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La OCDE anuncia el fin del paro masivo en
Europa

(Lucas Delattre, en Le Monde del 31 de mayo)

(Esta Europa saliendo del paro? Esta es la idea
que se impone en la lectura de las Perspectives Econo-
miques semestrales de la OCDE, de las que una ver-
sion preliminar ha sido publicada el martes, dia 30 de
mayo, en Paris. La OCDE, que retine a los 29 paises
mas desarrollados, estima que el paro en Europa po-
dria reducirse en 3 millones de personas entre 2000 y
2001, para llegar a una tasa de paro medio de 8,5 por
100 el ano proximo (frente al 9,2 por 100 en 1999 para
el conjunto de los Quince y el 10 por 100 para la zona
euro). En Francia, el periodo de fuerte creacion de em-
pleo no ha terminado. El empleo total podria aumentar
en unas 500.000 personas en 2000, y en 450.000 en
2001, segln la OCDE. En esa fecha, latasa de paro de-
beria ser ligeramente inferior al 9 por 100 de la pobla-
cion activa. Las buenas noticias en el frente del desem-
pleo van unidas a un crecimiento que, en toda la zona
OCDE, registra una salud excepcional. El crecimiento
delazona OCDE deberia pasar del 3 por 100 en 1999 al
4 por 100 en 2000 —“su ritmo mas rapido desde 1988"-
antes de volver al 3 por 100 en 2001. Crecimiento tanto
mas solido cuanto que no parece por ahora estar
acompanado del retorno de la inflacion.

Como siempre, la OCDE prevé una desaceleracion
inminente de la economia norteamericana (de +4,5
por 100 a +2,9 por 100 en 2001). Japén sale lenta-
mente, pero con seguridad, de la depresién, con un
crecimiento previsto para el ano 2000 de +1,3 por 100
(y +2,4 por 100 en 2001). A proposito de Europa, los
pronoésticos son optimistas: gracias sobre todo a la de-
preciacion del euro, los Quince deberian registrar bue-
nas tasas de crecimiento en 2000: 3,75 por 100 para
Francia; 3 por 100 para Alemania; cerca del 3 por 100
para ltalia. Estos tres paises representan los dos ter-
cios del PIB de la zona euro. En total, los Quince debe-
rian registrar un crecimiento del 3,3 por 100 en 2000, y
ligeramente inferior, del 3,2 por 100, en 2001. Las cifras
publicadas el martes 30 de mayo, en Wisbaden, confir-
man la buena salud de la economia alemana. La pri-
mera economia de la zona euro registrd, en el primer
trimestre de 2000, un crecimiento de +0,7 por 100 (con
cierto deslizamiento en comparacion con el trimestre
precedente).

“La cuestion fundamental es saber cuanto tiempo
va a poder seguir la recuperacion, apoyandose, en
adelante, sobre una base solida, sin crear cuellos de
botella inflacionistas”, subraya la OCDE. A proposito
de Francia, la organizacién estima que, con una fase
de expansion llamada a entrar en su quinto afo en
2001, “debe esperarse una ralentizacion de la produc-
cion del trabajo y, como consecuencia de la acelera-
cién de los salarios, una subida de los costes salariales
unitarios”. Las 35 horas podrian ir acompanadas, dice
la OCDE, de una elevacion de los costes salariales y de
la creacion de “restricciones a la produccion”. Estos
elementos, combinados con la debilidad del euro y con
la elevacion de los precios de le energia, alimentan la
posibilidad de una vuelta de la inflacion.

Ciertas evoluciones en curso —como las rebajas de

impuestos que se deciden un poco por todas partes—
llevan a la OCDE, pese a todo, a mostrarse optimista.
En la zona euro, la mejora del empleo va unida “a la
moderacion de los salarios, a las reformas de los mer-
cados de trabajo y de productos, y a las medidas gu-
bernamentales de creacion de empleos”, escriben los
expertos de la OCDE, antes de anadir: “Las reformas
de los mercados de trabajo y de productos en varios
paises de la zona euro, y de la Unién Europea en gene-
ral, quizas hayan contribuido a la reduccién de las ta-
sas de paro estructural mas de lo que se piensa actual-
mente. Tanto es asi que muchos mas recursos podrian
ser empleados sin crear tensiones inflacionistas”.

Europa conseguira, pues, segun la OCDE, movili-
zar més que en el pasado sus recursos humanos subu-
tilizados y reforzar asi su productividad de la manera
que Estados Unidos ha conseguido hacerlo. Otro ele-
mento prometedor para la productividad europea: la
llegada de nuevas tecnologias de la informacién, in-
cluso si sus efectos parecen todavia “limitados”, por
ahora.

La inflacién en Espana e Irlanda

(Tony Barber, en FT del 14 de junio)

Irlanda y Espafa dieron cuenta ayer de que sus ta-
sas de inflacion, que se encuentran bien por encima de
la media de la zona euro, con lo que se subraya las difi-
cultades con que se ha de encontrar el Banco Central
Europeo en el establecimiento de una politica moneta-
ria apta para todos los paises de la zona.

Lainflacion anual irlandesa se elevo el pasado mes
hasta alcanzar el 5,2 por 100, la mas alta desde agosto
de 1995. La espanola subi6 al 3,1 por 100, la mas ele-
vada desde diciembre de 1996.

La inflacion en los 11 paises de la euro-zona fue de
1,9 por 100 en abril. La cifra de mayo, sin publicar cuando
esto se escribe, se espera que sea algo mayor. Los datos
de Irlanda y Espana muestran que, menos de 18 meses
después de la puesta en marcha del euro, los diferencia-
les de inflacion se amplian entre los paises con mejores
resultados y los paises con resultados peores.

Algunos economistas ven en esto como la eviden-
cia de una debilidad del proyecto de unién monetaria
europea. Pero el BCE publicé el ano pasado un estudio
segun el cual la comparacion entre varias ciudades
norteamericanas revelaba unos diferenciales mayores
que los citados.

La inflacion es relativamente alta en Irlanda y Es-
pana principalmente porque estos paises tienen una
expansion mayor que la media de la zona y porque tie-
nen unos tipos de interés en un nivel mas adecuado a
los tres grandes: Alemania, Francia e ltalia.

Pronosticadores privados dicen que Irlanda y Es-
pafa podrian crecer en un 9 por 100 y en un 4 por 100,
respectivamente, este ano, frente al 2,7 por 100 de lta-
lia, que se espera sea el pais de la zona euro de un me-
nor crecimiento.
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El BCE elevo los tipos medio punto la semana pa-
sada, con lo que la principal tasa de crédito quedo en
4,25 por 100. Pero incluso en estas circunstancias
—consideradas por algunos economistas como un po-
sible obstaculo al crecimiento y al empleo en ciertas
partes de la zona-, puede haber incluso dejado los ti-
pos de interés demasiado bajos para contener la infla-
cion en Irlanda y Espafa: estos dos paises represen-
tan, juntos, sélo el 10 por 100 de la produccion de la
zona euro.

El BCE ataca de nuevo

(Financial Times del 9 de junio. Editorial)

No subestimes jamas la “inflafobia” del Banco
Central Europeo. Esta es la lecciéon que se deduce de
la decisién adoptada ayer de elevar el tipo de interés a
corto plazo en medio punto porcentual, hasta dejarlo
en el 4,25 por 100. {Como ha justificado el BCE su de-
cision? ¢{Estuvo acertado? ¢Y cudles son las mas am-
plias consecuencias previsibles?

Wim Duisemberg justificd la accion con la simple
declaracion de que “a lo largo de los meses mas re-
cientes, los riesgos contra la estabilidad de los precios
a medio plazo, sin duda, han continuado aumen-
tando”. Esto, indicd, se constata observando los dos
pilares de la estrategia monetaria del BCE.

Primero, la masa monetaria (broad money) au-
mento un 6,5 por 100 hasta abril, bien por encima del
topo del 4,5 por 100 que sirve de referencia al BCE. Se-
gundo, la elevacion de los precios de las importacio-
nes y, en definitiva, del consumo, resultado de la de-
preciacion del tipo de cambio. Finalmente, la subida de
los precios del crudo.

El lenguaje puede no ser elegante, pero su signifi-
cado es claro. Al BCE le desagrada el euro débil y trata
de hacer lo que puede para invertirlo, o por lo menos
anular (compensar) sus efectos sobre la inflacion. En-
tre su puesta en marcha y su minimo el pasado mes, el
euro perdio el 24 por 100 de su valor frente al doélar nor-
teamericano. Ayer por la mafana, sin embargo, se ha-
bia apreciado un 7 por 100 partiendo de su minimo. El
BCE debe esperar que esta subida le ayudara a seguir
elevandose.

Este, por consiguiente, es un ataque anticipado a
lamanera del viejo Bundesbank. {Tiene algun sentido?
Para un banco central con un objetivo de inflacion a
medio plazo de 0-2 por 100, una tasa de interés del
4,25 por 100 supone una tasa real de alrededor del 3
por 100. Es un poco menos de un punto porcentual
mas bajo que el rendimiento de los bonos del Estado
aleman a 10 afos. El 4,25 por 100 deberia por lo tanto
ser contemplado como algo cercano a un tipo neutral.

Puesto que se prevé que la economia de la zona
euro crezca mas del 3 por 100 este afo y el siguiente,
mientras el desempleo esta bajando lentamente, tal ac-
cion hacia la neutralidad es bastante defendible. Pero
la inflacién subyacente estd mas cerca del 1 por 100
que del 2 por 100. Es probable que siga ahi. No se con-

cibe que el BCE vaya a ser mas contraido, y existe la
probabilidad de que haya sido ya demasiado caute-
loso.

En consecuencia, écomo puede ser interpretada
esta accion sorprendentemente fuerte? Las consecuen-
cias obvias son tres: el BCE se toma muy en serio su
credibilidad contrainflacionaria; intenta actuar de ma-
nera preventiva; y, finalmente, no confiara en la posibili-
dad de que la economia de la eurozona pueda crecer,
como lo hace la de Estados Unidos, mucho mas deprisa
y alcanzar un desempleo mas bajo. Tal prudencia puede
estar justificada. En cualquier caso, es depresiva.

Alegria en la zona euro ante la evolucién de la
economia

(Tony Barber, en Financial Times del 7 de junio)

Una caida del desempleo y el aumento de la con-
fianza de los consumidores hasta alcanzar un méximo
proporcionan nuevas pruebas de que el crecimiento
econdmico es solido en la zona euro.

Unido esto con las expectativas de que el Banco
Central Europeo eleve hoy los tipos de interés, dicha
informacion contribuy6 a la subida del euro a su ma-
ximo en siete semanas frente al délar en los mercados
de cambios.

Los analistas parecieron prestar mas atencién alas
buenas noticias economicas de la zona euro que en
cualquier otro momento desde la creacion del euro,
hace 18 meses. Incluso la amenaza de una huelga del
personal de los servicios publicos alemanes, algo que
hasta ahora pes¢ de algun modo sobre el euro, ha de-
jado de impresionar a los mercados.

Con el euro en alza en los mercados europeos
hasta alcanzar 0,9550 délares (siete centavos mas que
el minimo de dias pasados) ha desaparecido la impre-
sién de que podia producirse una intervencion a favor
de lamoneda Unica. “Cuanto méas tiempo estemos alre-
dedor de la mitad de los 90 frente al délar, mas proba-
ble es que no se produzca intervencion alguna”, ha di-
cho un experto.

La zona euro ha mostrado sefales inequivocas de
un desarrollo econdmico firme durante varios meses,
pero los mercados han preferido siempre concentrarse
en las todavia mejores perspectivas de Estados Uni-
dos. Los ultimos prondsticos de la OCDE hablan de un
crecimiento en Estados Unidos del 4,9 por 100 para
este ano y del 3,5 por 100 para la zona euro.

Pero el sostenimiento de cifras econémicas positi-
vas para la zona euro puede tener, por fin, un efecto fa-
vorable. Segun Eurostat, el departamento estadistico
de la UE, el desempleo bajé en abril al 9,2 por 100,
frente al 10,1 por 100 en abril de 1999.

Particularmente “noticiables” fueron las menores
tasas de paro de Francia y de Espana, que bajaron en
abrilal 10,0y al 14,1 por 100, respectivamente, frente a
10,2y 14,4 por 100 en marzo.
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Aunque esos niveles estan muy por encima del de
Estados Unidos (3,9 por 100), muestran que un creci-
miento robusto y politicas innovadoras en el mercado
de trabajo contribuyen realmente a la mejora del pro-
blema del paro en la zona euro.

Otro elemento positivo lo proporcioné la Comision
Europea, cuyo analisis mensual de las expectativas de
las empresas y de las familias mostrd que la confianza
de los consumidores alcanzd un récord en mayo, lo
que se debi¢ principalmente a las buenas cifras alcan-
zadas en Alemania.

Segln economistas del Natwest, el consumo pri-
vado ha sido el talén de Aquiles de la economia ale-
mana desde mediados de la década de los 90, en que
aquella estuvo por debajo del resto de la zona euro en
un punto porcentual todos los anos.

Ahora, con los recortes que se preparan del im-
puesto sobre la renta, los consumidores alemanes de-
berian disfrutar del mayor crecimiento de la renta dis-
ponible de los ultimos diez afios, porlo menos. “EIBCE
no tiene porqué preocuparse por el efecto “retardata-
rio” de Alemania en la zona euro”.

El cuadro de un fuerte crecimiento europeo fue
completado ayer cuando el Ministerio de Hacienda de
Finlandia anuncié que su pais alcanzaria un impresio-
nante crecimiento del PIB del 5,2 por 100. Sin em-
bargo, debe anadirse que Finlandia registrara un incre-
mento de los precios de mas del 2,9 por 100.

Con una inflaciéon también por encima del objetivo
en Irlanda, ltalia y Espafa, se espera que el BCE eleve
eltipo de interés en 0,25 puntos porcentuales, hasta al-
canzar el 4 por 100.

Economistas del Crédit Suisse First Boston prevén
otros aumentos de los tipos de interés, con lo que se
podria llegar al 4,5 por 100 en otofio, a no ser que el
euro aumente significativamente y asi tome a su cargo
la labor de contraer la politica monetaria, con lo que
esa tarea no quedaria en manos del BCE.

Al 4,5 por 100, dicen aquéllos, el BCE podria estar
en condiciones de adoptar una pausa, dado que el tipo
de refinanciacion estaria en linea con el crecimiento
nominal del PIB en la zona euro y dado que se espera
que la Reserva Federal de Estados Unidos sea menos
activa ante la proximidad de las elecciones presiden-
ciales en ese pais.

éSe fortalecera el euro bajo la presidencia
francesa de la UE?

(Pierre-Antoine Delhommais, en Le Monde del 31 de
mayo)

El presidente de la Republica, Jacques Chirac, y el
primer ministro, Lionel Jospin, estan de acuerdo y de-
terminados: Francia debe aprovechar su presidencia
de la Union Europea, durante el segundo semestre del
ano en curso, para reforzar la coordinacién econdmica
y monetaria en el interior de la zona euro. Paris desea

sacar lecciones de la reciente caida de la moneda
Unica: numerosos analistas estiman que las dificulta-
des del euro son en gran parte consecuencia de la falta
de coherencia de las politicas econémicas de los 11
Estados miembros y de los mensajes contradictorios
enviados por los dirigentes europeos sobre la situa-
cion monetaria. Los dos, Chirac y Jospin, inquietos por
el muy bajo valor alcanzado por el euro, quieren cerrar
lo antes posible esas brechas.

El lunes 29 de mayo, con ocasion del bicentenario
del Banco de Francia, Chirac hizo una llamada a los eu-
ropeos “a seguir adelante, para que el euro sea el éxito
que esperamos”. “Gracias a la moneda Unica, Europa
no es una Babel monetaria”, dijo Chirac, celebrandolo,
ante unos 120 gobernadores de los bancos centrales,
entre los cuales estaba Alan Greenspan. Los paises de
la zona euro deben “darse los medios para coordinar
mejor sus politicas presupuestarias, para reforzar los
procedimientos y los instrumentos de decision econo-
mica”, insistié Chirac. Una mejor coordinacion “es una
necesidad para que la Europa econdmica no tenga
s6lo una forma, a través del mercado Unico, sino tam-
bién un contenido”, afirmé aquél. Chirac juzgoé también
que la Unién debe aprovechar una coyuntura econé-
mica “excepcionalmente favorable” para “profundizar
en las reformas estructurales que nuestras paises ne-
cesitan”.

El martes por la manana, Jospin, que presidia un
coloquio organizado por el Banco de Francia sobre el
tema de la independencia y de la responsabilidad de
los bancos centrales, reafirmd su intencion de reforzar
el papel de Euro 11, reunién mensual e informal de los
ministros de Hacienda de los Once, reunién a la cual el
presidente del BCE es invitado. “El préximo presidente
de Euro 11, Laurent Fabius, se esforzara por profundi-
zar el dialogo que tenga lugar en este recinto”, afirmoé
L. Jospin. “Tenemos todas las de ganar, el BCE lo sabe
bien, si conseguimos consolidar la credibilidad del
euro con unas practicas y unas expresiones politicas
mas homogéneas”, anadio Jospin. La reciente evolu-
cion del euro “aconseja a lavez unareflexion y también
una accion conjunta del BCE y de Euro 11",

La voluntad de Paris de reforzar Euro 11 es aco-
gida con reservas en Francfort, en la sede del BCE. In-
terrogado recientemente sobre la iniciativa francesa, el
presidente del banco central, Wim Duisemberg, estimé
que el euro no tiene necesidad de un gobierno politico.
“La cooperacion entre los ministros de Finanzas y de
Economia responsables de la zona en el marco de
Euro 11 y su didlogo continuo con el BCE constituyen
un conjunto muy aceptable, incluso agradable, que no
debe orientarse, a mijuicio, en la direccion de desarro-
llos institucionales y politicos que serian diferentes de
los progresos en curso”, explicd Duisemberg.

Greenspan, ante su préxima “misién imposible”

(Gerard Baker, en Financial Times del 29 de mayo)

Dos veranos atras, Alan Greenspan y sus colegas
de la Reserva Federal salieron airosos de su Misién Im-
posible. Cuando el mundo se hundia en la mas seria
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crisis financiera desde la Segunda Guerra Mundial, la
R.F. actu6 con rapidez reduciendo los tipos de interés y
protegié a Estados Unidos de la peor parte de la tor-
menta.

Con ello, no sélo mantuvieron sin mayores danos
la expansion norteamericana sino que contribuyeron a
que el resto de mundo no sufriera dafios mas graves.

Pero ahora la R.F. se halla ante lo que puede resul-
tar una tarea mas dura que aquella otra: Misién Imposi-
ble Il.

El objetivo es desacelerar el ahora frenético ritmo
del crecimiento norteamericano, pero solo lo suficiente
para mantenerlo en marcha, sin llegar a paralizarlo y
sin provocar una recesion.

En el Gltimo ano han subido seis veces los tipos a
corto plazo, con un total de 1,75 puntos porcentuales,
pero la economia ha mantenido su poder expansivo.
En la segunda mitad del aflo pasado y el primer trimes-
tre del actual la produccion crecié a una tasa anual de
mas del 6 por 100.

Pero, {podrian observarse ahora las primeras se-
fiales de que latan esperada crisis esta ala vista? En el
Gltimo mes, cierto nimero de indicadores han sena-
lado que el crecimiento del gasto que ha alimentado la
expansion ha empezado a ceder. Una crisis del gasto
en consumo —que supone los dos tercios de toda acti-
vidad econémica objeto de medicion- es la clave para
contraer la economia. Esta ha estado funcionando a
una tasa anual de casi el 8 por 100 durante la mayor
parte del ano pasado. La semana pasada el Departa-
mento de Comercio informo que el gasto real del con-
sumidor ajustado segun lainflacién se elevd a una tasa
anual de justo el 4 por 100 en abril.

Una indicacién de las causas de esta contencion
puede ser el mercado de la vivienda. Las subidas del
tipo por la R.F. han contribuido a la subida de las hipo-
tecas en mas de un punto porcentual el aho pasado, y
la contraccién puede estar empezando a hacer dano.
Laventa de viviendas cay6 substancialmente en abril, y
aunque fueron altas en marzo, la tendencia paralos pa-
sados tres meses muestra una clara caida en la activi-
dad del mercado de la construccion si se compara con
el maximo alcanzado el pasado otono.

Mientras, el mercado de trabajo sigue sélido, con
una tasa de paro que es la mas baja de los ultimos 30
anos (3,9 por 100).

Segun nuevos andlisis de Goldman Sachs, el
banco de inversion norteamericano, la economia debe-
ria ahora estar dando muestras de hallarse respon-
diendo a las condiciones financieras menos expansi-
vas.

Los economistas de los bancos han elaborado su
propio indice de condiciones financieras, que tiene en
cuenta no solo nivel de los tipos de interés sino otros
factores tales como la fuerza del mercado de acciones.

Tal indice se ha mostrado mejor para explicar por-
qué el crecimiento de la demanda fue tan fuerte en la

segunda mitad del pasado afo incluso después de que
se aumentaron los tipos. Pero ahora —con tipos mas al-
tos y un mercado de acciones a la baja- sugiere que
las condiciones se hallan en su estado mas contractivo
desde 1998.

Una desaceleracion parece estarse fraguando. El
problema para la R.F. es que esté lejos de ser claro si
serd suficiente para conseguir que demanda y oferta
consigan equilibrarse de nuevo.

Un problema especial para el banco es que, justo
cuando las condiciones internas parecen estar ce-
diendo, la demanda global se acelera lo que aumen-
tara el crecimiento de Estados Unidos y mantendra la
presion de los mercados de trabajo en los proximos
seis meses.

The Anglo-Iberian Axis

(Con este titulo, The Wall Street Journal Europe publico el
4 de junio el editorial que se transcribe a continuacion)

Uno de los méas importantes cambios de sentido
historicos para la Europa moderna fue la derrota de la
armada espanola por Inglaterra en 1588. A partir de en-
tonces, Gran Bretafna y Espafa siguieron caminos muy
distintos, cautelosos la una con la otra, una como pro-
testante y la otra catélica. Ambas siguieron comprome-
tidas con Europa, pero lo que a lo largo del tiempo mo-
nopolizaron las energias de britanicos y espafnoles fue-
ron sus respectivos imperios. Los dos paises
maritimos vieron la necesidad de permanecer abiertas
al mundo exterior.

Es esta perspectiva compartida la que sorprenden-
temente esta ahora uniendo Gran Bretafa y Espana
dentro de la Unién Europea. El primer ministro Tony
Blair y su colega espanol, José M2 Aznar, situaron esta
unidad en una via mas firme rechazando claramente
acciones de Alemania y Francia destinadas a formar
una Europa federal con la adopcién de tendencias ho-
mogeneizadoras. Tratandose de Estados constituidos
por “paises” que disponen grados diversos de autono-
mia, el Reino Unido y Espana entienden que las entida-
des politicas frecuentemente funcionan mejor cuando
estan libres de un excesivo control central.

Las posiciones de Espafay el Reino Unido apare-
cen en un articulo escrito por Aznar y Blair que apare-
cié simultdneamente en el periddico britanico Financial
Times y en el de Madrid El Mundo. Naturalmente, no
fue dirigido a nadie directamente, pero sus objetivos
eran inequivocos. El ministro aleméan de Asuntos Exte-
riores, Joschka Fischer ha puesto el mundo de la Unién
Europea de arriba a abajo proponiendo el 12 de mayo
que Europa forme una federacion, con un presidente
elegido y una Constitucién. Alguno de los miembros de
la UE, a juicio de Fischer, deberian ir mas deprisa que
otros, como es el caso de Francia y Alemania.

La propuesta alemana ha sido recibida con una ca-
lurosa respuesta en Francia, donde ha sido uno de los
temas preferidos de los politicos. La pasada semana,
el presidente Chirac dijo que habia “apreciado mucho”
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los argumentos de Fischer, “que llegaban en el mo-
mento oportuno”. El primer ministro Lionel Jospin, por

su parte, manifestd que “esa reflexion sobre el futuro -

de Europa es necesaria”. No més lejos que ayer, los di-
rigentes de uno de los partidos del centro-derecha y
de uno de los situados mas ala izquierda, Frangois Bai-
rou, de la UDF, y Daniel Cohn-Bendit, de los Verdes, pi-
dieron conjuntamente una Europa federal.

Una Europa federal es un objetivo lejano para es-
tos hombres. Pero en otras areas donde esta en juego
la inmediata erosion de la soberania nacional o local,
las posiciones oficiales alemana y francesa han sido
cortadas del mismo pano. Los dos gobiernos de iz-
quierda se hallan a favor de la “armonizacién” de las
politicas fiscal y social, asi como de la disminucién, o
la extincién completa del derecho de veto nacional.
Los Grandes Poobahs de los mundos académicos,
los medios de informacion y, naturalmente, los sindi-
catos, estan también de acuerdo. Esta claro porqué
es asi. Las élites que desean dirigir experimentos so-
cialistas y paternalistas, encuentran duro que los veci-
nos de al lado ofrecen politicas fiscales y sociales mas
atractivas.

Nada de esto es el caso para Espana y Gran Bre-
tana. En términos de caracter nacional, los britanicos
siguen siendo firmemente independientes (en reali-
dad, incluso eurofébicos), con una prensa viva que no
tolera facilmente la usurpacion de libertades. Mientras
el partido Laborista de Blair es mas eurofilico, los Tories
de la oposicion estiman que ya se ha cedido bastante
de Westminster. En Espana, el escepticismo frente a
una federacion de direccién franco-alemana se deriva
del temor a las pretensiones de una gran potencia (el
ultimo pais que ha invadido Espana) asi como el orgu-
llo herido que origina la certeza de que el nicleo cen-
tral de la agrupacién excluiria Madrid.

Y lo que es més importante, tal vez: Blair y Aznar
comparten una vision mas libre del mundo que Paris o
Berlin. Los dos dirigentes llevaron a sus paises por
sendas librecambistas después de haber alcanzado su
liderazgo a mediados de los 90. El Partido Popular de
Aznar fue primero de centro-derecha, pero mas en la
tradicion estatista. El partido Laborista estuvo contro-
lado por su looney way hasta que Blair cogio sus rien-
das.

Asi, apenas puede sorprender que los dos hom-
bres escribieran ayer que soélo puede ser en interés de
la UE y su gente el que el grupo llegue a ser mas “plura-
lista”. Profundizar la UE en estas areas en las que sus
miembros puedan llegar a ser mas eficaces actuando
junto “es estupendo”. “Pero también queremos una
Europa abierta al mundo” (el subrayado es del autor).

- Acertada fue la llamada “para evitar el tipo de ar-
monizacion fiscal y la severa regulacion que podria lle-
var la inversion y el empleo fuera de Europa”. Ahora
bien, “algunos de nosotros pueden desear ir un poco
mas lejos y mas deprisa, pero todos han de respetar
las reglas y los procedimientos de la Unién. No puede
haber ciudadanos de segunda clase en Europa”. Final-
mente, habia una frase que no muchos politicos alema-
nes y franceses expresarian libremente: “El papel del
gobierno ha cambiado... los gobiernos no deben tratar

de interferir en decisiones comerciales o imponer regu-
laciones sociales y econémicas duras”.

Habia otros aspectos del escrito igualmente intere-
santes. Este incluia indicaciones de las que podia de-
ducirse que Blair pudiera estar dispuesto a apoyar la
entrada de Gran Bretana en el euro. Pero el principal
mensaje era claro. La Gran Bretafa de Blairy la Espana
de Aznar comparten el escepticismo sobre la actua-
cion franco-alemana. Finalmente los dos se han en-
contrado. Se ha dicho desde hace tiempo que el eje
franco-aleman ha controlado la Unién. Ahora se ha de-
jado oir el eje anglo—-espanol.

La cita del euro

(Le Monde del 8 de junio. Editorial)

Las recientes dificultades del euro en el mercado
de cambios han tenido por lo menos una ventaja: re-
cordar que la moneda europea, en tanto no exista bajo
laforma de monedas y de billetes, sigue siendo una di-
visa muy fragil. Su puesta en marcha, con éxito, a prin-
cipios de 1999, en los mercados de capitales, habia
casi hecho olvidar que el proceso de unién monetaria
no ha terminado aun, y que el euro sigue siendo una
moneda virtual y, por consiguiente, precaria y vulnera-
ble. El mismo Lionel Jospin ha reconocido en diferen-
tes ocasiones que “una parte de las dificultades” en-
contradas por el euro tienen por origen el hecho de que
no se trata aun de una moneda “concreta”. El presi-
dente de la Comision, Romano Prodi, ha senalado, por
su parte, que la debilidad “un poco psicolégica” del
euro es debida a la larga fase transitoria.

Alegando razones practicas —el tiempo que se ne-
cesita para fabricar las monedas, pero también la falta
de preparacion de las administraciones—- las autorida-
des politicas y monetarias de la Unidn parecen haber
renunciado definitivamente a adelantar la fecha de la
puesta en circulacion del euro, fijada para el 1 de enero
de 2002. Debe lamentarse este plazo excesivamente
largo, que perjudica la dimension simbdlicamente uni-
ficadora de la moneda europea. Por lo menos esas au-
toridades deben asegurarse ahora que la transicion
tendra lugar en las mejores condiciones. Jacques Chi-
rac habld, con ocasion de la celebracion del bicentena-
rio del Banco de Francia, de “una cita (rendez-vous)
decisiva. La introduccién de las monedas y de los bille-
tes nominados en euros constituira para nuestros con-
ciudadanos la verdadera acta de nacimiento de la mo-
neda Unica”. Chirac, pues, exhorté “al sistema banca-
rio publico y privado a ofrecer a los franceses una
transicion monetaria de calidad y gratuita”.

Teniendo en cuenta los proyectos actuales de los
banqueros, se puede temer que las cosas transcurran
de otra manera: pagos de comisiones, a partir de cierta
fecha, para la conversion de los francos en la nueva
moneda; penalizaciones para los errores en la redac-
cién de los cheques; etc. Para que todo sea mas com-
plicado, tal choque deberia acompanarse, en Francia,
de la revolucién cultural constituida por la introduccién
del cheque pagadero (chéque payant), compensado,
es verdad, por la remuneracion de los depositos.
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Desde luego, no deben subestimarse las dificulta-
des informaticas y financieras de los bancos: son em-
presas como las otras y no tienen vocacion de soportar
gastos para la colectividad. Pero es esencial que los
poderes publicos aseguren a los ciudadanos, desde
ahora, que el abandono de su propia divisa no les cos-
tard nada y que “no perderan nada con el cambio”. Un
sondeo reciente ha mostrado que la imagen del euro
se ha degradado claramente en los opiniones publicas
de Eurolandia. No convendria que las incertidumbres
sobre el esquema de introduccion de la moneda Unica
se ahadan a este desafio: mientras el euro no haya sus-
tituido del todo a las divisas nacionales de las carteras
de los ciudadanos europeos, la batalla de la union mo-
netaria no se habra ganado.

Alemania e Italia se unen al coro de los
optimistas

(The Wall Street Journal Europe del 21 de junio)

Los dos rezagados de la zona euro —~Alemania e Ita-
lia— muestran crecientes sefnales de vida, con lo que
confirman el optimismo del Banco Central Europeo
para la region.

Las companias del oeste de Alemania occidental
pensaron en mayo que el estado de la economia era el
mejor que se habia observado en los Ultimos nueve
anos. ltalia, por su parte, crecio en el primer trimestre
de la manera mas rapida que habia observado en los
Gltimos tres anos. Juntos, Alemania e Italia suponen la
mitad de la produccion del area euro.

El principal barometro de Alemania, la encuesta
sobre el sentimiento de los empresarios que elabora
Ifo, crecio hasta alcanzar los 102 puntos, mas de lo es-
perado (101,4), y mas que en abril (101,2). Ese es el
mayor nivel desde marzo de 1991, cuando la economia
mejord después de la reunificacién alemana.

El PIB de Italia subié en el primer trimestre un 1 por
100 frente al trimestre anterior y 3 por 100 frente al prece-
dente periodo de un ano, bien por encima de las previsio-
nes consensuadas de 0,6 por 100 trimestral y 2,4 por 100
anual, respectivamente. Ese fue también un ritmo mas
alto que Alemania y Francia (0,7 por 100 trimestral).

Istat, el instituto nacional de estadistica italiano,
también revis6 al alza el cuarto trimestre de 1999 (0,6
por 100) y el afo (2,3 por 100), pero dejo la cifrafinal de
crecimiento para 1999 en 1,4 por 100, lo que confir-
maba que ltalia habia sido el pais de la zona euro con
peor resultado, junto con Alemania. Ambos mostraron
un gran contraste con las economias expansivas de Ir-
landa y Espana.

Informando ante un comité del Parlamento Euro-
peo en Bruselas, el presidente del BCE, Wim Duisem-
berg, dijo que el aumento del empleo en la zona euro,
las mayores tasas de utilizacién de la capacidad y el
fuerte crecimiento en el extranjero apoyan la predic-
cion que la expansion en toda la zona euro “excedera
del 3 por 100 este afoy el préximo”, después de haber
conseguido el 2,4 por 100 en 1999.

La encuesta de Ifo, los datos para ltalia y los co-
mentarios de Duisemberg indican que los tipos de inte-
rés no han alcanzado todavia un maximo en su subida,
aunque es probable que se produzca una pausa en su
subida, y que la cifra actual de 4,25 por 100 seguira
inalterada por lo menos hasta septiembre.

Los economistas han dicho que el indice del Ifo
para Alemania confirma que la mayor economia de Eu-
rolandia permanece en la fase de recuperacion, des-
pués de sufrir un retroceso durante la etapa de las cri-
sis de 1998 y principios de 1999. La economia podria
crecer un 3 por 100 en 2000, el doble que en 1999, se-
gun la prevision de los economistas.

Para ltalia, los economistas estan particularmente
satisfechos por la recuperacion del consumo interno
del pais, después de temer que ltalia estuviera dema-
siado pendiente de la exportacién. El consumo, parti-
cularmente el privado, se habia visto dificultado por las
flojas cifras del comercio de distribucién y el descenso
de los ingresos reales.

Los nuevos datos muestran que la exportacion si-
gue creciendo a buen ritmo (+11,3 por 100), pero que
también el consumo interno mejora (+1,9 por 100). El
consumo constituye el aspecto mas positivo, en vista
de la pasividad anterior del mismo. Ademés, esa me-
jorasignifica que la recuperacion se produce partiendo
de una base mas amplia.

El gobierno italiano se habia fijado como objetivo
un crecimiento del 2,7 por 100 del PIB para este ano.
Las predicciones de la OCDE sittan esta cifraen el 2,9
por 100.

Todo ello puede contribuir a que mejoren aprecia-
blemente las cifras paratodalazona euro, que puede al-

canzar un crecimiento proximo al 3,5 por 100 este ano.

La inmigracion, ésera el proximo estimulante del
crecimiento?

(Laurence Caramel, en Le Monde Economie del 20 de ju-
nio)

Llamada al pillaje de los recursos humanos de los
paises en vias de desarrollo cruzado de nuevo colonia-
lismo para unos, incitacién a una verdadera invasion
para los otros, ejercicio sin fundamento o verdadera
pista de reflexion sobre un tema tabu —los inmigrantes
en Europa-, el informe hecho publico a principios de
ano por la division de poblacion de la ONU sobre “Las
migraciones de sustitucion” (remplacement) no aca-
baba de suscitar intensas polémicas, tanto en el nivel
politico —el representante portugués por la Unién Euro-
pea en la ONU ha desaprobado tal informe- como en-
tre expertos demograficos. Sin embargo, en pocos
dias, en Paris, se ha visto como el tema daba lugar a
tres coloquios y a unaréplica del muy oficial Institut Na-
tional des Etudes Démographiques (INED), titulada
“Cuando las Naciones Unidas quieren llenar el tonel de
las Danaides...”.

(,Cuél es realmente el objeto del delito? El autor de
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ese informe de la ONU, Joseph Grinblat, ha calculado
el nimero de inmigrantes que deberian traerse al Viejo
Continente de aqui a 2050 para resolver de manera in-
dolora —es decir, sin bajar el nivel de las pensiones ni
aumentar el nimero de afos de cotizacion- el espi-
noso expediente de las jubilaciones y del envejeci-
miento de la poblacién: 700 millones. Tal es el resul-
tado de la ecuacion que ha hecho saltar a toda Europa.
Hoy, Grinblat no cesa de repetir que su articulo “Inmi-
gracion: éuna solucion al problema del envejecimiento
en Europa?” comportaba un gran signo de interroga-
cion. Es demasiado tarde. El golpe ya ha sido lanzado,
y si hace tanto dano es porque los europeos prefieren
no ver su futuro de frente, a saber, una despoblacion
programada del continente, y que la inmigracion sigue
siendo un problema que no se sabe gestionar.

En Francia, la cronica de lainmigracién se lee so-
bre todo en la integracion fracasada de la segunda
generacion y en las desventuras de los comités de
los sin-documentacién y sus reivindicaciones de re-
gularizacién. En ltalia son los boat people de Albania
o de otras partes los que estan de actualidad. En Es-
pana, pais de inmigracion mas reciente, una “caza a
los moros” ha lanzado hace poco una luz cruda so-
bre la insercion de los marroquies en Andalucia. En
Austria, es la extrema derecha la que ha ganado el
poder resucitando ideas xenodfobas. En la mayor
parte de los paises europeos, a pesar de la recupera-
cion econdmica, el paro sigue en un elevado nivel. La
crisis de los pasados anos ha rechazado millones de
personas -nacionales y extranjeros— hacia la preca-
riedad y la exclusion. Para muchos, lo urgente es re-
integrarlos, antes de pensar en abrir de par en par las
fronteras.

Pero la aceleracion de la recuperacién econémica
ha cambiado el planteamiento. Gobiernos, economis-
tas y medios de negocios se muestran mas preocupa-
dos por la escasez de mano de obray las posibilidades
de pleno empleo. En Alemania, en el nivel mas alto del
Estado, en canciller Gerhard Schroeder se ha impli-
cado en las negociaciones que han conducido a de-
sear la venida de 20.000 informaticos. En ltalia, las au-
toridades han decidido conceder 63.000 visados este
ano, y la ministro de Empleo, Martine Aubrey, ha encar-
gado, muy discretamente, a un economista de la Uni-
versidad de Lille un estudio sobre las consecuencias
que tendria en el mercado de trabajo una mayor inmi-
gracion.

¢Como no considerar las opiniones publicas, des-
confiadas hacia el extranjero, y a la vez responder a las
necesidades de las empresas? A esta pregunta, que
los dirigentes apenas podran esquivar, el investigador
Patrick Weil, autor del informe sobre la inmigracion en-
viado en 1997 al primer ministro Lionel Jospin, res-
ponde hoy que “el gobierno debe plantearse abierta-
mente la cuestion de las migraciones de trabajo”. Hace
falta, segun él, “evitar toda politizacién en este debate.
El marco legislativo, a condiciéon de ablandarlo, per-
mite responder a las demandas de las empresas. El
ejemplo se ha dado ya con los informaticos”. Este
pragmatismo pondria fin a una situacién en la cual,
para entrar a trabajar en Francia, es mas eficaz pasar
por la via tortuosa del reagrupamiento familiar que pe-
dir un visado de trabajo.

Lo nuclear: éel principio del fin?

(Le Monde del 16 de junio. Editorial)

Después de Suecia, Alemania abandona lo nu-
clear. Esta noticia, étendra un efecto de seguimiento?
En todas partes en Europa, con la excepcion de Fran-
cia, los paises se dirigen hacia una salida progresiva
de ese modelo de energia politicamente discutida. No
se construian ya nuevas centrales en Alemania desde
el término de los afios 90, ni siquiera bajo el gobierno
pronuclear de Helmut Kohl. El mercado europeo de
electricidad se halla en un estado de exceso de capaci-
dad. Y, en esta materia, Alemania no se distingue mu-
cho de sus vecinos, aunque esa decision espectacular
pone de nuevo en marcha el debate en Europay aisla a
Francia.

El compromiso sobre la salida de lo nuclear fir-
mado en Alemania lo muestra: el método de consenso
todavia funciona mas alla del Rhin. Los industriales han
reconocido la primacia de lo politico en esta cuestién
muy sensible, ya que en esta materia la poblacién es
hostil a la energia nuclear. Al mismo tiempo, el go-
bierno ha sabido actuar con habilidad, respetando los
intereses de las comparias. La presencia de numero-
sos actores en el debate —ecologistas, gobierno, em-
presas- ha obligado a Alemania a llevar a cabo un de-
bate transparente.

La senal que se ha dado puede aparecer ante todo
simbdlica, como lo atestigua el descontento de las or-
ganizaciones tales como Greenpeace. Lo esencial
para los industriales era poder continuar explotando
sus centrales ya construidas, que producen electrici-
dad a un precio marginal muy pequeno. Esto es lo que
han conseguido. La salida de lo nuclear se hara en un
plazo muy largo. Tanto, que el Ultimo reactor no sera
parado antes de 2021.

Es cierto que el método aleman incluye algunas
contradicciones: esta solucion puramente nacional se
presta a la sonrisa, tanto mas cuanto que llega en el
momento en que la francesa EDF se introduce en Ale-
mania y cuenta con exportar su energia nuclear al otro
lado del Rhin. El combate antinuclear se detiene fre-
cuentemente en las fronteras de Alemania: el gobierno
aleman acaba de conceder su garantia de exportacion
a material nuclear destinado a China, oficialmente para
mejorar la seguridad de sus centrales.

Los militantes ecologistas, que dificultan desde
hace cuatro anos la vuelta a Alemania de los combusti-
bles utilizados y almacenados en la fabrica Cogema de
La Haya, no se manifiestan jaméas cuando es en direc-
cion a Francia o a Gran Bretana a donde se dirigen los
convoys. Los Verdes alemanes prueban su coherencia
queriendo prohibir a partir de 2005 el reciclaje de los
residuos nucleares en el extranjero.

¢Cual sera manana la energia en Europa? Sobre
este particular Alemania no ha respondido aun a las
cuestiones pendientes. El pais que lanza a la atmdsfera
dos tercios mas de diéxido de carbono por habitante
que Francia en un territorio mas pequeno, elige el
efecto invernadero contra los riesgos de lo nuclear.
Alemania estad mucho mas expuesta a las variaciones
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del precio del petroleo y del gas y, sobre todo, es mas
dependiente de lo nuclear francés. El pais apuesta a
largo plazo por las energias renovables, pero los pro-
gresos realizados en lo solar y lo e6lico no son aun sufi-
cientes para asegurar un relevo.

Spanish practice

(Financial Times del 23 de junio. Editorial)

José M2 Aznar cumple su palabra. En el articulo
que escribid a principios de este mes para Financial Ti-
mes junto con Tony Blair, su colega briténico, pidi¢ ala
Unidon Europea que prestara atencion a la bola de lare-
forma econémica. Hoy, el primer ministro espariol se
propone obtener la aprobacién por su gabinete para
aplicar otra dosis de liberalizacion a la economia de su
pais. Pero todavia tiene que ir mas lejos, particular-
mente para conseguir una mayor flexibilidad para su
mercado de trabajo.

En la més importante accion desde su reeleccion
en marzo, Aznar espera acelerar la apertura de la in-
dustria del gas a la competencia. Es libre de hacerlo
porque no depende ya del soporte de los nacionalistas
en Catalufa, lugar donde reside el mayor suministra-
dor de gas del pais. El primer ministro conservador
también se propone conseguir incentivos fiscales para
canalizar ahorro en fondos de inversion y en planes de
pensiones.

Pero Aznar tiene muchas otras cosas que hacer en
su segunda legislatura. La competencia no es la que
deberia haber en los sectores eléctrico y petrolifero, y
hay mucho que hacer también en materia de privatiza-
ciones en sectores tan diversos como la television, fe-
rrocarriles y mineria. Aznar ha conseguido reducir el
costey ladificultad de despedir trabajadores, cosa que
tanto frenaba los posibles deseos de los empresarios
de contratar gente con contratos indefinidos. Pero Es-
pana es todavia un pais caracterizado por su amplio
desempleo. Si Aznar quiere situar su tasa de paro por
debajo del actual 15 por 100 debe proseguir la reforma
del mercado laboral.

Sorprendentemente, puede resultarle Gtil consta-
tar lo que ocurre en Francia, donde los empresarios y
algunos sindicatos moderados realizan grandes pro-
gresos hacia una politica de estilo britanico por lo que
se refiere al pago del paro, que se condicionaria al he-
cho de que los recipendiarios mostraran los esfuerzos
realizados para conseguir un empleo.

Espana tiene un auténtico interés en la reforma eco-
némica. Luis Angel Rojo, el gobernador del Banco de
Espana, dijo esta semana que, incluso con el reciente
incremento del tipo de interés por el BCE, las condicio-
nes monetarias en Espafa eran todavia “laxas”, y dema-
siado alta la inflacién, que supera el 3 por 100.

Aunque este problema puede ser menos agudo
que en otros paises con economias sobrecalentadas,
como Irlanda, el gobernador subray6 que Espana ne-
cesita mas flexibilidad en sus mercados de trabajo y de
productos si quiere un crecimiento “elevado y estable”.

Es también facil ver porqué Blair desea que Aznar
tenga éxito en esa tarea. Cuanto méas pueda sefnalar las
reformas econdmicas que se realizan en otros paises
de la UE, mas puede criticar las quejas de los euroes-
cépticos sobre exceso de regulaciones. Cuantas mas
reformas tengan lugar en la UE, mas dispuestos esta-
ran a aceptar el euro y, por consiguiente, a mejorar la
imagen del euro entre el publico britanico.

El problema de los inmigrantes

(Philip Stephens, en Financial Times del 23 de junio)

La necesidad de trabajadores en el continente sig-
nifica que sus esfuerzos para rechazar a los inmigran-
tes no sélo son de imposible cumplimiento sino que
son irracionales.

Esta semana, 54 hombres y 4 mujeres sufrieron
una muerte tan horrible como imaginarse pueda
cuando intentaban penetrar ilegalmente en suelo brita-
nico. La respuesta a la tragedia nos dice algo verdade-
ramente descorazonador sobre la situacion en Europa.

Las victimas eran chinos, de la provincia de Fujian.
Pero podian haber sido albaneses, o eslovacos, afga-
nos o kurdos. Porque lo que define a esas almas bendi-
tas en las mentes de los politicos europeos es que no
se deseaba que entraran. Eran inmigrantes ilegales.

La politica seguida en esta materia es dura paralos
que pretenden entrar en los territorios de la UE, y, por
el momento, segln lo constatado en la cumbre de Fe-
ria, 1o que se pretende es incrementar la cooperacion
para que la entrada en los paises occidentales resulte
todavia mas dificil.

Esta politica parece poco légica, e incluso irracio-
nal. Irracional porque la UE necesita inmigrantes. Sus
habitantes envejecen; su poblacion indigena se re-
duce. No quieren los empleos sucios, ni los salarios
bajos. Las nuevas llegadas son vitales para la prosperi-
dad del futuro.

Pero es obvio que los esfuerzos de los paises de la
UE para impedir la entrada de los inmigrantes estan
condenadas al fracaso. Lo que conseguiran, en cam-
bio, sera que se incremente en precio exigido por los
traficantes. El precio actual parece estar situado alre-
dedor de 10.000 dolares por persona. Gran Bretafa
ofrece un buen ejemplo de la paradoja. Su condicién
deisla parece que deberia aumentar las dificultades de
los que pretenden entrar, y nadie ha hecho mas que
Blair para dificultar su entrada. Y si consiguen entrar,
son tratados como delincuentes. Los desesperados se
ven forzados a poner sus vidas en manos de los gangs
criminales, condenados, eso si, por los reunidos en Fe-
ria.

Larespuesta de los politicos es que no hay alterna-
tiva, con lo que queda claro que el papel de los politi-
cos es seguir a la opinion publica, y no formarla.

No se trata de defender la apertura de par en par
de las puertas de la UE. Incluso en el momento de mas
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auge en la llegada de eventuales inmigrantes, que
coincidié con las luchas en Yugoslavia, el flujo de nue-
vas llegadas fue de 1 por cada 1.300 ciudadanos de la
UE.

Lo que se necesita en Europa es una buena poli-
tica de gestion de inmigracion controlada. Una politica
quetengaen cuenta las necesidades de los eventuales
inmigrantes y las propias necesidades de cada pais.
Estados Unidos, Canadéa y Australia disponen de re-
glas orientadas en dicho sentido, y la verdad es que los
inmigrantes estan contribuyendo al enriquecimiento
de los paises receptores de los mismos.

Medio “olé”

(The Wall Street Journal Europe del 26 de junio. Editorial)

Enumeren las decisiones adoptadas reciente-
mente por el gobierno espanol para liberalizar la eco-
nomia en una hoja de papel, y veran cémo las medidas
positivas superan a las negativas. En conjunto, las me-
didas tomadas haran que la economia espafola sea
mas vibrante. Pero algunas de ellas son demasiado
cautelosas para que se note la diferencia, o, lo que es
peor, para que se observe la posibilidad de que au-
mente la intervencion del gobierno en la economia.

El primer ministro espanol, José M2 Aznar, merece
el mayor aplauso por aceptar el recorte del impuesto
sobre las ganancias de capital. También hizo lo que
procedia al reducir las tarifas de la electricidad y permi-
tiendo a los espanoles elegir a los suministradores de
gas y de electricidad. Lo mismo ha de decirse de Ia li-
beralizacion de las horas de apertura de los almace-
nes. Es ridiculo que los compradores, en muchas par-
tes de Europa, solo estén autorizados a ir a las tiendas
durante unas horas en las que la mayoria de los adul-
tos estan en el trabajo. Finalmente, hacia tiempo que
era necesario que las empresas pudieran ofrecer des-
cuentos en medicamentos.

Desgraciadamente, alguna de esas decisiones su-
fren del “incrementalismo” (incrementalism) bien cono-
cido de Aznar. Las grandes tiendas de distribucién es-
taran autorizadas a permanecer abiertas 90 horas a la
semana, frente a las 72 anteriores. Este es un paso en
la buena direccién, por supuesto, pero su timidez
puede observarse en el hecho de que las horas de la
semana son 168.

Igualmente, la reduccién de las tarifas de la electri-
cidad en un 9 por 100 es bienvenida. Pero, épor qué,
como algunos habian pedido, no se permite que sea la
competencia la que fije los precios de la electricidad?
Esa tactica de la lentitud es tanto mas lamentable
cuanto que Aznar gano las elecciones obteniendo una
mayoria confortable en marzo, una realidad que nadie
habia esperado, y que le dio libertad para mostrarse
atrevido.

Naturalmente, la lentitud no es un pecado tan
grave como el que cometen esos miembros del go-
bierno de Aznar comprometidos en nombre de la com-
petencia. Asi, los distribuidores de combustible (fuel)

con una cuota de mercado mayor del 30 por 100 ten-
dran prohibido abrir nuevas estaciones de servicio du-
rante cinco anos. Para reducir més los precios del
combustible, las estaciones de servicio deberan, a par-
tir de ahora, proporcionar al publico informacion de los
precios que pagan, para demostrar que los precios de
venta no son exagerados. Seria mejor para Madrid de-
jar que fueran los competidores los que dirimieran sus
diferencias en el mercado en vez de intentar dificultar a
una de las partes.

Dicho esto, el aspecto mas positivo de las medidas
anunciadas el viernes tenian que ver mas con la poli-
tica econdmica que con medidas concretas. Muestran
una vez mas que la respuesta adecuada a la creacion
del euro es acentuar la liberalizacion economica.

Lleg6 el euro y las dos economias més aceleradas
de Europa, Espana e Irlanda, también tienen las mayo-
res tasas de inflacion. {Su respuesta? Liberalizar mas
sus economias.

Durante la mayor parte de la segunda mitad del si-
glo XX, los economistas creyeron que el crecimiento
economico rapido conducia inexorablemente a la infla-
cion. Lo que debia hacerse para que una economia
acelerada no resultara sobrecalentada era elevar los ti-
pos de interés, o elevar los impuestos, es decir, practi-
car unas politicas monetaria y fiscal contractivas.

Lo que Irlanda y Espana (sin que sea una coinci-
dencia, dos de los tres Estados miembros de la UE no
gobernados por socialistas) han hecho es ver la infla-
cion en su definicion clasica de “demasiado dinero per-
siguiendo bienes escasos”. La creacion de dinero esta
fuera del alcance de Dublin o de Madrid, puesto que
depende de un Banco Central Europeo con sede en
Francfort, el cual esta mas preocupado por las econo-
mias mas lentas de Francia, Alemania e ltalia. Si el BCE
crea mas dinero del que necesitan Irlanda y Espana, lo
que Madrid y Dublin necesitan hacer es crear un medio
ambiental en el que se produzcan mas bienes.

La manera de que dispone la “economia de la
oferta” para conseguirlo es rebajar los impuestos, re-
ducir las reglamentaciones y otros obstaculos y permi-
tir que las companias individuales suministren bienes
tan eficazmente como puedan. Es esto lo que tienen
que hacer la mayoria de las nuevas medidas tomadas
por Espana, lo que constituye una razén suficiente
para celebrar suimplantacion, a pesar de algunos erro-
res obvios.

Ambicioso orden del dia para el G7

(The Wall Street Journal Europe del 27 de junio)

Un grupo de consulta del sector privado esté ela-
borando un orden del dia que piensa someter a la con-
sideracion del Grupo de los Siete Grandes con ocasion
de la reunion que éste va a celebrar el proximo mes en
Okinawa.

Entre las recomendaciones que va a someter a los
lideres figura una nueva ronda de negociaciones co-
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merciales que incluiria areas del mundo laboral, previ-
siones sobre el medio ambiente y la politica antidum-
ping; la creacion de un fondo monetario para Asia des-
tinado a ayudar a esta region en casos de crisis
financiera; y la definicion de respuestas coordinadas
delos 7G alas situaciones de crisis graves. El grupo de
consulta deseatambién que los 7G se interesen por los
problemas importantes de politica exterior que afectan
a China, Rusia y por los de defensa contra cohetes nu-
cleares.

Las recientes cumbres “han tendido a presentar
una larga lista de propuestas relativamente modestas
sobre temas de escasa categoria”, decia un informe
elaborado por dos think tanks: el Institute for Internatio-
nal Economics, con sede en Washington, y la Tokio
Foundation.

Los think tanks reunieron en abril a 17 luminarias
especializados en politicas economica y exterior para
elaborar el informe, que no ha sido dado a conocer. El
grupo de personalidades estaba formado por 17 inte-
grantes, entre los que figuraban Henry Kissinger, exse-
cretario de Estado de Norteamérica; Paul Volker, expre-
sidente de la Reserva Federal; Renato Ruggiero, exdi-
rector de la World Trade Organisation; Leon Brittan,
excomisario de Comercio de la Union Europea y el
exviceministro de Finanzas de Japon, Toyoo Gyohten.
La reunién estuvo dirigida por Fred Bergsten, director
del Institute for International Economics, y Heizo Take-
naka, presidente de la Tokio Foundation.

Este grupo estaba preocupado por la poca agresi-
vidad que muestran los lideres del G7 en su funcién de
expandir la economia global y para hallar proteccion
contra las crisis financieras. Pero sus recomendacio-
nes son lo bastante controvertidas como para encon-
trar objeciones de parte de alguno de los paises repre-
sentados en las reuniones del G7. La organizacion mul-
tinacional opera por consenso, siendo ésta la razon
por la cual las reuniones anuales de los lideres rara-
mente dan lugar a grandes progresos.

El G7 lo forman Estados Unidos, Japoén, Francia,
Gran Bretana, ltalia, Canada y Alemania, a los que se
incorpora Rusia en las discusiones politicas.

Una nuevaronda de negociaciones comerciales es
necesaria —dice el grupo privado- después de que la
conferencia de Seattle de finales de 1999 terminara
con un gran fracaso. El citado grupo recomend6 un
amplio orden del dia, que incluye problemas tan sensi-
bles como la reduccién de las subvenciones a la agri-
cultura, el nuevo examen de las prohibiciones de pro-
ductos vendidos a terceros paises a precios inferiores
a los de mercado, y la incorporacion de standards so-
bre el medio ambiente y laborales a los acuerdos co-
merciales.

Pero la amplitud del orden del dia hace politica-
mente dificil alcanzar algo positivo. Europa quiere ex-
cluir los temas agricolas. Estados Unidos quiere evitar
las normas sobre dumping; Japon y la mayoria de los
paises en vias de desarrollo se oponen a la creacion de
standards laborales porque temen que éstos serian uti-
lizados para obstaculizar las importaciones proceden-
tes de los paises pobres.

Por lo que a las crisis financieras se refiere, el
grupo privado desea la creacion de “mecanismos re-
gionales” que pudieran servir para evitar o resolver ta-
les crisis. El informe no menciona por su nombre un po-
sible fondo monetario asiatico, pero es evidente que
éste es el tipo de mecanismo que el grupo desearia...

Notre Europe

(Le Monde del 28 de junio. Editorial)

Hay momentos en Europa en los que se debe cam-
biar de registro, abandonar la gestion compleja de los
asuntos corrientes y el voluntarismo del dia a dia gra-
cias al cual el edificio se construye poco a poco, y atre-
verse a mirar mas alla del manana inmediato. Sin auda-
cias de esta naturaleza, Europa se marchita. Asi es
como estabamos, Jacques Chirac lo not6, y es un ver-
dadero discurso de relanzamiento europeo el que ha
ido a ofrecer en el marco que mejor se prestaba a ello:
el recinto del viejo Reichstag, en Berlin.

Que el impulso europeo surja un dia de ese lado
del campo francés, équién lo hubiera dicho hace diez o
doce afos? Que se manifieste bajo laforma de ese dlo
mas bien armonioso entre el Verde Joschka Fischer y
el presidente de la Republica, ¢quién habria podido
imaginarlo? Como Lionel Jospin, Jacques Chirac per-
tenece mas bien a la escuela pragmatica, la que des-
confia de las palabras altisonantes como “federalismo”
y de los dogmatismos que expresan, aquella para la
que Europa no es un ideal en si misma, sino la suma de
los intereses comunes de las naciones que la compo-
nen. Pero mientras el gobierno, obsesionado por la
preocupacion -todo en su honor- de no hacer fracasar
la presidencia francesa, se limitaba a contemplar los
proximos seis meses y eludia las cuestiones sobre el
futuro de Europa “que dividen”, el presidente de la Re-
plblica proclamaba: “Mas alla de los temas inmedia-
tos, la responsabilidad que nos incumbe a nosotros,
miembros fundadores, es plantearnos permanente-
mente la cuestion del sentido y del porvenir de Eu-
ropa”.

Jacques Chirac responde a una atenta presion de
los alemanes. Prudente, inseguro de la que iba a ser la
reaccion francesa, el gobierno aleman se habia expli-
cado a través de Joschka Fischer, quien afirmaba no
presentar mas que sus convicciones personales. La
respuesta que se le hace hoy va sin dudamés alla de lo
que esperaba: es la posicion oficial de Francia (apro-
bada, pues, por el gobierno) la que Jacques Chirac ex-
puso solemnemente el martes ante el Bundestag. De
pronto se vuelve a formar ese “motor” franco aleman
de Europa que durante alglin tiempo se habia dicho
que no estaba en uso. No es una “entente” abusiva, ni
tampoco una alianza consensuada, sino la demostra-
cién de que la dindmica renovada pasa por ahi.

El ejercicio, como lo ha dicho el mismo Chirac, era
arriesgado. ¢{De que se trata en el fondo? De atreverse
a abordar dos temas que producen miedo, puesto que
parecen comportar contradicciones irreconciliables: la
posible dilucion de Europa por las ampliaciones suce-
sivas o la posible dilucidn de los Estados-nacién por
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unaintegracion excesiva. El presidente de la Republica
senala el camino por el cual, a su juicio, puede resol-
verse esta dialéctica. Es el de la construccion de una
Europa por los gobiernos que la componen, y no por
Bruselas. Es unavia que tiene en cuenta también el de-
bate democrético, para que cada uno pueda apro-
piarse de Europa. De ahi el titulo dado por el jefe de Es-
tado a su discurso: Nuestra Europa. Es, en realidad, un
método para salir del bloqueo conceptual, de las exclu-
siones, de los anatemas.

La arriesgada estrategia de la Reserva Federal

(Financial Times del 29 de junio. Editorial)

La Reserva Federal de EE.UU. hatomado un riesgo
innecesario manteniendo el tipo de cambio sin variar
en el 6,5 por 100. Ha incrementado la probabilidad de
que la economia norteamericana se recalentara si las
recientes senales de una economia que se desacelera
resultan ser temporales o insuficientes.

Al optar por evaluar si las seis subidas habidas
hasta ahora tienen el efecto deseado de ralentizar la
economia, el Open Market Committee esta siguiendo
la misma estrategia que le ha proporcionado tanto
éxito en la pasada década: adopten una posicion rela-
jada sobre los tipos de interés hasta que aparezcan
claras las sefales de la inflacion.

Pero, en el pasado afo la demanda interna ha supe-
rado incluso las mas optimistas estimaciones de creci-
miento sostenido a largo plazo. La politica monetaria
deberia dirigir, mas que seguir, los eventos econémicos.
Y la misma Reserva Federal ha reconocido que la re-
ciente desaceleracion del crecimiento fue preliminar.

La cuestion importante que la R.F. deberia haber
preguntado es cual era el riesgo relativo de una mo-
desta subida de los tipos de interés comparado con el
de mantenerlos como estaban y dejando un posible in-
cremento para agosto o septiembre.

El principal riesgo que se apercibié en unos mayo-
res tipos de interés fue una reaccion negativa del mer-
cado. Silabolsa caiatras la accién de la Reserva Fede-
ral, los consumidores podrian parar de gastar, y los ac-
tivos norteamericanos podrian convertirse en menos
atractivos para los inversores extranjeros. Esto podria
disparar la contraccion que la R.F. ha estado inten-
tando evitar.

Pero esa situacion es extraordinariamente impro-
bable. Mas de un cuarto de analistas esperaba un au-
mento ayer, por lo que habia poca necesidad de preo-
cuparse por una reaccion en cadena de un modesto
movimiento de los tipos.

Los tipos de interés reales no son mas elevados
hoy que al principio de 1999. La subida de la inflacion
ha sido pareja a la subida de los tipos de interés. Y
cualquier peligro de que el gasto de los consumidores
se desacelere demasiado deprisa seria pronto apa-
rente, por lo que la R.F. tendria tiempo de sobras para
cambiar el signo del incremento.

Los riesgos de no elevar los tipos suficientemente
son mucho mayores. Cualquier rebrote de la demanda
interna mas tarde en el afo elevara las presiones sobre
la inflacion subyacente. El crecimiento econdmico fue
modesto en los segundos cuartos de 1998 y 1999, sélo
para rebrotar en la segunda mitad del afo. Una res-
puesta favorable del mercado a su inaccién puede in-
crementar todavia més el gasto de los consumidores, y
las opciones que tiene la R.F. seran ahora mucho mas
dificiles.

La R.F. deberia haberse equivocado del lado de la
preocupacion y deberia haber elevado los tipos de in-
terés. Sus comentarios sugieren que acepta la logica
del argumento. Pero la R.F., no obstante, opt6 por el re-
traso y ahora corre el riesgo de verse obligada a una
accion mas fuerte.

¢Qué tipo de Europa?

(The Economist del 1 de julio)

Estuvo brillante, justo la clase de discurso que el
encantador, dotado y oportunista presidente de Fran-
cia, Jacques Chirac, suele pronunciar en un marco tan
grandemente simbdlico como el del renovado
Reichstag, en Berlin. Pero también fue profundo y
oportuno. En su visién de la Europa futura, con Francia
y Alemania dirigiendo un nucleo central, como pione-
ros hacia una integracion todavia mas estrecha, Chirac
puede haber abierto, mas que cerrado, mas interro-
gantes que respuestas. Pero ha aportado su contribu-
cion al debate real, poniendo a otros lideres, inclu-
yendo los alemanes y los britanicos, en su sitio.

Lo que exactamente quiso decir es mas dificil de
puntualizar. Chirac aplaudio la ampliacién de la UE ha-
cia el Este. Repiti6 la determinacion francesa, en la vis-
pera del acceso de este pais a la presidencia semestral
de la Union, de proceder a los cambios de procedi-
miento necesarios para que la ampliacion siga ade-
lante. Chirac dio las acostumbradas seguridades de
que, si bien los paises de la UE deben compartir sobe-
rania en un marco mas amplio de actividades, la na-
cién-Estado no sera amenazada; no habré superesta-
dos europeos.

Chirac habl6 también de “flexibilidad”, que es la
féormula que utiliza la UE para permitir que los paises
que deseen ir adelante e integrarse mas rapidamente o
mas estrechamente que otros puedan hacerlo. Ahi es
donde la controversia es mayor. Francia y Alemania,
dijo Chirac, deberian dirigir el ntcleo central, aunque
éste estaria abierto a otros, que no citd. Un secreta-
riado especial, aparentemente separado de la Comi-
sion Europea de Bruselas, la cual no se menciond por
su nombre, podria servir como un club dentro de un
club.

Para la gente de paises euro-nerviosos tales como
Gran Bretana, Dinamarca, Finlandia y Portugal, cuyos
estados pueden no ser los méas adecuados —en la men-
talidad francesa- para pertenecer al propuesto ntcleo
central, y para los Centroeuropeos que estan ya preo-
cupados porqué no van a ser tratados como miembros
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de primera clase, una vez dentro, esto resulta cho-
cante, pero debe ser puesto en su contexto.

Ante todo, Alemania ya no marca el paso con Fran-
cia, en Europa. El equilibrio de poderes se ha despla-
zado, en contra de Francia. El canciller aleman,
Gerhard Schroder, lleva su carga historica mas ligera-
mente de lo que lo hizo Helmut Kohl, su predecesor. En
realidad, es Francia la que siente la necesidad de repa-
rar el averiado motor que antes propulsaba a Europa
hacia adelante. Ademas, Alemania, en la forma dise-
fiada por su ministro de exteriores, Ultimamente ha ac-
tuado por su cuenta, con una proposicion para algun
tipo de federacion europea. El no federalista Chirac se
vio obligado a hacer un gesto grato a Europa como
contraoferta.

Por otra parte, se aproxima la batalla para la presi-
dencia de Francia. Con un ojo puesto mas que nunca
en las encuestas de opinién, Chirac aprovecho la oca-
sion para dejar a Lionel Jospin, el actual primer minis-
tro de Francia y su rival socialista para el maximo
puesto, en un segundo plano, con una evocacion es-
pectacular de Francia liderando Europa como antes.
También fue bueno el momento para dejar al primer mi-
nistro britanico, Tony Blair, que habia hablado de un
programa anglosajon para Europa, decididamente de-
trés, alejandolo de todo posible protagonismo.

Pero detras de esos calculos aparecen temas im-
portantes. Una Europa “multisistema”, en la que dife-
rentes paises cooperan en campos diferentes, seré la
mas practica solucion para una UE ampliada, en la que
algunos disfrutan de una mayor integracion y otros no.
Pero, ¢como se formaria la estructura basica, aquella a
la que deben estar todos adheridos? Tal vez por falta
de unarespuesta, Chirac no propuso una Europa “mul-
tisistema”, sino una Europa de dos velocidades, en la
que el llamado nucleo central (core) seria lo verdadera-
mente importante, y tendria la verdadera influencia.

Hasta cierto punto, la Europa multisistema existe
ya, en el euro y en las normas de Schengen sobre el
paso de fronteras. Hasta ahora, sin embargo, bajo el
tratado de Amsterdam de 1997, cada miembro puede
vetar cualquier decision adoptada por un grupo autoe-
legido que pretenda llevar a cabo determinados pro-
yectos. Tal vez, como dice Chirac, tal veto podria ser
evitado por los paises que decidieran actuar fuera del
marco formal de la Union. Pero Francia deberia andar
con cuidado, tanto de crear un club interno que preste
escasa atencioén a los que queden alejados del centro,
como de crear tensiones poniendo en circulacion la
idea de que todos los que se encuentren en el club ex-
terior seguiran, con el tiempo, a los del nicleo central.
Esto seria, desde luego, poco “flexible”.

La situacion monetaria en EE.UU. y en Europa

(Pierre-Antoine Delhommais, en Le Monde del 2-3 de julio)

El Comité de politica monetaria de la Reserva Fe-
deral de Estados Unidos (R.F.), reunido el martes 27 y
el miércoles 28 de junio, decidi6 dejar sin cambios sus
tipos directores como consecuencia de ciertas sefales

de desaceleracién de la economia norteamericana. En
su comunicado, la R.F. subray6é que “las estadisticas
recientes sugieren que la demanda tiende a moderarse
para encaminarse hacia un ritmo méas proximo al de la
tasa potencial de crecimiento de la economia”. La R.F.
observa, no obstante, que la desaceleracion de la de-
manda debe todavia ser confirmada y sigue siendo
preliminar. Los observadores esperan, en cualquier
caso, una nueva vuelta de la tuerca monetaria, al otro
lado del Atlantico, en el mes de agosto.

En Europa, la publicacién de diversos indices de
precios que demuestran las crecientes tensiones infla-
cionistas lleva a preguntarse sobre la duracion del
statu quo sobre los tipos que pretende observar el
Banco Central Europeo.

Sin sorpresa, la Reserva Federal de Estados Uni-
dos, cuyo comité de politica monetaria se habia reu-
nido el martes 27 y el miércoles 28 de junio, decidio de-
jar inalterados sus tipos directores. Los 29 especialis-
tas en valores del Tesoro norteamericano, interrogados
por la agencia Reuter la vispera de la reunién del banco
central de Estados Unidos, fueron unanimes al estimar
un statu quo. En un comunicado destinado a justificar
su decision, la R.F. explicé que “las estadisticas recien-
tes sugieren que la demanda tiende a moderarse para
encaminarse hacia un ritmo mas proximo al del tipo po-
tencial de crecimiento de la economia”. En el curso de
las Ultimas semanas, una serie de estadisticas ha refle-
jado la ralentizacion de la economia: disminucion de
las ventas al por menor; subida de la tasa de paro; re-
pliegue de la produccién industrial. El martes, el Confe-
rence Board, el instituto de coyuntura privado de
Nueva York, revel6 una neta disminucion del Indice de
Confianza de los consumidores norteamericanos
(-6 puntos). La R.F. ha tomado nota de ese menor vi-
gor.

La R.F., en cualquier caso, dice en su comunicado
que “las senales de que el crecimiento de la demanda
se encamina hacia un ritmo mas sostenible quedan por
confirmar y son todavia preliminares, y la tasa de utili-
zacion de la mano de obra disponible contintia a un ni-
vel inhabitualmente elevado. En este contexto, el co-
mité piensa que los riesgos siguen pesando principal-
mente sobre las condiciones que pueden reforzar las
tensiones inflacionistas en un futuro proximo”.

Estos comentarios permiten suponer que la R.F,
después de haber pasado su turno en junio, actuaré en
el mes de agosto. Su presidente, Alan Greenspan,
aprovecharia su intervencion, en el mes de julio, ante el
Congreso, para preparar a la opinién publica y a la
clase politica para ese gesto. Queda por saber hasta
qué punto la campana electoral interferira en el curso
de los proximos meses la estrategia del banco central
norteamericano, cuya independencia aparece menos
afirmada que el Europa. Como dice nuestro correspon-
sal en Washington, Patrice de Beer, numerosos parla-
mentarios demécratas inquietos ya se han tomado la
molestia de escribir a Greenspan para ponerle en guar-
dia contra una nueva elevacion de los tipos de interés
que conduciria, segun ellos, a “un aumento del paro y
causaria perjuicios a nuestros conciudadanos mas ne-
cesitados”. Tales parlamentarios temen que un endure-
cimiento monetario —con sus eventuales consecuen-
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cias bursatiles- venga in extremis a estropear los resul-
tados economicos de la presidencia Clinton—-Gore. La
proxima reunién del Comité de la R.F. esta prevista
para el 22 de agosto, justo después de la convencion
democrata de Los Angeles, que deberia entronizar a Al
Gore como su candidato a la Casa Blanca.

Incluso si lo es en proporciones menores que en
Estados Unidos, la situacion monetaria en Europa pa-
rece también incierta. Después de la decision, a princi-
pios de junio, del Banco Central Europeo de elevar en
medio punto sus tipos directores, los operadores esta-
ban persuadidos de que los once paises de la zona
euro habian entrado en un largo periodo de statu quo
monetario. Varias declaraciones de dirigentes del BCE
habian servido para reforzar esa conviccion. Pero la
publicacién de varios indices de precios reflejando
nuevas tensiones inflacionistas en el Viejo Continente
sembro la duda.

Los precios al consumo en Alemania subieron un
1,9 por 100 en un ano (hasta junio) frente a 1,4 por 100
en mayo. También en Alemania, los precios de las im-
portaciones aumentaron un 2 por 100 en mayo, lo que
supone una subida anual del 11,7 por 100. En Italia, el
indice de los precios al consumo alcanzo, en junio, el
2,7 por 100 anual, lo que supone su nivel mas elevado
desde el mes de enero de 1997. En Francia, el INSEE
ha hecho saber, el viernes, que los precios de venta in-
dustriales habian subido en un 1,3 por 100 en mayo,
después de una baja de 0,4 por 100 en abril. En un ano
registraron una subida del 11,4 por 100. Enfin, el coste
de la mano de obra ha aumentado en un 3,5 por 100,
en un ano, el primer trimestre en la zona euro, frente al
2,4 por 100 en el cuarto trimestre de 1999.

Interrogado sobre esta serie mala de indices, Ot-
mar Issing, el economista jefe del BCE, ha recordado
que “es prematuro anunciar que la via esta libre en ma-
teria de inflacion, y las Ultimas cotizaciones del petré-
leo no contribuyen a que la situacion se calme...”. Is-
sing, sin embargo, afadid que él no veia que existiera
correlacion entre el aumento de la inflacion y la progre-
sién del tipo de refinanciacion del BCE. El martes, con
ocasion de su primera operacién efectuada a tipo va-
riable, el tipo marginal sali¢ a 4,29 por 100 y el tipo me-
dio a 4,32 por 100, o sea, respectivamente, 0,04 y 0,07
puntos por encima del nivel anterior.

Oficialmente, acudir al tipo variable esta exclusiva-
mente destinado a permitir una distribucion mas equi-
tativa de las liquideces entre los bancos. Queda que, a
pesar de la ausencia de “correlacion” citada por Issing,
a los analistas y a los inversores les cuesta creer que
no hay mas que un aspecto puramente técnico en ese
cambio de método de refinanciacion: es dificil no ver
una contraccién monetaria a través de una subida de
los tipos, aunque sea muy débil. El pasado favorece
también esa lectura desviada. El Bundesbank habia
hecho del instrumento del tipo variable una verdadera
herramienta de su politica, en absoluto anodina, que le
permitia orientar suave y finamente sus tipos directores
en el sentido deseado y que revestia un fuerte signifi-
cado. Issing, en tanto que antiguo miembro del directo-
rio del banco central aleman, esta bien situado para sa-
berlo.

Aterrizaje suave para la economia USA

(The Wall Street Journal Europe del 3 de julio)

Los economistas confian que la Reserva Federal
de Estados Unidos encontraran la manera de lograr un
aterrizaje suave para la economia de Norteamericana
este afno, en que el crecimiento prosigue pero a un me-
nor ritmo, aunque mas sostenible. Sin embargo, los
economistas estan profundamente divididos. La cues-
tion es si el aterrizaje suave conseguira mantener la in-
flacion a buen resguardo.

La estimacion consensuada de los economistas
que participaron en la encuesta semianual de The Wall
Street Journal dan un crecimiento de 3,6 por 100 anual
para el segundo trimestre, 3,4 por 100 en el tercero y
3,2 para el cuarto. Estos pronodsticos indican que los
analistas creen que la economia ha empezado a desa-
celerarse después del elevado ritmo de los anteriores
trimestres, y que continuard ralentizandose en lo que
queda de ano. En el primer trimestre el crecimiento fue
del 5,5 por 100, y el 7,3 por 100 en el cuarto trimestre
de 1999.

Pero si bien los economistas estan de acuerdo en
latendencia a baja del PIB, las respuestas varian consi-
derablemente por lo que se refiere a la inflacion y a los
tipos de interés. Algunos ventipos de interés acortoy a
largo bajando hasta el 5 por 100, en tanto que otros ven
los tipos de interés subiendo hasta mas del 7 por 100.
Las estimaciones para la inflacion van desde un des-
censo hasta el 2 por 100 a una subida del 4,1 por 100.

Los economistas optimistas creen que la R. F., que
estuvo subiendo los tipos el afo pasado en un esfuerzo
para situar la economia alrededor del 3,5 por 100 del 4
por 100 de crecimiento anual, conseguira un aterrizaje
perfecto, ralentizando el crecimiento justo lo suficiente
para eliminar las presiones inflacionistas al tiempo que
se mantiene estable el empleo. “Alan Greenspan es un
maestro de los aterrizajes suaves”, ha dicho uno de los
economistas. Greenspan, en efecto, consiguié desa-
celerar a través de subidas de los tipos de interés sin
conducir a una recesion en 1994-1995, e incluso en
1987-1988.

Los pesimistas creen también que la R. F. conse-
guird un aterrizaje suave —por lo menos en el corto
plazo- pero estan preocupados por la posibilidad de
que la actuacion de la R. F. no ha sido lo suficiente-
mente agresiva como para contener las presiones infla-
cionistas. Y ven sefales de una aceleracion de la infla-
cion en el rigido mercado de trabajo, en la subida de
los precios de las materias primas y en el enorme y cre-
ciente déficit de la balanza corriente. Para este sector
de la profesion era conveniente otra subida de los tipos
de interés.

De lo que no hay duda es de que la inflacién ha es-
tado subiendo. Para los 12 meses que terminaron en
mayo, la inflacion, medida por cambios en los precios
al consumo, subié un 3,1 por 100. Fue superior, pues al
2,5 por 100 que habian esperado los economistas. Y al-
gunos de estos creen que la inflacion seguird su-
biendo, y no lo contrario. “El crecimiento se desacele-
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rard, pero no lo bastante para contener lainflacion”, ha
dicho un economista de este sector [...]

Otros resultados de la encuesta de WSJE son es-
tos:

— Una clara mayoria de los economistas que con-
testaron (45, de 55) cree que hay una posibilidad apre-
ciable de que la economia entrara en una recesion den-
tro de los proximos 12 meses.

— Una mayoria de los encuestados (29) cree que
hay entre un 10 por 100 y un 30 por 100 de posibilida-
des de que el precio de las acciones permanezca cerca
de los niveles actuales.

— A la pregunta qué region del mundo crecera
mas en los préximos 12 meses, una mayoria de los en-
cuestados (36) eligié Asia (sin Japoén), 7 Europa, 4 Ibe-
roamérica y 3 Estados Unidos.

Francia quiere reforzar el poder del “club del
euro”

(Philippe Lemaitre y Laurent lecchini, en Le Monde del 4
de julio)

El discurso de Berlin de Jacques Chirac representa
potencialmente un acelerador formidable para la cons-
truccién europea. Pero no faltan los riesgos para la
cohesion de la Union. Proponiendo que, a partir del
ano proximo, un “grupo pionero” de paises se compro-
meta a una mejor coordinacion de las politicas econo-
micas, el presidente de la Republica sugiere que el
Euro 11 debe reforzar su coherencia, su autoridad, y
tomar, en la practica, una mayor distancia respecto a
los paises que por razones politicas o econdmicas no
pueden unirse a ese “club” de paises unidos en una
zona monetaria de 290 millones de habitantes.

Toda vez que Eurolandia debe continuar afirman-
dose en relacion con la zona délar, esa evolucion es
tanto méas natural. Dentro de 18 meses, el euro dejara
de ser una moneda virtual para convertirse en realidad
en los bolsillos de los europeos. Hace falta que, de
aqui a alla, la moneda Unica reencuentre una credibili-
dad y un tono que reflejen mejor el dinamismo de las
economias europeas. El fortalecimiento de Euro 11 es,
pues, unanecesidad. Pero el objetivo no es simple. Nu-
merosos Estados europeos, empezando por Gran Bre-
tanay Dinamarca, temen que pueda resucitar el espec-
tro del “gobierno econémico” de Europa, nacido en las
filas de los socialistas franceses.

Reforzar la credibilidad de Euro 11 significa no so-
lamente mejorar la credibilidad, sino también consoli-
dar el mercado interior, el cual esta lejos de comple-
tarse. La dificil negociacion de los 15 para limitar el
dumping fiscal, que ha terminado en Feria, Portugal,
con un compromiso dificil, muestra que el ejercicio no
es cosa facil.

La presidencia francesa debe poner forma a la di-
rectiva que concretara este acuerdo. Se tratara, sobre
todo, de llegar a una decision sobre el importe de las

retenciones en origen deducidos de las rentas de los
no residentes en los paises que contintien preservando
el secreto bancario. Francia tiene una responsabilidad
en la medida en que se le sefala con el dedo porlalen-
titud relativa con que abre su mercado. Francia, sin em-
bargo, acaba de dar sefales positivas a sus consocios
impacientes, acelerando la liberalizacion, sobre todo,
de su mercado de electricidad.

El presidente de la Republica, y todavia més Lionel
Jospin, dan una importancia muy particular a la amplifi-
cacién del proceso puesto en marcha en Amsterdam
gracias a su iniciativa, en junio de 1997, y las principa-
les etapas del cual se sucedieron en los Consejos eu-
ropeos de Luxemburgo, Cardiff y Lisboa.

En principio el objetivo prioritario era la lucha con-
tra el paro mediante una accion colectiva sobre el mer-
cado de trabajo. Los 15 adoptaron unas “lineas direc-
trices” en las cuales se inspiraron para presentar pro-
gramas nacionales para el empleo. Con el tiempo, esa
estrategia se ha ampliado a las reformas econdémicas,
con un acento mas particular en las potencialidades en
materia de empleo generadas por la “sociedad de la in-
formacion”.

La preocupacion de los franceses es acentuar el
caracter social de este proceso, en especial haciendo
que se fijen objetivos precisos en relacion con la lucha
contra la exclusion. Lionel Jospin y Martine Aubrey, la
ministro del Empleo y de la Solidaridad, han manifes-
tado de manera persistente su confianza en ese pro-
ceso y también, pues, en la capacidad de los Quince
para avanzar colectivamente en ese terreno. Al llegar al
actual estado, es obligado constatar que la demostra-
cién no es convincente.

De forma parecida, los esfuerzos arealizar sobre el
famoso tema de “la Europa de cada dia” han sido noto-
riamente insuficientes. Los dramas de la actualidad re-
ciente (crisis de las “vacas locas” y de la dioxina, nau-
fragio del Erika y dafos causados por las tempesta-
des) han ilustrado la necesidad de obrar rapidamente.
Con ocasién de una presidencia que el debate sobre el
futuro de Europa y la perspectiva de la ampliacion van
a hacer inevitablemente muy politica, los franceses de-
beran tener la preocupacion de no olvidar esta dimen-
sion humana de la construccion comunitaria.

El BCE cauto y optimismo

(Financial Times del 6 de julio. Editorial)

Wim Duisenberg, presidente del Banco Central Eu-
ropeo, tenia buenas noticias de las que dar cuenta ayer
en su declaracion ante el Parlamento Europeo. Las
perspectivas econdmicas para la zona euro -dijo
aquél- son mejores de lo que ha sido el caso durante
25 anos.

Las estadisticas respaldan el optimismo de Dui-
senberg. La actividad econdmica y la confianza de los
consumidores en la zona euro son excelentes; algunos
indicadores han alcanzado las mejores cifras de todos
los tiempos. El desempleo desciende apreciable-
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mente, el crecimiento de las ventas al por menor es so6-
lido. El aumento de la produccién excedera facilmente
el 3 por 100 tanto este afo como el proximo.

En si misma, la reaccion alcista no es como para
saltar de alegria. La zona euro disfruta de una recupe-
racion ciclica, ayudada por un fuerte desarrollo global
después de muchos afnos de resultados endebles.

Lo que es maés interesante es que hasta ahora el
fuerte crecimiento no ha presionado sobre los precios.
Lainflacion, de 1,9 por 100, esta llamando a las puertas
del limite propuesto por el BCE, pero esto es en buena
parte debido al elevado precio del crudo y a la depre-
ciacion del euro, més que a presiones internas. Lainfla-
cion basica (core) permanece contenida en un 1,1
por 100.

Y adn lo méas sorprendente de todo, la subida de
empleo alo largo y ancho de la zona euro ha tenido lu-
gar sin disparar un crecimiento considerable de los sa-
larios. Se han creado mas de 5 millones de nuevos em-
pleos en lazona euro desde 1997. Un niimero similar al
de finales de los anos 80. Pero mientras el crecimiento
de los salarios excedi6 el 5 por 100 entre 1986 y 1990,
el aumento de los mismos en la zona euro, aunque al
alza, permanece en un moderado 3,5 por 100.

La Junta de gobierno del BCE valorara esos he-
chos cuando se redna hoy. Aunque es poco probable
que altere ya los tipos, después de haberlos subido
medio punto a principios del pasado mes, los satisfac-
torios comentarios de Duisenberg han despertado ex-
pectativas de una nueva subida hacia finales de ano. El
calendario de cualquier modificacion vendra dado por
los juicios que se emitan sobre dos cuestiones crucia-
les.

En el futuro inmediato, la principal preocupacion
del BCE es evitar que los mas altos precios de las im-
portaciones alimenten el nivel general de los precios.
La reciente apreciacion del euro proporcionara ciertas
garantias a este respecto.

Alargo plazo, el BCE se enfrentara con la mas difi-
cil tarea de juzgar si el elevado crecimiento debe pro-
seguir, esperando que la inflaciéon no se disparara. Dui-
senberg expreso6 ayer cierto escepticismo a proposito
de las probabilidades de que la nueva economia atra-
viese el Atlantico. En ausencia de posteriores reformas
del mercado de trabajo, puede muy bien ser que Dui-
senberg tenga razén. Pero si puede confiar el BCE en
un periodo de crecimiento sostenido y no inflacionista,
con base en una politica monetaria prudente.

La presidencia francesa de la UE

(Reginald Dale, en Herald Tribune del 7 de julio)

Francia es una vez mas el foco de la atencion de
Europa, y no solo por haber ganado el campeonato de
futbol con un gran estilo.

La etapa que se avecina sera un periodo de prue-
bas para Francia, la cual deberd demostrar que todavia

conserva, o que ha recuperado, el papel director que
tuvo en Europa.

Durante los proximos seis meses, Francia presidira
la Unién Europea, en una fase en que deberan reali-
zarse en ésta los ajustes institucionales que han de
preceder a la admisién de nuevos miembros.

Esto solo ya constituird una tarea susceptible de
mostrar la capacidad politica y el temple del pais, en
especial en el contexto de la preparacion de las elec-
ciones que habran de decidir quien es el presidente de
Francia, puesto que puede seguir en manos de Chirac
0 que puede pasar a manos de su probable rival para el
cargo, que no es otro que el actual jefe del gobierno,
Lionel Jospin.

El reto mas importante, sin embargo, es como
mantendra Paris el equilibrio que supone la persisten-
cia de un importante grado de soberania en el marco
de una Europa cada vez mas integrada.

Un elemento esencial de la estrategia ha sido el
mantenimiento de las buenas relaciones entre Francia
y Alemania, “motor” de la integracion europea que pro-
porciona ala primera, como ala segunda, una posicion
esencial de lider sin la cual ninglin avance puede con-
cebirse.

Varios factores amenazan ahora ese equilibrio. La
reunificacion alemana ha incrementado el poder de
Alemania, a la que dificilmente puede atribuirsele ya
culpabilidad alguna que tenga trascendencia politica
actual.

Todavia mas amenazante para Francia es la pers-
pectiva de la ampliacién de la UE con el acceso de 12
nuevos miembros, la mayoria de ellos del Centro y del
Este europeos.

Es facil ver cémo puede diluirse la influencia de
Francia en una Europa enorme, amorfa, de habla no
francesa, que no se parecera en nada a la Comunidad
fundada para cimentar la reconciliacién de Francia y
Alemania en los afos 50.

La respuesta de Chirac ha sido definir una Europa
en la que un “grupo pionero” de paises, encabezados
por Francia y Alemania, progresaria en la integracién
sin esperar el asentimiento de los rezagados.

Tal propuesta la hizo Chirac en el Bundestag ger-
mano, en el que deliberadamente describioé una solu-
cion todavia mas visionaria que la que presentd en
mayo Joschka Fischer, ministro de Exteriores aleman.

Los dos discursos tuvieron elementos comunes
importantes. Los dos contemplaban un nicleo de Esta-
dos que iria mas deprisa que los otros y que serviria
para reforzar y vigorizar las relaciones franco-alema-
nas. Los dos subrayaron que la nacion-Estado no de-
sapareceria en el super-Estado europeo.

La intencién de los dos discursos es particular-
mente problematica para Gran Bretafa, puesto que im-
plica que si bien Francia y Alemania son indispensa-
bles para la integracion europea, Gran Bretafia no lo
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es. Francia propone ya un poder de decision mas
fuerte para los 11 paises de la zona euro, de la cual no
forma parte Gran Bretana.

Pero lalégica de Francia es tan impecable como su
futbol. Apenas puede dudarse que la integracion de 28
paises apenas podria ser llevada a cabo, y solo podria
alcanzar hasta donde pudiera y quisiera el miembro
mas lento y rezagado.

Francia, por otra parte, encontraria mucho mas fa-
cil de mantener su influencia, unida a Alemania, en un
grupo mas pequefo de paises unidos estrechamente,
mas al estilo de los seis miembros originales.

La cuestion clave es coémo seria organizado el
grupo pionero. Chirac parece preferir una mayor exten-
sion de la cooperacion intergubernamental, del tipo ya
aceptado para la politica exterior y la de defensa.

Difiriendo substancialmente de Fischer, Chirac pa-
rece querer continuar minimizando la Comision vy el
Parlamento europeos.

Es correcto que algunos paises quieran llevar la
barca adelante, pero los consocios de Francia tendran
también derecho a insistir, come algunos ya lo estan
haciendo, en que los “pioneros” no deben destruir los
pesos y balanzas de los que el sistema ya se ha do-
tado.

El aborto de Feira

(Edit. de Peter Hort en Frankfurter Allgemeine Zeitung, del
29 de junio)

Los jefes de estado y de gobierno de la Union Eu-
ropea han sido victimas de su diplomacia practicada
en las cumbres. Bajo el imperativo de ponerse de una
vez de acuerdo después de anos de golpes en falso,
han presentado en Feira un compromiso formal para la
sujecion a gravamen de los intereses que constituye un
monstruo de lairracionalidad e incluso muestra rasgos
absurdos. Aunque el acuerdo —lo que es previsible- no
sea duradero, podria recogerse en los libros de texto
como un modelo de lo que es gobernar mal.

(Coémo es el turbio compromiso de Feira? En pri-
mer lugar, la Comision debe presentar un proyecto de
directiva sobre el que los gobiernos de la UE tendrén
que ponerse de acuerdo por unanimidad a la luz de los
valores de referencia de Feira. Esto constituira la condi-
cién necesaria para que la administracion de la UE
pueda iniciar a continuacién negociaciones con Suiza,
Liechtenstein y otros “paraisos fiscales” para su inclu-
sion en el proyectado intercambio de informacion so-
bre los rendimientos del capital. Junto a esto se debe
garantizar que también los territorios dependientes y
asociados, como son las Islas del Canal, la Isla de Man,
asi como los territorios del Caribe, adopten las mismas
disposiciones. Antes de finales de 2002 los gobiernos
de la UE deberan examinar entonces si el resultado de
las negociaciones responde a su idea.

Con las dos decisiones a adoptar por unanimidad

sobre todo Luxemburgo y Austria conservan en sus
manos un resorte para influir sobre el modo de proce-
der posterior. Hasta que todas las valvulas de escape
fiscales no hayan sido cerradas el reloj no empezaréa a
andar. Después de un periodo transitorio de siete anos
deberéa entrar en funcionamiento el sistema de informa-
cién sobre el intercambio global de informacion rela-
tivo a los rendimientos en forma de intereses. Durante
el periodo transitorio, Austria y Luxemburgo podran
mantener su impuesto en la fuente sobre las rentas de
capital de extranjeros pertenecientes a la UE.

Bélgica, Grecia y Portugal deberan comunicar an-
tes de finalizar este afo si quieren también adoptar
esta reglamentacion. Este monstruoso compromiso no
solo refleja el espiritu de los ministros de finanzas celo-
samente atentos a sus ingresos. También pone de ma-
nifiesto -y esto es lo mas grave- el imperialismo buro-
cratico de una UE que quiere imponer su sistema a casi
todo el mundo. En el exceso de celo de suprimir hasta
el Ultimo paraiso fiscal se mide todo el Globo por el
mismo rasero, el de las comunicaciones de control.

Estos saludos que se envian desde “Absurdistan”
son el Ultimo eslabdn de una cadena de infructuosos
intentos de armonizar la diferenciada sujecion a grava-
men de los intereses de los paises miembros de la UE.
Después de haber fracasado, a principio de los afnos
noventa, y por la oposicion de Gran Bretana y Luxem-
burgo, una primera propuesta de directiva de impuesto
minimo, la Comision de Bruselas presenté en 1997,
bajo la presion de Alemania, Francia y Bélgica, un se-
gundo proyecto que hasta la conferencia de Feira ha
constituido la base de las deliberaciones. Este preveia
la coexistencia del impuesto minimo y de las comuni-
caciones de control de los bancos a la administracion
financiera y tenia el atractivo de la flexibilidad, puesto
que los paises miembros debian poder escoger entre
los dos sistemas. Pero a los britanicos no les encajaba
la posibilidad de eleccion; se aferraban al intercambio
reciproco de informacion relativa a las rentas de capital
de los extranjeros a efectos fiscales. Pero con ello Lu-
xemburgo y Austria vieron que estaba en peligro su se-
creto bancario, oponiéndose en consecuencia.

En el maratéon de negociaciones de Feira el pri-
mero que ha cedido ha sido el Jefe del Gobierno de Lu-
xemburgo, Jean Claude Juncker. Ha anunciado, sin
embargo, que solo podia aceptar un intercambio de in-
formacion si hacian lo mismo Austria, Suiza y otros ter-
ceros paises. Con ello se cargaba el muerto al Canciller
austriaco Wolfgang Schiissel. Después de las sancio-
nes aplicadas a la republica alpina por la participacion
en el Gobierno de la FPO de Haider, Schiissel quedaba
ahora también sometido a la presion de los socios en
materia de politica fiscal. Al final ha tenido que ceder.
Pero su anuncio de que Austria establecera las condi-
ciones para el sistema de informacion pende del fino
hilo de la modificacion de la constitucion. En efecto, el
secreto bancario, que en Austria tiene rango constitu-
cional debe ser cambiado por mayoria de dos tercios,
de forma que en el futuro solamente regird para los
austriacos, pero no en cambio para los extranjeros, de
la UE. De ahi que en Feira, Schiissel no se haya podido
comprometer con caracter definitivo y que sea, sobre
todo en vista del mantenimiento de las sanciones, muy
incierto que en el Parlamento vienés dos tercios de los
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diputados estén conformes con la solicitada en-
mienda.

Las primeras reacciones desde Suiza y desde al-
gunos otros paises terceros permiten concluir que el
acuerdo de Feira no evitara la primera dificultad. Para
Suiza -asi lo ha hecho saber su Ministro de Finanzas-
el secreto bancario no estd disponible. También en
Liechtenstein, Ménaco y San Marino podria ser limi-
tada la disposicion a doblegarse ante las amenazas de
Schrodery de algunos otros jefes de gobierno de la UE
y areducir despreocupadamente las ventajas de locali-
zacion en esos paises. Aparte de esto, es dudoso que
el acuerdo, que distingue entre nacionales a efectos
fiscales y extranjeros a efectos fiscales responda a la
prohibicion de discriminacion del Tratado de la UE.
Aunque el Tribunal de Justicia Europeo no se ha
opuesto hasta ahora a la diferenciacion usual en mu-
chos estados de la UE entre nacionales y extranjeros,
en cambio, cuando el secreto bancario sélo se aplica
mas alla de las fronteras a los nacionales desde el
punto de vista fiscal, los otros facilmente pueden consi-
derarse ciudadanos de segunda.

Una Comunidad que se apresta a crecer para agru-
par a casi 30 miembros no puede ser monolitica. Tiene
que diferenciarse de la forma como acaban de descri-
birlo el Ministro de Exteriores Joschka Fischer y otros.
Sin embargo, en la politica fiscal se esta intentando
exactamente lo contrario: nivelacion, en lugar de com-
petencia, fisgoneo, en lugar de confianza.

El oscuro compromiso de Feira

(Edit. de Andreas Oldag en Siiddeutsche Zeitung, del 26
de junio)

En Bruselas aumentan las dudas con relacion al
compromiso sobre la fiscalidad de los intereses nego-
ciado en la localidad portuguesa de Feira con ocasién
de la cumbre de la UE. Los diplomaticos de la Unién
critican el abandono del asi denominado modelo de
coexistencia que debia constituir hasta ahora el funda-
mento de una mas justa sujecion a gravamen de los
rendimientos del capital. Segun el acuerdo de Feira,
los estados miembros tendran que introducir, a lo més
tardar en el ano 2010, un amplio sistema de intercam-
bio de informacion entre los bancos y las administra-
ciones financieras. “Recibiremos una enorme masa de
datos que apenas si se pueden procesar de una forma
razonable”, opina un alto funcionario de la UE. En este
contexto, en la administraciéon comunitaria también se
remite a las modalidades de recaudacion del impuesto
sobre el valor afnadido, segun las cuales cada empresa
que opere en el comercio internacional figura en un re-
gistro. Este sistema es ya de por si costoso y propenso
al fraude.

Caso de que un dia se pusiera en practica el
acuerdo de Feira, cada libreta de ahorro que un ciuda-
dano de la UE abriera en otro estado miembro de la
Unidn Europea tendria que declararse a la administra-
cién tributaria de su pais de origen. Tampoco esté nada
claro quién debe asumir los costes de la comunicacion
de control. Los bancos ya han escurrido el bulto.

Otro problema lo constituye la amenazante eva-
sion de capitales. Aunque la UE quiere concluir con ter-
ceros estados, como Suiza, Liechtenstein, pero tam-
bién con EEUU, acuerdos encaminados a taponar agu-
jeros de fraude fiscal es una ilusion creer que al capital
no se le van a ofrecer puertos seguros en cualquier
parte del mundo. Una huida en gran escala de capita-
les también podria debilitar el euro si los inversores
dan todavia mayor preferencia al délar. El compromiso
festejado en Feira es desequilibrado y de horizontes li-
mitados.

¢{Por qué no se ha atenido la UE a la propuesta de
la Comision sobre la fiscalidad de los intereses? Segln
ellalos estados miembros debian poder elegir entre un
impuesto en la fuente de por lo menos el 20 por ciento y
una comunicacién de control relativa a los rendimien-
tos por intereses en el pais de residencia del inversor.
Este, asi lamado modelo de coexistencia, habria res-
pondido mejora los intereses de todos los estados de
la UE. Y, ademas, también se habria creado un minimo
de justicia fiscal; sobre todo Luxemburgo y Austria, es-
tados con un riguroso secreto bancario, querian, en
todo caso, aceptar de momento un impuesto en la
fuente. Asimismo, por supuesto que éste habria dado
lugar a un mecanismo de compensacion destinado a
repartir de forma mas justa entre los estados de la UE
los ingresos fiscales.

El acuerdo de Feira, al que en el Ultimo minuto se
ha conseguido llegar también con la vacilante confor-
midad de Luxemburgo y el apoyo poco decidido de
Austria, ha boicoteado el modelo de coexistencia. El
secreto bancario ha pasado a la situacion de disponi-
ble. Por supuesto que es muy dudoso que el acuerdo
de la cumbre pueda llegar a ponerse en practica al-
guna vez. Y, lo que es mas grave, los estados miem-
bros han admitido un procedimiento que pone en
cuestion su crédito politico. La UE se ha precipitado
hacia la dependencia con respecto a los terceros pai-
ses, porque, pasados dos afos, la Comunidad se pro-
pone, a la luz de los resultados de la negociacion con
estos paises, decidir si debe aplicarse la directiva.
Como la decision ha de ser por unanimidad, Austria y
Luxemburgo tienen en sus manos todos los medios
para boquear la reglamentacion.

El papel de los britanicos.

El papel representado por Gran Bretana es con-
fuso. El Ministro britanico de Finanzas Gordon Brown
ha conseguido en Feira cargar el muerto sobre todo a
los austriacos. En esto ha sido primero Gran Bretana la
que no se ha querido dejar estropear, con laimposicion
sobre los intereses, el negocio de los empréstitos inter-
nacionales (europebonds) en la City londinense. Des-
pués, a principios de afno, Brown ha abogado entonces
repentinamente por la obligacion general de notifica-
cién, probablemente también con la esperanza de que
Luxemburgo y Austria, por su secreto bancario, nunca
dieran su conformidad a esta regulacion.

Si bien en Feira se ha conseguido conciliar las dife-
rentes posiciones, se trata de un compromiso tamba-
leante. Los estados de la UE han dejado abiertas mu-
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chas véalvulas de escape para impedir la sujecion a gra-
vamen de los intereses.

Un blanco llamado secreto bancario

(Neue Ziircher Zeitung, edit. del 21 de junio)

Contrariamente a lo que se esperaba, si se ha al-
canzado en la cumbre de Feira de la UE, literalmente
en el Ultimo minuto, un acuerdo de principio en lo rela-
tivo a la sujecion internacional a gravamen de los inte-
reses. De todas maneras, de hecho, se ha pasado esta
patata caliente a importantes estados socios como
Suiza. Porque antes de que a finales de 2002 se
apruebe en el Consejo de Ministros la directica relativa
a la imposiciéon sobre las rentas en forma de intereses
en el espacio de la UE deben negociarse con los pai-
ses terceros “medidas equivalentes” en la lucha contra
el fraude fiscal. Lo que esto signifique es algo que dos
paises, Austria y Luxemburgo, han precisado en un
sentido extremadamente desagradable para Suiza.
Viena sélo quiere aceptar la pretendida solucién, a ni-
vel comunitario, del denominado intercambio de infor-
macién entre las administraciones financieras en el
caso de sujecion a gravamen de las rentas en forma de
intereses de un ciudadano de la UE con domicilio fiscal
en otro pais de la UE si en los paises terceros también
se admite el sistema de intercambio de informacion. Y
el Gran Ducado, a su vez, quiere hacer depender su
aprobacion de que Austria siga ese camino. En len-
guaje claro, toda la estrategia de estos dos estados va
dirigida a poner a disposicion su secreto bancario sélo
si Suiza, entre otros paises, sigue el ejemplo.

De facto, en Feira se ha enterrado solemnemente
el llamado modelo de coexistencia que habria dejado a
los estados miembros la eleccion entre una imposicion
en la fuente y un intercambio de informacién. Se trata
de una gran victoria de los britanicos. Londres, que
siempre habla rechazado categéricamente la sujecion
a gravamen en la fuente como alternativa al intercam-
bio de informacién, se quedo hasta hace medio afo, en
la cumbre de la UE de Helsinki, aislado en esta posi-
cion. Sin embargo, cuando el Ministro de Finanzas de
Alemania Eichel empieza a “relativizar” el secreto ban-
cario aleman se toma la iniciativa en materia de politica
financiera en direccion a Gran Bretanha. En este con-
texto no deja de tener una cierta ironia que sean preci-
samente los britanicos, que tan a menudo hablan de la
necesidad de respetar la tradicion y las singularidades
de cada estado miembro, los que hayan torpedeado
con éxito el modelo de coexistencia. Pero los intereses
economicos prevalecen sobre el crédito politico. Y
surge el calculo econémico de Londres. Porque si se
lleva a cabo el sistema del reciproco intercambio de in-
formacién de las administraciones financieras, Gran
Bretafia habrd alcanzado su objetivo més importante
cual es el de quebrar el secreto bancario en las plazas
financieras competidoras de la City. En cambio, si la
realizacion del proyecto se retrasa en varios anos -y
verdaderamente no escasean las cortapisas- segun el
punto de vista britanico, se puede, en el mejor de los
casos, vivir con el status quo. Como es sabido, no ha-
bia sido el Reino Unido el que habia reclamado normas
eficaces contra el fraude fiscal.

Los resultados de Feira ponen a Suiza en una si-
tuacion poco confortable. Seguira aumentando la pre-
sién que ya en el ambito de la OCDE ha venido cre-
ciendo para “relativizar” el secreto bancario helvético.
¢{Podra nuestro pais oponer indefinidamente resisten-
cia a este presion? Dadas las estrechas interrelaciones
econdmicas existentes la UE tiene frente a Berna mu-
chas posibilidades para apretar las tuercas. Podria, por
lo menos, hacer depender la conclusion de otros
acuerdos bilaterales de una avenencia sobre “medidas
equivalentes” en el campo de la imposicion sobre los
intereses. El Ministro de Finanzas Kaspar Villiger tiene
por ello que desarrollar rapidamente una estrategia
para saber como hay que reaccionar a instancias de la
UE para evitar en la medida de lo posible dafos a la
plaza financiera que es Suiza. No debe repetirse un
ataque por sorpresa como el que logré EEUU en el
caso de los patrimonios no reclamados.

Cura de adelgazamiento para el area del euro

Propuestas de rebaja de impuestos del Comisario Pedro
Solbes.

(Edit. de Andreas Oldag en Stiddeutsche Zeitung, del 24
de mayo)

El Comisario de Politica Monetaria de la UE Pedro
Solbes ha elegido bien el momento para presentar su
iniciativa. Mientras el euro sigue dando tumbos y el tipo
de cambio frente al délar de EEUU todavia no se ha re-
cuperado de forma satisfactoria, el Comisario espanol
presenta propuestas para acometer rebajas de im-
puestos en los estados miembros del euro. Las normas
deben garantizar que los gobiernos puedan reducir el
nivel de los gravamenes sin poner en peligro el Pacto
de Estabilidad para el euro.

Las reducciones de impuestos podrian apoyar la
expansion de la coyuntura que acaba de iniciarse en la
zona del euro. Ademas, el fortalecimiento del vigor
econémico es una condicién necesaria para la recupe-
racion del euro en los mercados internacionales de di-
visas. Y es que Europa contintia renqueando detrés de
lalocomotora de la coyuntura que es EEUU. Esto no es
una casualidad: mientras la presion fiscal global en la
zona del euro es, segun calculos de la Comision, del 43
por 100, en Estados Unidos sélo se llega al 29 por 100.
Solbes ha encargado a sus funcionarios la elaboracion
de un prondstico muy prometedor segun el cual las re-
bajas fiscales generales del orden de un 1 por 100 del
producto interior bruto (PIB) podrian incrementar el
empleo en la UE en una cifra de alrededor de 750.000
puestos de trabajo. Y si las reducciones de gravame-
nes se concentran en la disminucion de los costes sa-
lariales adicionales, en opinion de Bruselas, podrian
con la misma inversion crearse incluso 1,5 millones de
nuevos empleos.

Peligros para el saneamiento.

Claro que con sus propuestas, que se han visto ro-
deadas de la benevolencia de la mayor parte de los es-
tados miembros, la Comisidén se encuentra ante un di-
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lema: un ritmo demasiado audaz en las rebajas de im-
puestos podria poner en peligro el necesario
saneamiento de las finanzas publicas. Bélgica, con el
114,4 por 100 del PIB, e Italia, con el 114,9 por 100, tie-
nen un nivel de endeudamiento que supera amplia-
mente el valor de referencia de Maastricht del 60 por
ciento, También en Alemania progresa sélo con dificul-
tad la reduccion del endeudamiento estatal que el ano
pasado era del 61,1 por 100. Sélo el endeudamiento
nuevo estaba, con el 1,2 por 100, dentro de los marge-
nes recomendados. De ahi que la Comision quiera
comprometer a los estados miembros a introducir re-
bajas de impuestos no compensadas por economias
solamente cuando los presupuestos respondan a los
objetivos del Pacto de Estabilidad. Este prevé presu-
puestos equilibrados o incluso excedentarios a medio
plazo. Aparte de esto, las rebajas fiscales no deben ser
prociclicas a fin de evitar un sobrecalentamiento de la
coyuntura.

Polémica en torno a las licencias.

Un punto delicado es también la utilizacién de los
ingresos procedentes de las licencias de la proxima
generacion de telefonia maévil. Su venta podria propor-
cionar a los estados miembros de la UE beneficios por
valor de unos 200 millardos de euros. Ya con ocasion
del encuentro de los ministros de finanzas de la UE, a
principios de Mayo, se suscit6 la polémica entre el Mi-
nistro aleman de Finanzas Hans Eichel y su colega
francés Lorent Fabius. Mientras que Eichel exigia que
los ingresos originados por el otorgamiento de licen-
cias en la zona del euro se utilizaran para desmantelar
el endeudamiento estatal, Fabius queria mantener
abiertas otras opciones. En Francia esta en discusion
la utilizacion de los ingresos, por ejemplo, en progra-
mas de empleo estatales.

El debate alrededor de las rebajas de impuestos,
asi como la utilizacion de ingresos socava la tendencia
hacia una mas consistente sintonizacion de las politi-
cas econdmica y financiera en la zona del euro. La mo-
neda Unica ha aglutinado a las economias de los once
estados participantes sobre el principio del pase lo que
pase. Aunque la politica fiscal todavia la fijan de forma
predominante los estados nacionales, cada vez es mas
importante el problema de que un pais no debe alcan-
zar ventajas frente a otro a través de la competencia fis-
cal desleal. Es necesario un minimo de armonizacion
fiscal para que el Mercado Interior pueda funcionar. A
lainversa, la rebaja de la carga impositiva debe produ-
cirse de acuerdo con unas reglas limpias. Con sus pro-
puestas, el Comisario Solbes ha sefalado el camino
correcto.

La carga heredada de la unificacion

(Edit. de Nikolaus Piper en Stiddeutsche Zeitung, del 1/2
de julio)

Han transcurrido exactamente diez afios desde
que el DM se convirtiera en moneda oficial de la RDA.
Con este paso se habia hecho inevitable la unificacion

de Alemania y practicamente tres meses después dejé
de existir el segundo estado aleman. Asi que desde un
punto de vista politico el 1 de julio de 1990 constituy6 el
primer paso para la unién estatal de la nacién, y como
tal entro justificadamente en la memoria colectiva. Sin
embargo, bajo el prisma economico, la union moneta-
ria de los dos Alemanias fue un error gigantesco cuyas
previsibles consecuencias vienen pesando sobre el
Este y el Oeste de Alemania mucho mas de lo que pro-
bablemente creen la mayor parte de alemanes.

Todo esto no significa menospreciar el gran pre-
sente que es la unificacion o las pequefnas y grandes
realizaciones acometidas en la reconstruccion del Este
del pais. Tampoco supone ello la adjudicacion de culpa
alguna al entonces Canciller Federal.

En aquella ocasion, después de la caida del muro,
cuando la RDA se vaciaba cada vez més, hubo poco
tiempo para pensar. Sobre todo, nadie disponia de una
alternativa a la via de Helmut Kohl -tampoco Oskar La-
fontaine, el antagonista que entonces tenia el Canciller
Federal. De reprochar algo a alguien, probablemente
serd a toda la clase politica de la Republica Federal a la
que habria que echar en cara el fracaso por haberse
preparado con demasiado retraso para las necesarias
repercusiones de la union monetaria.

En cualquier caso, fue un golpe de mano el que el 6
de febrero Kohl hiciera suya una propuesta del SPD y
ofreciera a la RDA una unién econdmica, monetaria y
social. Fueron cogidos por sorpresa los aliados de la
Republica Federal, el Bundesbank, los expertos de los
Ministerios Federales de Economia y de Hacienda vy fi-
nalmente los ciudadanos del Este y del Oeste. No po-
dia ya frenarse con nada la dinamica desencadenada
por esta oferta: “si viene el DM nos quedamos, si no
viene, nos pasamos a él"”, exclamaban los ciudadanos
de la RDA. El impetu de las expectativas lo percibieron
los gobernantes de Bonn cuando el Banco Federal in-
tento imponer un tipo de cambio mas realista entre el
Este y el Oeste, a saber el de 1 por 2. El resultado fue
una tempestad de protestas en toda la RDA. Se hablo
de fraude electoral y de expropiacién, lo cual, dada la
retérica de Bonn, era absurdo y comprensible al mismo
tiempo. Al final, salarios, sueldos y pensiones se con-
virtieron al cambio de 1 por 1y los patrimonios en efec-
tivo superiores a 6.000 marcos del Este, al de 1 por 2.

La fatal féormula de 1 por 1.

Este reajuste supuso para las explotaciones indus-
triales una revaluacion en aproximadamente el 400 por
100, mas exactamente, cuadruplicar los costes, que-
brando, como es l6gico, la economia de la RDA el 2 de
julio de un golpe y en su totalidad. Después fue inevita-
ble que la elite técnica y econdmica de la RDA fuera
sustituida por alemanes occidentales y también inevi-
table que las cifras de paro se encaramaran hasta el ni-
vel de la crisis econdmica mundial. Igualmente, estaba
ahora claro que la unificacion costaria mucho dinero a
Occidente.

Pero lo verdaderamente fatal fue que todo no que-
dara en este shock Unico sino que laférmula del 1 por 1
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desencadenara un impacto devastador sobre la poli-
tica y la sociedad de la Alemania unida. Las cosas no
giraban, en primer término, en torno al potencial eco-
nomico de los nuevos estados federados, sino alrede-
dor de la igualacion de las rentas, con separacion total
con respecto a las realidades econémicas. El reparto
del bienestar precedia a su creacion.

Cuando Kohlfijo el 1 de julio como fecha para intro-
ducir la unién monetaria pensé que los nuevos ciuda-
danos federales podria irse ya de vacaciones con la
nueva moneda. Los funcionarios de las asociaciones
de Alemania del Oeste se encargaron de que después
de 1990 los costes salariales unitarios, la medida es-
tandar del precio del trabajo, volvieran a subir, en un
150 por 100, en el espacio de dos afos. Y todavia, en la
primavera de 2000, el Sindicato de los Servicios Publi-
cos y del Transporte ha tratado de imponer a los alta-
mente endeudados estados federados del Este, con
sus sobreocupadas plantillas, unos incrementos de re-
tribuciones superiores a la media.

Este es el tragico elemento del proceso de unifica-
cidn: cuanto mas rapidamente se procura igualar las
condiciones de vida en el Este y en el Oeste mas se
consolida la desigualdad. Hasta ahora son un freno en
el Este los tipos salariales del Oeste de Alemania y la
densidad de reglamentaciones que aqui rigen. Hay éxi-
tos indiscutibles alli donde las transferencias moneta-
rias directas pueden conseguir algun resultado. El Este
de Alemania tiene una de las redes telefonicas mas mo-
dernas de Europay es impresionante el ritmo al que se
construyen carreteras y lineas de ferrocarril. Hay resul-
tados brillantes en Sajonia y Turingia, donde los minis-
tros se esfuerzan con eficacia por que las industrias se
establezcan alli o donde después del cambio se han
mantenido o creado, merced a subvenciones en gran
escala, algunos nucleos industriales, por ejemplo, en
Jena o también en el triangulo quimico proximo a Halle.
Y, por Ultimo, hay muchos ejemplos positivos de esta-
blecimiento de empresas que, pese a las contrarieda-
des, han creado puestos de trabajo en el Este. Lo Ginico
que pasa es que son demasiado pocas como para que,
aun cuando solo fuera por aproximacion, pudieran
compensar el anterior déficit de industrializacién de
Alemania del Este.

Estancamiento desde 1994.

Las cifras son desilusionantes. De cada tres mar-
cos que el Este gasta, uno no se obtiene alli y, por lo
tanto, viene del Oeste, generalmente de transferencias
estatales. Ya en 1994 se paraliza la carrera del Este por
ponerse a nivel, desde 1996 el producto econémico
por persona activa se mantiene en el 60 por 100 del ni-
vel del Oeste y, tendencialmente, el paro todavia ha au-
mentado Ultimamente.

Hay muchos errores que hoy ya no se pueden sub-
sanar. Pero los politicos y las agrupaciones y asocia-
ciones pueden intentar no cometer mas en el futuro. En
el fondo, las conclusiones no son en el fondo indiscuti-
bles. En primer lugar, los alemanes del Oeste tienen
que estar preparados para pagar durante afos al Este
transferencias por valor de millardos de tres digitos. La

parte del ledn resulta de todas formas de la constitu-
cion social alemana y esto se puede modificar, pero el
resto a estructurar deberia colocarse de la forma mas
eficiente posible en inversiones en infraestructura. En
segundo lugar, los sindicatos deberian abandonar de
una vez la politica de la igualacion salarial. Cada au-
mento salarial que deja de tener lugar proporciona res-
piro a las empresas, les permite pagar mas por trabaja-
dores de primera y, al mismo tiempo, fortalece la insti-
tucion del convenio colectivo. Y en tercer lugar, los
politicos deberian tener el valor de expresar verdades
incomodas. Por ejemplo, que es inevitable una nueva
emigracion de trabajadores jovenes del Este, que no
es posible cerrar en el curso de una generacion el va-
cio abierto por la destruccion de la industria de la RDA.
O también ésta: los gobiernos regionales, hechos posi-
bles y tolerados por el PDS, pero también los cabezas
rapadas en las calles, tienen efectos disuasorios, por o
menos para los inversores extranjeros.

Pero los politicos deberian desviar su atencion
desde las ubicaciones difusas a las realidades econo-
micas. En 1990, bajo el primado de la politica, se prefi-
rié la economia. Ahora llegaria en el Este la hora de
otorgar la primacia a la economia.

“... entonces nos pasamos al DM”

Diez afnos de unién monetaria alemana.
(Edit. de Hans D. Barbier en Frankfurter Allgemeine Zei-
tung, del 1 de julio)

La unidad alemana cumple diez afos. Ello sera ob-
jeto de celebracion politica el 3 de octubre. Pero parala
mayor parte de la gente del Este de Alemania el verda-
dero dia de la reunificacién es el 1 de julio, el dia en el
que les facilitaron el DM.

No afecta a la significacion histérica del levanta-
miento pacifico, ni a la honra de los manifestantes del
Este en favor de la libertad, el que las exclamaciones,
que se oyeron en todo el mundo y que se consideraron
tan emotivas, de “somos el pueblo” y “somos un pue-
blo” se deslizaran inmediatamente después de la caida
del muro hacia lo econdmico con el grito de “isi viene
el DM nos quedamos, si no viene, nos pasamos a él!”.
Asi, seguin la vision de los alemanes del Este, la mo-
neda se convirtid en el simbolo de la pretendida unidad
y, desde la consideracién de la politica de la Alemania
occidental, en instrumento de la unificacion. En el mo-
mento del cambio la marca del bienestar y el motor de
la politica no podian tener rasgos més ajustados a lo
que era la Republica Federal, porque todo giraba en
torno al marco. A las personas se les cumplia un deseo
a satisfacer con dinero y la politica se encontré situada
en el habitual terreno en el que se manejan grandes su-
mas.

Asi, la reunificacion se convirtid en una uniéon mo-
netaria. Para la accién politica de aquellos meses, en-
tre noviembre de 1989 y julio de 1990, el DM alcanzé la
dimensién decisiva. Quien en la Republica Federal o en
la RDA habia pensado en voz alta en una estructura fe-
deral de dos estados alemanes libres cay¢ por la lla-
mada mas fuerte en favor del marco en una posicion ya
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no inteligible de “outsider”. Para el Gobierno federal de
aquel momento los anhelos monetarios de los alema-
nes del Este se convirtieron al mismo tiempo en preo-
cupacion y estimulo. El planteamiento, que después
del primer delirio de entusiasmo deja de ser por todos
lados satisfactorio, de unas migraciones del Este al
Oeste en extraordinario crecimiento da alas a la volun-
tad politica de utilizar la quiza s6lo pequefa ventana de
la historia para poner en marcha la reunificacion estatal
sin todas las soluciones federales provisionales. Era
impensable entre el Este y el Oeste una grapa mas con-
sistente que el DM, asi que en el uso lingUistico de la
época no habia “alternativa a la union monetaria”.

Frente a esta vision de la politica los argumentos y
advertencias sobre las consecuencias econdmicas de
una union monetaria no tenian perspectivas de ser es-
cuchadas. Quien desaconsejaba el establecimiento in-
mediato de una union monetaria era relegado a la ve-
cindad de los enemigos de la unificacién nostalgicos
del socialismo. Los economistas ni siquiera pudieron
participar de modo decisivo en la fijacion de la relacién
de cambio. Como siempre —y como siempre con con-
secuencias negativas- fueron decisivas las cuestiones
de distribucion: para la pequefia cartilla de ahorros, un
cambio preferente de uno por uno (marcos de la RDA
con respecto a DM), para ahorros de méas importancia,
un cambio de dos a uno. El peso economico de esta
accion de conversion habria sido facil de soportar. Pero
el verdadero alcance no estuvo en la conversion de los
patrimonios, sino en el brusco aumento de los costes
de produccion en las empresas del Este de Alemania.
Como todas las rentas —por lo tanto, también los sala-
rios— se convertian en base a la relacion de uno por
uno, pero no estaba disponible una devaluaciéon mone-
taria para compensar las diferencias de productividad
y la débil potencia exportadora de los centros de pro-
duccion de la Alemania del Este, la operacion union
monetaria tuvo previsiblemente que pasar a ser una
pesada carga para unas empresas del Este de Alema-
nia en todo caso deterioradas. La mas grafica formula-
cion de lo que significéd el proceso de unificacion ini-
ciado por la unidon monetaria la hizo entonces el econo-
mista de Colonia Christian Watrin, en una colaboracion
suya para este diario, al decir que “esto es como las as-
censién en invierno por la pared Norte del Eiger”.

No todas las dificultades de la faceta econdmica
de la unificacion deben atribuirse Unicamente a la tem-
prana introduccién de la union monetaria. El deterioro
de los canales comerciales en la alianza en descompo-
sicion de los paises del Comecon, las instigaciones en
materia de costes por parte de la imperialista politica
salarial de los sindicatos de la Alemania occidental, y
no en ultimo término el traspaso de todo el acervo de
leyes sociales y regulaciones de la Republica Federal a
los entonces asi denominados nuevos estados federa-
dos, dificultaron, o incluso impidieron, la aparicion de
un paisaje industrial competitivo. Las subvenciones a
la inversién de capital y el encarecimiento socialmente
fundamentado del trabajo llevaron a la economia del
Este, en dificultoso proceso de desarrollo, por las sen-
das de modernizacién de la sobrecapitalizacion y del
paro en gran escala. Esto no parecia ni parece tener
nada que ver con el codiciado marco. Pero esto —cual-
quiera que sea la valoracion politica que se pueda ha-
cer de la union monetaria— es un error econémico.

Como teldn de fondo, la unién monetaria representaba
su papel entorpecedor de la adaptacion: escapar me-
diante una devaluacién monetaria de la presién de cos-
tes originada por la politica social y de una desventaja
en productividad s6lo muy lentamente superable pese
a todas las ayudas del Oeste, no era ya posible con la
creacion de un area monetaria Unica.

Después de diez ainos de unién monetaria las infor-
maciones relativas a los informes de los economistas
no se leen como si se tratara de historias de éxitos: “No
ha tenido lugar en el Este el esperado milagro econo-

mico”, “la transformacién inacabada”, “acusada nece-
sidad de transferencias durante otros diez afnos”.

La respuesta a la pregunta de si es satisfactorio el
resultado econémico del proceso de unificaciéon soélo
puede ser ésta: “es deprimente”. Pero no tiene res-
puesta la pregunta acerca de como habria discurrido el
proceso de la unificacién alemana si el entonces Can-
ciller Federal Kohl no hubiera buscado la oportunidad
de crear con la unién monetaria una unién basada en el
dinero como vehiculo mas soélido. El eco financiero de
esta decision es el flujo, que se resiste a terminar de
transferencias del Oeste al Este. Por supuesto que
ahora cede la fuerza unificadora de este flujo. También
ello pertenece al balance politico y econémico del dé-
cimo aniversario que comentamos.

Los ojos de tiburén de la OPEP

Pocas esperanzas de gasolina mas barata.
(Edit. de Dieter Claassen en Siiddeutsche Zeitung, del 23
de junio)

El mercado de petrdleo ofrece actualmente una
imagen distorsionada. No es facil, a fuerza de tantos
barriles o de la supuesta escasez de los mismos, adivi-
nar el gran perfil, la verdadera relacion entre oferta y
demanda. El pasado jueves los operadores de Nueva
York y Londres han reaccionado de momento como si
nada hubiera sucedido, los precios han continuado si-
tuados a alturas de claramente mas de 30 ddlares. El
aumento de la cuota de produccién en 708.000 barriles
por dia (bpd) anunciado en Viena por los paises miem-
bros de la OPEP se ha despachado con el calificativo
de “insuficiente”.

En comparacion con una demanda mundial de 75
millones de barriles al dia, este incremento no consti-
tuye verdaderamente ningun regalo. Y si se tiene en
cuenta que los doce miembros del céartel ya habian re-
basado “extracoficialmente” en unos 600.000 bpd su
cuota total, no incrementada hasta marzo en 1,7 millo-
nes de bpd, es decir que hacian trampa, a primera vista
so6lo queda todavia una mayor produccioén cifrada en
100.000 bpd. Pero también esto seria la cuenta de la le-
chera. Porque la OPEP volvera a rebasar “extraoficial-
mente” la cuota ampliada. Incluyendo las subidas pro-
duccion menores de Méjico y Noruega, podrian con
ello, a partir de julio, ir realmente a los consumidores
alrededor de medio millén de barriles adicionales.

Actualmente, el mercado del petréleo vuelve a
quedar determinado, por lo menos con la misma
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fuerza, por el temor subliminal a la escasez y por la re-
lacion fundamental entre oferta y demanda. El temor
también sigue imprimiendo caracter a la politica de
produccion de la OPEP. A fin de cuentas, todavia en el
otofo de 1997, nada menos que antes de estallar la cri-
sis econdmica y financiera en Asia y de caer fuerte-
mente la demanda de crudo, la organizacion habia au-
mentado la produccién. Con el descenso del precio del
crudo a diez dolares, hasta principios de 1999, los pla-
nificadores fallidos pierden asi unos 60.000 millones
de dolares de unos ingresos que antes habian sido de
aproximadamente 160.000 millones. La contraccion de
la oferta mundial de petréleo, en al menos un 7 por 100
desde la primavera de 1999, ha triplicado en los doce
meses siguientes el precio hasta mas de 34 dolares,
pero incluso el precio actual de mas o menos 30 déla-
res no es histéricamente tan alto como ahora parece.

Durante las Ultimas crisis del petroleo de los afnos
setenta y ochenta el crudo ha sido, en términos reales,
aproximadamente dos veces mas caro. Aparte de esto,
el oro negro parece haber perdido desde entonces una
parte de su poder econdmico. La utilizacion del mismo
por unidad de crecimiento se ha reducido en los paises
occidentales mas o menos en un 50 por 100. Sin em-
bargo, bajo la presién de EEUU, y con la preocupacion
puesta en las oportunidades de venta a largo plazo de
latodavia méas importante fuente de energia, el Ministro
del Petréleo de Arabia Saudi Ali al-Naimi ha prometido
eljueves en Viena observar en el futuro el precio del pe-
tréleo con “ojos de tiburdon”. “Haremos todo lo que sea
necesario para reconducirlo al precio objetivo de la
OPEP de 25 ddélares”. De todas formas, los consumido-
res deberian buscar menos en los productores de
crudo la causa del elevado precio actual.

Mientras tanto, esto lo confirman también los ana-
listas. Roger Diwan, de la Petroleum Finance Co. de
Washington, ve la raiz de los actuales altos precios de
la gasolina y del crudo en el pecado de omision de las
refinerias en Europa y sobre todo en EEUU. En vista de
unos precios del crudo, que por primera vez desde ha-
cia diez afos se han incrementado hasta mas de los 30
dolares, este pais habria reducido considerablemente
su produccién en febrero y marzo, dando, con ello, lu-
gar a la actual necesidad de recuperacion y almacena-
miento en productos y en materia prima. Esto vendria
todavia agudizado en EE.UU. por las demoras en la in-
troduccién de una nueva gasolina ecolégica (RFG).

El mercado exige mas.

Robert Mabro, responsable del Institute of Energy
de Oxford, considera que “no existe una verdadera es-
casez de crudo”. El Centre for Global Energy Studies
(CGES) de Londres y el Analyst Geoff Pyne del Stan-
dard Bank ven, sin embargo, una cierta diferenciacion
en el mercado. A pesa de, o justamente debido a las
distorsiones del mercado por factores extreordinarios
parten de precios del crudo persistentemente eleva-
dos, por lo menos en los proximos meses. En esto ni si-
quiera la demanda internacional de petréleo, que en
2000 probablemente crecera sélo en apenas el 1,5 por
100, mantendra alto el precio, mas bien lo hara la

enorme necesidad de reabastecimiento de las refine-
rias y depositos de almacenamiento.

La BP hace todavia referencia, en su “Statistical
Review of World Energy 2000", a otro factor fundamen-
tal del mercado del petroleo. Sefala que por la caida
del precio del crudo en 1998/99 han dejado de ha-
cerse, sobre todo en los paises no pertenecientes al
area de la OPEP, importantes inversiones en nuevas ca-
pacidades. “Por ello, en los proximos uno o dos afos
nos encontraremos en un mundo controlado por la
OPEP”. El mercado demandara cada vez mas petroleo
de la organizacion.

Suiza, un milagro en el campo del empleo

(Neue Ziircher Zeitung, edit. del 8/9 de abril)

En el terreno del mercado de trabajo Suiza puede
permitirse estar razonablemente orgullosa. Con un 2,3
por 100 la tasa de paro alcanza aqui menos de un ter-
cio de lamediadela UE (8,8 por 100). A las grandes na-
ciones de la UE, Alemania (8,4 por 100), Francia (10,5
por 100), ltalia (11,2 por 100) y Espana (15,2 por 100),
las circunstancias que se dan en este mercado laboral
les tienen que parecer un cuento en el pais de las mara-
villas del empleo. Aun cuando se consideren las dife-
rencias de definicién, el desempleo suizo podria estar
claramente por debajo del de EEUU. A la inversa, la
tasa de empleo se situa, con el 66 por 100, visible-
mente por encima de la de la UE (61 por 100).

(,Qué hay detras de este logro en el terreno de la
politica de ocupacion? Hay naturalmente también algo
de historia. Al final de la Segunda Guerra Mundial,
Suiza pudo apoyarse en la infraestructura existente.
Gracias a una prematura politica de apertura econo-
micay de la orientacion hacia la exportacion de ella de-
rivada de esta ventaja se pudo aplicar en beneficio del
empleo. Desde entonces, en este pais de elevados sa-
larios, especializado en una produccién de bienes y
servicios intensiva en capital en el que casi uno de
cada tres ocupados posee un pasaporte extranjero, la
escasez relativa de mano de obra cualificada consti-
tuye una de las constantes de la situacién econémica.

Pero el que en Suiza raras veces haya faltado tra-
bajo (bien pagado) en absoluto es solo resultado de fe-
lices circunstancias, sino que tiene que ver con el es-
fuerzo continuado en favor del atractivo de Suiza como
emplazamiento econdémico. Porque la pertenencia a
un grupo econémico de cabeza no constituye ninguna
garantia para mantenerse en el club de los favorecidos
por el éxito econdmico. Hay que afianzar cada vez de
nuevo el empleo con una sujecion moderada a grava-
men de los factores variables, con estabilidad, con dis-
ponibilidad de trabajadores cualificados, con una in-
fraestructura eficiente y con una innovativa cultura de
la competencia. Donde la economia y la politica inten-
ten eludir la competencia internacional se pondran en
peligro los puestos de trabajo. La anticipada liberaliza-
cién del mercado de capitales ha llevado a la creacion
de numerosos puestos de trabajo y la titubeante aper-
tura de los mercados de las telecomunicaciones, elec-
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tricidad, servicios postales etc. amenaza con destruir
otros muchos.

Desde el punto de vista del mercado laboral el mi-
lagro suizo del empleo tiene, sobre todo en un sentido,
caracter de modelo: demuestra en qué medida la ele-
vada flexibilidad del mercado de trabajo favorece a los
trabajadores. Ayuda a impedir que las partes mas débi-
les de la poblacion activa o los empleados que tuvieron
mala suerte se vean por largo tiempo desplazados del
mercado de trabajo. Gracias a la elevada flexibilidad
del mercado laboral, las caidas recesivas en el empleo
no han conducido —como es el caso de los superregu-
lados mercados laborales europeos— a un incremento
del paro estructural.

En Suiza se mantienen, dentro de unos limites ra-
zonables, las regulaciones estatales del mercado de
trabajo y no hay salarios minimos de soberania. Mien-
tras que en Alemania es practicamente imposible para
el mismo patrono despedir a un trabajador ya después
de varios anos de actividad, aqui a un hombre o una
mujer de 50 anos se les puede despedir con relativa fa-
cilidad. Pero éstos volveran a encontrar un puesto de
trabajo con una probabilidad esencialmente mayor
que en el pais vecino del Norte. La regulacion de las
condiciones de trabajo es cuestion fundamentalmente
de los interlocutores sociales, la fijacion del salario se
deja en gran parte a las empresas. Con ello los costes
laborales y el empleo se ajustan mas facil y rapida-
mente a las circunstancias de cada caso hay un mayor
numero de puestos pendientes de ser ocupados. En
Suizala proporcion de parados de larga duracion es de
menos del 20 por 100; en la UE més de la mitad de los
desempleados llevan en esta situacion mas de un afno.
En la UE el paro juvenil es de méas del doble de la me-
dia, en Suiza los jovenes de 25 afos estan parados con
menos frecuencia que las personas entre 25y 55 afnos.

Cuando la tasa de paro se dispard a mediados de
los afios noventa desde menos del 1 por 100 a en torno
5 por 100, en Suiza se extendio el temor a que la econo-
mia se quedara sin trabajo bajo el signo del cambio
tecnolégico. Pero, mientras tanto, ya se vuelve a discu-
tir si el zocalo inflacionista es del 1 por 100 6 mas bien
del 2 por 100. Asi que éva todo bien en el pais de las
maravillas del empleo?

No del todo. Actualmente esta en preparacion una
revision de la ley del seguro del paro laboral y de sus
disposiciones de aplicacion. Con vistas a ello se some-
tio a un critico analisis cientifico la activa politica de
mercado laboral precipitadamente concebida a media-
dos de los noventa bajo la presion del creciente de-
sempleo. Con este motivo surgio6 a la luz algin poten-
cial mejorable. Al mismo tiempo la actual distension
ofrece también condiciones favorables para reflexionar
sobre la estructuracion fundamental del seguro de
paro y su financiacion. En esto no se trata de cuestio-
nar la politica de empleo y de mercado de trabajo. Por
el contrario, se ofrecen por lo menos tres puntos de
partida para seguir aumentando la eficacia de la poli-
tica laboral suiza.

En primer lugar, los andlisis cientificos ponen de
manifiesto que la politica de mercado de trabajo se de-
beria concentrar con mayor intensidad en no convertir

a quienes buscan un empleo en parados de larga dura-
cion (estigmatizados). Los desempleados no deberian,
con una prolongada duracion de su derecho y limita-
das obligaciones y posibilidades de sancion, ser indu-
cidos a alargar su busqueda de empleo o a aferrarse a
unas pretensiones poco realistas. Para parados comu-
nes el empleo en programas alejados del mercado de
trabajo no hace mas que conducir a una costosa pro-
longacion de la situacion de paro. El (relativo) éxito de
la retribucion provisional —una especie de asignacion
salarial temporal para personas dispuestas a realizar
una actividad regular peor pagada— muestra como se
puede ayudar mejor al grupo mayor de desempleados.
La idea de vincular prestaciones dinerarias por plazo
largo a la aceptacion por lo menos de trabajo temporal
podria ser en todo caso mas prometedor que la pugna
por la duracién méaxima de percepciones de dinero dia
a dia. Esto es también aplicable al grupo mas bien pe-
queno de trabajadores de mas edad que ya no encuen-
tran empleo y que estan claramente representados en
exceso en el grupo de los “excluidos”. Los privilegios
fiscales o los subsidios por ingresos también se ajus-
tan més ala solucion del problema de los working poor
que los salarios minimos fijados por el estado el perma-
nente recurso a la caja del seguro de paro.

En segundo lugar, los desempleados con insufi-
ciente cualificacion, escasos conocimientos idiomati-
cos o problemas de salud requieren de una ayuda mas
intensiva y duradera. Afortunadamente, su nimero se
mantiene dentro de unos limites discretos. En marzo
habia sus buenas 16.000 personas en paro desde ha-
cia méas de un ano. El ano pasado perdieron el empleo
unas 40.000 personas de las que, segun la experien-
cia, por lo menos la mitad volveran a encontrar un tra-
bajo y una parte se retirara voluntariamente del mer-
cado laboral. También en el caso de los “grupos pro-
blematicos” podrian las asignaciones salariales,
unidas a consiguiente asistencia y formacion, ayudar
de forma mas eficaz que las meras “terapias de em-
pleo”. De todas formas, deben ponerse limites a los es-
fuerzos encaminados a la cualificacién. La puesta en
practica de servicios sencillos ofreceria una salida,
pero fracasa a menudo debido a los costes laborales
demasiado elevados o a la escasa aceptacion social.
Los pagos suplementarios a la renta tendrian también
en este caso mas sentido que las prestaciones de asis-
tencia.

En tercer término, hay en la organizacién institucio-
nal de la ayuda al desempleo margen aun para las me-
joras. Muchos centros regionales de colocacion (RAV)
tienen, por motivos de caracter federal, un area de in-
fluencia demasiado pequefa. Hasta ahora se financia-
ban segln criterios de productividad. Actualmente, la
confederacion todavia hace de forma algo timida el
muy prometedor intento de ayudar a “la actuacion em-
presarial” a alcanzar sus objetivos en la politica de mer-
cado laboral, financiando los RAV segun su eficacia, en
lugar de establecer normas. Cuanto mas rapida y esta-
blemente vuelvan los sin trabajo a encontrar empleo
mas pagara la Confederacion a los cantones por los
RAV. Lo mismo seria en el futuro también aconsejable
para los titulares de medidas relacionadas con el mer-
cado de trabajo.

En Ultimo término, el futuro del “pais de las maravi-
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llas del empleo” dependerd, sin embargo, de si en un
entorno en proceso de cambio se sigue consiguiendo
mantener la flexibilidad eficaz para el empleo y las ven-
tajas del emplazamiento del mercado del trabajo suizo
con una politica econémica, social y de formacion eco-
ndmicamente razonable.

El flat tax o el Huevo de Colén

(Neue Ziircher Zeitung, edit. del 11 de junio)

El sistema de impuestos directos deberia ser méas
justo y mas sencillo. Los politicos —no solo en el extran-
jero, sino también en Suiza- tienden demasiado a ha-
cer declaraciones de este tipo en las campanas electo-
rales. Pero hay un abismo entre tales promesas y la
realidad de la politica fiscal. De hecho, la jungla de los
impuestos se hace cada vez mas inextricable. Por un
lado, el programa de la imposicion global sobre la
renta es en el mundo real cualquier cosa menos imper-
meable; tiene agujeros como el queso de Emmental.
Por otra parte, el reparto de la carga tributaria también
sigue siendo arbitrario y por ello poco limpio, porque
las rentas de capital son gravadas de forma doble y
multiple. Sélo los expertos acreditados tienen, por
tanto, la perspectiva necesaria, conocen todas las po-
sibilidades legales de desgravaciéon y los agujeros
“creados” por el legislador que sirven para minimizar la
renta imponible de las personas fisicas y el beneficio
sujeto a gravamen de las personas juridicas.

Este problematico proceso da testimonio del es-
tado febril en el que se encuentra el sistema de imposi-
cion directa. Con este telon de fondo no es de extranar
que los presidentes de las organizaciones empresaria-
les suizas hayan presentado el 13 de abril un proyecto
de reforma fiscal que al menos mitigaria algunos des-
propdsitos visibles en este campo. Entre sus deman-
das basicas figura la rebaja del impuesto federal de las
personales naturales y juridicas. En el caso del im-
puesto sobre la renta, lo que interesa al mundo empre-
sarial es la nivelacion de la acusadamente progresiva
tarifa, y en el caso del impuesto de sociedades la de-
sactivacion del problema de la doble imposicién eco-
némica de los beneficios distribuidos. Las organizacio-
nes empresariales exigen reformas en el actual sistema
de imposicién de la renta y de los beneficios, pero (to-
davia) ningin cambio de sistema encaminado a un im-
puesto sobre la renta orientado hacia el consumo. Un
tal cambio de sistema vendria, sin duda, representado
por el llamado flat tax (impuesto Unico). Su caracteris-
tica central reside en que se aplica un unico tipo a to-
dos los contribuyentes, empresas y particulares, asi
como a todos los tipos de rentas.

En una consideracion superficial el flat tax puede
que equivalga casi a una provocacion, porque su tipo
proporcional en lugar de progresivo topa en apariencia
con el postulado del reparto justo de la carga imposi-
tiva. Y puede —siempre a primera vista- parecer tam-
bién sospechoso que las declaraciones de impuestos
se simplifiquen radicalmente. Tanto para personas na-
turales como juridicas bastaria un formulario del ta-
mafio de una postal, puesto que el calculo de las rentas
sujetas a imposicion seria sumamente sencillo.

Hay que anticipar una cosa: con el flat tax no se trata
de que el estado se muera de hambre. No implica la
vuelta a las circunstancias del siglo XIX cuando la cuota
fiscal, es decir, la tributacion en porcentaje con respecto
al producto interior bruto, estuvo por debajo del 10 por
100. El flat tax se puede estructurar en principio de forma
que quepa alcanzar cualquier nivel deseable de ingre-
sos estatales. De lo que realmente se trata es de una po-
litica fiscal con rumbo determinado que considere de
manera consecuente determinados criterios economi-
cos y otros. A esto atribuye especial importancia el pro-
fesor Alvin Rabushka, de la Hoover Institution de la Stan-
ford University (EE.UU.), que figura entre los padres es-
pirituales del flat tax y que estos dias ha tenido una
activa presencia como conferenciante en Zrich.

Como se puede deducir de su obra modelo en este
campo, elaborada conjuntamente con Robert E. Hall
(“The Flat Tax", 22 edicion, Stanford, Hoover Press,
1995), por razones de eficiencia econémica un im-
puesto deberia en primer lugar distorsionar lo menos
posible la formacién de los precios en los mercados.
En segundo término, la politica fiscal deberia dar prefe-
rencia o discriminar ni al consumo, ni a las inversiones,
es decir, deberia ser neutral en sus efectos. En tercer
término, entre las exigencias de un impuesto eficiente
esta el que influya en el menor grado posible en las de-
cisiones individuales relativas a cuanto desea trabajar,
ahorrar e invertir una persona. Cuarto, en el someti-
miento a gravamenes las cosas también giran en torno
al principio de la limpieza y de la igualdad de trato. Si
dos contribuyentes tienen igual renta (con indepen-
dencia de la clase de renta de que se trate) la carga tri-
butaria que soportan debe también ser igual. Y, por Ul-
timo, quinto, segun Rabushka y Hall, un sistema fiscal
debe ser sencillo, transparente y nitido.

Con toda seguridad que el flat tax cumple mejor es-
tas exigencias que los sistemas que hay en larealidad.
Por un lado, se gravan sélo unavez todas las modalida-
des de rentay, por otra parte, se someten todas ellas al
mismo tipo impositivo. A esto hay que anadir que a las
rentas que no rebasen un limite a determinar segdn cri-
terios politicos, en otras palabras, a los sujetos econo-
micamente débiles y a las familias, no se les exige el
pago de impuestos. En ello reside la gran diferencia
entre un impuesto sobre la renta orientado hacia el
consumo y el impuesto sobre el valor anadido. Al inci-
dir el tipo impositivo Unico solo a partir del tope libre de
impuestos el impuesto se hace indirectamente progre-
sivo. Y frente a la actual imposicién sobre la renta con
tipos marginales fuertemente progresivos el indirecta-
mente progresivo flat tax tiene la gran ventaja de que no
crea incentivos “negativos”. La experiencia ensefa
que los tipos impositivos crecientes afectan con rentas
crecientes a la voluntad de rendimiento y conducen a
la evasion fiscal o incluso a la defraudacion. La reac-
cién del legislador consiste normalmente en crear, em-
pujado por los grupos de presion, nuevos agujeros fis-
cales para que las cosas sigan como estan para quie-
nes tienen rentas mas altas.

El planteamiento méas adecuado para gravar todos
los posibles ingresos de particulares y empresas al
mismo tipo seria en forma de un flat tax integrado: un
impuesto sobre el salario para personas fisicas y un im-
puesto de empresas. La declaracion del impuesto so-
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bre el salario contendria las rentas provenientes de la
actividad dependiente (salarios, sueldos, pensiones),
asi como el importe vital global deducible. Asi, la renta
sujeta a gravamen seria facil de determinar, dado que
todos los ingresos restantes (rendimientos del capital,
tales como dividendos e intereses) quedarian engloba-
dos en concepto de impuesto a cuenta en la fuente, es
decir, en la empresa. Esto es correcto y posible porque
el flat tax justamente no conoce ninguna tarifa progre-
siva. Asuvez, laempresa, cuya forma juridica no repre-
senta ningun papel en el marco de laimposicion del flat
tax, no puede “escabullirse”, porque el impuesto de
empresas no es ningun impuesto sobre los beneficios,
sino un gravamen sobre la creacion neta de valor. En
principio, se calcula asi: volumen de ventas deducidas
prestaciones anticipadas, salarios, sueldos y contribu-
ciones sociales, asi como inversiones en el inmovili-
zado. Los sueldos y salarios son deducibles porque el
fisco los sujeta a gravamen en el marco del impuesto
personal sobre el salario. Y los gastos para inversiones
son deducibles porque a ellos siempre se contrapone
en ultimo término el correspondiente ahorro. Si se gra-
varan adicionalmente a las rentas de capital se daria lu-
gar a gravamen doble y multiple.

Elflat tax ,que tiende a gravar el cashflow de la totali-
dad de la economia, llama la atencién por su sencillez y
consistencia —en todo caso, sobre el papel. Quiza con la
excepcion de Hongkong puede que el impuesto Unico
todavia no se haya introducido en toda su pureza en nin-
gun sitio. ¢Podria quiza Suiza representar un papel de
avanzadilla entre los paises industrializados occidenta-
les? Ello no parece el caso en un plazo previsible, por-
que también el flat tax tiene sus peros. En primer lugar,
habria problemas con las normas fiscales internaciona-
les. La definitiva sujecion a gravamen en la fuente su-
pondria tener que rescindir todos los acuerdos de doble
imposicion. En segundo lugar, el flat tax, que pretende
gravar de manera uniforme todos los tipos de renta, cie-
rra, en el fondo, la puerta a la competencia fiscal. Sin
embargo, un sistema de vinculacion de los ingresos fis-
cales, como lo tienen, por ejemplo, la Federacion y los
estados federados, apenas si seria compatible con la
nocioén helvética de federalismo. Y en tercer término, el
flat tax podria topar con gran oposicion, porque los inte-
reses de deuda ya no serian deducibles.

Asi, en una consideracion realista, solo quedaria,
de momento, la esperanza de que en futuras reformas
en materia de politica fiscal se tuvieran mas en cuenta
los conocimientos de la moderna ciencia financiera.
Deberian tomarse por fin en consideracion al menos
ciertos elementos del flat tax: por una parte, tipos impo-
sitivos mas bajos y menos numerosos y, por otra, la
ampliacion de la base imponible por disminucién de
las deducciones y excepciones. Sélo con estas orien-
taciones ya se ganaria mucho en los campos de las po-
liticas econémica y social.

Francia, al limite del crecimiento

(Edit. de Gerald Braunberger en Frankfurter Allgemeine
Zeitung, del 23 de junio)

A Francia las cosas le van mejor de lo que le han

ido en estos Ultimos diez afos. La economia crece a
unatasa de aproximadamente un 3,5 por 100 anual, eli-
minada la influencia de los precios, quedando confir-
mada su fama de locomotora de la coyuntura de la
zona del euro. Las encuestas efectuadas entre empre-
sarios y consumidores prueban que para los proximos
meses hay un firme optimismo. La tasa de paro ha
caido, con el 9,8 por 100 en abril, por primera vez
desde finales de 1991, por debajo del umbral magico
del diez por 100. En su ultimo informe econdmico la
OCDE pronostica para el afo préximo un nuevo retro-
ceso del coeficiente de desempleo hasta el 8,8 por
100.

El Gobierno Jospin atribuye natural y fundamental-
mente a su politica econdmica y financiera la expan-
sién de la coyuntura que se viene registrando desde
hace tres ahos. En vista del maraton electoral que se
aproxima, y que tendra lugar en los afos 2001 y 2002,
no hay duda de que en los inminentes meses subra-
yara todavia méas los méritos de que se haya hecho
acreedor en el campo de la politica econdmica. Los po-
liticos, y una parte de los medios de comunicacion,
propagan para Francia la vision de una “década ameri-
cana” en la que una ininterrumpida expansion acabara
con el paroy con las penurias de la politica financiera.

Los suenos son a veces enganosos. Aun en el caso
de que pudiera continuar la expansién econdémica, la
economia francesa, a diferencia de lo que ocurre con la
americana, no esta a medio plazo en disposicion de
conseguir tasas de crecimiento de mas del tres por
ciento sin rozar sus propios limites. Por ello, también
para el afio proximo el pronéstico de la OCDE es de re-
troceso del crecimiento econémico hasta un, en cual-
quier caso todavia considerable, 2,9 por 100.

Un motivo hay que buscarlo en la a largo plazo ne-
cesaria creacion de nuevas capacidades en la indus-
tria. Las empresas francesas han invertido sobre todo
en el extranjero durante el periodo dificil de principios y
mediados de los afos noventa.

Posteriormente, Francia ha perdido a manos de
Italia incluso su status de segunda nacién industrial en
importancia de la Europa occidental. Aunque, desde
hace dos afos las empresas industriales francesas
vuelven a invertir mas en su propio pais, en esto se
trata de todas formas, de momento, de unintento de re-
cuperar las omisiones del pasado. Probablemente to-
davia transcurrirdn unos anos hasta que la industria
pueda poner a disposicion capacidades que permitan
tasas de crecimiento de holgadamente mas del 3 por
100 al afo.

El dltimo informe econdmico de la OCDE confirma
esta sospecha. Por primera vez desde hace diez anos
la economia francesa crece mas de prisa de lo que en
realidad le permiten sus capacidades. La consecuen-
cia a medio plazo de un esfuerzo de la economia de
esta naturaleza es normalmente un aumento de la tasa
de inflacion, porque las empresas ya no reaccionan
ante la fuerte demanda de sus productos con un incre-
mento de su produccion, sino con elevaciones de pre-
cios. Por eso hace bien el Banco Central Europeo al en-
frentarse a tiempo a estos riesgos de inflacion con su-
bidas de los tipos de interés.
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En una consideracion méas detenida el mercado la-
boral supone un cuello de botella todavia mas serio.
Francia se encuentra en la paradéjica situacion de que
hay casi 2,4 millones de personas registradas como
paradas, mientras que muchas empresas buscan de-
sesperadamente mano de obra adicional.

La patronal Medef estima que los puestos de tra-
bajo vacantes ascienden a casi un millon. Laimposibili-
dad de hacer coincidir oferta y demanda de trabajo
lleva a la conclusidn de que existen considerables de-
fectos de funcionamiento en el mercado de trabajo
francés. Esta conjetura también encuentra confirma-
cién en los célculos de la OCDE. La reducida eficacia
del mercado laboral oculta riesgos adicionales de infla-
cion, puesto que las empresas se ven obligadas a com-
petir con generosas promesas salariales por la mano
de obra urgentemente requerida. Unicamente la debili-
dad de los sindicatos franceses impide actualmente
que todavia haya un incremento considerable de los
costes laborales en la economia en su conjunto.

Mientras que el Gobierno se deja ensalzar por su
politica econdmica, bloquea todos los intentos de su-
perar las debilidades estructurales del mercado de tra-
bajo francés. La nocion de “flexibilidad” puede decirse
que esta mal vista entre los socialistas. A esto hay que
anadir que en Francia el debate sobre politica econo-
mica de los ultimos afios ha discurrido en la direccién
equivocada. Mientras que como Oskar Lafontaine en
Alemania, se reflexionaba sobre lo inadecuado de la
politica encaminada a potenciar la demanda de la tota-
lidad de la economia, se estigmatizaba como obceca-

dos neoliberables a los partidarios de las reformas es-
tructurales.

Las reformas al servicio del mercado laboral debe-
rian llevarse a cabo, en primer lugar, en el &mbito de la
politica de formacién. Aunque los centros franceses de
elite estan preparados para formar ingenieros e investi-
gadores altamente cualificados cuyas capacidades re-
sisten cualquier comparacion con las de los titulados
de las universidades americanas, falta un sistema de
perfeccionamiento y ampliacion de conocimientos que
permita a los menos capacitados acreditarse para una
actividad profesional.

El programa para la colocacion por tiempo limitado
de 350.000 jovenes en una administracion publica de
todas formas sobreempleada es por ello un intento de
eludir los problemas basicos del sistema de formacion.
Los favorecidos por este programa han encontrado, es
cierto, un empleo transitorio que, sin embargo, los
aleja mucho de un futuro empleo en la economia pri-
vada.

En vista de la pasividad del Gobierno los patronos
y los principales sindicatos se han esforzado en las
pasadas semanas por encontrar nuevas iniciativas con
las que ofrecer a los parados incentivos para
perfeccionarse e intentar con mas empefio hallar un
puesto de trabajo. Por razones ideoldgicas el Gobierno
casi habria saboteado un acuerdo de los interlocutores
sociales. El Ejecutivo de Jospin espera, gracias a la
situacién econdémica, ganar las proximas elecciones.
Le daigual lo que pueda venir después.
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