
a la reestructuracion de la industria alemana deberia
ser causa de mayor preocupacion que el hecho de que
el euro esté a 1,01 dolar o a 99 centavos.

Los alemanes que han escrito a Duisenberg estan
confundidos. Para lo que a ellos interesa, una moneda
fuerte no deberia ser lo mismo que una moneda que se
muestra solida frente al dolar, sino una moneda que
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mantiene firme el poder de compra interno. Ese no es
el principal objetivo del BCE, pero si un objetivo que ha
alcanzado hasta el momento.

Normalmente, cuando una moneda cae, las pre-
siones inflacionistas aumentan a medida que los pre-
cios de las importaciones suben. Pero este riesgo ape-
nas existe a la euro zona, toda vez que los paises
miembros comercian principalmente entre ellos, e im-
portan relativamente poco del exterior.

Mas preocupante seria que el euro colapsara. La
inflacion empezaria a subir, y disminuirian gravemente
las inversiones de fuera. Pero tal colapso es del todo
improbable.

Mientras tanto, la creciente competencia en la eco-
nomia mundial y dentro de la misma zona euro contri-
buye a que la inflacién se mantenga baja. Casi todas
las pruebas sefalan que se estd produciendo en Eu-
ropa una recuperacion sin inflacion.

Esto, normalmente, deberia dar lugar a que el euro
subiera, en especial teniendo en cuenta que, contraria-
mente a lo que ocurre en Estados Unidos, la zona euro
registra un importante superavit corriente.

Pero el capital sigue saliendo de la zona euro mas
deprisa de lo que entra. Esto es en parte el resultado de
la inversion europea en el exterior, en la medida en que
sitan sus ahorros fuera de los bancos locales. Tam-
bién es debido a que Estados Unidos y Japon parecen
ofrecer a muchos inversores un mayor atractivo que la
Europa continental.

Existe la sensacion de que la zona euro todavia no
ha encontrado el sitio que le corresponde. Alemania es
en gran parte responsable de que esto ocurra. Los ale-
manes no deberian quejarse a Duisenberg, sino a
Schroeder.

Incluso débil, el euro se ha impuesto como divisa
internacional

(Pierre-Antoine Delhommais, en Le Monde de 30 de di-
ciembre)

A imagen de su comportamiento a lo largo de todo
el aho, el euro termina los Ultimos dias de 1999 en una
situacion de debilidad. El martes, 28 de diciembre,
bajo hasta 1’0080 délares. A pesar de esa tendencia,
los economistas sacan un balance globalmente posi-
tivo del primer ano de existencia del euro.

Es cierto que los particulares, al no poder disponer
de monedas o billetes, han eludido la nueva moneda:
el 1 por ciento de los franceses efectuaron, en 1999,
pagos en euros. También es cierto que, como unidad
de transaccién “el euro es todavia una moneda en es-
tado de gestacion fuera de la zona euro”, en palabras
del ministerio de Hacienda francés. El délar es la princi-
pal moneda de liquidacién, con el 48 por ciento de lo
facturado en el comercio internacional. Pero, en Eu-
ropa, la utilizacion del euro como divisa de pago tiene
ya una importancia apreciable: en Francia, el 70 por

ciento de las exportaciones y el 66 por ciento de las im-
portaciones; en Alemania, 85 por ciento de las exporta-
ciones y el 90 por ciento de las importaciones. Sobre
todo, subrayan los analistas, la debilidad del euro
desde su puesta en marcha esta lejos de haber sido
una catastrofe monetaria. Al contrario.

Segun el Premio Nobel de economia 1999, Robert
Mundell, la debilidad del euro ha sido en si misma “una
bendiciéon oculta”, favorable a las exportaciones de las
empresas europeas, al crecimiento y a la lucha contra
el desempleo en el Viejo Continente. “Deberia evitarse
que de la paridad con el dolar resultara la frontera entre
el éxito y el fracaso del euro frente a Estados Unidos”,
habia explicado por su parte Christian de Boisier, profe-
sor de economia en la Sorbonne, en julio, cuando el
euro se habia aproximado a la barrera de 1 ddlar, antes
de superarla a principios del mes de diciembre. “Seria
incluso casi positivo que el euro tuviera la ocasion de
bajar a 0’95 o 0'98 dolares, para que se percibiera la
evidencia de que seguimos viviendo y de que el cielo
no se nos cae encima”.

En numerosos campos, el euro se ha impuesto
como una nueva gran divisa internacional. Ha conse-
guido elevarse al nivel del billete verde como moneda
de emisién de obligaciones, con el 44 por ciento del im-
porte global. El mercado de obligaciones europeo, uni-
ficado y hecho més liquido, ha representado bastante
mas que la suma de sus componentes de antes del 1
de enero de 1999. El euro ha permitido, sobre todo, el
desarrollo rapido de un mercado de préstamos de em-
presas del sector privado, aimagen de lo que existe en
Estados Unidos.

Como unidad de cuenta, en fin, el euro ha mos-
trado unos inicios muy prometedores. En doce meses
se ha convertido en una moneda ancla para cierto nu-
mero de paises: zona franco, paises de la Europa cen-
tral y oriental (PECO); para una parte apreciable, los
paises escandinavos. Los\ejemplos més llamativos son
Bulgaria y Estonia, cuyas divisas respectivas, el levy la
corona, se han definido por su relacion con el euro en
el marco de un sistema de caja de emision currency
board. Otros paises definen la paridad de su moneda
por su relacion con un cesto de divisas en el que el
euro ocupa un lugar preponderante. Este es el caso del
forint hiingaro y el zloty polaco, en los que los cestos
de anclaje incorporan el euro, respectivamente, en un
70 y un 75 por ciento. {Cuéndo valoraremos en euros
el precio de un barril de petréleo?, pregunta, desa-
fiante, el ministro francés de Economia en un informe
sobre el euro.

El euro, centro de integracion politica

(John Schmid, en Herald Tribune de 21 de diciembre)

Hace casi medio siglo, el asesor del gobierno fran-
cés, Jacques Rueff, previé el dilema europeo actual.
“Europa existira por su dinero o no existira jamas”, dijo
Rueff en 1956. Con soélo un ano de vida, la moneda
Unica europea se ha convertido rapidamente en un po-
deroso catalizador para la integracion politica de Eu-
ropa. Tan rapidamente, en realidad, que algunos de-
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searfan que el genio volviera a meterse en la botella.
Con la desaparicion de las barreras nacionales, la
creacion de un vasto bloque econémico de 11 paises
ha dejado a los politicos desorientados, buscando
coémo adaptarse.

El euro ha precipitado ya la transformacién del
Continente, que de un mercado comun libre de barre-
ras ha pasado a ser una entidad politica cada vez mas
conjuntada. Silos “Estados Unidos de Europa” llegan,
evolutivamente, a constituirse, los historiadores esta-
bleceran sus origenes en el nacimiento del euro, en
enero de 1999.

“Cuando tengamos las economias tan integradas,
habra presiones, por ello mismo, para proceder ala in-
tegracion politica”, ha dicho Juergen von Hagen, direc-
tor del Center for European Integration Studies, de
Bonn.

Antes del euro, pocos eran los que se atrevian a
predecir confiadamente a dénde se dirigia Europa. Si-
gue siendo, después de todo, un proyecto sin prece-
dentes y, en muchos sentidos, sin un mapa de carrete-
ras.

Pero ahora parece que los lideres europeos debe-
ran hacer frente a una nueva categoria de imparables
(nonstop) tensiones en la medida en que chocan en
materia de coordinacion politica, como es el caso del
terriblemente controvertido problema de la armoniza-
cion fiscal.

Latarea se hace todavia mas dura debido a que las
fuerzas pro mercado que quedan sueltas por el con-
flicto del euro con el “mercado social” de los Estados
del bienestar que mantienen alejadas las fuerzas del
mercado libre. Muchos politicos continentales se sien-
ten incomodos con el mercado libre.

“Hemos tenido siempre un proceso de integracion
de marcha lenta que se mueve mucho mas rapida-
mente en el campo econdmico que en el politico” ha di-
cho Charles Wyplosz, un investigador del Center for
Economic Policy Research, de Ginebra.

El euro ha empezado a cambiar esto, dicen
Wyplosz y otros. Apenas habia hecho el euro su debut,
poniendo en competencia los sistemas financieros los
unos frente alos otros, que los politicos de la UE elabo-
raron el embrion de una politica fiscal paneuropea. Los
lideres de los paises de elevados impuestos, como Ale-
mania, y Francia, se quejaron de una competencia fis-
cal unfair.

Empezaron a presionar (fo lobby) a favor de la ar-
monizacion fiscal en la UE, sabiendo que el no actuar
significaba que la competencia del mercado armoniza-
ria los regimenes fiscales nacionales sin ellos. En el
peor de los casos eso significa que los tipos fiscales
convergerian en los niveles mas bajos en la “carrera
hacia lo mas bajo, asustando a los gobiernos con la
perspectiva de una incontrolada reduccion de ingre-
sos”.

El primer afio del euro coincide con un volumen ré-
cord de fusiones y adquisiciones, en la medida en que

las companias nacionales adoptan estrategias euro-
peas. Se espera que bancos y companias de seguros
se fusionen formando una nueva clase de gigantes pa-
neuropeos, por lo que los politicos tendran un pro-
blema regulatorio sin precedentes.

“Dentro de 5 anos”, dice Wyplosz, “podria muy
bien existir una autoridad bancaria europea”.

Suponiendo que el proyecto de euro permanezca
intacto, deben esperarse grandes cambios, incluso sin
un Estado federal europeo. Entre dichos cambios fi-
gura la creacion, mas pronto o mas tarde, de una auto-
ridad impositora para la redistribucién de recursos a
los paises menos dotados del bloque. Para algunos, el
establecimiento de impuestos en el marco de la UE re-
sultara inevitable en una zona econémica muy diversifi-
cada (disparate) agrupada bajo un solo tipo de interés
y las politicas del banco central.

Una de las mas tangibles ramificaciones politicas
del euro se ha manifestado en el Parlamento Europeo,
un érgano que sélo empezd a adquirir poderes legisla-
tivos significativos el afo pasado.

Antes del comienzo del euro, pocos europeos,
fuera de Bruselas, habian oido de Christa
Randzio-Plath, un miembro aleman del Parlamento Eu-
ropeo. Pero como jefe del Comité de asuntos econémi-
cos y monetarios, Randzio-Plath personifica la evolu-
cion de la Europa politica.

Hoy, Miss Randzio-Plath es uno de los pocos euro-
peos que se hallan en una posicion que le capacita
para analizar el tan independiente Banco Central Euro-
peo, el cual, por ley, se halla aislado de toda influencia
politica. Todos los tratados estan aislados de influen-
cias politicas. Todos los trimestres, el presidente del
banco, Wim Duisenberg, debe someterse al interroga-
torio del citado comité. Esto le concede al Parlamento
el principal papel supervisor sobre el banco central su-
pranacional y un papel politico sin precedentes. Es un
papel que no se concede a los Parlamentos naciona-
les.

“Siempre pongo de relieve que el euro es un medio
de unién politica”, dice Miss Randzio-Plath, la cual ad-
mite que el Parlamento Europeo tenia soélo poderes li-
mitados en el pasado. “El euro es un simbolo. Si los
paises europeos estan dispuestos a trabajar conjunta-
mente para cumplimentar los criterios y el calendario
para el euro, también pueden trabajar conjuntamente
en otros campos”.

Estos incluyen cuestiones tan diversas y tan am-
plias como la coordinacién econémica, la politica so-
cial, los derechos de los ciudadanos, la politica exterior
y de seguridad y problemas del medio ambiente.

La evolucién politica serd gradual, casi con toda
seguridad. Los padres fundadores del euro, nombres
tales como Helmut Kohl y Frangois Mitterrand, habla-
ron abiertamente de “una union todavia mas estrecha”.
Para ellos, el euro fue siempre una vision politica. El
banco central aleman lamento la falta de estructuras fe-
derales en el tratado de Maastricht de 1992 sobre la
Unién Europea, el cual hace descansar el objetivo en-
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tero de laintegracion en el Unico pilar de lamoneda co-
mun.

La paradoja es que hombres como Kohl y Mitte-
rrand son considerados como declarados defensores
del tradicional modelo econdmico conocido como
“mercado social”, que mantiene las fuerzas del mer-
cado a una prudente distancia. Con el euro, los mis-
mos hombres abrieron la puerta a las mas potentes
fuerzas del mercado libre de Europa.

Esto explica porqué alguno de los cambios mas ra-
dicales hayan cogido a muchos europeos, incluidos al-
gunos de sus lideres, del todo desprevenidos. Kohl,
que queria unir el Continente para evitar una nueva
guerra europea, no supo ver las dimensiones econémi-
cas del euro.

Franceses como Mitterrand se concentraron en el
potencial del euro para hacer de Francia una potencia
mundial a traves de su peso en Europa. Y antes de que
el euro fuera una realidad, otros concentraron su estre-
cha atencion en una peregrino debate sobre puntos
decimales y volimenes del déficit. Visto todo esto con
cierta perspectiva no puede dejar de verificarse cuanto
abundaron las visiones limitadas.

En su primer ano, el euro ha empezado a soltar
fuerzas promercado que son mucho mas robustas que
su débil tipo de cambio podria dar a entender.

Se ha producido una enorme transparencia de pre-
cios y de salarios, desde la Alemania de costes eleva-
dos hasta la Espana de los costes bajos. Los pantalo-
nes tejanos, los cheques bancarios y los beneficios de
la seguridad social, todos tienen una misma denomina-
cion, una que ya no varia exclusivamente con los tipos
de cambio. Esto ha desencadenado guerras de pre-
cios a la distribucion y temores sindicales sobre ero-
sion de ingresos. A medida que los salarios se armoni-
zan, los sindicatos nacionales se veran presionados
para fusionarse en grupos para la negociacion colec-
tiva de dimension paneuropea.

“Las fronteras nacionales iran perdiendo importan-
cia”, dijo Von Hagen, el académico en Bonn. Esto sitla
a los lideres nacionales en un dilema. Un lado del di-
lema es competir [os unos con los otros; el otro es un-
irse. Aqui es donde la intencion de Jacques Rueff entra
en juego. Su intuicion, en efecto, fue que lo que haran
sera unirse.

Los alemanes no lamentan haber abandonado un
DM fuerte

(Philippe Ricard, en Le Monde Economique de 11 de enero)

Sujetos a la fuerza del DM, la poblacién y los res-
ponsables alemanes deberian sentirse, se piensa, par-
ticularmente sensibles a la buena posicion “exterior”
del euro. Después de haber sacrificado el simbolo de
su éxito econémico, parecia que los alemanes iban a
lamentar los excesos de debilidad de la moneda Unica.
En el momento de dejar la escena monetaria, a Ultimos
de agosto, Hans Tietmeyer, el muy influyente presi-

dente del Bundesbank, subrayaba que el movimiento
de baja del euro frente al dolar “ha provocado laincerti-
dumbre en mucha gente”, esperando que “la diferen-
cia entre ambas monedas no se amplie”.

A pesar del descenso continuo de la moneda
Unica, que parece jugar con la paridad del dolar desde
hace algunas semanas, nuestros vecinos no dan la im-
presion de preocuparse en exceso. Se conforman con
los mensajes tranquilizadores destilados por un Banco
Central Europeo destinado a sustituir en los espiritus al
poderoso Bundesbank. Los responsables alemanes
han buscado estas ultimas semanas desdramatizar las
fluctuaciones del euro. El canciller Schroeder, a pesar
de haber sido sermoneado por el presidente del BCE
-que considera que las intervenciones de aquél en los
casos Mannesmann y Holzmann han acentuado el des-
censo de la moneda Unica- no se inquieta demasiado.
Sin multiplicar las declaraciones sobre el tema,
Schroeder considera, segun la formula ritual, que “el
euro dispone de un potencial de apreciacion”.

Por su parte, Ernst Welteke, el nuevo presidente
del Bundesbank, estima que la moneda Unica “sigue
estable” y subraya, para tranquilizar a sus conciudada-
nos, que su estabilidad interior prevalece sobre las
fluctuaciones frente a las divisas internacionales. Wel-
teke considera ahora que el curso de lanzamiento de la
moneda Unica, el 1 de enero de 1999, no estaba adap-
tado. Welteke habia dejado entender, al fin del verano,
que el tipo de cambio mas deseable seria el de 1,05 do-
lares por euro. “Se debe juzgar una tendencia larga, lo
que no es aun el caso para una moneda de un ano de
edad”.

En el pasado, el DM conocid alteraciones mas am-
plias, y su curso actual de 1 délar por casi 2 DM esta
dentro de los margenes de sus fluctuaciones prece-
dentes.

¢Por qué tanta serenidad aparente? El tipo de cam-
bio actual del euro es “un sostén positivo” para las ex-
portaciones fuera de la zona euro, dice el Instituto para
la coyuntura IFO. Después de un principio de ano difi-
cil, que ha seguido a las crisis en Asia y en algunos
otros paises emergentes, “la debilidad del euro facilita
la recuperacion de las exportaciones”, constata, por su
parte, Udo Ludwig, del instituto econémico IWW, de
Halle.

En las esferas gubernamentales se tiene la tenden-
cia a estimar que esa prima explica la recuperacion de
la actividad econémica alemana y que “a medio plazo,
influird sobre el empleo”. Por lo que se refiere a los sim-
ples ciudadanos, “no hacen elucubraciones, pues no
comprenden necesariamente lo que pasa: el euro to-
davia no es una realidad para la mayor parte de la
gente, que todavia tienen DMs en las manos”. Un gran
nimero de turistas alemanes siguen en la zona euro
con ocasion de sus viajes y, asi, no se preocupan por el
vigor del euro y del yen. “En el plano interior, el euro es
hoy estable como el DM de los mejores momentos. Y la
inflacién sigue muy débil”, se dice para explicar la apa-
rente serenidad de sus conciudadanos, un pais donde
la memoria colectiva esta todavia marcada por los pe-
riodos de hiperinflacion de la primera mitad de siglo.
“Contrariamente a lo que ha podido ocurrir con diferen-
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tes monedas antes del euro, el descenso de la moneda
Unica no refleja en absoluto la fragilidad de la zona,
sino mas bien los buenos resultados de otros polos
economicos, como Estados Unidos”.

Sin dramatizar, Reinhard Kudiss, economista de la
Federacion de la industria alemana, reconoce, sin em-
bargo, que “los sentimientos estan divididos” entre los
jefes de empresa. Si el actual nivel del euro beneficia a
los exportadores, también encarece las compras de
energia y de ciertas piezas mecéanicas. Sobre todo, “si
el descenso del euro fuera a durar, podria hacer dismi-
nuir la confianza que debe acompanar a la joven mo-
neda”, toda vez que el euro no es tan fuerte como se
habia esperado.

Ciertos responsables monetarios alemanes han
sefalado, con todo, que la situacion monetaria “es uno
de los campos en los que el euro no ha convencido”. El
descenso actual podria tener diversos inconvenientes:
ademas de su impacto sobre la inflacidn, dificulta que
el euro pueda imponerse como moneda de reserva in-
ternacional, y corre el riesgo de fragilizar su aceptacion
entre la poblacion y también en los paises susceptibles
de incorporarse ala Union Monetaria, en especial Gran
Bretana.

Esas preocupaciones son aun minoritarias en la

opinién publica, pero es probable que vayan encon-
trando adeptos si el repliegue del euro prosigue.

El camino de Europa hacia el crecimiento

(Peter Norman y Peter Wis en Financial Times de 12 de
enero)

Los sarcasticos pueden contemplar una cumbre
especial titulada “Por una Europa de innovaciones y de
conocimiento con mas empleo y cohesion social” méas
como una invitacién a la carcajada que la senal de un
nuevo amanecer para Europa. Después de todo, la
Unién Europea celebrd una cumbre especial sobre el
empleo a finales de los 90, acordd un pacto sobre el
empleo, elabora lineas de conducta nacionales sobre
el empleo cada ano... y todavia tiene una tasa de de-
sempleo media de alrededor del 10 por ciento.

Todo esto parece no preocupar a Antonio Gute-
rres, el primer ministro de Portugal. Su ambicion es que
Europa sea la economia méas competitiva del mundo el
ano 2010, basada en el conocimiento y en la innova-
cion.

Esto puede ser mas que retdrica politica. Aunque
él seael lider de uno de los paises mas pequenos de la
UE, Guterres se ha ganado una reputaciéon como pen-
sador original entre los politicos de centro izquierda
que buscan la “tercera via”. Y como titular de la presi-
dencia rotativa de seis meses de la UE desde princi-
pios de este afo, Guterres presidira la cumbre de Lis-
boa en Marzo destinada a iniciar el proceso de alcan-
zar y de superar a Estados Unidos.

Con un hablar pausado y buen aspecto, Guterres
expone sus argumentos cuidadosamente, y explica

porqué nos hallamos en el momento adecuado para di-
rigir Europa hacia un rapido desarrollo y una creacién
de empleo al tiempo que se reforman —aunque no se
abandonan- los programas sociales de los paises
miembros. “No queremos hacerlo por los titulares”,
dice. “Lo que deseamos es que Europa trabaje”.

Guterres “no tendré que empezar de cero. La mo-
neda Unica europea ha sobrevivido su primer afo sin
crisis”. Las perspectivas de crecimiento del continente
han mejorado. Los déficits presupuestarios se hallan
bajo control y la inflacion es baja. Por otra parte Europa
dispone de varias iniciativas en marcha —que han reci-
bido los nombres de pasadas cumbres en Luxem-
burgo, Cardiff y Colonia— para combatir el desempleo,
procurar las reformas estructurales y promover el dia-
logo entre los gobiernos y entre los empresarios y sin-
dicatos.

Ademés, la mayor rapidez de la transicion de Eu-
ropa hacia una economia basada en los conocimientos
no es un proyecto nuevo para el primer ministro portu-
gués, de 50 anos. Hace un ano se le pidio, por parte de
otros lideres del Partido de Socialistas Europeos, que
investigara el alcance de la promocion del empleo. Al
cabo de dos meses presentd un comprensivo analisis
en el que subrayaba la necesidad de una mayor coordi-
nacion y en el que valoraba la formacién de un con-
senso que incorporara la conveniencia de obligarse a
la consecucion de un modelo social modernizado.

Desde el afo pasado, Guterres ha estado visitando
a otros lideres de la UE para conocer sus ideas y para
conseguir el soporte necesario durante los meses de
su presidencia de la UE. Guterres es muy considerado
por sus colegas, y fue la primera persona propuesta el
ano pasado por Tony Blair para el puesto de presidente
de la Comision, ahora ocupado por Romano Prodi.
Viudo y con hijos, Guterres rechazd el nombramiento
para seguir cerca de su familia y para conducir al Par-
tido Socialista Portugués en las elecciones generales
del ano pasado.

Los contactos que ha establecido con otros lideres
europeos dan base para esperar que la cumbre de Lis-
boa no degenerara en un forcejeo entre aquellos lide-
res europeos, como Blair, que desean acentuar la re-
forma estructural, y los otros —como Lionel Jospin—
para quien la proteccion social es la mayor prioridad.

La receta de Guterres es “sumar y no restar”, para
conseguir asi un consenso que trate de combinar y ha-
cer compatibles aquellos dos objetivos. Guterres cree
que su tarea sera facilitada por el nuevo consenso se-
gun el cual “lainnovacion es hoy probablemente el ele-
mento mas relevante en la creacion de riqueza”.

Sus métodos preferidos para asegurar el progreso
consisten en establecer objetivos, cuando sea posible.
Los politicos necesitan “instrumentos ligeros que sean
coherentes y compatibles”, dice Guterres. Deben evi-
tar las respuestas rituales. Sin objetivos y prioridades,
el proceso de reforma seré sustituido por la retéricay la
burocracia.
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Aligual que Blair, Guterres cree que “el proceso de
Cardiff” para la promocion de la reforma estructural en
la UE debe ser reforzado. Una medida practica —en la
que trabaja la Comision Europea- seria dar a las pe-
quefas companias de alta tecnologia un mejor acceso
al capital riesgo (“venture capital”).

La educacion es otra esfera que merece un trato
preferencial. Guterres cita como ejemplo la politica de
Portugal de dar clases escolares por encima de un
cierto grado de acceso a Internet. En el marco euro-
peo, Portugal sugerira que los Estados miembros de-
berian considerar un marco que fijara niveles basicos
de competencia en materias tales como las matemati-
cas, informacion tecnolégica e idiomas extranjeros, y
esto para procurar la movilidad social dentro de la UE,
asi como actuar contra la exclusion social. Otra idea
para fomentar la movilidad laboral es un “pasaporte”
de tecnologia de la informaciéon que sirviera para pro-
bar que el titular posee determinados conocimientos
especificos sobre dicha materia.

El aspecto social de la reunion de los dias 23 y 24
de marzo en Lisboa tendra gran importancia. Se esta
creando un grupo de alto nivel para intentar desarrollar
claras perspectivas de politica social en Europa en
2010y 2020, cuando las poblaciones maduras amena-
zaran la viabilidad financiera de los sistemas de pen-
siones de muchos paises. La idea de Guterres es que
el informe del grupo deberia dar lugar a un intercambio
de informacion y demostrar las mejores practicas con
el fin de evitar futuras crisis.

La cumbre tratara también problemas de exclusion
social. Una propuesta defendida por Guterres es que
Lisboa deberia establecer el objetivo de erradicar la
pobreza infantil en 2010.

“No creo que debamos emular a Estados Unidos
en lo negativo”, dice Guterres. “Queremos ser una so-
ciedad competitiva, y creo que la cohesion social es un
elemento de competitividad. Una sociedad que tiene
que hacer frente a problemas de disyuncion social no
sera competitiva. Mé&s pronto o mas tarde tendra terri-
bles problemas de competitividad”:

Su rechazo del modelo social de Estados Unidos
“no significa que no tengamos que aprender del hecho
de que muchos mercados operan mucho mejor alli que
en Europa. En Estados Unidos se han desarrollado mu-
chas capacidades que han hecho que la sociedad con
base en el conocimiento ha resultado mucho mas efi-
caz que en Europa. Pero no tenemos porqué crear
grandes bolsas de pobreza para alcanzar lo mismo”.

Pero, ¢(puede una cumbre politica europea co-
dearse con un mundo donde el cambio tiene lugar a
una velocidad escalofriante y a una escala que deja pe-
quehas a las economias de muchos paises? La Opa
hostil de Vodafone Air Touch a Mannesmann valora a la
compania alemana en alrededor de 130 m.m. euros (?)
(183 m.m. de dodlares), lo que es méas que el PIB de Por-
tugal. La propuesta de adquisicion de Time Warner por
American On Line significa una operacion todavia ma-
yor, de 335 m.m. de dolares.

La respuesta de Guterres es que tales tendencias

subrayan la necesidad de una estrategia para Europa.
“Uno puede hacer frente al cambio con una estrategia
o con una burocracia”, dice el primer ministro. La estra-
tegia es mejor porque “le permite a uno hacer exacta-
mente lo que quiere”.

i Vive les catastrophes, vive la croissance !

(Hervé Kempf, en Le Monde de 11 de enero)

Una de las caracteristicas mas sorprendentes de
los fendmenos climaticos y de la marea negra que han
afectado a Francia es que no tendran incidencia ma-
croeconomica importante. Tanto es asi que Lionel Jos-
piny Christian Sautter, el ministro de Economiay de Fi-
nanzas, se han felicitado de que “el crecimiento no ten-
dra que sufrir el impacto de esas intemperies y de esta
catastrofe”. Denis Kessler, presidente de la Federacion
francesa de las companias de seguros, manifiesta in-
cluso que “ese siniestro es mas bien positivo para el
producto interior bruto”.

Esta paradoja es familiar a los economistas del me-
dio ambiente: suscitando gastos de reparacion de los
danos, la degradacién del medio es una fuente de cre-
cimiento. Los numerosos efectos negativos sectoriales
de las tempestades y de la marea negra deberian asi
ser compensados por la mayor actividad necesaria
para las reparaciones. Por ejemplo, si los duenos de
los criadores de ostras corren el riesgo de perder di-
nero, los artesanos de la construcciéon han de trabajar
mas para reparar los dafnos, lo cual, a su vez, supone
un efecto modernizador puesto que lo que se reparaes
algo mas o menos anticuado. Electricité de France va a
instalar un nimero mucho mas importante de lo pre-
visto de lineas eléctricas; la explotacion forestal va are-
estructurarse; la presion por la renovacion de la flota
petrolera va a aumentar...

Por supuesto, este analisis no tiene en cuenta la
pérdida de patrimonio provocado por esos desastres,
ni sus efectos negativos sobre el bienestar. Por lo que
serefiere alos danos ecologicos —por ejemplo, la desa-
paricion de miles de pajaros- lo cierto es que éstos no
cuentan, econdémicamente, para nada. Incluso si,
como dice un economista, ese estado de cosas puede
ser juzgado como “una perversion keynesiana”, esta
claro: en un pais desarrollado el resultado de una ca-
tastrofe de esa naturaleza, por lo que al crecimiento se
refiere, es probablemente positivo.

Esa primera paradoja explica otra, la segunda: A
pesar de la multiplicacion aparente de los desérdenes
climaticos —inundaciones y ciclones-y de los temblo-
res de tierra, los paises desarrollados, particularmente
Estados Unidos, no se comprometen realmente en la
lucha contra el cambio climatico.

¢{Por qué? En primer lugar, porque el coste mone-
tario de esos desordenes es de hecho marginal: el hu-
racan Andrew de 1992, uno de los mas devastadores
que ha sufrido Estados Unidos, costo6 el 0'56% del PIB
norteamericano, segun el International Institute for
Applied Systems Analisis (IIASA), de Viena, en su re-
vista Options (otofio 1999). Por otra parte, los paises

128

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA, NUM. 154
ENERO/FEBRERO 2000




RESUMEN DE PRENSA

desarrollados saben cada dia mas como prevenirse
ante esos desastres: construcciones antisismicas, eva-
cuacion de zonas inundables, sistemas de alerta, etc.

Las pérdidas humanas son asi limitadas, y el coste
material resulta soportable.

Por el contrario, en los paises en vias de desarrollo
esas catastrofes climaticas tienen un impacto enorme:
son més de diez mil muertos los que provoco el ciclon
que azot6 Orissa, en la India, en noviembre de 1999. A
mas de veinte mil se elevaron los muertos por las inun-
daciones de Venezuela, en Diciembre. Pero, segun el
punto de vista dominante, esas catastrofes no tienen
casi efecto alguno sobre la economia mundial, porque
esos paises o0 esas regiones no estan integrados en los
circuitos comerciales: si la produccion de petréleo ve-
nezolano no ha estado afectada, poco importa... Para
los paises desarrollados, esas catastrofes en el Sur son
tan insignificantes que, como lo recuerda el World Di-
sasters Report, publicado en 1999 por la Cruz Roja in-
ternacional, la ayuda publica de los paises de la Orga-
nizacion para la Cooperacién y el Desarrollo Econd-
mico (OCDE) a los paises del Sur ha disminuido sin
cesar desde 1992.

De hecho, todo pasa como si las consecuencias po-
sibles de un eventual cambio climatico estuvieran muy
lucidamente asumidas por los que adoptan las grandes
decisiones economicas. Como si la adopcién de la
apuesta de Pascal, al que se refieren implicitamente la
mayoria de aquellos que se interesan por las politicas
inducidas por el cambio climatico, fueran invertida. La
idea de Pascal es la siguiente: Apostemos que Dios
existe; “situ ganas, lo ganas todo; si pierdes, no pierdes
nada”. El economista Jean-Charles Hourcade propuso,
hace unos anos, adaptar esa apuesta al cambio clima-
tico. Actuemos como si éste debiera producirse. Sireal-
mente se produce, habremos limitado la extension del
mismo. Si no se produce, no habremos perdido nada
con el cambio porque las politicas puestas en practica
tienen de todas maneras efectos positivos.

Todo ocurre como si el razonamiento inverso fuera
sostenido por aquellos que no quieren cambiar nada.
Si el cambio climatico no tiene lugar, conseguimos los
beneficios de un crecimiento que sigue produciendo
mucho gas con efecto invernadero. Si tiene lugar, sa-
bremos protegernos contra el mismo y esto tendra tal
vez incluso efectos favorables en la economia.

Aunque raramente expresada directamente, esta
idea subyace en muchos razonamientos. Por ejemplo,
en The Wall Street Journal de 19 de agosto de 1999, Pe-
ter Huber, del Manhattan Institute, escribia que “el capi-
talismo occidental ha llegado a ser muy robusto y resis-
tente”, a lo que anadia: “La riqueza y el poder que la
tecnologia nos procura se ofrecen como la mejor de-
fensa que tenemos contra las catéstrofes naturales”.
En suinforme consagrado al efecto del comercio sobre
el medio ambiente publicado en octubre de 1999, la
Organizacién Mundial del Comercio estimaba por su
parte que el desarrollo de los intercambios “conduce a
niveles de vida mas elevados, los cuales, a su vez, con-
ducen a un medio ambiente mas limpio”.

Se observa el fallo de este razonamiento: se apoya

sobre una medida contable de la economia que no
rinde cuenta de la actividad real de los hombres, de sus
sufrimientos, de sus alegrias. Un fallecimiento no
cuenta para nada o se cuenta por millones segun el lu-
gar en que se produzca; la tasa de crecimiento del pro-
ducto interior bruto sigue siendo el patrén de referen-
cia de la politica economica.

Los responsables politicos y las opiniones publi-
cas mantienen los ojos puestos sobre este indicador
enganoso y pernicioso, gran totem de las poblaciones
occidentales.

La multiplicacién de los desordenes climaticos no
supone una conclusion evidente: la incertidumbre
cientifica perdura y proporciona argumentos fuertes,
en el marco politico dominante, a aquellos que no quie-
ren hacer nada, o hacer lo minimo.

Pero esta claro que uno no puede alegrarse de una
tasa de crecimiento elevado -y, por ejemplo, del nivel
récord de la produccion de automéviles franceses-y a
la vez pretender luchar contra el cambio climatico. La
cuestion climatica exige una eleccion por parte de la
sociedad: permanecer en el marco de la economia do-
minante, de su obsesion por el consumo, de su igno-
rancia de los paises del Sur, o poner en practica una
economia mundial més sobria, mas equitativa, que su-
ponga para el Norte un menor consumo material. El
crecimiento o la utopia. La catastrofe o un mundo justo.

El trabajo sin fin

(Le Monde de 31 de diciembre. Editorial)

No soélo hay malas noticias: el paro sigue disminu-
yendo en Francia. El nimero de los sin empleo ha ba-
jado, en noviembre, en 44.400, segun las cifras hechas
publicas el jueves 30 de diciembre por el ministro del
Empleo. El paro, asi, ha bajado en mas del 10 por
ciento en doce meses. Este reflujo, constante después
de mas de dos anos, pone en duda una de las ideas
mas debatidas y, sin embargo, mas arraigadas de
nuestro inconsciente colectivo: la de un “fin del tra-
bajo” inexorable.

Dos decadas de una progresion constante del nu-
mero de los parados -los afos 70 y 80— habian termi-
nado por convencernos, a la derecha como a la iz-
quierda, que habia ahi una fatalidad. Los coreanos vy,
con ellos, el conjunto de los paises en vias de desarro-
llo, nos robaban nuestros empleos menos cualifica-
dos. Las nuevas tecnologias, puestas al servicio de
una carrera por el beneficio sin fin, contribuian, por su
parte a la destruccién masiva de los puestos de trabajo
sobrantes. En pocas palabras, entrabamos en una civi-
lizacién que rechazaba al hombre (y a la mujer) que no
era ya capaz de ofrecerle un trabajo, es decir, a la vez
un medio para vivir y la ocasion de integrarse en la so-
ciedad.

El hecho de que el libro del economista norteame-
ricano Jeremy Rifkin, El fin del trabajo, encontrara en
Francia una gran acogida no tenia, en esas condicio-
nes, nada de sorprendente. Muchos habian hecho
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suyo el titulo del libro. La idea, muy popular, de una
“escasez” inevitable de trabajo habia incluso condu-
cido a argumentos malthusianos para justificar la prio-
ridad dada alareduccion del tiempo de trabajo, a costa
de razonamientos que presentaban el tiempo “ele-
gido” o el derecho al “tiempo libre”. Puesto que hay
menos trabajo, repartamoslo.

Hoy ya no es posible seguir hablando de “fin del
trabajo”. Nuestra economia, como la de la mayor parte
de los otros paises del planeta, crea permanentemente
puestos de trabajo. Gracias a la vuelta del crecimiento,
los crea incluso masivamente. El nimero de los pues-
tos ocupados ha aumentado en mas de 420.000 este
ano (después de una progresion de 375.000 en 1998).
Los efectivos empleados en el sector comercial han su-
perado el liston de los 14 millones, un nivel jamas al-
canzado hasta el presente. Algunas empresas ven in-
cluso amenazado su crecimiento por la incapacidad de
encontrar la mano de obra que necesitan.

Si esto no es “el fin del trabajo”, es, eso si, “el fin
del trabajo como el de antes”. Esta era precisamente la
tesis de Jeremy Rifkin. Lionel Jospin puede hablar, con
razén, de una nueva perspectiva, la perspectiva de una
vuelta a una sociedad “de pleno empleo”. Que Jospin
pudiera decirlo sin provocar la mas pequena sonrisa
sugiere un cambio de estado de espiritu, uno de los
cambios més notables, sin duda, del afo que termina.
Francia cuenta todavia con 2,7 millones de parados.
Para continuar reabsorbiendo esta masa todavia impo-
nente de parados hace falta también adaptar el con-
junto de nuestra organizacion social a esa tarea nueva
que trae la “nueva economia”. Es otro desafio vy, sin
duda, también, el verdadero debate.

Rey de la economia

(Gérard Baker, en Financial Times de 9 de enero)

Unos dias antes de Navidad, John Podesta, el
cauto jefe de personal del Presidente Clinton, hizo una
muy esperada llamada a la Reserva Federal. Greens-
pan escuch6 como Podesta le explicaba al presidente
de ésta que el Presidente desearia ver a principios de
ano al jefe de la R.F. en una reunién que podia resultar
importante.

El martes por la mafana, esta semana, el presi-
dente del banco central entré en el comedor presiden-
cial de la executive mansion. Después de unas pala-
bras de bienvenida, el presidente hizo su oferta: el Pre-
sidente estaria muy complacido si Greenspan se
mantuviera cuatro afnos mas en la cabeza del banco
central. Todo esto estaba previsto desde hacia tiempo.
El saxofonista de 73 afos, tenista apasionada y econo-
mista, el hombre a quien mas se ha atribuido el éxito
economico de Estados Unidos en los ultimos cinco
anos, estaba ya de nuevo en la presidencia de la Re-
serva Federal. Esto aseguraba la continuidad de la po-
litica monetaria, incluso teniendo en cuenta que las
elecciones presidenciales pueden suponer algin cam-
bio en el resto de las actividades de la Administracion.

La satisfaccion por la renovacion del puesto ha

sido general. Republicanos y Demécratas se ha apre-
surado a aplaudir la decision, lo que puede sugerir que
la sesion del Congreso —que debe celebrarse el 26 de
este mes- en la que se confirmara el nombramiento,
tendra méas de coronacion que de informe (hearing)
ante las camaras.

Incluso Bill Bradley —uno de los candidatos demo-
cratas a la presidencia—, que nunca ha sido un partida-
rio de Greenspan, manifesto inteligentemente su “mea
culpa” en la televisién nacional. Bradley, senador, reco-
nocié que habia cometido “un error” cuando voto6 con-
tra Greenspan en el primer nombramiento de Greens-
pan, en 1987.

En su panegirico, Clinton dijo que estaba dis-
puesto a hacer lo imposible para que Greenspan fuera
designado. Pero no tuvo necesidad de esforzarse mu-
cho. Pocas figuras nacionales en Estados Unidos
cuentan hoy una admiracion tan generalizada. En reali-
dad no hubo ninguna alternativa valida.

Robert Rubin, el tan respetado ex secretario del Te-
soro y el Unico posible, aunque remoto, candidato.
Afortunadamente, Rubin no expreso6 ningun deseo de
volver a Méjico ni de abandonar su nuevo puesto al
frente de Citigroup. “Creo que no habriamos sabido
qué hacer si Rubin hubiera mostrado interés por el
cargo”, ha dicho un relevante funcionario de la Casa
Blanca. Incluso para Rubin, un relevante banquero de
inversion, habria sido casi un sacrilegio negarle un
ofrecimiento a Clinton.

Todavia puede encontrarse algun critico de Gre-
enspan. Dicen que la labor de éste ha sido buena, pero
que ha sido ayudado por la suerte. Tomo posesion de
su cargo en 1987, después de Paul Wolcker, su prede-
cesor que habia hecho ya mucho para reducir la infla-
cion. Hay otros que dicen que Greenspan ha sucum-
bido a la retorica sobre la “nueva economia” norteame-
ricana, en la etapa mas reciente, y ha permitido que se
desarrollara una burbuja inflacionista. Su reputacion
puede que no sea tan buena dentro de cuatro anos, di-
cen los criticos.

Incluso alguno de sus partidarios estan preocupa-
dos por creer que el culto a Greenspan es un fenémeno
peligroso porque resultara dificil remplazarle sin alterar
los mercados, y porque puede incluso obligar a cam-
biar el curso de la economia.

Todo esto es aceptable, pero pocos son los que
como Greenspan se han ganado el prestigio de que
gozan. Como presidente de un banco central, ha mos-
trado una notable flexibilidad. Cuando sus colegas,
tanto en Estados Unidos como en otros paises, se han
dedicado o han defendido exclusivamente la inflacién,
Greenspan se ha mostrado mas pragmatico. Su tem-
prano reconocimiento de que la economia podia cre-
cer mas deprisa de lo que con anterioridad se creia
—posicién que no aceptaron la mayoria de los que te-
nian algo que decir sobre la materia- puede conside-
rarse como un testamento de su capacidad y destreza.

Esas condiciones permitieron a Greenspan salir de
las sombras del banco central y entrar en el pantedn de
los héroes nacionales en los Ultimos afnos. Esto hizo
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adecuado que Clinton eligiera la primera semana del
nuevo milenio para renovar el nombramiento de Alan
Greenspan dado que la mayoria de los presidentes de
larga duracion de la R.F. habran caido en el siglo XX.
Greenspan podra presumir de ser el primer gran norte-
americano del siglo XXI.

Su estatura como gigante nacional es intrinseca-
mente moderna. Los dos Roosevelts, Marshall Ei-
senhower, Kennedy y King fueron sometidos a pruebas
con ocasion de crisis internas y de guerras globales.
Sus instrumentos fueron una vision estratégica y cuali-
dades oratorias. Sus objetivos y conquistas fueran la
salvacion de vidas y la prevencion de luchas mortales
promoviendo la libertad y derrotando la opresion. Lle-
varon a cabo sus cometidos en el campo politico que
exalto su gran estatura.

El mundo de la post Guerra Fria que empezd
cuando Greenspan ocupd su cargo, necesitaba cualida-
des diferentes y menores. Los retos son mas munda-
nos: la defensa y difusion de la prosperidad, la amplia-
cion de las condiciones de la base econémica de un
paisy asegurando un marco de estabilidad econémica.

Las cualidades humanas que se necesitan para
ello son una gran atencién para el detalle, flexibilidad
intelectual y una mente abierta a nuevas ideas.

Greenspan reune estos requisitos a la perfeccion.
No es un orador. Si dispone de una visién estratégica,
pocos seran los que se la reconozcan. A pesar de su
reputacion puede todavia viajar anénimamente a tra-
vés de la mayor parte del pais. Es dificil imaginarselo
ganando unas elecciones para un cargo publico. Y sin
embargo, el gran pragmatista, es la encarnacion (ava-
tar) de su tiempo, como lo son los grandes politicos li-
deres del siglo XX.

EE.UU.: £Como acabara la expansion? ¢éCon una
recesion? ¢éCon un aterrizaje suave?

Dentro de la serie publicada por Financial Times sobre la
nueva economia USA en las Ultimas semanas, destaco
por su interés la 52 parte, debida a Gerhard Baker, que se
ofrece a continuacion.

Para el verdadero creyente se trata de un Nuevo
Paradigma, una moderna revolucién industrial que ha
elevado a Estados Unidos permanentemente a una via
superior de crecimiento sostenido y mas rapido.

Explotando una notable confluencia de cambios
estructurales —innovacion tecnolégica, dinamismo fi-
nanciero y empresarial, mercados laborales creciente-
mente flexibles y una nueva politica de estabilidad-
Norteamérica esta desplegando sus poderes econémi-
cos tradicionales de agilidad y apertura para reafirmar
su supremacia econémica vieja de un siglo.

De acuerdo con el transformado panorama, la
bolsa se ha salido de las tendencias histéricamente es-
tablecidas y, presionando mas arriba hacia unos nive-
les méas elevados de valoracion, refleja ahora la alta

tecnologia, la mayor rapidez y la economia de baja in-
flacién que parece garantizar una larga prosperidad.

Como dijo recientemente Alan Greenspan —el pre-
sidente de la Reserva Federal, un hombre que ha he-
cho una gran carrera profesional evitando las hipérbo-
les- “se puede asegurar que estamos presenciando,
en esta década, en Estados Unidos, la mas clara de-
mostracion de la historia de la capacidad productiva de
los pueblos libres operando en mercados libres”.

Para el esceptico, se trata de un cuento familiar de
exageracionesy vanaglorias con las que se construyen
los nuevos paradigmas que llenan la Historia siempre
que la economia disfruta de unos buenos anos. Pero se
trata de un interminable palabreo que casi siempre ha
terminado de manera equivocada. Esta vez, el feno-
meno ha conseguido una patina de respetabilidad de-
bido a cambios significativos aunque sin mayor impor-
tancia.

La fantasia de que Estados Unidos puede disfrutar
de un crecimiento mas rapido y sostenido ha sido pro-
longada por la sorprendente confluencia de golpes de
suerte irrepetibles, circunstancias que han debilitado
las usuales presiones inflacionistas en una economia
de crecimiento rapido.

Todo eso se ha combinado para producir otra ola
de mayor confianza, que ha dado como resultado unos
desequilibrios financieros masivos, que se han impul-
sado para arriba mdas ain en un burbuja bursatil que no
puede dejar de tener fin, como han hecho todas las de-
mas, con una explosién inflacionista y con una prolon-
gada recesion.

El moderno escéptico recuerda las resonantes pa-
labras de Paul Warburg, el banquero inversor, quien es-
cribid, con notable acierto, en marzo de 1929: la Histo-
ria, que tiene una lamentable manera de repetirse, ha
ensefado ala Humanidad que una superexpansion es-
peculativa termina invariablemente en una sobrecon-
traccion y en sufrimiento.

¢Cual es el punto de vista correcto?

Esta en la naturaleza de los cambios historicos el
que éstos sean invisibles mientras se produce la transi-
cién, y dado que las “falsas caidas” (false downs) han
resultado muy productivas, el riesgo de un exceso de
confianza es siempre elevado.

Pero, curiosamente, es posible que esta vez, tanto
el optimista como el escéptico tengan razon. Estados
Unidos, ciertamente, parece haber disfrutado de un
cambio estructural en su suerte que, por lo menos, ha
llevado el potencial productivo a largo plazo donde es-
taba antes que la crisis de 20 afios empezara a media-
dos de los anos 70.

Pero la historia indica que el mismo proceso de
cambio —bien sea la amplitud del transporte ferroviario
a mediados del siglo XIX, bien la electricidad, 50 anos
mas tarde, o lallegada de las técnicas de la produccion
en masa en las primeras décadas del siglo XX- con-
duce todavia a mayores estimaciones de lo que puede
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ser posible que esté justificado por la mayor base eco-
némica.

Los resultados de los ultimos anos han sido real-
mente impresionantes, contémplese como se quiera.
El proximo febrero, nueve anos después de que se ini-
ciara, la presente expansién se habra convertido en la
mas larga de la historia. Mas sorprendente han sido los
resultados a lo largo de los cuatro anos mas recientes,
en que el crecimiento incluso se acelero.

Desde el principio de 1996, la economia ha crecido
firmemente a una tasa anual real del 4 por ciento, lo
que representa mas de una media de poco menos del 3
por ciento conseguido en los uUltimos 20 afnos.

Los datos brutos raras veces reflejan los verdade-
ros. Examinados de otra forma, Estados Unidos, en los
ultimos tres afnos, ha incrementado su produccion en
1.300 m.m., una cifra equivalente a una economia del
tamano de la Gran Bretana. La sensacion de una pros-
peridad norteamericana Unica se ha visto acentuada
por afos de débil crecimiento de una gran parte del
resto del mundo.

Ha habido periodos de acelerado crecimiento con
anterioridad, naturalmente —para unos cuantos anos, en
los 80, y para un tiempo mas largo, a mediados de los
60. Pero lo que hace Unica la presente expansion es que
este rapido crecimiento ha tenido lugar sin inflacion.

En las dos previas y largas expansiones de los Ulti-
mos 40 anos -las de 1960 y 1980- la inflacion fue su-
biendo gradualmente, y la capacidad de la economia
no pudo hacer frente a la creciente demanda. Entre
1960 y 1970, el deflactor de precios se elevo de una
tasa anual de aumento del 1,4 por ciento a unatasa del
5,3 por ciento.

En los anos 80 el comportamiento de los precios fue
mejor, y la inflacion bajo apreciablemente durante la re-
cesion de 1981-82. Pero en 1986 la tasa subié de un
ritmo anual de 2,2 por ciento a un 3,9 por ciento en 1990.

Pero el deflactor ha bajado de hecho cadaano alo
largo de la corriente expansion, excepto uno: 1993. En
conjunto bajé del 3,9 por ciento en 1990 al 1,2 por
ciento el ano pasado, y a un 0,8 por ciento anualizado
en el tercer trimestre de 1999.

Para los defensores del Nuevo Paradigma, este
comportamiento de la inflacion es un verdadero cam-
bio, atribuible a la serie de cambios que Financial Ti-
mes ha examinado en esta serie de trabajos.

En el conjunto de la opinién econdmica, existe
ahora un consenso en que los cambios son reales.

“Pienso que es siempre apropiado ser prudente y
cauteloso al pronosticar, y mas aun cuando el hori-
zonte del pronostico aumenta”, dice Larry Summers, el
Secretario del Tesoro de Estados Unidos. “Pero algo
hay que, sin lugar a dudas, ha cambiado, aunque no
podemos saber cuanto durara la diferencia”.

“Siempre es dificil comparar los cambios economi-
cos historicos”, dice Michael Boskin, el que fue presi-

dente del consejo de asesores economicos de George
Bush. “Pero creo que es perfectamente posible que los
cambios que hemos visto en la pasada década llega-
ran a ser considerados tan importantes como la ma-
quina de vapor o como muchas de las otras grandes in-
novaciones industriales. Pero cualquiera que sea laim-
portancia de las innovaciones, la experiencia de
anteriores periodos de cambios estructurales sugiere
que existe un peligro real de que se creado una super-
confianza incontrolable.

Eso es lo que puede estar ocurriendo de nuevo a fi-
nales de los anos 1990. La economia puede ser capaz
de crecer confortablemente a una tasa anual de hasta
el 3,5 por ciento, lo que se compara con la vieja tasa de
solo algo mas del 2,5 por ciento. Pero a la tasa actual
del 4 por ciento —demasiado deprisa, incluso para el
nuevo “limite de la velocidad”-, los desequilibrios han
empezado a aparecer, y éstos amenazan con un co-
lapso.

Un gran parte de la mayor demanda ha sido gas-
tada en importaciones, elevando el déficit corriente
hasta niveles peligrosos. Este ano podia alcanzar el 3,5
por ciento del PIB —un nivel que numerosos economis-
tas consideran como insostenible y del que puede muy
bien resultar una significativa caida del délar-, con las
correspondientes implicaciones negativas paralainfla-
cion y para los mercados financieros.

Otra preocupacion es el déficit financiero del sec-
tor privado, es decir, del importe de la deuda que los in-
dividuos y las empresas necesitan para financiar sus
gastos. El déficit total es del 5 por ciento de la renta del
conjunto del sector privado, el nivel més alto alcanzado
desde la Segunda Guerra Mundial.

El mercado de trabajo se halla también en unas
condiciones que las presiones inflacionistas podrian
hacer mella en él.

Sobre todo, tal vez es el nivel del mercado de ac-
ciones el que mas preocupa, incluso a los mas optimis-
tas defensores de la New Economy.

Es imposible cuantificar cuales puedan ser esos
desequilibrios. Puede que no sean tan amenazadores
como podria pensarse. El déficit corriente, por ejem-
plo, disminuira, probablemente, de forma gradual, en
la medida en que aumente el crecimiento en el resto
del mundo. Tampoco es facil evaluar lo que puede ocu-
rrir con los valores de la bolsa.

Pero lo que se puede prever que suceda como
consecuencia de esas tensiones es que, por lo menos
—incluso sila economia es ahora capaz de crecer a una
tasa sostenible y mas rapida que en el pasado- se esté
expandiendo con excesiva rapidez.

El crecimiento potencial anual a largo plazo puede
haber pasado del 2,5 por ciento de antes al 3,5 por
ciento de hoy. Pero soélo los més alocados optimistas
podrian pensar que este Ultimo porcentaje puede ser
del 4 o del 4,5 por ciento, que es el que se esta alcan-
zando en mas de una ocasion.

Esto significa que el crecimiento de la demanda

132

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA, NUM. 154
ENERO/FEBRERO 2000




RESUMEN DE PRENSA

debe ralentizarse a lo largo del proximo afo, aproxima-
damente, bien a través del tan buscado “aterrizaje
suave”, o gradualmente, desacelerando la demanda, o
a través de algo mas dramatico, probablemente a tra-
ves de movimientos bursétiles susceptibles de provo-
car una recesion.

Sea lo que fuere, ahi es donde debe mostrar sus
habilidades la Nueva Economia. Seria una error pensar
que una crisis 0 una desaceleracion vaya a invalidar los
cambios que se han sucedido en la Gltimas décadas.

“Como mostraron los afos 20, el cambio tecnold-
gico no es una defensa contra problemas ciclicos o fi-
nancieros”, dice Larry Summers. Pero —afade- la mul-
tiutilizacién de la electricidad que caracterizd dicha dé-
cada contribuyd a la transformacion de las bases
economicas de Estados Unidos. Y aunque los afios 20
terminaron con el mas espectacular de los colapsos fi-
nancieros de la historia de Norteamérica, los cambios
estructurales siguieron ahi. La electricidad, después
de todo, ha demostrado ser un beneficio duradero.

Andando sobre aguas turbias

(Martin Wolf, en Financial Times de 12 de enero)

Querido Sr. Greenspan: Le felicito por la renova-
cion de su cargo en la Reserva Federal. La decision del
presidente Clinton de ofrecerle a Vd. un cuarto man-
dato era prevista desde tiempos atras. John McCain,
candidato republicano a la presidencia, interpretd bien
el ambiente cuando sugiri6 que Vd. debia ser presi-
dente de la Reserva Federal, no de por vida, sino in-
cluso después del término de ésta. Dadas esas expec-
tativas, su decision de continuar es valiente. La reputa-
cion de un hombre considerado capaz de andar sobre
las aguas es méas probable que se hunda que que flote.

Y lo que es peor, Vd. serd criticado por hechos que
no estan bajo su control. Hoy, la gente parece creer
que los gobernadores de los bancos centrales pueden
crear prosperidad. Una politica monetaria disparatada,
en forma de deflacion o de alta inflacion, hace mucho
dano. Pero una politica sensata ni asegura un creci-
miento rapido ni elimina las recesiones. Vd. sabe lo
que es esto, cosa que hace que su decisién de conti-
nuar sea todavia mas valiente. Asi pues, écudles son
las probabilidades de que, de un determinado mo-
mento, incluso sus santificados pies se mojen?

Para contestar a esta pregunta es necesario empe-
zar con las raices de la euforia. Porque en realidad es
bien explicable: un extraordinario nimero de cosas han
ido bien para Estados Unidos, y han sido realizadas bien
por Norteameérica desde principios de los afnos 1980.

La Unién Soviética colapsd. Lo mismo ocurrid, casi
al mismo tiempo, con el crecimiento del poderoso con-
quistador, la economia japonesa, una caida a la que se
anadio la subsiguiente crisis de Corea del Sur, el pais
en desarrollo que mas habia crecido a imagen de Ja-
pon. Paul Volcker, su predecesor, acabd con la infla-
cion, mientras Vd. gestionaba las consecuencias de la
crisis de la bolsa de 1987, la crisis inmobiliaria de Clti-

mos de los 80 y el revuelo financiero del verano vy el
otofo de 1998.

La economia fue desregulada en los afios 80 y la
politica fiscal fue subsecuentemente contraida en los
90. El proximo mes la economia habra alcanzado su
expansion mas duradera que se conozca. Sélo ha su-
frido, desde 1982, un afo de un crecimiento ligera-
mente negativo. A lo largo de los pasados cuatro afos
de extraordinaria recuperacion, la economia se ha ex-
pansionado a una tasa media de algo mas del 4 por
ciento. En Noviembre de 1999, el desempleo se situd
en el 4,1 por ciento de la masa laboral, al tiempo que
los precios al consumo, atin no siendo bajos, fueron to-
lerables, creciendo en un 3,2 por ciento.

El crecimiento de la productividad también se ha
acelerado, como Vd. ha subrayado repetidamente. Mu-
chos observadores juzgan ahora que la tasa subya-
cente de crecimiento ha subido de 2 y 2,5 por ciento a 3
y 3,5 por ciento. Esta mejora del crecimiento subya-
cente se relaciona con el dominio por parte de Estados
Unidos de la revolucion tecnoldgica presente. La Tec-
nologia, definida en términos amplios, representa el 30
por ciento de la capitalizacién de la bolsa de Estados
Unidos, un valor de mas de 3 billones de dolares, que
se compara con unos meros 350 m.m. de dolares de
toda la industria minera.

Su pais se halla en una notable fase, lo que no sig-
nifica que haya evitado tremendos errores. Para los
creyentes de la libertad de empresa, los resultados ob-
tenidos son inmensamente alentadores, Sin embargo,
la consiguiente euforia puede resultar excesiva. Vd.
mismo ha apuntado la razéon de ésta cuando hablé de
“rational exhuberance”.

Cualesquiera que sean las mejoras subyacentes
en |os resultados econdmicos reales, la espléndida su-
bida del mercado de valores y el aumento real de las
rentas han generado todavia unos mayores incremen-
tos en la demanda real. Esta, a su vez, ha creado unos
grandes y a la larga insostenibles desequilibrios ma-
croeconomicos. La gran cuestion es si éstos se elimi-
naran con suavidad.

Empecemos con la bolsa. Entre su minimo de 1981
y el fin del ultimo afo, el valor indice del S&P, deflac-
tado por los precios al consumo, se elevd en un 570
por ciento. Sin embargo, las ganancias reales subya-
centes de las sociedades (deflactadas de forma idén-
tica) incluidas en el citado indice se elevaron en un
mero 61 por ciento. Mientras tanto, la ratio precios/ga-
nancias —el valor dado a las ganancias de las empre-
sas- cuadriplico. Este cambio en la valoracion esta re-
flejado en el salto de la ratio del valor de la bolsa en re-
lacién con el producto interior bruto, de una media de
60 anos, del 50 por ciento al 150 por ciento de hoy.

La preocupacion debe ser que la tan ascendente
bolsa amenace la estabilidad econdmica.

Por extension, la critica mas poderosa dirigida a la
Reserva Federal es que debe ser culpada por lo menos
en parte del alza extraordinaria.

Un argumento ingenioso para justificar esta proposi-
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cién es que las intervenciones de la Reserva Federal
han llevado a los inversores a una falsa situacion de se-
guridad. Al indicar que uno detendra o reducira una cri-
sis, Vd. puede muy bien persuadir alos inversores para
que asuman mas riesgos de los que normalmente asu-
mirian.

El “equity risk premium”, es decir, el abono adicio-
nal de acciones en vez de bonos, ha promediado alre-
dedor de 7 puntos porcentuales a largo plazo. A las va-
loraciones actuales, esa prima puede ser alrededor del
1 0 2 por ciento. Un estudio de proxima publicacion
sostiene que esa caida -una contrapartida de la subida
del mercado- puede ser explicada por la creencia, en-
tre los inversores, que la Reserva Federal intentaria es-
tablecer un minimo en el mercado de alrededor del 25
por ciento por debajo de su nivel actual.

Dado que la politica monetaria no puede determi-
nar los precios reales a largo plazo, no se puede hacer
tal cosa. Pero si los inversores creen que uno puede,
esto puede ser suficiente para explicar su ligereza so-
bre las presentes valoraciones. Si las cosas se presen-
tan de este modo, sus repetidas expresiones de preo-
cupacion sobre el impacto del panico en el mercado y
su demostrada voluntad de intervenir durante las crisis
del mercado han sido suficientes, sostienen los auto-
res, para crear la burbuja del mercado.

El alza del mercado de valores ha contribuido, a su
vez, a los sintomas presentes de recalentamiento: la
demanda interna real subi6 a alrededor del 5% al afo
en los pasados cuatro anos, lo que esta por encima del
criterio de casi todo el mundo sobre la tendencia a
largo plazo; un déficit por cuenta corriente de 3,7% del
PIB el afio pasado, el cual, segiin la OCDE, subira a
més del 4% este afo y el siguiente; y un sector privado
con un déficit sin precedentes. La inflacion sigue bajo
control, pero esto podria solo reflejar una capacidad
temporal para combinar un enorme déficit corriente
con un dolar fuerte.

Lo que Estados Unidos necesita hacer durante su
proximo mandato es eliminar los desequilibrios que
han surgido durante los afos de su mas reciente estan-
cia al frente ala Reserva Federal, y esto sin precipitar la
recesion. Vd. debera también disminuir el crecimiento
de la demanda interna por debajo de la de la produc-
cién potencial. También debe Vd, evitar una baja im-
portante del délar y mantener la inflacion bajo control.
Si quiere conseguir todo esto, serd necesario un gran
declive desestabilizador del mercado de valores. Estoy
encantado que vaya a ser Vd. el que intente conseguir
este milagro. Si no puede conseguirlo, nadie podra. Si
Vd. lo consigue, sera verdad que Vd. puede andar so-
bre las aguas.

Suyo afectisimo.
Martin Wolf.

OMC: las razones de un fracaso anunciado

(Babette Stern, en Le Monde de 7 de diciembre)

El desfile previsto en Seattle el 30 de noviembre,

dia de lainauguracion oficial de la reunion de la Organi-
zacion Mundial del Comercio, “no debe durar mas de
tres o cuatro horas”, habia explicado Paul Schell, el al-
calde de la ciudad. Mal prondstico. Fue una marea hu-
mana la que se abati¢ sobre la poblacion. Decenas de
miles de manifestantes —sindicalistas, estudiantes, mo-
vimientos de protesta, colectivos de asociaciones de
defensa del medio ambiente- unidos en las misma
cuestién del rechazo de la mundializacion salvaje
transformaron el centro de la ciudad en un campo atrin-
cherado.

En el exterior, y a pesar de los inevitables rompedo-
res, aquello era Woodstock (sin las flores) y mayo del
68 reunidos, con el perfume un poco olvidado de las
grandes manifestaciones pacifistas de los anos 70 con-
tra la guerra del Vietnam. Seattle, donde habia tenido
lugar, en 1919, la primera huelga general de los Esta-
dos Unidos, lugar privilegiado de los movimientos de
protesta, se habia dejado sumergir por el movimiento
de lucha contra la mundializacion. El alcalde Schell se
limitaba a decretar el estado de alerta. Venidos de to-
das las partes del mundo, 135 ministros se habian
dado cita para recorrer una nueva etapa haciala libera-
lizacién del comercio.

Una liberalizacién que ellos deseaban més orde-
nada, con unareglas del juego claras y equitativas, que
rigieran bajo la égida de un juez de paz, la OMC.

Los manifestantes gritaban que no querian mas
mundializacion como la actual, en la que las ganancias
de las multinacionales se anteponen a las preocupa-
ciones humanas, en la que la calidad de la alimenta-
ciony la defensa del medio ambiente no son tenidas en
cuenta, en la que los derechos del trabajo no son reco-
nocidos, en la que los paises pobres son marginados,
explotados. Los manifestantes han expresado con
energia que no quieren esas instituciones en las que
sélo se expresan los paises mas fuertes, en las que se
adoptan decisiones en medio de la mayor opacidad,
en las que la sociedad civil no tiene derecho a la pala-
bra frente a los expertos. Son, pues, expresiones de
alegria las que han saludado el fracaso de la conferen-
cia.

Si bien la presion de la calle, sin duda alguna, im-
pregno el clima de los trabajos, la misma no habria po-
dido, sola, transformar en fracaso esta reunion, pre-
vista desde hacia tiempo en la agenda internacional.
El objetivo de la misma era ambicioso: encontrar un
consenso entre los paises miembros de la OMC sobre
un texto que sirviera de marco a unas negociaciones
relativas a la apertura de los mercados comerciales,
un movimiento iniciado en la posguerra con la crea-
cion del GATT. Sin embargo, cerca de 50 afios mas
tarde, la situacion ha cambiado substancialmente.
Por una parte, la OMC, sucesora del GATT,noesyaun
club de paises ricos que negociaban entre ellos reba-
jas de derechos de aduana de los diferentes sectores.
Unos 135 paises se han adherido a la Organizacion.
Unos 100 son paises en vias de desarrollo. China esta
a punto de incorporarse, y Rusia lo hara méas pronto o
mas tarde. Los paises en vias de desarrollo no quieren
ser ya figuras mas o menos decorativas, sino que
piensan participar plenamente en las decisiones que
se adopten.
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Por otra parte, los intercambios no se limitan ya a
las mercancias. Los progresos tecnologicos y la evolu-
cion de la sociedad provocan una interpenetracion de
las economias y un acceso mayor a los servicios y a las
ideas. Esta apertura de los mercados plantea la cues-
tién de las reglas en materia de competencia, de inver-
siones o de organizacién de los mercados. También
suscita el temor a una uniformizacion de la cultura.

Eltema es tanto méas complejo cuanto que las insti-
tuciones, los métodos, los habitos de pensar han que-
dado unidos al modelo industrial de la posguerra. Nin-
gun agente politico, y menos que nadie los norteameri-
canos, encargados de organizar la reuniéon, tuvo en
cuenta esa diferencia (décalage). Esta es la primera ra-
zon del fracaso de Seattle.

La segunda es politica. Norteamérica se halla en
campana electoral. Bill Clinton, que desea que Al Gore
le suceda en la Casa Blanca dentro de 18 meses, defi-
nié una doble estrategia. Eligio insistir sobre la politica
agricola comun (PAC) exigiendo la eliminacion de las
subvenciones a la exportacion agricola, para dar satis-
faccion alos lobbies agricolas, alas grandes empresas
como Monsanto, asi como al Congreso. Por su parte, la
negociadora Charlene Barshefsky adulé a los sindica-
tos norteamericanos, sobre todo al mas importante de
todos, el AFL-CIO, proponiendo en el seno de la OMC
la creacion de un grupo de trabajo sobre las relaciones
entre comercio y normas sociales fundamentales
como la prohibicién del trabajo de los menores, el tra-
bajo forzado y la libertad sindical. El apoyo de los sindi-
catos a los democratas se pago a ese precio. El éxito
de los manifestantes de Seattle condujo a Clinton a in-
clinar su discurso hacia la izquierda, alejando todavia
mas la perspectiva de un consenso sobre un texto de
declaracion final.

Silos europeos, también ellos, bogaron por el res-
peto de las normas sociales, en modo alguno podian
ceder sobre la agricultura. Ademas, por un fenémeno
de “quién da mas”: debido a la cohabitacién, Francia
habia puesto el listdbn muy alto al reclamar el respeto
del principio de precaucion, la exclusién de la culturayy,
en general, la aceptacion de todos los temas nuevos.
Ni Estados Unidos ni Europa podian presentar a su opi-
nién publica interior un texto mediocre sin ser acusa-
dos de haber cedido ante el otro. Gano la politica.

La ronda Milenario no tendra lugar. O si, tal vez,
mas tarde. Mientras tanto, la OMC debe cambiar. Pas-
cal Lamy resumia este imperativo: “como no son los
problemas los que dejaran de existir, son las institucio-
nes las que deberan transformarse”. El comercio no
desaparecera por ello. Con una subida del 9 por ciento
este ano, el comercio exterior se halla en pleno creci-
miento. No es el fracaso de Seattle el que va a lasti-
marlo.

Seattle: se busca un responsable

(Lucas Delattre, en Le Monde de 7 de diciembre)

Los norteamericanos exhiben su optimismo; los
europeos dicen que tienen la conciencia tranquila; y

los paises en vias de desarrollo manifiestan su decep-
cion. Tal es la tonalidad general de las reacciones des-
pues del fracaso de la conferencia ministerial de
Seattle, que termino el 4 de diciembre sin que los 135
miembros de la Organizacion Mundial del Comercio se
pusieran de acuerdo sobre la apertura de una nueva
ronda de liberalizacion de los intercambios.

El presidente Clinton declaro el sabado que seguia
siendo optimista sobre las posibilidades de poner en
marcha en los préximos meses unas nuevas negocia-
ciones comerciales en el marco de la OMC. “Estoy dis-
puesto a progresar en el camino del libre cambio y del
crecimiento econdmico, asegurando, sin embargo,
que la economia tenga un rostro humano”, anadié Clin-
ton.

“Tenemos la conciencia tranquila. Hemos venido a
Seattle con un espiritu abierto, un orden del dia
abierto”, declaré Pascal Lamy, jefe de negociadores de
la Union Europea. Aun reconociendo que el fracaso de
lareunién constituy6 una mala noticia parala UE y para
las otras partes contratantes de la OMC, el comisario
europeo ha sefalado a los norteamericanos como res-
ponsables, “metidos en una campana electoral”. Lamy
anadié que “la Unidn Europea ha sido en estas nego-
ciaciones un puente entre los paises en desarrollo y
Estados Unidos”.

El comisario europeo que tiene a su cargo el co-
mercio exterior precis6é su pensamiento en una entre-
vista en Liberation del lunes 6 de diciembre: La OMC,
decia Lamy, “tiene hoy unas ambiciones que exceden
a sus posibilidades. Es evidente que tenemos un pro-
blema institucional mundial [...]. Se busca siempre al
Jean Monnet de principios del proximo siglo [...]. De-
bemos preguntarnos como, concretamente, se puede
sostener este sistema de democracia planetaria en el
que Estados Unidos, Bangladesh y Noruega tienen la
misma voz”. A lo que Lamy anade: “La dificultad de en-
cuentra en el hecho de que, a diferencia de Europa, Es-
tados Unidos no tienen un gran interés a “multilaterali-
zar” el sistema”.

Dicho de otro modo, Europa, que habia pedido en
1998 la puesta en marcha de la “ronda del milenario”,
tenia mas que ganar en Seattle que Estados Unidos.
Resumiendo las relaciones de fuerza en Seattle, el co-
misario europeo subraya que “habia cuatro grupos en
presencia: Europay sus amigos, Estados Unidos y sus
aliados, los paises emergentes y los paises pobres”.

Las capitales europeas salieron, en general, de-
cepcionadas, pero no abatidas. El finlandés Kimmo
Sasi, actual presidente del consejo de ministros de Co-
mercio de la Union Europea, saludé los trabajos del co-
misario Pascal Lamy, aunque deplorando el fracaso de
Seattle. En Alemania, el canciller Gerhard Schroeder
ha “lamentado” el fracaso, deseando que las negocia-
ciones se reanuden rapidamente y no se eternicen. En
ltalia, el ministro de Hacienda, Giuliano Amato, estimo
que la conferencia cometio el error de pretender objeti-
vos demasiado ambiciosos, en vez de concentrarse en
lo esencial. Amato, por lo demas, teme que Seattle se
convierta en el simbolo y el inicio del caos mundial.

En Francia, las reacciones fueron ecuanimes.
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“Vale méas un fracaso sano que un resultado confuso
que no responda al problema actual del comercio mun-
dial”, declaro Lionel Jospin el sabado, ahadiendo que
no se debe en modo alguno “dramatizar este fracaso”.
El primer ministro francés reafirmé la necesidad de vol-
ver a las negociaciones de la OMC lo méas pronto posi-
ble, “sobre bases mas equilibradas: hace falta una or-
ganizacion mundial del comercio, una instancia en la
que se puedan plantear los problemas de la regula-
cion. De lo contrario todo esto se regulara simplemente
entre las potencias”.

El ministro de Agricultura, Jean Glavany, desea
también “desdramatizar”: “Vale mas este fracaso que
un mal acuerdo. Debe tomarse este fracaso como un
mal momento y acto seguido prepararse paralas nego-
ciaciones futuras”, dijo aquel en TF el domingo. “Nada
hay que pueda reprocharse a Pascal Lamy. Europa ha
dado muestras de muy buena voluntad. Ha propuesto
textos, ideas nuevas; ha tendido la mano a paises en
vias de desarrollo. No es en este lado donde debe bus-
carse la responsabilidad”, dijo también Glavany.

“Todos los europeos hemos resistido a una pre-
sion muy fuerte por parte de Norteamérica, que queria
acabar con la politica agraria comun”, declaré por su
parte Christian Sautter, ministro de Economia y Finan-
zas, al Grand Jury RTL -Le Monde—- LCl el domingo por
lanoche. Subrayando que “Europa habia ante todo tra-
bajado conjuntamente”, y que “sabia muy bien lo que
queria”, Sautter subrayé que Europa “habia estado
acertada al mostrarse intransigente” frente a Estados
Unidos, que concede el doble de ayudas a sus agricul-
tores que los europeos. Sautter, en fin, subray6 que, a
su juicio, “no es Europa la que sufrira principalmente
por este fracaso temporal. Los que van a sufrir princi-
palmente como consecuencia de este fracaso tempo-
ral seran sobre todo los paises menos avanzados”.

La decepcioén es la nota dominante en los paises
en vias de desarrollo. En Iberoamérica, los presidentes
de Brasil y Pert, Henrique Cardoso y Alberto Fujimori,
expresaron una posicion comun denunciando los obs-
taculos comerciales que Estados Unidos y la Unién Eu-
ropea utilizan para bloquear los productos de los pai-
ses de economias emergentes.

El periddico gubernamental egipcio Al Ahram sub-
raya que el fracaso de Seattle “pone en evidencia las
tentativas de los paises industrializados de controlar el
mundo del comercio con el fin de obtener beneficios a
expensas de los Estados del sur”.

Para el diario The New Delhi Times of India, “la
OMC es nuestra amiga, puesto que descansa sobre el
concepto del comercio multilateral. Para un pais como
India, que no pertenece a ninguin bloque comercial, se
trata de un medio ideal de abrirse mercados sin tener
que negociar con cada uno de los 135 paises”. Asi se
expresaba un editorial publicado el dia siguiente del
fracaso de Seattle.

Las voces sindicales se han dejado oir en todo el
mundo. Entre ellas, figura la de John Sweeny, presidente
de la Confederacion Sindical norteamericana AFL-CIO,
que aplaudi6 “la posicion valiente” del presidente Clinton
en Seattle, quien insistid sobre los lazos entre comercioy

respeto de las normas sociales. “No se trata de imponer
una duracion legal del trabajo en los paises en desarrollo,
sino de derechos fundamentales relativos a la manera
cémo son tratados los seres humanos”.

Alcanzame si puedes

(The Economist. Editorial)

Una pregunta formulada por The Economist de 8
de enero era esta: (Quedaran los paises en vias de de-
sarrollo atrds como consecuencia de la revolucion in-
formatico-tecnologica?

En los momentos en que las economias emergen-
tes sufrian una crisis financiera y una recesion en la se-
gunda mitad de los anos 90, Norteamérica vivia una
época de esplendor. Como consecuencia de ello, la di-
ferencia de renta entre ricos y pobres empezo a ensan-
charse de nuevo. A lo largo de la proxima década,
aproximadamente, la revolucion informatico-tecnolé-
gica (IT) es generalmente contemplada como la princi-
pal fuerza impulsora del crecimiento; y dado que las
economias ricas, en especial Estados Unidos, dispo-
nen de un adelanto sustancial en el desarrollo y utiliza-
cién de ordenadores, telecoms e Internet, mucha
gente se siente preocupada de que todo esto daré lu-
gar inevitablemente a que la diferencia entre paises de-
sarrollados y paises en vias de desarrollo se ensanche
todavia mas. Pero no necesariamente: tal manera de
pensar refleja una confusion por lo que se refiere a la
naturaleza del crecimiento.

Larevolucion IT puede muy bien alimentar durante
la proxima década el crecimiento norteamericano,
pero esto no deberia evitar que las economias emer-
gentes crecieran todavia a un ritmo mas alto. Esto es
asi por que es mas facil crecer y alcanzar al que va de-
lante que llevar la delantera o conservar el liderazgo.
Los paises ricos deben concebir nuevas tecnologias
para mantener un crecimiento rapido, pero los produc-
tores de los paises mas pobres pueden copiar esas
tecnologias a un coste relativamente bajo. El creci-
miento puede ser generado bien con un incremento de
los inputs de capital y mano de obra, bien por la utiliza-
cién més eficaz de esos inputs, como resultado de una
nueva tecnologia o una mejor gestion. El crecimiento
basado s6lo en mayores inputs de capital mas que en
lamayor eficacia estara sujeto a la larga a rendimientos
decrecientes, razon por la cual en economias desarro-
lladas en la que la reserva de capital es ya importante,
las claves son los avances tecnoldgicos y la mayor efi-
cacia. En paises menos desarrollados, lainnovacion es
menos importante: pueden crecer comprando la tec-
nologia de los paises desarrollados.

Algunos economistas, como Paul Krugman, predi-
jeron antes de la crisis de 1997 en Asia que la region re-
duciria pronto y sustancialmente su crecimiento porque
éste era el resultado principalmente de una fuerte inver-
sién y de una importante subida del empleo, mas que
del crecimiento de la productividad. En cuanto los traba-
jadores sobrantes fueran utilizados completamente y el
capital empleado por trabajador alcanzara el de los pai-
ses desarrollados -decia Krugman- el crecimiento de
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Asia se interrumpiria. Luego resultd que estaba acer-
tado por lo que se refiere a la crisis, pero equivocado
(hasta ahora) respecto a las razones. Ahora que la bur-
buja financiera de Asia ha estallado, el margen para un
nuevo y fuerte desarrollo sigue presente.

Es cierto que, a medida que las economias emer-
gentes son mas ricas, su margen para mantener su ra-
pido crecimiento disminuye. Pero, por ahora, hay mu-
cho espacio aln. Asia y otras economias emergentes
son todavia mucho menores capital-intensivas que
sus ricas interlocutoras. A mediados de los 90, el sur-
coreano medio tenia s6lo dos quintas partes de capital
con el que trabajar que su equivalente norteamericano.
Un tailandés solo una octava parte de lo mismo. Y si
bien el crecimiento de la masa laboral puede desacele-
rarse con la disminucion de los nacimientos, su calidad
puede todavia mejorar mucho a través de la educa-
cion. El trabajador medio del Este asiatico, de una
edad de 25 anos, ha recibido sélo siete aflos de educa-
cion, frente a mas de diez afos el de los paises ricos.

Lo mismo es valido para otras economias emer-
gentes, en las que la educacion y el capital por trabaja-
dor generalmente son menores que los de Asia. Si este
espacio para alcanzar a los delanteros es explotado, la
desigualdad de rentas entre paises podria disminuir en
las proximas décadas. Incluso en el caso de que el cre-
cimiento en los paises ricos se vea incentivado por la
revolucion IT, las economias emergentes podrian ade-
lantar a las méas avanzadas si siguen las politicas ade-
cuadas. Hay ahi, desde luego, un gran si condicional.
Alcanzar a los primeros esta lejos de ser automatico.
Africa ha mostrado cuales son los efectos de las malas
politicas (junto con la guerra y el hambre).

El gran reto de Asia es utilizar mejor el ahorro que en
el pasado, permitiendo que los mercados, no los manda-
rines, distribuyan el capital, saneando los sistemas ban-
carios y eliminando el papeleo que obstaculiza la compe-
tencia. En la medida en que la crisis ha sido superada,
Asia continuara ganando terreno, hasta llegar a alcanzar
a los lideres. El crecimiento de Asia puede alcanzar una
media del 4 por ciento. Esto seria menos que el 6% de los
primeros 1990s, pero mas que el mundo rico, cuyo creci-
miento probable no superaré el 2 por ciento.

Otros paises emergentes de otras partes del
mundo estan, por fin, abriendo los mercados y desre-
gulando sus economias. Iberoamérica y el Este de Eu-
ropa podrian muy bien ver cdmo sus economias mejo-
ran su crecimiento en la proxima década. Mercados
maés abiertos permiten que la tecnologia se difunda con
mayor rapidez. Algunas economias seguiran sumergi-
das, pero aquellas que realicen las necesarias refor-
mas seran las que mas probabilidades tengan de dis-
minuir las diferencias con los que tienen delante.

Las economias que no consigan salir de la cola

tendran mucho que criticar, pero no alatecnologia nor-
teamericana, sino a ellos mismos.

La era del capital humano

El autor del articulo que se transcribe a continuacion es

Daniel Cohen, profesor de economia de la Ecole Norma-
le Supérieure y en la Universidad de Paris—I. Este texto es
el prefacio de la edicion 2000 de “Bilan du Monde” que
aparecit el 12 de enero. (Le Monde de 13 de enero).

Hubo el fin de los campesinos; después el de los
obreros, y en el presente, {qué? (El fin de los emplea-
dos o, simplemente, el fin del trabajo? De la misma
forma que un dios saturniano que devora a sus hijos, el
capitalismo parece devorar la parte de civilizacion que
¢l ha engendrado: la civilizacion del trabajo.

La agricultura, en la que trabajaba el 80 por ciento
de los hombres desde la noche de los tiempos, ha de-
saparecido casi completamente. El precio de los pro-
ductos se ha hundido, los campesinos han abando-
nado los campos y la parte del consumo agricola se ha
hundido irremisiblemente. Mas tarde fue la industria la
que conocidé el mismo proceso. Llego asi la hora de
una economia terciarizada, y los empleados reempla-
zaron a los obreros. Hoy, cuando la informatica somete
los mismos servicios a la exigencia de una productivi-
dad nueva, éno se vuelve a cerrar la trampa?

Porque resulta que nos falta un cuarto término
para describir la proxima etapa, parece ineluctable que
el proceso se bloquea. {Qué pasaria si la productivi-
dad continuase creciendo sola, sin salidas donde “ou
puissent se ‘déverser’, como lo decia Alfred Sauvy, a
los trabajadores en paro?

Para comprender lo que podria ser ese cuarto tér-
mino, hace falta, para empezar, volver sobre la nocion
de “servicios”. {Qué querria decir, alalarga, una socie-
dad exclusivamente terciaria? ¢{Seria una sociedad en
la que el consumo de objetos seguiria siendo esencial,
pero no ya su produccion, toda vez que su circulacion
(publicidad, etc.) o su concepcidn (creadores, ingenie-
ros...) absorberia lo esencial de las tareas? ¢0 la socie-
dad saturaria progresivamente el consumo de objetos
ella misma, por preferir sesiones de yoga, o toda otra
actividad en la que la parte de objetos seria reducida a
la porcion adecuada (“congrue”)? La “terciarizacién”
de la sociedad no ayuda a responder a esta cuestion.
Demasiadas dimensiones heteroclitas son de hecho
agregadas a esta nocion.

Se puede ver todo més claro si se reagrupan las
actividades segun criterios diferentes de los que habi-
tualmente se utilizan. Agrupemos aqui en una sola to-
das las actividades que contribuyen a la produccion de
objetos. En este gran sector, incluimos la produccién
mismay todas las actividades de asesoria a las empre-
sas. {Qué se descubre con la ayuda de esta agrega-
cion? Una extraordinaria estabilidad en el curso del si-
glo XX. La produccion de objetos ocupa en efecto una
parte constante: representa el 40 por ciento del empleo
total en 1920 (tanto en Francia como en Estados Uni-
dos) y el 40 por ciento en 1990 (id. id.).

Ademas de la produccion de bienes (“des cho-
ses”), consideremos un segundo sector, el de la inter-
mediacion. Incluimos en este sector a todas las activi-
dades de comercializacion y a todos aquellos que con-
tribuyen a intermediar o a mutualizar los riesgos
(bancos, seguros). Este segundo sector es también
notablemente estable. Representa el 18,7 por ciento
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del empleo norteamericano en 1920, y el 20,7 por
ciento en 1990. Parte de un nivel mas bajo en Francia
(15%), pero para unirse al nivel norteamericano en
1990 (20,5%). A imagen de la produccion de cosas, la
intermediacion no evolucioné apenas, segun esas es-
tadisticas.

Es pues en el seno del “resto” de la economia
donde se produce la gran transformacion del siglo XX.
Ese saldo incluye la agricultura y lo que se llama servi-
cios sociales, es decir, para simplificar, la educacion y
la salud. A principios de siglo, la agricultura representa
lo esencial: las tres cuartas partes, aproximadamente.
A fin de siglo, se observa exactamente lo contrario. La
agricultura ha desaparecido casi, y son en adelante los
servicios los que constituyen la gran mayoria de los
empleos constituidos por ese tercer sector.

Hay pues sin duda un basculamiento de la estruc-
tura de los empleos a escala del siglo, cuyo alcance es
claro. No se trata de un retroceso del lugar que ocupa
la produccion de objetos “stricto sensu” en el volumen
de empleo, sino de la sustitucion de la produccion del
hombre por la tierra (agricultura) por la produccion del
hombre por el hombre (educacion, sanidad).

Se puede ya decir entonces que objetos y hom-
bres estan a la par: acaparan hoy una parte igual del
empleo total. Es justo, pues, afirmar que la parte del
empleo consagrada a los objetos no ha variado, po-
niendo asi el progreso técnico al servicio del creci-
miento de su produccion. Pero es igualmente justo ar-
gumentar —como lo hacen a veces los tedricos del final
del trabajo- que el trabajo humano parece volver al
mismo hombre.

Esa “humanizacion” progresiva de la produccion
en el curso del siglo es a la vez bien conocida —el siglo
XX es el de la seguridad social-y misteriosa. 4No debe-
ria més bien hablarse de “deshumanizacion” para
comprender ese siglo? Todo esta ahi: El siglo XX es el
del trabajo en cadena, el de la organizacion cientifica
del trabajo, creada para acoger a la poblacion activa tal
como se presentaba en la época (campesinos expulsa-
dos de sus tierras, trabajadores sin conocimientos...),
y ha seguido ciego durante mucho tiempo ante la
transformacién de la sociedad, la cual, al convertirse
en prospera, escolariza a sus hijos.

Se puede decir a este respecto que la era del capi-
tal humano, en la que entramos, no ha sido querida por
el capitalismo. Ha sido més bien un efecto de la demo-
cracia. Los nifos entran en la escuela de la Republica
al principio del siglo XX en el momento en que las fabri-
cas estan concebidas para atraer a los analfabetos.
Este es el sesgo (“decalage”) social creado por esos
dos procesos distintos que exploté en Mayo de 1968 y
que se derrama hoy en la transformacion de la organi-
zacion productiva.

Utilizar el capital humano de un trabajador no sig-
nifica, sin embargo, que el mundo productivo se huma-
nice. Si el trabajador no tiene que obedecer ya a un
“pequerio jefe”, esta obligado, en cambio, a las instruc-
ciones de un programa informatico que le manda a la
nueva soledad del “cybermundo”; o bien debe hacer
frente a las recriminaciones de clientes muy exigentes

por la cultura de la “puntualidad”, que le hace pensar
que “I'enfer, c’est les autres”.

La autonomia, la iniciativa individual que son exigi-
das por el nuevo mundo productivo se convierten en-
tonces en las causas de un estrés psiquico que vienen
a ocupar el sitio de la fatiga fisica como dolor del tra-
bajo. Es por esto por lo que es posible predecir que un
dia explotaré el “decalage” que se esta creando entre
un mundo hiperproductivo de los “babyboomers” y los
otros segmentos de la sociedad que pronto seran ma-
yoritarios: la mujeres, los jovenes y los viejos, esto es,
los mismos “babyboomers” cuando habrén enveje-
cido.

El curso de los precios de las materias primas

(Jonathan Fuerbringer en The New York Times — Herald
Tribune de 30 de diciembre)

Los precios de algunas importantes materias basi-
cas, entre las que se incluyen el petroleo para calefac-
cion, el cobre y el niquel, han estado protagonizando
un incremento de fin de afo, en espera de que la eco-
nomia global, dirigida por Asia y Europa, continuara su
recuperacion en 2000.

Muchos pronosticadores econémicos afirman que
las posibilidades son buenas, pero afiaden que si el
mayor crecimiento no se confirma, los precios de la
materias primas, excluyendo los de las industrias pe-
trolifera, podrian volver a bajar.

La prevision de los precios de las materias primas y
la evaluacion de sus efectos en la economia sigue
siendo dificil, en parte porque las materias primas es-
tan sujetas a varios tipos de presiones, y porque repre-
sentan un menor papel que en algunas fases del pa-
sado en la produccién de bienes y de servicios.

Los precios del petréleo estan sujetos a fluctuacio-
nes de la demanda, pero fue la decision de los princi-
pales productores mundiales, incluyendo a miembros
dela Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo
de restringir los suministros lo que ocasion6 que el pre-
cio se doblara este ano.

En productos agricolas, los precios se hallan bas-
tante gobernados por la oferta, ya que la demanda se
considera que es basicamente constante.

Materias primas industriales como el cobre, el ni-
quel y lamadera, por otra parte, estan mas ajustadas a
la demanda. Consiguientemente, su recuperacion es
considerada como una buena sefal de que la econo-
mia mundial esta reaccionando tras las crisis financie-
ras de 1997 y 1998. Pero su subida no es, como fue en
el pasado, una senal de alarma que anuncia la infia-
cion, a juicio de los analistas.

“Es interesante constatar que algunas materias pri-
mas estan terminando el afo cerca de sus maximos al-
canzados durante el ciclo”, ha dicho el director para
materias globales en el Chase Manhattan Bank. Pero,
anadio, "“mucho de lo que ocurre en este terreno anun-

138

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA, NUM. 154
ENERO/FEBRERO 2000




RESUMEN DE PRENSA

cia presiones —no es una respuesta al crecimiento—, de
modo que una gran parte de lo que ocurre es reversi-
ble. El mercado ha de ver presiones fisicas, y la convic-
cion del mercado sobre crecimiento ha de ser confir-
mada”.

El director de investigacion sobre futuros de Merrill
Lynch sefald otro tipo de perspectivas. “Lo esencial es
que lo peor ha pasado para las materias basicas”. Pero
también dijo que esperaba una continuacion de la di-
vergencia en el comportamiento de las primeras mate-
rias industriales, por una parte, que han mejorado
substancialmente, y, por otra, las materias primas agri-
colas, que han empeorado.

El petroleo bruto ha estado subiendo substancial-
mente. La media de cinco anos para contratos de futu-
ros negociados en el New York Mercantile Exchange es
de 18,94 ddlares el barril, alrededor de 8 dolares por
debajo del precio actual, mientras que la media para
los contratos de gasolina sin plomo es de 56,82 cents
el galén, lo que supone 16 cents por debajo del precio
actual...

Aquellos que esperan que los mejores precios de
las materias basicas se manifestaran en una subida de
la inflacion estén equivocados, segun O'Neill (Merrill
Lynch).

Lamedia de los precios de 17 primeras materias ha
subido un 6,7 por ciento este ano, y es probable que
ocurra lo mismo el afo proximo. Algunos analistas, sin
embargo, se niegan a admitir que la media de aumento
sera en 2000 la misma que en 1999, y esto porque el
precio del crudo no alcanzara los niveles de 1999.

Ademas, los precios agricolas siguen sin reaccio-
nar. El cacao sufrié este afo la mayor caida de los ulti-
mos 25. Los cereales se hallan todavia bajos segin
standards historicos, y el algodén esta cerca de sus mi-
nimos para la década. El café, es cierto, ha subido el 15
por ciento, pero no ha hecho mas que recuperar lo per-
dido no hace mucho.

Para las materias basicas industriales, puede que

se experimente alguna subida en un futuro proximo,
pero esta seria s6lo modesta, segin O'Neill.

¢Un siglo norteamericano?

(Le Monde de 1 de enero. Editorial)

Todavia en plena mitad de los anos 80, se decia
que estaba en camino de la decadencia. En este lado
del Atlantico, pero también en Asia, donde los éxitos
econémicos llevaban a algunos a la arrogancia, se le
veia en pleno declive, después de haber dominado el
siglo. Habia sonado la hora de Europay de Asia-de Ja-
pon o de China, segun lamoda. En pocas palabras, Es-
tados Unidos, se decia entonces, incluso en gruesos
volimenes, habia conocido ya la apoteosis.

Los que eso decian se habian precipitado. Los nor-
teamericanos no estaban dormidos, sino en curso de
profundos cambios. Estaban inventando la nueva eco-

nomia. Estaban siendo los primeros en integrar las
mas recientes tecnologias de la informacion —nacidas
en su suelo—-alaindustriay alos servicios. Esta revolu-
ciénibaadevolver ala economia norteamericana su lu-
gar preponderante. A esa potencia econémicay tecno-
l6gica se le anadié, después de la victoria en la guerra
fria, su dominio militar —el de las armas del futuro- e
ideolégico —la economia de mercado y la democracia,
maximos horizontes... Estados Unidos es el mayor
centro de investigacion del mundo: aho tras ano, sus
cientificos obtienen méas del 60 por ciento de los Nobel.
Medio millén de jévenes extranjeros estudian en sus
universidades.

Tanto politica como econémicamente, su poderio
es también, sobre todo, cultural: la cultura popular nor-
teamericana domina el mundo. El conjunto de la pano-
plia, gue ninglin Estado posee en su totalidad, hace de
ellos lo que el ensayista norteamericana Ben J. Wat-
temberg fue el primero el llamar “hiperpotencia”. El si-
glo XXI se anuncia como la repeticion del XX: un siglo
norteamericano.

Se necesitaran todavia 25 6 50 anos para que
China pueda contar con los atributos de la verdadera
potencia. El mismo tiempo se necesitaria para que Ru-
sia resurgiera. La Unica potencia que intenta afirmarse
al lado de Estados Unidos y que dispone poco 0 mu-
cho de los mismos valores que Norteamerica es Eu-
ropa. Europa avanza laboriosamente. Su economia
estad en la via de un crecimiento durable. Europa se
lanza sobre el siglo que empieza con una moneda
Unica, el euro. Su proyeccion cultural no es tan débil
como se ha dicho. En fin, Europa penetra en el milenio
con la ambiciéon de dotarse de uno de los parametros
que todavia le faltan cruelmente: una politica exterior y
de defensa comun.

Y en una fase en que Europa progresa de este
modo en el camino de la integracion, inicia el proceso
de ampliacion, en el centro y en el este, y hacia Turquia,
el 95 por ciento del territorio de la cual se sitia ya en
Asia. Una de las grandes cuestiones del futuro esta ahi:
dela posible capacidad de la Union Europea de conse-
guir a la vez la ampliacion y la profundizacién depen-
dera su acceso, 0 no, a la categoria de verdadera po-
tencia. Una Europa de 28 Estados, cada vez mas hete-
rogénea, ésabra ser algo méas que una vasta zona de
libre cambio, es decir, un gran mercado Unico? La res-
puesta a esta pregunta dira si el siglo XX| sera también
un poco un siglo europeo. Mundializacién no rima sola-
mente con americanizacion.

Entrevista con Jacques Delors

(Le Monde de 19 de enero)

P. Cuando la cumbre de Helsinki, los Quince die-
ron un nuevo impulso a la ampliacién de la Unién
Europea. Con el tiempo, ésta contara con unos 27
miembros, mas, eventualmente, Turquia. ¢No es
muy rapido este proceso? Demasiada ampliacion,
éno conduce a diluir la integracion europea?

R. Es un salto adelante dificilmente evitable. Pero
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el dilema entre ampliacion y profundizacion es real.
Nuestro deber historico es reunificar Europa, y abrir asi
los brazos a paises que son tan europeos cComo Noso-
tros, pero nosotros sabemos, a la luz de precedentes
ampliaciones, que corremos asi el riesgo de diluir el
proyecto. Es por esto por lo que es esencial distinguir
enfoque geopolitico y enfoque puramente politico.

Yo apoyeé al presidente Mitterrand cuando, en los
Gltimos dias de 1989, propuso una confederacion euro-
pea. Era una intuicion excelente y fuerte, incluso te-
niendo en cuenta que, desgraciadamente, no tuvo con-
tinuidad. Ahora bien, hemos tenido tendencia a no con-
siderar a esos candidatos como actores, sino como
simples beneficiarios potenciales de los méritos del es-
pacio econémico. Cometimos un error, ya que los ge-
nes de la historia europea estan tanto en Belgrado, en
Varsovia y en Praga como en Paris, Londres o Roma.
No debemos tener una vision paternalista de paises
que incluso después de 40 anos de totalitarismo, aspi-
ran a constituir esta Europa con nosotros. Porque re-
sulta que creamos un sentimiento de frustracion exi-
giendo de ellos —aunque tengamos razdén- que rednan
las condiciones para entrar en el gran mercado Unico,
deberiamos al mismo tiempo abrirles las puertas, con
un dialogo politico mas consecuente.

P. ¢Por qué ese sentimiento de frustracion?

R. Porque no hemos sabido hacer la distincion en-
tre gestion politica y gestién econdémica. Hacen falta
unos plazos para conseguir una integracion de tipo
economico, que exige de esos paises una economia
de mercado abierta y la integracion en su legislacion
de toda la aportacion comunitaria, que supone unas
60.000 paginas de documentos. Sin embargo, si reali-
zar Europa es nuestro deber historico, no creo, contra-
riamente a lo que afirma el Consejo Europeo, que esa
Europa de 27 miembros, y manana de 30 ¢ de 32,
cuando la paz haya vuelto a los Balcanes, pueda tener
objetivos tan ambiciosos como los que se establecie-
ron en el tratado de Maastricht. En cambio, ese con-
junto puede, através de la creacién de un gran espacio
econémico, la libertad de los intercambios, la multipli-
cacion de los encuentros entre las poblaciones y las
autoridades, contribuir a una mejor comprension entre
los pueblos.

P. éVe usted una especie de Europa rebajada de
grado o, en todo caso, de ambiciones limitadas?

R. No. Ese puede ser un gran éxito histérico desde
el punto de vista geopolitico, es decir, la constitucion
de conjuntos que permitan instituir una mediacion en-
tre, por una parte, una mundializacion ciega librada a
las solas fuerzas del mercado y del capital, y, por otra,
los mismos pueblos. Pero supondra alejarse necesa-
riamente de una Europa politica como la definida por
los Padres de Europa. Yo no elijo, pues, la profundiza-
cion contra la ampliacién, o al revés. Lo que digo es
que para perseguir la profundizacion es necesario per-
mitir a una avanzadilla que vaya mas lejos, y que cum-
pla ya los objetivos ambiciosos del tratado de Maas-
tricht.

P. ¢Es esto algo parecido al principio de las “co-
operaciones reforzadas”?

R. No. Las “cooperaciones reforzadas” no pueden
servir. En primer lugar, porque un pais puede oponer su
veto y también porque las “cooperaciones reforzadas”
no se aplican a todo el tratado de Maastricht. Si se
quiere seguir el objetivo de una Europa politica se
debe permitir a esa vanguardia constituir lo que yo
llamo una “confederacion de los Estados-nacion”, por-
que yo no creo que las naciones estén condenadas a
desaparecer. Este proyecto debe ser objeto de un tra-
tado particular, mas exigente y mas explicito. Yo con-
deno la rutina que consiste en pensar que lo que ha
sido un éxito en la ampliacion de 6 a 9, y mas tarde da
12, puede ser un buen método para una ampliacion a
27 0 a 30.

P ¢Cémo bautiza Vd. a esta federacion de los
Estados-nacién?

R. Pienso que debe conducir a una union econd-
mica y monetaria profundizada para una mejor coordi-
nacion de las politicas econdémicas, a una defensa uni-
ficada, a acciones comunes en el campo de las relacio-
nes exteriores; en fin, a la creacion de una especie de
seguridad para los ciudadanos, cuestion que adquiere
mas importancia cada dia, porque no se trata simple-
mente de la seguridad en relacion con el orden pu-
blico, con la criminalidad, y de la conectada con el me-
dio ambiente, y de la seguridad alimenticia, todo lo
cual, ademas, aumentara nuestra fuerza de proposi-
cion a escala mundial.

P. En Helsinki, los 15 prefirieron posponer una
vasta reforma de las instituciones europeas, condi-
cién sine qua non de la ampliacién.

R. Si, porque no han querido plantear la cuestion
que ofusca, y que divide: “¢Cudl podria ser nuestro
proyecto comudn cuando seamos 30?7 Ademas, écual
es yanuestro proyecto comun de 15?”. Cuando el Con-
sejo europeo de Lisboa , en 1992, la Comision habia
advertido contra una precipitacion hacia nuevas am-
pliaciones. Ahora bien, bajo el impulsd de algunos je-
fes de gobierno, ha proseguido el salto adelante. Hoy
se tiene la impresion de que nuestras instituciones es-
tan inadaptadas para una Europa de 15, y no digamos
de 30.

P. Al final de los trabajos de Helsinki, el presi-
dente de la Comisién de Bruselas, Romano Prodi,
propuso iniciar un gran debate sobre las fronteras
de Europa.

R. iEs la cuestion del millén de euros! Es insoluble.
Es por esto por lo que yo propongo una version geopo-
litica asociada a una interpretacion politica. En la op-
cidon, yo veo muy bien que Ucrania participe en el pro-
yecto: es un pais muy proximo a nosotros, que sufre
mucho, al que le cuesta mucho deshacerse de los la-

-zos tutelares de le frenan. Pero yo me niego a entrar en

un debate explosivo y sin salida sobre el tema “idonde
estan las fronteras de Europa?”.

P. Pero, ¢es un falso debate tratar de definir lo
que fundamenta a Europa y la identidad europea?

R. No. Al contrario. Yo lamento que el Consejo eu-
ropeo se niegue atratar esta cuestion, y que nadie le in-

140

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA, NUM. 154
ENERO/FEBRERO 2000




RESUMEN DE PRENSA

vite a ello. {Qué queremos y qué podemos hacer jun-
tos? Estas son las dos cuestiones vitales. Si se res-
ponde a las mismas, tendremos sin lugar a dudas
divergencias, pero saldremos del debate colectiva-
mente, con las ideas del todo claras. ¢Vamos a aban-
donar el suefo de los Padres de Europa que, en una
época extremadamente dificil, en que los pueblos te-
nian presentes las guerras y las atrocidades, han so-
brellevado todo eso para tenderse las manos y hacer
algo inaudito en la Historia? La verdadera cuestion es
saber si los europeos quieren o no representar todavia
su papel en la Historia.

P. ¢éNo hay una contradiccién fundamental en el
anuncio mismo de su idea de una federacion de Es-
tados—-nacion?

R. Lo que yo defiendo del método federal es que
permite saber qué hace quien, y, asi, permite a los ciu-
dadanos sancionar lo que no les parece conforme con
el mandato que han dado a sus dirigentes. Y lo que de-
fiendo de la Historia es que los Estados-nacién deben
permanecer. El método comunitario, que se halla ac-
tualmente en declive, permite conciliar los dos. Con-
siste en hacer funcionar bien el triangulo constituido
por el Parlamento europeo, un Consejo de ministros
que decide y que es colegislador con el Parlamento, y
una Comision, érgano de proposicién y de ejecucion.
Cuando el triangulo funciona bien, todo el mundo esta
satisfecho, puesto que no llegan al Consejo mas que
las grandes cuestiones. Ahora bien, desde hace algu-
nos anos, se desconfia de la Comisién, iy se llega a
una situacion de un Consejo europeo que funcionan
como un G7! El resultado son unos érdenes del dia de-
menciales, comunicados demasiado largos y, salvo ex-
cepcion, como la defensa, esto no hace avanzar a Eu-
ropa. Cuando se ignora el método comunitario, Europa
se atasca en la declaracion de intenciones no seguida
de accion concreta.

P. ¢éCémo conciliar ese método comunitario con
eso que llaman “déficit democratico” de Europa,
con el hecho que los ciudadanos son cada dia mas
escépticos respecto a las decisiones comunitarias?

R. Se debe aplicar el principio de subsidiariedad,
es decir, no abordar en el nivel europeo cuestiones me-
jor tratadas a los niveles nacional y local. También es
necesario que los gobiernos cambien su pedagogia
respecto a la opinion. Pues todos han caido en esta in-
clinacién: para no enfadarse, no sélo no se plantean
las verdaderas cuestiones, sino que todo se dispone
para que todo e, mundo pueda decir “he ganado”. En
fin, las instituciones podrian acercarse a los ciudada-
nos y hacer que Europa fuera maés legible.

La contradiccion europea

(Le Monde de 19 de enero. Editorial)

Es un experto el que habla, un europeo con expe-
riencia y convencido. Lo que dice es grave. Lo que dice
es molesto, como lo es con frecuencia la verdad. Lo que
dice es ocultado por los dirigentes de los principales pai-
ses de la Unién Europea, maestros en el manejo del poli-

ticamente correcto europeo, que engana de la misma
manera a su mundo. Expresidente de la Comision,
Jacques Delors, en la entrevista que publicamos hoy,
proclama esta verdad evidente: la ampliacion de la Unién
diluye el proyecto europeo. La ampliacion refuerza la Eu-
ropa-espacio en detrimento de la Europa—potencia.

Yo no creo, contrariamente a lo que afirma el Con-
sejo europeo —dice el antiguo presidente de la Comision-
que la Europa de 27 paises, y manana de 30 6 32,
cuando la paz seré de nuevo una realidad en los Balca-
nes, pueda tener objetivos tan ambiciosos como los esta-
blecidos por el tratado de Maastricht. La ampliacion era
tal vez —sin duda- politicamente correcta. {Como negar
laidentidad profundamente europea de Praga, Budapest
o Varsovia? Pero no se puede seguir diciendo que la am-
pliacion, por la gracia de no se sabe qué milagrosa dina-
mica, ird acompanada de la profundizacién de Europa.

Ese discurso, que los dirigentes europeos repiten
unay otravez, es unafalacia (“contre-verité"). Ya es di-
ficil conducir politicas comunes de quince paises. Sera
casi imposible hacerlo con 27. Una vez mas, la contra-
diccion delante de la cual se encuentra hoy Europa era
tal vez ineluctable (“incontourbable”) —cree Jacques
Delors—pero no sirve para nada no reconocerlay de no
designarla como tal. Seria saludable que se cese de
adormecer a las opiniones con el atenuante e insignifi-
cante latiguillo sobre la necesidad de llevar concerta-
damente la profundizacion y la ampliacién de Europa,
dos objetivos perfectamente antindmicos. Si la profun-
dizacion tiene lugar, no afectarda mas que a una pe-
guena vanguardia en el seno de la Unién.

Jacques Delors dice muy bien la manera cémo la
ampliacion modelo europea se encamina hacia un
“gran espacio econémico” de libertad de intercambio,
con laayuda de la moneda comun. No es la Europa po-
tencia en la que sohaban los Padres fundadores y no
pocos de sus sucesores. Una Europa compuesta de
naciones con ambicion de representar un papel comun
en la Historia, de ser uno de los actores de ésta.

Ser méas que un mercado Unico supone una volun-
tad politica comun en terrenos como la defensa, la poli-
tica exterior, la alta tecnologia, la cultura, la educacion.
Es una mision dificil si son 15 los paises. Sila Unién hu-
biera tenido que decidir sola, Grecia se habria opuesto
a una intervencion en Kosovo. Y es una mision imposi-
ble con 27, salvo que se sea lo suficientemente inge-
nuo para creer que se podria poner de acuerdo a pai-
ses tan diversos, y a veces opuestos, como los de la
constelacion europea que hoy se esta construyendo.

Para que las cosas fueran de otra manera haria
falta una reforma radical de las instituciones europeas.
Pero no es por ahi por donde se va. Que se sepay que
se diga que las cosas son asi.

La economia alemana sigue fuerte

(Dagmar Aalund, en Wall Street Journal Europe de 21-22
de enero)

El indice aleman de IFO de la confianza de los em-
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presarios alcanzo en Diciembre un maximo de los dos
dltimos anos, lo que constituye una manifestacion de la
recuperacion en la primera economia de la zona euro,
al tiempo que indica el aumento de las expectativas
existentes por lo que se refiere a una subida del tipo de
interes del euro.

Pero los datos de IFO, en linea con la mayoria de
los pronosticos, no significé un fortalecimiento del
euro, que a Ultima hora estaba situado en 1’0094 déla-
res en Europa.

Las persistentes buenas noticias en la economia
de la zona euro y la reciente subida de las reivindica-
ciones del sindicato IGMetall elevan las expectativas y
llevan a pensar en una proxima elevacion de los tipos
de interés, destinada a frenar posibles presiones infla-
cionistas. En una reunion bimensual regular del Banco
Central Europeo celebrada hace dos dias, los tipos
quedaron como estaban, como se suponia.

La mayoria de los economistas, sin embargo, pre-
vén que el BCE subira su principal tipo de refinancia-
cion —actualmente situado en el 3 por ciento- en un
cuarto o en medio punto, pero esto en Febrero o
Marzo. El objetivo principal de la politica monetaria del
banco es el mantenimiento de los precios al consumo
por debajo del 2 por ciento.

Un paso hacia unos mayores tipos de interés esta-
ria en linea con la tendencia de otros paises. Hace solo
dos dias el Swiss National Bank restringié de hecho su
politica monetaria al anunciar que estableceria como
objetivo del tipo para los créditos interbancarios el ex-
tremo superior de un determinado margen, y esto de-
bido a las abundantes senales de recuperacion econo-
mica. El pasado mes el Banco de Inglaterra subid sus
tipos, y se espera que la Reserva Federal haga lo
mismo en Febrero.

Aunque lainflacion en los 11 paises de la zona euro
ha estado subiendo, el BCE ha dicho que el incremento,
debido sobre todo alos altos precios del petroleo, no es
una causa de preocupacion por el momento. Sin em-
bargo, el BCE ha dejado también claro que unos acuer-
dos salariales moderados son cruciales para el manteni-
miento de la inflacion dentro de ciertos limites. La re-
ciente demanda de un 5’5 por ciento de subida de los
salarios por parte de los metallrgicos alemanes, con
una representacion de 3’4 millones de trabajadores y
que establece una referencia para otros sindicatos, es
mucho mayor de lo esperado y podria incitar al BCE a
ponerse en accion, a juicio de muchos economistas.

En cualquier caso, el aspecto de la inflacion subya-
cente es benigno, a pesar de los recientes aumentos
como consecuencia de la subida del precio del petro-
leo.

La oferta monetaria M3 correspondiente a Febrero,
esperada por el BCE y que debe hacerse publica den-
tro de pocos dias, podria incrementar el revuelo de los
mercados a proposito de una inminente subida de los
tipos. Algunos economistas esperan que la oferta mo-
netaria suba mas del 7 por ciento frente al ano anterior,
comparado con el 6'2% en Noviembre, y frente al 4'5%
preferido por el BCE.

Pero los analistas afirman que una substancial su-
bida de M3 en Diciembre es mas probable que refleje el
stock de cash de los bancos, como prevision del mile-
nio, que la amenaza de una inflacion.

La carrera hacia la direccion general del F.M.I.

Siempre que el mundo elige hoy dia a un jefe para
una importante institucion internacional, el proceso re-
sulta un fracaso. Asi ocurrié cuando se buscaba un
nuevo lider para la Organizacion del Comercio Interna-
cional. Ahora ocurre con ocasion de elegir al sustituto
de Michel Camdessus en el Fondo Monetario Interna-
cional. Pero aun asi, la respuesta correcta no es apre-
surarse a elegir al candidato erréneo.

Dos meses hace que Camdessus anuncio6 su deci-
sion de dimitir de su puesto de director ejecutivo del
FMI. Dado que ese puesto ha sido siempre ocupado
por un europeo, el mundo ha estado esperando que
Europa se pusiera de acuerdo sobre un candidato.
Hasta ahora, nada de esto se ha producido.

En la firme creencia de que esta vez le toca elegir,
Alemania ha estado ejerciendo presion para que el ele-
gido fuera Caio Koch-Weser, en la actualidad subse-
cretario de Hacienda de su pais, pero, antes de esto,
alto funcionario del Banco Mundial. Sin embargo, esta
candidatura no ha obtenido una respuesta entusiasta,
ni siquiera entre algunos paises europeos. Con la sa-
lida de Camdessus, que debe tener lugar el proximo
mes, y la reunién de los ministros del Grupo de los
Siete en Japdn este fin de semana, el gobierno aleman
estéa acentuando su presién. Sus colegas deberian re-
sistir.

La cuestion no debe ser si el elegido es de este o
de aquel pais, sino qué tipo de lider necesita el FMI.
Como Larry Summers, el Secretario del Tesoro de Esta-
dos Unidos, ha argumentado persuasivamente, esta es
lahora de pensar de nuevo en los objetivos del FMI. Su
primera mision deberia ser la gestion de las crisis finan-
cierasy la vigilancia de la macroeconomiay de las poli-
ticas financieras, globalmente. El FMI no debe ser un
prestamista a largo plazo para el desarrollo. Tampoco
deberia ser su misién la reduccion de la pobreza.

Si de lo que se trata es de tener un lider capaz de
avanzar en los terrenos citados vy, si llega a ser necesa-
rio, hacer frente a ministros de Hacienda y gobernado-
res de bancos centrales en el cumplimiento de las fun-
ciones del FMI, Koch-Weser esta lejos de ser el candi-
dato ideal, y esto por tres razones. Primero, su
preparacion no es financiera, sino que se ha orientado
hacia el desarrollo, cosa que no ha de ser de la compe-
tencia del FMI. Segundo, no tendria las cualidades que
si tienen exgobernadores de bancos centrales y exmi-
nistros de Hacienda. Tercero, la evidente falta de entu-
siasmo por su candidatura significa que seria ineficaz
(“lameluck”) desde el principio.

Seria un error esperar mas tiempo, pero todavia lo
seria méas si se designara a alguien que no reuniera las
condiciones apropiadas. También es necesario
abandonar la peculiar idea de que tal puesto es la
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exclusiva de un europeo. No tiene porqué pensarse en
el pais de procedencia del titular. Lo que necesita el
mundo es precisamente el mejor candidato. Y si hace
falta, es posible que lo que mejor convenga sea variar
la forma de elegirlo.

Contradicciones sin cuento en el "milagro
espanol del empleo”

(Ulrich Meister en Neue Ziircher Zeitung de 12 de enero)

Literalmente, y en sentido figurado, Espana esta
creando puestos de trabajo en cadena. A pesar de
todo, las elevadas cifras de paro disminuyen solo lenta-
mente. Ello no ha conducido a tensiones sociales. Y es
que la sociedad espanfola, que en el espacio de una ge-
neracién ha cambiado radicalmente, sigue todavia
mental y profundamente arraigada en sus carencias
estructurales.

“Se necesitan camareros”. Cada vez con mas fre-
cuencia pueden leerse carteles asi fijados en las puer-
tas de los restaurantes de Barcelona y Madrid. En Es-
pafna hay escasez de mano de obra en la construccion,
en lahosteleria, en las profesiones sociales y en la agri-
cultura. Al mismo tiempo, el pais sigue registrando el
mayor grado de desempleo de la Union Europea. EI Mi-
nistro de Trabajo Manuel Pimentel estima que esto no
es logico, pero al mismo tiempo elogia a su Gobierno
conservador, porque desde 1996 hasta 1999 el paro ha
descendido desde el 22% al 15%, lo que equivale a 2,5
millones de parados. El milagro del empleo en Espana,
que indiscutiblemente constituye una realidad, esta
lleno de contradicciones.

Mas de mil puestos de trabajo al dia.

El permanentemente elevado crecimiento econd-
mico —en los Ultimos tres afos ha estado siempre por
encima del 3%— ha conducido a una generalizada crea-
cion de nuevos empleos, sobre todo en el sector de los
servicios. En 1998 se llegd a méas de mil al dia. Espana
ha conseguido con ello mas de la mitad de los puestos
de trabajo adicionales dentro de la UE. Ademas, otros
factores han ayudado a reducir la tasa de paro. Es el
caso de la reforma de los contratos laborales, el bajo
crecimiento de la poblacion, las jubilaciones anticipa-
das, la modificacion a principios de 1999 del censo es-
tadistico y un mayor control de la economia sumer-
gida. Del crecimiento neto del empleo del 4,4% en
1999 corresponde, segun las estimaciones, el 1,5% al
cambio del sistema por parte del Instituto Nacional de
Estadistica.

El caso de Arturo V. ilustra la evolucion de Espana
hacia una sociedad laboral moderna. Arturo se ha jubi-
lado hace unos meses con 65 afnos y se considera afor-
tunado por no haber sido victima de ninguna jubilacién
anticipada. Trabajaba como técnico destacado en el
grupo de comunicacion Telefonica. Esta empresa
—-como tantos otros grandes consorcios— esta redu-

ciendo de forma consecuente su plantilla de méas edad.
Quien haya alcanzado los 52 anos normalmente es ob-
jeto de jubilacién anticipada. De ello se beneficia la em-
presa, y el Estado y la Seguridad Social son los que pa-
gan. El Ministro de Trabajo Pimentel quiere ahora ter-
minar con estos manejos. Porque incluso los
sindicatos critican el que nada mas que una quinta
parte de las personas de 65 anos estén trabajando en
el momento de la jubilacién. Espana se ha convertido
en Europa en la poco honrosa pionera de las jubilacio-
nes anticipadas.

Un sistema de formacion poco orientado hacia la
practica.

Después del bachillerato Arturo V. no pudo estu-
diar ingenieria aeronautica, porque al morir su padre se
tuvo que poner a trabajar. Durante siete anos se formé
on the job como técnico electrénico. En aquella época
podia todavia escoger sus trabajos. Telefénica, hasta
hace tres afnos propiedad aun de un monopolio estatal,
ofrecia las mejores posibilidades de ascenso y, junto a
la Seguridad Social estatal, un segundo pilar de la em-
presa, que en Espafa no es obligatorio y, por tanto,
raro. Gracias a esta combinacion, Arturo recibe ahora
mas dinero que antes de la jubilacion cuando su
sueldo mensual —concretado en catorce pagas- era de
3.900 francos suizos. Sin embargo, Arturo es en Es-
pafa una excepcion. Pero él necesitara estos recursos,
porque su hijo de 16 afos tendrd que esperar mas
tiempo que su padre hasta conseguir un trabajo.

En efecto, el desempleo juvenil es —con el 44%
para los adolescentes entre 16 y 19 anos y el 32% para
los que se encuentran entre los 20 y los 25 afios— extre-
madamente alto. Ello se debe al sistema de formacion
tan poco orientado hacia la practica. Si bien las empre-
sas quieren fuerzas de trabajo jovenes y mas baratas,
demandan ya experiencia profesional que no estan dis-
puestas a facilitar ellas mismas por la inexistencia de
un sistema de aprendizaje. De ahi que los que conclu-
yen las ensefianzas medias busquen muchas veces
durante afos y, en ocasiones, sin orden ni concierto, la
posibilidad de realizar alguna practica. Los padres con
recursos pagan por ello al empresario. Las universida-
des -Espana tiene la mas elevada participacion de gra-
duados universitarios de Europa- si que son reacias a
las practicas. En este pais se pueden terminar los estu-
dios de Medicina sin que se haya tenido ocasion de ver
un hospital por dentro.

La nueva clase trabajadora femenina.

El radical cambio social posterior a la dictadura del
General Franco ha fomentado -desde mediados de los
ochenta- el acceso de las mujeres al trabajo, mejo-
rando visiblemente la funcion de la mujer en la vida pro-
fesional. En esto las mujeres espafolas han tenido que
aceptar un doble papel —-como profesionales y como
amas de casa- porque asi lo exigia la actitud en cuanto
ala educacion y la familia, al igual que una mentalidad
machista muy extendida. Escasean los servicios de
guarderia infantil y las cantinas escolares. Muchas ve-
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ces el sueldo de la madre llega justo para retribuir a
una asistenta y cuidadora de nifios. De ahi que las mu-
jeres a menudo trabajen en la Administracién o en la
banca, donde lajornada termina a las 15 horas. El paro
femenino es, con el 23%, de mas del doble que el mas-
culino.

Un tipico joven matrimonio madrilefo —los dos tra-
bajan- querra empezar primero, antes de pensar en ni-
nos -y normalmente en un nifo, ya que a uno aun se le
podrd garantizar una educacion buena y costosa-
amortizando una hipoteca para la vivienda en propie-
dad. El 85% de las economias domésticas espanolas
son titulares de la propiedad de la vivienda. Esto, junto
con una Seguridad Social bien estructurada, es garan-
tia parala vejez, pero también un obstaculo para la mo-
vilidad. El espanol esta dispuesto, para conseguir un
nuevo empleo, a cambiar de profesion o incluso a ga-
nar menos, pero no a trasladar su residencia. La venta
de lavivienda antigua y la adquisicion de una nueva se
considera que tiene un riesgo demasiado grande, de-
bido a la evolucién de los precios y a la incertidumbre
de los catastros. Ademas, el generalizado aumento del
bienestar ha paralizado en los ultimos veinte afnos los
movimientos migratorios regionales e internacionales.

Contraproducente proteccion al trabajador.

También desempena un papel negativo el que, si
bien se estan constantemente creando puestos de tra-
bajo, éstos sean precarios. Una tercera parte de todos
los contratos de trabajo son para un plazo de unas po-
cas semanas (y renovables después), aunque por ley
el caso normal es el contrato indefinido (en Suiza el
96% de los trabajadores tienen un contrato indefinido).
Pero como para los contratos de trabajo indefinidos
hay prevista una amplia proteccion contra el despido e
indemnizaciones de hasta 42 mensualidades, los em-
presarios rehuyen en Espana las contrataciones per-
manentes. De ahi que en 1998 el 90% de todos los nue-
vos contratos fueran a plazo determinado.

La exagerada proteccion al trabajador y a la familia
se remonta todavia a la paternalista dictadura de
Franco. El Gobierno socialista de Felipe Gonzalez
(1982-1996) habia intentado suprimir la proteccion in-
dividual en beneficio de los derechos colectivos, ine-
xistentes bajo Franco, combinando ello con la liberali-
zacion del mercado de trabajo (flexibilizacion de las in-
demnizaciones y de los tiempos de trabajo). Por ello,
entro rapidamente en colision con los sindicatos. El
Gobierno conservador de Aznar recibié una situacion
en gran parte estabilizada, cultivando de tal manera el
dialogo social con los sindicatos, que hasta ahora méas
bien ha tenido problemas con la Confederacion de Em-
presarios. El intento del Gobierno de promover con
una rebaja de las elevadas cargas sociales, los contra-
tos indefinidos, todavia no ha dado resultados, aun
cuando el empresario ha de pagar por ese concepto el
30,8% sobre el salario bruto y el trabajador, en cambio,
solo el 6,4%. Los empresarios frecuentemente prefie-
ren rescindir un contrato indefinido pasados dos afos,
antes de que amenacen indemnizaciones mayores,
para entonces pagar la indemnizaciéon todavia redu-
cida, o concluir un nuevo contrato.

Cargas sociales, si, impuestos, no.

La exagerada tasa de paro no ha dado lugar en Es-
pana a tensiones sociales. Esto tiene que ver con que la
sociedad espanola, a pesar del fuerte cambio que ha ex-
perimentado en los Ultimos 25 anos, ha conservado los
valores tradicionales. La extendida falta de movilidad de
la poblacion ha mantenido la cohesién de la familia si no
en la misma casa, si en las proximidades o, por lo me-
nos, en la misma localidad. Aunque en el Ministerio de
Trabajo se asegura que la Seguridad Social constituye
la primera red de compensacion para los parados y la
familia sélo esta en segundo lugar, ello queda desmen-
tido por la circunstancia de que el a menudo menguado
subsidio de paro so6lo se pague durante dos anos como
maximo y —segln datos de los sindicatos— solo benefi-
cie a algo menos de la mitad de los sin trabajo. Por esto,
muchos ni siquiera se registran en las oficinas de em-
pleo. A la inversa, la economia sumergida —segun esti-
maciones de la UE, supone entre el 10 y el 23% del pro-
ducto social bruto (en Alemania era de “s6lo” el 4% al
14%)- no es la salida ideal para los “falsos” parados.
Sirve mas al fraude fiscal que a la defraudacién de car-
gas sociales. La Seguridad Social tiene en Espana casi
un milldon mas de cotizantes (que en parte pueden y
quieren registrarse ellos mismos) que el numero de tra-
bajadores regulares inscritos.

Lainevitable adaptacion a la Europa occidental mas
septentrional no ha eliminado todavia toda la tolerancia
meridional. Aunque, en la medida en que existia, ha de-
saparecido en gran parte la mentalidad de la siesta. Ma-
drid como metropoli millonaria en poblacion se permite
en cambio unos horarios comerciales provincianos, con
cierre entre dos y cuatro. Los horarios laborales, con la
tradicion espanola de comidas entre dos y cinco, ape-
nas si son compatibles con los del resto de Europa. En
cambio, el operario espanol, en la medida en que ob-
tenga su retribucion, es puntual y cuidadoso.

En cualquier caso, a cambio del salario minimo -ac-
tualmente de 690 francos suizos- nadie trabaja. El sala-
rio medio esté en torno a los 2.220 francos. Incluso en
Andalucia y Extremadura el jornal agricola de los inmi-
grantes es de 55y, segun los sindicatos, de 47 francos.

¢Un millén de trabajadores extranjeros?

El joven Abid Z. vino hace algunos anos a Espana,
donde ya vivia su hermano, desde Iran. Este soldador
cualificado ha adquirido nuevos conocimientos en el
negocio de jardineria del suegro de su hermano y es-
perado seis anos a que se modificara su estatuto de re-
fugiado. Ahoratiene un permiso de residenciay de tra-
bajo, ha podido acogerse a la Seguridad Social con un
salario declarado de 1.100 francos y estd conside-
rando si no querria volver a trabajar como antes en su
especialidad de soldador. A pesar de la elevada tasain-
terna de paro, el Ministro de Trabajo Pimentel ha au-
mentado hasta 30.000 la cuota de trabajadores extran-
jeros correspondiente a 1999 y esta considerando la
posibilidad de permitir en los préximos tres anos la in-
migracion legal en Espana de hasta un millon de ex-
tranjeros. La inmigracion y el ahorro de mano de obra
por aumento de la productividad son los nuevos desa-
fios en el contradictorio mercado laboral espanol.
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El paciente europeo

(Editorial de Andreas Oldag en Suddeutsche Zeitung, de
30 de diciembre)

El euro esta delicado de salud. La moneda Gnica
ha perdido, desde que se introduce el 1 de Enero de
1999, aproximadamente un sexto de su valor frente al
ddlar. En los mercados financieros internacionales, los
analistas presagian que a principios del afo proximo el
euro seguird oscilando en torno a la paridad con res-
pecto al dolar. El euro esté falto de confianza.

El Banco Central Europeo (BCE) todavia no ha con-
seguido hacer de la nueva moneda un medio de pago
comparable al DM. Esto podria tener igualmente conse-
cuencias negativas para la union politica de Europa.
Porque justamente en Alemania el recelo de los ciuda-
danos hacia la moneda Unica es algo que, desde un
principio, ha sido particularmente acusado. Si ahora no
se cumplen las optimistas promesas de los politicos en
cuanto a las supuestas ventajas del euro, el extendido
escepticismo podria convertirse un dia en un peligroso
alud politico. Probablemente, tampoco seria tan facil de
llevar a la practica la proyectada ampliacién de la UE.

Mientras tanto, la debilidad del euro requiere de un
andlisis econémico desapasionado. Para la industria
exportadora europea cada centimo que el euro pierde
frente al délar constituye una pequena inyeccion co-
yuntural. Los automoviles alemanes son ahora en
EE.UU. més baratos que nunca. Pero también el con-
sorcio aeronautico europeo Airbus, cuyos productos
se computan en todo el mundo en dolares, ha podido
sin demasiadas dificultades arrancar cuotas de mer-
cado a Boeing, su rival mortal.

Lo que para los exportadores son ventajas se con-
vierte, sin embargo, en inconvenientes para los importa-
dores. Aumentan los precios de las mercancias adquiri-
das en el exterior. Es algo que el consumidor ya ha po-
dido percibir en el caso del fuel y de la gasolina, aun
cuando, en este caso, la causa principal han sido las re-
cientes subidas de impuestos. En estos momentos son
reducidos los riesgos de inflacion importada; en Euro-
landia los precios se mantienen estables. La tasa de in-
flacion podria también, el préximo afo, seguir por de-
bajo del 2 por ciento. Pero esto podria cambiar si el euro
continuara perdiendo terreno frente al doélar. De todas
formas, y de acuerdo con la experiencia, transcurren en-
tre dos y tres afnos hasta que en una economia nacional
se ponen de manifiesto todas las consecuencias negati-
vas de una moneda con un valor externo débil.

¢De qué mal esta aquejado el euro? Contraria-
mente a lo que ha sucedido en los Estados Unidos los
once paises que forman su area han omitido acometer
las necesarias reformas econémicas. En lugar de redu-
cir rapidamente los déficit de los presupuestos publi-
cos, de quebrar las anquilosadas estructuras de los
mercados laborales y de recortar los gastos de la cos-
tosa seguridad social, los europeos siguen aferrados a
las subvenciones como si nada hubiera cambiado con
relacion al euro. La consecuencia ha sido que la coyun-
turaavance renqueando. En cambio, la economia ame-
ricana resplandece en 1999 con una tasa de creci-
miento de casi el cinco por ciento. Esto supone aproxi-

madamente el doble de la tasa de Eurolandia. El auge
economico de los americanos intensifica su necesidad
de capitales y los intereses suben. Por ello, actual-
mente, el délar de EE.UU. es también, como moneda
de inversion, mucho mas atractivo que el euro.

En esto, la menor culpa corresponde al Banco
Central Europeo. Ha intentado, a través de cautelosas
reducciones de intereses, impulsar la coyuntura. Su
Presidente Wim Duisenberg exhorta una y otra vez a
adoptar una disciplina presupuestaria austera. Solo
tres estados del area del euro —Finlandia, Irlanda y Lu-
xemburgo—- cumplen este ano los objetivos de un pre-
supuesto casi equilibrado, o incluso con superavit, fija-
dos en el Pacto de Estabilidad. Hay cuatro —Alemania,
Francia, Italia y Austria— que siguen haciendo figurar en
balance un endeudamiento nuevo de entre el 1,6 y el
2,2 por ciento del producto interior bruto.

Aunque el Banco Central Europeo podria en caso de
necesidad intervenir en los mercados de divisas a favor
del euro, vendiendo, por ejemplo, reservas en dolares y
libras esterlinas, tales manipulaciones han tenido en el
pasado poco éxito. El Banco reconoceria asi que se en-
cuentra a la defensiva. Este efecto psicologico podria, to-
davia, reforzar incluso la presion sobre el euro. Pase lo
que pase, el euro ha contribuido a aglutinar la economia
europea. Sin duda que las grandes economias euro-
peas, en cabeza la alemana, poseen una influencia domi-
nante. Determinan el rumbo de la coyuntura, pero tam-
bién la confianza de los inversores internacionales.

Desgraciadamente, las sefnales que provienen de
Berlin son disonantes. El Ministro de Finanzas Hans Ei-
chel hainiciado una reforma fiscal que conducira a una
clara desgravacion. Por otro, Holzmann, el consorcio
en dificultades del sector de la construccién, va a ser
objeto de una operacion de salvamento con utilizacién
de recursos publicos. Una alianza nacional de politicos
y empresarios se opone a la absorcion de Mannes-
mann por el grupo angloamericano de telefonia movil
Vodafone. Esto no encaja en la imagen de una politica
econdmica liberal moderna.

Se pretende que, dentro de dos anos, el euro esté
en los monederos de los consumidores en forma de di-
nero contante y sonante. Poco tiempo queda hasta en-
tonces para sacar brillo a la deteriorada imagen de la
moneda Unica. En todo esto recae sobre Alemania una
responsabilidad especial. La Republica Federal debe,
finalmente, esforzarse por practicar una politica finan-
cieray econémica que se libere de la vieja idea del es-
tado suministrador. Sélo entonces tendra el euro una
verdadera oportunidad.

El euro y la politica )
La moneda Unica cumple un ano

(Editorial de Inge Kloepfer en Frankfurter Allgemeine Zei-
tung de 30 de diciembre)

El final de ano es el momento de cierre de balan-
ces. También el euro, desde hace un afno la nueva mo-
neda de Europa, debe someterse a un balance. {Para
el euro se ha tratado de un ano bueno o de un ano
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malo? Esto también es una cuestion de escala. Si se
toma como referencia el valor monetario interno, el ano
1999 ha sido un ano bueno para el euro, porque hay
estabilidad de precios en la zona de esta moneda. Otro
es el panorama si se fija la atencion en el tipo de cam-
bio. Al inicio de la Unién Monetaria, a principios de
1999, el euro se cotizaba a 1,18 ddélares. Este cambio
no ha vuelto a alcanzarlo. Al contrario, a lo largo de
todo el ano ha ido debilitAndose. A comienzos de Di-
ciembre, el tipo de cambio del euro se desliza por pri-
mera vez por debajo de un ddlar.

De acuerdo con laidea del Banco Central Europeo
(BCE) y de los politicos europeos, el primer ano de la
moneda Unica tendria que haber sido muy distinto.
Cuantas cosas no habian éstos atribuido al euro: iba a
convertirse en un contrapeso para el dolar, en la se-
gunda moneda de reserva, e incluso, en algun mo-
mento, en la primera mas importante del mundo. Iba a
ser sélido, incluso mas solido que el DM, en todo caso,
la moneda mas solida dentro de la alianza de aquellos
que se han comprometido con ello. Pero las cosas se
han desarrollado de modo distinto. Al final del ano, las
pérdidas de valor totalizan el 14,6 por ciento. Muchos
ciudadanos estan decepcionados, pues en 1998, an-
tes de ponerse en marcha la Union Monetaria, se les
habia recomendado no mover su dinero de la Europa
continental a fin de recoger los beneficios de la solidez
del euro.

Muchos estan ahora desilusionados. Y las pérdi-
das enla cotizacion de la moneda tampoco pasan, sin
dejar rastro, por larelacion entre el Banco Central y la
politica. Ya se ha producido un conflicto, aunque pe-
queno, entre el Banco de Emision y los medios politi-
cos. Todavia hace poco, su presidente Wim Duisen-
berg explicaba una parte de la debilidad del euro
achacéndola a la politica del Gobierno aleman que,
contrariamente a los usos de los mercados internacio-
nales de capitales, se ha comprometido demasiado
en el caso Philipp Holzmann y Mannesmann. Duisen-
berg ha tenido que encajar en seguida una réplica
poco amable. El Canciller Federal ha hecho saber que
la politica alemana la hace el Gobierno aleman y nadie
mas.

Esta reaccién del Canciller y su actuacion son sin-
tomaticos del comportamiento politico en Europa.
Poco a poco empiezan los gobiernos de los grandes
paises que forman el espacio del euro a comprender
que, mientras tanto, también la politica nacional esta
supeditada internacionalmente a la competencia. La
desconfianza de los mercados en la calidad de la poli-
tica econdmica alemana, que hasta ahora apenas si
queria tener en cuenta la competencia internacional,
no hay duda de que ha debilitado al euro. Porque de-
bido al peso econdmico de Alemania en la Unién Mo-
netaria, los inversores internacionales también siguen
escrupulosamente la politica del pais. Sin embargo,
esto no significa que la “Europa continental” s6lo tenga
que soportar la hipoteca de la politica alemana. Tam-
poco en otros paises se comprende que toca ya el
turno a unas reformas que deberian acometerse rapi-
damente.

Como ha sefalado el BCE en su Gltimo informe
mensual, se han casi duplicado, frente al mismo pe-

riodo del afo pasado, en los nueve primeros meses de
1999 (todavia no hay datos mas recientes), en el caso
de las inversiones directas, las exportaciones netas de
capital. A este respecto, segun datos del Banco de
Emision, han sido sobre todo los residentes del area
monetaria del euro los que han invertido en gran escala
en terceros paises. Ademas, los inversores extranjeros
no han abandonado sus reservas con respecto alas in-
versiones en el espacio del euro.

Sirve de poco consuelo el que los flujos de capital
pulsen de forma mas positiva en lo que respecta a las
inversiones en titulos valores. En este terreno, la
Unién Monetaria ha podido registrar todavia una
cierta intensificacion en Septiembre. De todas mane-
ras, el capital que va a inversiones en valores tiene, en
tendencia, un caracter a corto plazo, mientras que las
inversiones directas estan orientadas a largo plazo y
atraen, por su parte, inversiones derivadas. La ba-
lanza de capitales se expresa en un lenguaje inequi-
voco, porque precisamente los residentes en el espa-
cio monetario del euro desconfian de las condiciones
marco de sus inversiones. Vuelven la espalda a la
Union Monetaria.

En su primer ano de existencia el Banco Central
Europeo ha hecho todo lo posible por ayudar al éxito
del euro: la transicion a un mercado monetario euro-
peo unico se ha producido casi sin problemas; el nivel
de precios se ha mantenido estable, lo que desde el
punto de vista de la economia interna hace, sin duda,
de esta moneda una moneda solida. No es de extranar
que a veces se haya reprochado al Banco de Emision
su falta de transparencia. Por ultimo, el BCE tiene su
origen en once bancos de emision, antes autbnomos,
que todavia no han encontrado su lenguaje comun.
Los despropositos que se han producido a lo largo del
ano, y a los que una y otra vez se atribuye la debilidad
del euro, como mucho, han ahuyentado el dinero inver-
tido a corto plazo.

A la vista de este éxito en la economia interior, no
es de extranar que los miembros del Consejo del BCE
no se cansen de confirmar un “elevado potencial” por
lo que se refiere al tipo de cambio del euro. No obs-
tante, la astucia diagndstica de tal constatacion reside
en que el potencial es tanto mayor cuanto mas bajo
cae el euro. El sentido de esta intervencion verbal se
hace més claro cuando —como poco antes de Navidad
ha hecho el Director del Departamento Econémico del
Banco Otmar Issing— se menciona la condicién para
concretar el potencial que no es otra que la disposicién
a las reformas en los paises del espacio del euro. Los
gobiernos tienen finalmente que decidirse por una poli-
tica que dé entrada al crecimiento econémico. En esto,
y no en otra cosa, esté la oportunidad de la nueva mo-
neda y, en ultimo término, también su enorme poten-
cial. Si en los grandes paises miembros no hace acto
de presencia esta disposicion a las reformas, entonces
la debilidad del euro se convertira en una situacion per-
manente.

La Union Monetaria Europea esta disenada de tal
manera que la moneda esta sustraida a la influencia de
los politicos. Esto se refleja en el valor del dinero. El va-
lor externo muestra que desgraciadamente el euro
también sigue siendo una moneda politica.
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Una apertura irreversible
Chinay la OMC

(Editorial de Jean-Pierre Kapp en Stddeutsche Zeitung
de 16 de noviembre)

Con la firma del acuerdo bilateral por la Comisio-
nada de Comercio americana Charlene Barshewsky y
el Ministro de Comercio chino Shi Guangsheng este lu-
nes, en Pekin, China ha salvado el mayor obstaculo
para su admision en la Organizacion Mundial de Co-
mercio (OMC). Aunque China también tiene todavia
que alcanzar ahora un acuerdo con la UE y algunos
otros estados, esto seguramente seria sélo una cues-
tion de tiempo. Y ello a pesar de que en las negociacio-
nes conla UE en determinados campos, tales como los
aranceles de importacion para automoviles y la aper-
tura de los mercados de servicios, no se haya conse-
guido todavia llegar a un consenso. Como han decla-
rado en Ginebra algunos diplomaticos comerciales,
con el acuerdo ha aumentado extraordinariamente la
presién politica sobre la UE y los negociadores de Bru-
selas se esforzaran, en consecuencia, por conseguir lo
mas pronto posible el correspondiente acuerdo.

Con la incorporacion de China que, no obstante y
por razones formales, ya no tendra lugar antes de la
conferencia de la OMC de Seattle, ésta podra cubrir
uno de sus hasta ahora mayores huecos y extender
practicamente a toda la comunidad de estados las nor-
mas del sistema comercial multilateral. Después de la
entrada de China, los diplomaticos comerciales espe-
ran, asimismo, que se llegue a un convenio para que
Taiwan forme parte de la Organizacion. Con ello sélo
quedarian realmente Rusia y distintos estados de su
Comunidad en la lista de candidatos a la adhesién a la
OMC. Los circulos diplomaticos han calificado la firma
del acuerdo de Pekin como uno de los mayores éxitos
para el sistema comercial multilateral de los ultimos
anos. Si bien, las negociaciones dentro de la Organiza-
cion probablemente se complicaran asi, ello quedara
probablemente mas que compensado por el hecho de
que uno de los mercados mas importantes ganara en
claridad y apertura.

Paralelamente también ha ensalzado el acuerdo,
durante su visita a Turquia, el Presidente de EEUU Bill
Clinton. Ha declarado que el convenio era bueno para
Washington y para China. China aceptaria los princi-
pios de la apertura economicay de la competencia que
impulsarian el proceso de reforma y los principios de
los estados de derecho. Para las empresas y para la
agricultura americanas la incorporacién de China —que
va unida a una reduccion de los derechos arancelarios
de, en promedio, el 22,7% al 17%, a la rebaja de los
aranceles de importacion para productos agrarios en
un 14,5% a un 15% y a una considerable liberalizacion
en el sector de los servicios- creara nuevas posibilida-
des de exportacion. Ademas, para el propio Clinton el
acuerdo representa un éxito politico importante.

Aunque en los circulos empresariales el convenio
también se ha recibido bien, se ha llamado al mismo
tiempo la atencion sobre la circunstancia de que la pre-
sencia del pais asiatico en la Organizacion todavia tar-
dara en provocar un fuerte incremento de las inversio-
nes occidentales. En los meses pasados, destacadas

empresas de Occidente se han replanteado sus intere-
ses en China, por cuanto que el potencial de este mer-
cado, a principios de los afnos noventa, habia sido en
general sobrevalorado. En los circulos empresariales
americanos se esta a la espera de una valoracion defi-
nitiva del acuerdo hasta que se conozca qué concesio-
nes ha tenido que hacer EE.UU.

Textiles baratos.

En los Ultimos anos se habia temido que un
acuerdo como el concluido pudiera dar lugar a una
inundacién de los mercados americanos con produc-
tos textiles baratos y articulos de otros sectores a bajos
precios. Pero también en estos circulos, y en una pri-
mera reaccion, se ha alabado la importancia funda-
mental del convenio. China habria demostrado que se
toma en serio las reformas econémicas y que esta dis-
puesta a asumir también riesgos en esta linea. A la
apertura de los mercados se vincula el peligro de que
se consoliden las tendencias deflacionistas y de que se
vea afectada la balanza comercial.

Nombramiento sin garantias en la Fed

(Neue Ziircher Zeitung, de 6 de enero. Editorial)

Con el anuncio de su proposito de nombrar a Alan
Greenspan cabeza de la Federal Reserve (Fed) para
otro periodo de cuatro anos, el Presidente Bill Clinton
se ha resignado a lo inevitable. Greenspan goza en la
opinién publica americana de un prestigio que dificil-
mente podria ser mayor. La negativa a un nuevo man-
dato o simplemente un aplazamiento mas prolongado
del anuncio habria sido mal acogidos por los merca-
dos financieros. Aparte de esto, Clinton ha desviado a
su molino, con la habitual habilidad, una parte del éxito
de Greenspan al frente de la Reserva Federal, proba-
blemente no en Ultimo término, con la esperanza de
allanar a su Vicepresidente Gore la entrada en la Casa
Blanca. De todas maneras, este calculo también podria
fallar. En efecto, de ganar uno de los candidatos repu-
blicanos la carrera hacia la presidencia, el republicano
Greenspan conseguiria paradéjicamente, con la ayuda
de Clinton, guardar el sillén para un companero de par-
tido.

Con independencia de estas consideraciones de
tactica electoral hay que reconocer, sin embargo, que
Greenspan ha acumulado muchos méritos. En sus
doce afnos de gestion, la Fed ha logrado reducir lainfla-
cion por término medio hasta el 3,2%, lo que equivale
exactamente a la mitad del encarecimiento en el pe-
riodo anterior de doce afos. Ahora, puede que detras
de este éxito haya factores que se sustraigan al control
de la Fed (como es el caso del sorprendentemente
fuerte crecimiento de la productividad en Estados Uni-
dos o del fenédmeno del retroceso a escala mundial de
la inflacién). Pero Greenspan ha acertado también en
fases criticas a tomar en cada momento la decision
adecuada, por ejemplo después del hundimiento de la
bolsa en Octubre de 1987 o durante las no sélo para el
sistema financiero americano, precarias semanas pos-

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA, NUM. 154
ENERO/FEBRERO 2000

147




RESUMEN DE PRENSA

teriores a la moratoria de pagos rusa de Agosto de
1998. Con estas valientes actuaciones, el responsable
de la Fed ha mostrado que la politica monetaria no
debe estar orientada solo hacia la primacia de la esta-
bilidad de precios.

Pero con esto quedan también perfilados los limi-
tes del éxito de Greenspan. Porque en todos estos
anos nunca ha quedado claro para los espectadores
cuéles han sido los criterios seguidos por el Banco de
Emision americano en el cumplimiento de su mandato
de estabilidad. Aunque el cabeza de la Fed pueda ser
un intérprete genial de los datos estadisticos y aunque,
en cuanto a su conocimiento de las interrelaciones en
la economia, probablemente nadie le llegue a los talo-
nes, al final el Banco de Emision debe decidir sobre el
rumbo de la politica monetaria, y esta institucién esta
falta de brdjula. Bajo Greenspan parece que al final
siempre se toman decisiones de acuerdo con el estado
de los sentimientos del jefe, y esto no es garantia sufi-
ciente para asegurar a largo plazo —después de la, a la
cortaoalarga, inevitable retirada del Presidente- la es-
tabilidad de precios.

Con otras palabras, hay que exigir al Banco la suje-
cion alanorma. En esta cuestion no se puede tratar de
un compromiso relativo a una politica de oferta mone-
taria de la época del diluvio monetarista. Por norma de

politica monetaria se entiende mas bien, para emplear
una definicion de William Poole, Presidente de la Fed
de St. Louis, “no otra cosa que un proceso de decision
sistematico que utiliza informaciones de forma consis-
tente y previsible”.

En la era de Greenspan no se puede hablar, sin
embargo, de tal consistencia ni de tal previsibilidad. Se
han observado, més bien, diferentes cambios de orien-
tacion. De acuerdo con las ultimas manifestaciones del
responsable de la Fed, incluso la evolucién del mer-
cado laboral, y con ello el recurso a la “curva de Phi-
llips”, desde hace tiempo desacreditada, parece deter-
minar las actuaciones de la Fed. De esta enumeracion
critica de los cambios de rumbo, nunca explicados de
puertas afuera, no debe en absoluto concluirse que las
normas de politica monetaria hayan de estar fijadas de
una vez para siempre. Pero en el grado en que la poli-
tica monetaria justifica y hace racionalmente practica-
bles sus medidas, gana en transparencia. Y sélo con
transparencia se podra evitar que las medidas de poli-
tica monetaria creen incertidumbre en los mercados y
provoquen reacciones contraproducentes. Con Gre-
enspan parece que la Fed no necesite de esta transpa-
rencia; los mercados financieros mas bien han otor-
gado a Alan Greenspan toda su confianza. Sin em-
bargo, con sus sucesores, la falta de transparencia
podria dar lugar a dolorosas maniobras en falso.
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