Presentacion

Los datos disponibles sobre la coyuntura de otofio en la econo-
mia espafiola siguen mostrando el perfil de una sociedad que crece a un ritmo
fuerte y que continda generando empleo a una elevada tasa. Aunque, cierta-
mente, esa senda relativamente satisfactoria por la que discurre la economia
hay que valorarla en el contexto de desinformacién —o, lo que es casi peor, de
informacién incompleta y poco fiable- de las estadisticas oficiales, que co-
mienza a ser verdaderamente angustiosa para estudiosos e investigadores.
Los datos existentes cuadran mal y los analistas apuntan que muchos fenéme-
nos importantes que se atribuyen a la actual situacién econémica (escaso au-
mento de la productividad, consumo creciente a tasas superiores a las de la
renta disponible y bajo nivel de la produccién primaria, entre otros), segura-
mente podrian tomar otro cariz si se dispusiera de una informacién que enca-
jara mejor las cifras macroeconémicas con los indicadores derivados de la per-
cepcion directa de la evolucién econémica.

Pero, partiendo de la informacién que hoy existe, los Ultimos datos con-
firman dos tendencias poco halagiefas. La primera es la desaceleracién de la
demanda interna en el tercer trimestre del afio en curso, sin que ésta se vea
compensada por la demanda exterior, lo que se traduce en una cierta ralenti-
zacién del crecimiento, especialmente el de la produccion industrial. La se-
gunda es el resurgimiento de algunos desequilibrios que parecian haberse
erradicado del panorama econémico espafol: la inflacién, cuya tasa anual en
2000 superard con toda seguridad en mas de un punto a la de 1999, y el dese-
quilibrio de la balanza de pagos, que tiende a cerrar el afio con casi 2,5 puntos
de déficit en términos de PIB (1 por 100 en 1999).

Seguramente la desaceleracién econémica es, en buena medida, una
respuesta al empobrecimiento relativo que ha supuesto la elevacién de los
precios del crudo, que ha sido igualmente una causa importante del rebrote
inflacionista que se estd registrando. También la elevacién de tipos de interés y
la pérdida de intensidad de los efectos de la reduccién fiscal de 1999 pueden
haber contribuido a la moderacién del ritmo de evolucién econémica.

Es importante, sin embargo, que los drboles mds cercanos no dificulten
la visién del bosque que constituye el panorama econémico global. No hay
que magnificar la desaceleracién econémica leve que se ha producido, si es
que se trata de un episodio coyuntural, pero si conviene analizar si la evolu-
cion econémica espafiola de los Ultimos afos, bajo su aparente potencia, es-
conde algunos riesgos que amenazan su continuidad futura y que reclaman un
cierto reforzamiento de sus cimientos. Y, en este sentido, tres hechos destacan
con claridad.
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1. La relativa precariedad del crecimiento basado en el estimulo de la
demanda interna de consumo. Como la reciente experiencia muestra, una ra-
lentizaciéon en la evolucién del consumo familiar —que siempre puede aparecer
en un marco de endeudamiento familiar creciente- puede inducir pérdidas de
dinamismo econémico poco deseables.

Es preciso evitar que los auges de la economia espaiiola sean, a través
del consumo, la tipica “sobrerreaccién” a una coyuntura internacional en alza,
ya que esto hace muy vulnerable la continuidad del crecimiento.

2. El crecimiento espafiol sigue siendo muy tradicional respecto a su es-
tructura sectorial. La baja productividad y el escaso crecimiento del capital tec-
nolégico son claros indicadores de que la “nueva economia” sélo ha pene-
trado escasamente en Espafa, y mds en su perspectiva bursatil que en el te-
rreno real de aplicaciéon al mundo productivo.

3. La economia espafola conserva una tendencia preocupante al resur-
gimiento de los desequilibrios. El rebrote inflacionista y el desequilibrio exte-
rior tienen, como se ha indicado, una causa clara en la elevacién de los precios
internacionales de los crudos petroliferos —no se olvide que Espaiia es muy de-
pendiente del exterior en este input bdsico—, pero también tiene tras de si la
existencia de rigideces aun no resueltas en los mercados de bienes, factores y
servicios.

El mantenimiento de la buena senda del equilibrio en el terreno presu-
puestario pende también crucialmente de reformas de fondo necesarias en la
gestion publica. Muchos analistas piensan que la dréstica caida del déficit po-
blico es el reflejo de la reduccién de los tipos de interés y del aumento de los
ingresos pUblicos, en un contexto de coyuntura alcista. ¢Podria también este
equilibrio verse amenazado si la economia espafola prolonga mds de lo de-
seable la desaceleracion econémica que los datos apuntan?

En todo caso, parece claro que, ademds de avances en las reformas de
fondo que siguen siendo precisas, la senda del crecimiento futuro de la econo-
mia espanola y su convergencia real con Europa reclaman una intensificacién
del proceso de capitalizacién (fisica, humana y tecnolégica), y ello exige, a me-
dio plazo, un aumento de la tasa de ahorro, cuya tendencia a la baja en los 0l-
timos afos —mds intensa en el ahorro familiar que en el conjunto nacional,
gracias a la mejora del ahorro pUblico- es ciertamente una mala noticia.

EL DiA UNIVERSAL DEL AHORRO

Ese marco de referencia de la situacién econémica espafiola, que ha
sido someramente descrito, puede ser contemplado e interpretado desde dis-
tintas perspectivas y con diferentes grados de preocupacioén.

La celebracién del Dia Universal del Ahorro, el dia 31 de octubre, invita
a reflexionar sobre la caida de la tasa de ahorro nacional —en particular de la
de ahorro privado-y las dificultades que ello puede representar en el futuro
para financiar el intenso proceso de inversién —fisica y humana- que el creci-
miento espanol reclama.

Como cada afio, Cuadernos de Informacién Econémica, se suma a esta
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reflexion colectiva aportando en este nimero seis trabajos de indudable inte-
rés sobre aspectos distintos del ahorro nacional:

1. La estimacioén realizada por Angel Laborda de la tasa de ahorro es-
pafola, y su composicién institucional, en el afno 2000.

2. La distribucién provincial de las tasas de ahorro familiar que, para
1999, calculan Julio y Pablo Alcaide.

3. La dimension fiscal —y de su reciente reforma- sobre el ahorro de las
familias que aporta el trabajo de los profesores J.M. Gonzéalez-Pdramo y
Nuria Badenes.

4. Una previsién sobre el ahorro y la riqueza financiera de las familias
que han formulado los profesores Santiago Carbé, Rafael Lépez del Paso y
Francisco Rodriguez, y que aparece como comentario grdfico de este nu-
mero.

5. La perspectiva sociolégica del ahorro de los espafoles que, como
siempre, presentan Francisco Alvira y José Garcia Lépeéz.

7. Finalmente, la exaltacién del Dia Universal del Ahorro, en este nu-
mero, se cierra con un extenso articulo sobre lo que cabria llamar el “balance
econémico-social” de las cajas de ahorros espafolas, que han construido los
profesores integrantes del Departamento de Estudios Financieros de FUNCAS.

Del trabajo de Angel Laborda se deducen cinco puntos fundamentales:

1. Estima que se producird una caida de tres décimas de la tasa de aho-
rro nacional que, en 2000, se situard en el 22,1 por 100 (frente al 22,4 de
1999). Esta tendencia continuamente decreciente de la tasa de ahorro familiar
dificulta la acumulacién de capital necesaria para una aceleracién de la con-
vergencia real de la economia espafola hacia la europea.

2. La persistente caida del ahorro privado, que en el aino 2000 serd de
un punto anual sobre el PIB, repartido a partes iguales entre familias y empre-
sas, adquiere una importancia tal que hace dudar de que sea un mero fené-
meno coyuntural, y plantea, como exigencia inaplazable, medidas eficaces de
estimulo al ahorro.

3. La capacidad de financiacién de las familias se estd reduciendo de
manera alarmante. Se estima que en 2000 los activos financieros nuevos ad-
quiridos por los hogares se financiaran recurriendo al endeudamiento y, de
continuar esta tendencia, en 2001 se podria llegar a una posicién financiera
neta deficitaria, lo que requeriria un recorte en los niveles actuales de con-
sumo y/o de inversién.

4. El aumento de la tasa de inversién estd provocando una creciente ne-
cesidad de financiacién de las empresas, estimada para el afio 2000 en una
magnitud cercana al 3 por 100 sobre el PIB, lo que constituye una muestra de
la dificultad de seguir manteniendo las tasas actuales de crecimiento de la in-
versién y un augurio de madurez del actual ciclo econémico.

5. Sin embargo, los resultados de la politica econémica, la menor carga
financiera por la caida de los tipos de interés y los efectos beneficiosos del cre-
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cimiento econémico han impulsado el aumento del ahorro publico, que per-
mite compensar en parte la fuerte caida de la tasa del ahorro privado.

Por su parte Julio Alcaide Inchaustiy Pablo Alcaide Guindo han ela-
borado en el seno de FUNCAS, una estimacién de la distribucién provincial del
ahorro privado en Espaia para el periodo 1995-1999.

La importancia de esta nueva aportacién del Gabinete de Estadistica Re-
gional de FUNCAS ha aconsejado publicar el estudio completo —datos, meto-
dologia y resultados— en forma separada, publicacion que se distribuye con-
juntamente con este nGmero de Cuadernos. No obstante, y para aquellos lec-
tores que solo quieren una vision resumida de este tema, los autores ofrecen
una sintesis de las principales conclusiones de su trabajo, que se inserta en el
interior del nimero.

El estudio destaca cémo, desde una éptica territorial, la propensién al
ahorro de las familias espafiolas no depende exclusivamente del nivel de la
renta familiar disponible. Asi, Huesca, Teruel o Lérida figuran entre las provin-
cias con mayores tasas de ahorro y no son las que tienen mayores niveles de
renta por habitante. Con todo, si parece deducirse una concentracién de las
mayores tasas de ahorro familiar en las provincias del Norte central esparfiol
(Pais Vasco, Navarra, La Rioja y Aragén), mientras que las menores se regis-
tran por las provincias de Andalucia, en La Corufia y Murcia.

Las medidas fiscales para estimular el ahorro, adoptadas el pasado mes
de junio, son objeto de andlisis en un interesante trabajo firmado por los pro-
fesores J.M. Gonzdlez-Pdramo y N. Badenes, que ofrecen una valoracién
en términos de su adecuacién al logro de la mejora de la neutralidad imposi-
tiva, la potenciacién del ahorro a largo plazo, el aumento de la competencia
en los mercados financieros o el acercamiento a los niveles europeos, objeti-
vos que postulaba la reforma de 1999.

Tras calificar la imposicién sobre la renta de los activos financieros, vi-
gente en 1998, como de gran complejidad y elevada casuistica, los autores
examinan los abundantes cambios introducidos en este campo en 1999 y sus
efectos mas destacados, que concretan en una mezcla de avances relevantes y
de efectos no esperados respecto a los objetivos de neutralidad perseguidos.

La parte final del trabajo aporta una valoracién de las medidas de esti-
mulo al ahorro aprobadas el pasado 23 de junio, que los autores consideran
adecuadas en lo referente a facilitar la movilizacién de las inversiones a mds
de un afo y menos de dos, y promover el ahorro a largo plazo, pero todavia in-
suficientes en lo relativo a los plazos de diferimiento y en la forma de obtener
las prestaciones, que deben ser mejorados en aras de un tratamiento imposi-
tivo mas neutral del ahorro.

Debe destacarse, para quienes estén interesados en los temas fiscales
que afectan al ahorro, que este articulo constituye una prolongacién de la
obra que bajo el titulo Los impuestos y las decisiones de ahorro e inversién de
las familias han elaborado estos dos autores y que ha sido publicada por FUN-
CAS dentro de la coleccién “Estudios de la Fundacion”.

Las estimaciones de las magnitudes relacionadas con el ahorro se acer-
can también a su dimensién financiera con referencia al conjunto de los hoga-
res. Tal vez la noticia mds importante —y preocupante— del Comentario Grdfico
que realizan Santiago Carbé, Rafael Lépez y Francisco Rodriguez es que
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para el conjunto del aflo 2000 la disminucién, en términos de PIB, de la adqui-
sicién de activos financieros, y el aumento de los pasivos, reduce prdctica-
mente a cero (0,1) las operaciones financieras netas (ahorro financiero) de las
familias espafolas. Una estimacion coherente con la caida de la capacidad de
financiacién familiar. La composicién de los activos y pasivos financieros fami-
liares muestra una gran estabilidad respecto a afnos anteriores (tal vez con una
tendencia a aumentar los depésitos y los valores a largo plazo distintos de las
acciones en los activos).

Por otra parte, y con perspectiva sociolégica, los profesores Alvira y
Garcia Lépez analizan la opinién de las familias espanolas acerca del aho-
rro. De su examen y de los datos empiricos estudiados se desprende que, pese
a una postura mayoritaria favorable al ahorro, no todas las familias lo practi-
can; que siguen siendo las familias con mayor renta las que més ahorran en
términos relativos, y que se observa un cambio generacional mds favorable al
consumo y, en consecuencia, los hogares espafoles perciben que ahorrar en
la actualidad supone un mayor sacrificio y esfuerzo.

Los autores establecen el perfil de la familia espanola ahorradora, que
concretan en aquélla en la que estdn empleadas dos o mds personas, con es-
tudios superiores, vivienda en propiedad, cabeza de familia con menos de 45
afos e ingresos superiores a 400.000 ptas. al mes. En el lado opuesto estdn
los hogares formados por un solo individuo, mayor de 65 afios, mujer, sin es-
tudios, con vivienda en alquiler, empleado en el sector privado y con ingresos
mensuales reducidos. Informacion Gtil de cara al disefio de cualquier politica
consistente de proteccién y estimulo del ahorro familiar.

La parte de este nUmero de Cuadernos destinada al estudio del ahorroy
de las cajas de ahorros, se cierra con un nuevo andlisis valorativo de la aporta-
cién de las Cajas a la sociedad espaiiola.

La importante actividad financiera desarrollada por las cajas de ahorros
en los Gltimos afios ha venido acompanada por el cumplimiento de los objeti-
vos fundamentales que caracterizaron su fundacién: promocion del ahorro
entre la poblacién, desarrollo de la economia de la zona y realizacién de obras
sociales en su drea de actuacién, tal como se desprende del articulo de los in-
vestigadores de FUNCAS, profesores Carbé, Rodriguez y Lépez del Paso.

El trabajo recoge el fuerte crecimiento de la actividad financiera, tanto
de captacién de depésitos, donde continban manteniendo el liderazgo, como
en la inversién crediticia, que se traduce en un aumento de los beneficios lige-
ramente superior a los del conjunto del sistema bancario. Estos logros han ve-
nido acompanados por una mayor aproximacion a la clientela y una mayor fa-
cilidad de servicio, consecuencia del aumento en el nimero de sucursales, ca-
jeros automdticos, emisién de tarjetas e incremento de plantillas.

En relacién con las actividades de cardcter social, los autores destacan
el continuo crecimiento de los fondos destinados a obras sociales, a pesar de
la constante necesidad de nuevas aportaciones a los recursos propios de estas
entidades, y de la lucha contra la exclusién financiera que los autores centran
en este caso en los municipios y poblacién que, gracias a la existencia en ellos
Unicamente de sucursales de las cajas de ahorros, permiten el acceso a los ser-
vicios financieros, y por tanto evitan la exclusién, de un 13,4 por 100 de los
municipios espafoles, lo que representa el 3,5 por 100 de la poblacion.
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El 0ltimo Dia Universal del Ahorro del presente siglo deja pues el mismo
mensaje para el que se instituyd, hace mds de 70 afos, la necesidad de esti-
mular el ahorro familiar como una base sélida y necesaria del crecimiento y
del bienestar de la sociedad.

LA BANCA Y EL CAMBIO TECNICO

La banca tradicional se enfrenta a la irrupcién de las nuevas tecnologias
con muy relevantes incertidumbres. Por un lado, las derivadas de la prevision
de fuerte crecimiento de la banca electrénica, que se espera gane importantes
cuotas de mercado. Por otro, el hecho de que la adaptacién a esas tecnologias
supone asumir transformaciones muy relevantes de la estructura interna de
las empresas. Se desconoce asimismo el momento de la previsible y anun-
ciada explosién de la demanda por Internet y, por ello, el momento mds con-
veniente para tomar la decisién de lanzar a la entidad por esa via.

Cuadernos ha pedido al, hasta hace unos meses, Subgobernador del
Banco de Espanay, en la actualidad, Asesor del Gobernador, Miguel Martin,
su autorizado y solvente “Punto de vista” acerca de la transformacién del ne-
gocio bancario por efecto de la introduccién de las nuevas tecnologias, que
considera estd aun en su inicio, pero que en los préximos afos dard lugar a
importantes cambios en el sector. El autor, de acuerdo con un reciente informe
del BCE, sefiala dos caminos por los que la tecnologia afecta a la actividad
bancaria: el de la gestién interna de la informacién, con més de 30 anos de
vida, y otra mucho mdés reciente, referido a la relacién de la banca con su
clientela, que se tfraduce en una serie de efectos, entre ellos: reduccion de cos-
tes; mayor facilidad de informacién para los clientes y, en consecuencia, au-
mento de la competencia; reduccién de barreras de entrada y acceso de nue-
vas entidades no bancarias o de otras de cardcter bancario situadas en el exte-
rior; y la posibilidad de ofrecer una amplia gama de productos y servicios
financieros por parte de los bancos.

Miguel Martin repasa también en su interesante trabajo las perspecti-
vas y los obstdculos del desarrollo de la banca on line, los riesgos que com-
porta para la banca tradicional la introduccién de un cambio estratégico tan
profundo y las previsibles consecuencias para el sector bancario. La conclusién
final es que las nuevas tecnologias impulsaran ganancias de eficiencia y pro-
ductividad que se trasladardn al consumidor, que serd finalmente el mas be-
neficiado con este proceso.

EL PRECIO DEL CRUDO, LA COTIZACION DEL EURO Y OTROS TEMAS
INTERNACIONALES

Cuadernos abre en esta ocasiéon su seccién de Economia Internacional
con un interesante articulo de Yolanda Fernéndez, responsable de andlisis
econémico, y Alfonso Garcia Mora, economista, ambos de AFI, en el que se
abordan dos de las cuestiones que mds inquietud estdn causando Ultima-
mente en el dmbito econémico, como son la depreciacién del euro y el au-
mento de los precios del crudo. Las causas de esa depreciacién hay que bus-
carlas, fundamentalmente, en factores de fondo. Los autores sefialan, por un
lado, el atractivo que la economia americana tiene para las inversiones a
largo plazo y, por otro, un factor novedoso que incorpora un grado de incerti-
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dumbre importante a la todavia no muy afianzada longevidad del ciclo expan-
sivo del drea euro, el tensionamiento de los precios del crudo.

Los efectos que ese aumento de los precios del crudo pueden tener so-
bre el crecimiento econémico del drea euro y sobre los niveles de inflaciény de
tipos a corto también son objeto de andlisis. Para los autores, no parece pro-
bable que vaya a tener efectos negativos muy significativos, dado que la de-
pendencia de la economia europea del petréleo se ha reducido en sus Ultimos
afios y ademds se espera que se produzca una moderacién en los precios.

El articulo se cierra con las previsiones de los autores sobre la evolucién
de la cotizacién del euro, mostrandose optimistas al respecto, ya que, si bien
en el corto plazo persisten elementos de debilidad, en el medio plazo diversos
factores avalan ese optimismo: convergencia en las tasas de crecimiento del
drea euro y EE.UU. y el consiguiente estrechamiento de diferenciales de tipos
de interés, necesidad de corregir el tipo de cambio del délar para reducir el
déficit comercial estadounidense, reconduccién de los precios del crudo, y una
paridad de poder adquisitivo cercana a los 1,20 délares.

Pero mds allé de su influencia sobre la cotizaciéon del euro, el tema de la
evolucién de los precios del crudo constituye un tema permanente de preocu-
pacién internacional. Es un factor que puede poner en entredicho el actual es-
cenario de optimismo en torno al crecimiento econémico mundial. El fené-
meno se analiza en profundidad por Javier Garcia-Verdugo, profesor de la
UNED, en la seccion Tema de Actualidad. Tras, repasar las caracteristicas fun-
damentales de la industria petrolera, el autor lleva a cabo un andlisis del mer-
cado internacional del petréleo, cuyo conocimiento es imprescindible para dar
cumplida respuesta a las cuestiones que suscita el incremento de sus precios.
A continuacién, expone el comportamiento de la OPEP, determinado por facto-
res politicos, por sus incentivos a mantener el precio del petréleo mds o menos
elevado, por la capacidad ociosa de produccién y por sus relaciones interna-
cionales, y cémo dicho comportamiento ha influido en la evolucién reciente de
los precios del crudo. A pesar de la decisién de la OPEP de aumentar las cuotas
de produccién, los precios no han bajado. Entre las causas de esta resistencia
a la baja se encuentran la decision del gobierno federal de EE.UU. de obligar a
las empresas a poner a la venta un tipo de gasolina menos contaminante, lo
que provocéd un desabastecimiento temporal en el momento de mayor de-
manda anual, la habitual rigidez de la oferta de crudo a corto plazo y el fuerte
ritmo de crecimiento de la economia mundial.

Para finalizar, Javier Garcia-Verdugo analiza los efectos que la esca-
lada de precios del petréleo puede provocar en la economia mundial, que se
concretan en un shock negativo de oferta, con sus consiguientes implicacio-
nes, si bien las previsiones de los organismos internacionales apuntan a que
no se produciré una reduccién significativa del crecimiento econémico mun-
dial, ya que existen una serie de factores que hacen prever que el efecto final
serd mas reducido que el derivado de anteriores crisis energéticas.

Como siempre, el comentario de los informes de los organismos econé-
micos internacionales con el que se completa el tratamiento de los temas in-
ternacionales en Cuadernos, corre a cargo de Ricardo Cortes. En este nGmero
son objeto de atencién los siguientes:

— Perspectivas econémicas mundiales del FMI. El Fondo se muestra opti-
mista acerca de la consolidacién de la fase expansiva mundial, aunque, al
mismo tiempo, alerta de la persistencia de incertidumbres y desequilibrios im-
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portantes. En este informe se analizan también las causas de la debilidad del
euro, si bien el Fondo no se pronuncia sobre su posible duracion.

— Informe del Banco Mundial sobre el desarrollo, que en esta ocasién se
dedica a exponer los medios para combatir la pobreza. Sefala que el creci-
miento tiene una importancia fundamental en la reduccién de la pobreza, si
bien es preciso que se vea acompanado por la intervencién gubernamental y
un mayor poder politico y social de los pobres.

— Informe sobre el desarrollo humano 2000 del Programa de Naciones
Unidas para el Desarrollo (PNUD). Este informe se ocupa de la intervencion de
las organizaciones no gubernamentales y supranacionales en la lucha por el
respeto a los derechos humanos, y ofrece un interesante indice de desarrollo
humano.

— Informe anual de actividades del FMI. Aparte de dar cuenta de las acti-
vidades realizadas en su afo financiero, contiene interesantes opiniones de su
Comité Ejecutivo acerca de cuestiones tales como los controles a los flujos in-
ternacionales de capital y las politicas de tipos de cambio.

— Informe de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y
Desarrollo (CNUCYD). Ofrece puntos de vista alternativos, representando los
intereses del tercer mundo, acerca de las cuestiones econémicas de mayor ac-
tualidad.

TEMAS EMPRESARIALES

El periodista Alfonso Tulla ofrece, como es habitual, su crénica de la
realidad empresarial espafiola que, en esta ocasion, se centra en los siguien-
tes temas: el relevo en la presidencia del grupo Telefénica; los resultados de El
Corte Inglés y sus nuevas lineas de negocio; la fusién de Iberdrola y Endesa,
que pretenden formar un nuevo grupo que apostard por una mayor presencia
en el sector de las telecomunicaciones; la reordenacién de las empresas de la
SEPI en tres grandes categorias: filiales, participadas y adscritas (entre estas
Ultimas, sélo se encuentra, de momento, RTVE); los resultados y los planes de
expansion de Inditex; la salida a Bolsa del grupo alimentario Sos Arana y su
politica de adquisiciones; la compra de Autopista Vasco Aragonesa por Iber-
pistas y Sacyr y la privatizacion de ENA, y, por Gltimo, la adquisicién por parte
del grupo Sol Melié de la cadena Tryp, lo que le convierte en la décima em-
presa hotelera del mundo.

Este repaso de temas actuales no es obstdculo para que Cuadernos se
ocupe de ofras cuestiones de interés respecto al mundo empresarial. Por una
parte, se analizan las privatizaciones de empresas pUblicas en Espana y, por
otra, se ha considerado de interés realizar un andlisis con cierto detalle, y en
clave de opinién de los empresarios interesados, del sector vitivinicola de la
economia espaniola.

Los procesos de privatizacién, que han reestructurado y reducido el ta-
mano del sector publico, se han generalizado en los Ultimos tiempos con la
pretension de alcanzar unos objetivos determinados, entre los que destaca el
logro de un incremento de la eficiencia del sistema. Sin embargo, todavia per-
sisten dudas acerca del grado de cumplimiento de dichos objetivos, de sus re-
sultados efectivos y de sus efectos dindmicos.
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A todas estas preguntas trata de dar respuesta, para el caso de Espana,
el trabajo de Ménica Melle, profesora de la Universidad Complutense e in-
vestigadora de FUNCAS, quien, tras repasar los objetivos que persiguen las
privatizaciones, pasa a exponer las condiciones que deben darse para que és-
tos se cumplan, asi como las “clausulas de garantia” que en Espafia, como en
otros muchos paises, han introducido el Estado o las propias empresas para
garantizar el éxito del proceso privatizador.

El articulo finaliza con un estudio de los efectos que las privatizaciones
han tenido en Espana, entre los que destacan una mayor profundidad del mer-
cado financiero espanol, la ampliacién y diversificacion del accionariado de
las empresas y el cambio en los hdbitos de ahorro de las familias, al disponer
éstas, con las privatizaciones, de una amplia oferta de activos de renta varia-

ble.

Como ya se ha anticipado, la seccion dedicada a la realidad empresarial
de nuestro pais se cierra con una encuesta sobre el sector vitivinicola realizada
a directivos de empresas pertenecientes a dicho sector, que responde a la
preocupaciéon de Cuadernos por mostrar la situacién de los distintos sectores
empresariales espafoles, encuesta a la que precede un articulo del Director
General de Alimentacién, Francisco Simén Vila, sobre los diversos modelos
de vitivinicultura existentes en el mundo, con caracteristicas diferenciales que
detalla el autor. Asi, nos encontramos, por un lado, con los grandes vinos tra-
dicionales, cuya produccién se rige por el principio de respeto a la materia
prima, modelo tipico de Europa, y, por otro, con los vinos procedentes de una
viticultura intensiva de variedades internacionales que persigue la obtencion
de producciones elevadas, modelo éste caracteristico de los paises sin tradi-
cién, fundamentalmente anglosajones y sudamericanos.

En el articulo se hace referencia también al contexto internacional en el
que han de competir nuestros vinos, que viene marcado por los acuerdos de la
Ronda Uruguay del GATT de 1995, la nueva OCM del vino y los acuerdos inter-
nacionales entre la UE y terceros paises para mejorar el comercio, entre los
que destaca el firmado con EE.UU. en enero de 1998.

PRENSA INTERNACIONAL Y COMENTARIOS BIBLIOGRAFICOS

El resumen de la informacién econémica en la prensa internacional
orienta su contenido, dentro de la amplitud y variedad que lo caracteriza, ha-
cia cuatro temas: la evolucién de la economia europea y la cotizacién del
euro; la fortaleza de la economia americana; la consistencia de la denomi-
nada nueva economia y la reforma fiscal francesa, dentro de la tendencia eu-
ropea a moderar la carga impositiva.

La seccién bibliografica contiene dos comentarios:

— Se abre con el libro Sociedad, impuestos y gasto publico. La perspec-
tiva del contribuyente, de Francisco Alvira, José Garcia Lépez y M Luisa
Delgado, que resefia el catedrdtico de la Universidad de Alcalé, Gregorio
Rodriguez Cabrero, quien destaca del mismo su naturaleza multidisciplinar
a partir del enfoque de la sociologia financiera y la psicologia fiscal.

— Por otra parte, en este numero de Cuadernos dedicado prioritaria-
mente al ahorro no podia faltar la recensiéon de una obra dedicada al estudio
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del mismo. Se trata del libro El ahorro y los mercados financieros. Situacién ac-
tual y perspectivas, elaborado por AFl y DFC para la Bolsa de Madrid, que, en
opinién de Santiago Carbé, autor de la recensiéon, analiza con rigor y profun-
didad los cambios operados en la estructura del ahorro en Espana, andlisis
que se ve enriquecido por la utilizacién de una adecuada combinacién ted-
rico—prdctica.

PREMIO NOBEL DE ECONOMIA, 2000

Un afo mas Cuadernos de Informacién Econémica se hace eco de la con-
cesién del Premio Nobel de Economia, que este afo ha recaido conjuntamente
en el veterano Daniel L. Mc. Fadden (de la Universidad de California) “por su
desarrollo de la teoria y métodos de andlisis de muestras selectivas” y en Ja-
mes J. Heckman (Universidad de Chicago) “por su desarrollo de la teoria y
métodos para analizar la eleccion discreta”. Ambos autores han ejercido su la-
bor investigadora en el terreno de lo que cabe denominar microeconometria.
Como cada afo, Valentin Edo ha preparado una nota informativa y una se-
leccion bibliografica sobre ambos galardonados.
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