Presentacion

Conforme se avanza en el conocimiento de la reciente evolucién
de la economia espafiola, los indicadores disponibles van confirmando la
idea, ampliamente compartida (véase el panel de previsiones de la economia
espaiola que se contiene en este nimero) de que, desde los Gltimos meses de
2000, se viene experimentando una pérdida de dinamismo en el crecimiento
econémico y en la generacién de empleo que conducird, salvo inesperadas
sorpresas, a unos resultados en el aino 2001 que, aun siendo globalmente po-
sitivos, representan unos registros menos brillantes que en 1999 y 2000.

Esta conviccién sobre el curso futuro de la economia espafola, que co-
necta con las noticias mds recientes de lo que acontece en el panorama eco-
némico internacional es, sin duda, una fuente de preocupacién. Sin embargo,
la desviacién mds importante entre prevision y realizaciones en el afio 2000,
que amenaza seriamente con una indeseable continvidad en el 2001, es la re-
lativa a la inflacién.

Por ello, este nUmero 160 de Cuadernos de Informacién Econémica trae

al primer lugar de su variado contenido andlisis y reflexiones sobre el sempi-
terno problema de la inflacién, y sobre las causas de su reciente aceleracion.

ALGUNAS CUESTIONES CLAVE SOBRE LA INFLACION ESPANOLA

La inflacién espanola de este comienzo de siglo, sigue manifestandose
con su habitual carécter diferencial (el diferencial del IPC espaiol en diciem-
bre de 2000 era 1,4 puntos por encima de la media de la zona euro) y dual (el
crecimiento de los precios de los servicios fue casi medio punto superior al del
conjunto del IPC).

Es obvio que conforme se avanza en la convergencia real entre Espana y
Europa los niveles de precios también se acercan. Sin embargo, como destaca
Angel Laborda en su excelente andlisis, la aceleracién de la inflacién que Es-
pafa viene experimentando va mas allé de lo que hubiera sido razonable es-
perar a la vista del intenso crecimiento real, de la reduccién de la tasa de paro
y de la intensa utilizacién de la capacidad productiva que se ha registrado en
los Ultimos meses. El crecimiento medio del IPC en el afio 2000 alcanzé el 3,4
por 100, frente a la previsién gubernamental del 2 por 100.

Existe, sin duda, un efecto importante derivado del encarecimiento del
crudo petrolifero que Espafa debe importar. Pero lo cierto es que, una vez pro-
ducido ese incremento, la sociedad espaiiola debe asumir su empobreci-
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miento relativo y repartir el coste de éste de la forma que perturbe menos la
evolucién futura del crecimiento econémico y la generacion de empleo.

Tal vez por ello, el objetivo prioritario actual de la politica econémica
~destaca Angel Laborda- sea reconducir la inflacién a tasas cercanas al 2
por 100, reduciendo el diferencial con Europa. De no ser asi, se producird ine-
vitablemente un deterioro de la competitividad, perjudicial para el avance fu-
turo de la produccién y del empleo en linea convergente hacia los paises de la
UEM.

Tres conclusiones bdsicas se deducen de este planteamiento:

— La primera es evitar que la mayor inflacién registrada se incorpore a
las expectativas inflacionistas de los agentes econémicos generando una inde-
seable elevacién de los costes laborales unitarios, en una orientacién indesea-
ble que conduce o bien a intensificar la inflacién o a deteriorar los excedentes
empresariales, con efectos negativos sobre la inversion, la producciény el em-
pleo.

El comentario grdfico de este mes amplia la éptica de esa interconexién
entre inflacién y costes laborales.

— La segunda es practicar una politica fiscal mds restrictiva, pese a la
ralentizacién adicional del crecimiento que ello pueda suponer. La senda de
estabilidad se contempla como un objetivo prioritario en la actual coyuntura,
tal como estdn definidas las reglas del juego econémico.

— En tercer lugar, avanzar en las actuaciones encaminadas a fomentar
la competencia en los mercados, especialmente de servicios, como la via més
efectiva a largo plazo para reducir la inflacién y su permanente dualidad.

Precisamente, de la efectividad de las politicas de liberalizacién, que con
tanta intensidad se proclaman por la mayoria de los estudiosos de la
economia espanola, se ocupa la sugestiva nota elaborada por los profesores
Josep Oliver, José Luis Raymond y Albert Roca, de la Universidad
Auténoma de Barcelona.

Los autores consideran ocho sectores en los que se han aplicado —o se
han visto afectados por ellas— medidas liberalizadoras en el periodo
1996-1999. La conclusion del estudio apunta, aun sin que quepa negar un
posible efecto positivo sobre los precios, a una menor efectividad de tales
medidas en Espafia que en la zona Euro, en seis de los ocho sectores
estudiados. En particular, en los sectores de telefonia, transporte aéreo y
maritimo, la disparidad es muy acentuada. Estd claro que ain queda un
amplio camino por recorrer, con decisién, en el proceso de introduccién de la
competencia en muchos servicios que siguen estando regulados.

PERSPECTIVAS Y TEMAS ECONOMICOS INTERNACIONALES

El panorama econémico internacional, recientemente removido por la,
tantas veces pronosticada, desaceleracién americana, tiene en este
Cuadernos varios frentes de atencién.

La reunién del Foro Econémico Mundial de Davos es el objeto de una
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nota breve elaborada por Ricardo Cortes, quien destaca el cambio de estado
de dnimo con respecto al afo pasado. De unas expectativas claramente
optimistas sobre la economia norteamericana se ha pasado a la preocupacién
por una fuerte desaceleracién, que supondria un crecimiento nulo, o muy
cercano a cero, de la economia de EEUU., tal como ha dejado entrever el
Presidente de la Reserva Federal, Alan Greenspan.

No faltaron tampoco intervenciones de politicos de paises en vias de
desarrollo acerca de la globalizacién y sus efectos. La nota finaliza con una
breve referencia a la reunién “Antidavos” celebrada simultaneamente en Porto
Alegre (Brasil).

En términos més analiticos y precisos, la profesora M® Nieves Garcia
Santos, Directora General de Estudios de la Comisién Nacional del Mercado
de Valores, nos ofrece un interesante articulo sobre la coyuntura internacio-
nal, en el que realiza un exhaustivo repaso de la evolucién de las economias
de las tres principales dreas econémicas mundiales ~Estados Unidos, Europa y
Japén-alo largo de 2000 y de sus causas, y expone las perspectivas econémi-
cas para 2001, los principales riesgos de la economia mundial y las recomen-
daciones de politica econémica de los principales organismos econémicos
mundiales.

Durante el pasado afio, la economia mundial experimenté una mejoria
generalizada: EE.UU. continué ejerciendo su papel de motor, la economia eu-
ropea logré un crecimiento sostenido y Japén mostré una ligera recuperacion.
Todo ello hace pensar que se ha superado ya la etapa depresiva de 1997 y
1998. Esto no quiere decir que no existan riesgos para la economia mundial.
La autora cita, entre otros, la situaciéon de desequilibrio entre las tres dreas
principales, los precios del petréleo y la inflacién, la volatilidad en los merca-
dos financieros, la situacién de Japén y la posibilidad de que se frene la recu-
peracién de los paises emergentes.

Respecto a las perspectivas para 2001, los datos de la economia
norteamericana, referidos principalmente al Gltimo mes de 2000, muestran
una importante desaceleraciéon de su crecimiento, cuya magnitud no es
posible determinar por el momento, lo que ha hecho que estas perspectivas
apunten, en la actualidad, hacia dos posibles escenarios: por una parte, una
desaceleracién suave que, de cumplirse, permitiria corregir el riesgo que
suponen las posiciones externas de EE.UU. frente a las otras dos dreas
econémicas, y por otra, un “aterrizaje” fuerte, que provocaria una severa
recesién. En este sentido, parece que la rdpida reacciéon de la Reserva Federal
de bajar por dos veces los tipos de interés en enero puede ayudar a que la
desaceleracion no se prolongue demasiado.

TEMAS EUROPEOS

A mediados de diciembre de 2000, los quince lideres de la Unién Euro-
pea alcanzaron en Niza acuerdos de cierto interés sobre un tema que esté
siempre de actualidad, como es la construccién europea. La profesora Car-
mela Martin analiza los avances que esa Cumbre de Niza ha supuesto en tal
proceso, asi como los aspectos que han quedado pendientes y que necesaria-
mente deberdn ser abordados en futuras conferencias intergubernamentales
para progresar en la integraciéon europea.
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Las decisiones adoptadas en la Cumbre de Niza se centraron en dos
aspectos: la estructura de poder en la UE ampliada, con importantes cambios
en la composiciéon del Consejo, el Parlamento y la Comisién europeos que han
supuesto una nada desdefnable cesién de poder politico a Alemania, y una
importante alteracién de los mecanismos de adopciéon de decisiones,
extendiéndose la mayoria cualificada a 29 nuevas dreas. No obstante, han
quedado alUn cuestiones pendientes cuya resolucién es imprescindible para
progresar en la integracién europea, tales como la necesidad de dotarse de
una Constitucién europea y la generalizacién de la adopcién de decisiones por
el sistema de mayoria cualificada en el seno del Consejo.

El trabajo se cierra con unas consideraciones sobre las implicaciones
que la Cumbre de Niza ha supuesto para Espafia, que no han mejorado
precisamente su posicion de cara a la futura UE ampliada, y algunas
recomendaciones para afrontar con éxito la Cumbre de 2004.

También con 6ptica europea, aunque con un contenido bien diferente,
el articulo del profesor Alvaro Anchuelo, de la Universidad de Salamanca,
ofrece un andlisis de la evolucién del recurso al “sefioreaje” entre 1960y 1997
en los 15 paises de la Unién Europea.

Interpretado el “sefioreaje” como la apropiacién de recursos reales que
hacen las administraciones publicas en un periodo, como consecuencia de su
prerrogativa de emitir dinero, el trabajo del profesor Anchuelo encuentra una
tendencia hacia la reduccién de este recurso (desde los afos setenta); una
mayor utilizacién por los paises del Sur de Europa que por los del Norte, y una
clara convergencia —en linea de desaparicién— conforme se ha ido avanzando
en la construccién de la UME.

¢HACIA DONDE VAN LOS MERCADOS BURSATILES?

Los esperanzadores pronésticos acerca de los efectos, inmediatos y
favorables, del euro en el proceso de integracién de los mercados bursatiles
europeos no ofrecen en la actualidad, tras los dos afos transcurridos desde la
implantacién de la moneda Unica, una confirmacién de previsiones tan
optimistas.

Asi lo senala Raimundo Ortega, quien, en la nota que ofrece este
numero de Cuadernos, defiende la tesis de que la introduccién del euro no va
a suponer a medio plazo la creacién de un mercado bursatil y de un regulador
Unicos en la UE. El autor supone que se va a producir un proceso de
concentraciéon en tres o cuatro grandes bolsas, con una reduccién importante
de los sistema nacionales de compensacién y liquidacién, y con una mejora de
la coordinacion y el intercambio de informacién entre las autoridades
nacionales de supervisién y regulacion.

Con una visién mds cercana al comportamiento efectivo de los
mercados bursdatiles en el afo 2000, el trabajo de Sergio Ferndndez Sanz
trata de aproximarse a las claves del funcionamiento de las bolsas
internacionales. El afio 2000, afirma, ha sido el afio de la “gran correccién”, o
sea, de una vuelta a las magnitudes fundamentales que tradicionalmente han
guiado su comportamiento, tras un periodo de excepcional crecimiento.

Una desviacién al alza, o sobrevaloracién, con una clara raiz en la
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evolucién creciente de los valores de las empresas de tecnologia, medios de
comunicacién y telecomunicaciones, que se fue contagiando a otros sectores
mads tradicionales. Esa “burbuja” financiera ha estallado en el aio 2000, y lo
ha hecho con notable severidad. La pregunta latente es qué ocurrird en los
proximos meses. Habrd que esperar para ver los efectos de las politicas
monetarias que intentan —al menos en Estados Unidos— reanimar el curso de
la actividad.

LA “NUEVA ECONOMIA” Y LOS SERVICIOS BANCARIOS

Los profesores Margarita Billon Currds, Nuria Herndndez
Nanclares y Fernando Lera Lépez, pertenecientes, respectivamente, a la
Universidad Auténoma de Madrid, a la Universidad de Oviedo y a la
Universidad Pdblica de Navarra, nos ofrecen un interesante articulo sobre la
“nueva economia”.

Los autores abordan tres cuestiones de gran relevancia, como son la de-
finicion de la nueva economia, los problemas que plantea su medicion y suim-
portancia cuantitativa. La respuesta que se dé a la primera cuestiéon es impor-
tante porque condiciona a las otras dos. No existe una definicion general-
mente aceptada de nueva economia, aunque si se pueden identificar sus
principales caracteristicas: se trata de una economia basada en el conoci-
miento y la informacién, que tiene como infraestructura las modernas tecnolo-
gias, y se desarrolla en torno al mercado electrénico, en el que surgen nuevos
productos —los productos digitales—y procesos, modificandose las caracteristi-
cas y funciones de los agentes tradicionales.

En cuanto alos problemas de medicién, los autores sefialan que se deri-
van fundamentalmente de la falta de una definicion del fenémeno amplia-
mente aceptada, asi como de la intangibilidad de los bienes basados en la in-
formacion y el conocimiento. La existencia de estos problemas hace necesario
buscar nuevos indicadores que faciliten la medicién, dado que los tradiciona-
les ya no son efectivos. Por Gltimo, ofrecen la cuantificacién de la nueva eco-
nomia para EE.UU., Europa y Espaiia, calculada a partir de dos de los indica-
dores mds desarrollados: nivel de infraestructuras y variables de actividad.

Desde una perspectiva aplicada al mundo bancario, una de las caracte-
risticas de la nueva economia es la creciente utilizacion de Internet en la inter-
mediacién financiera. En los Gltimos meses, se ha observado un espectacular
crecimiento de los productos y servicios financieros ofrecidos por las entidades
bancarias a través de la red de Internet. Ello supone un cambio radical en las
relaciones entre los intermediarios y su clientela, y abre unas posibilidades
para el futuro que, en muchos casos, son sélo imaginables en la actualidad.

Los profesores Juez Martel y del Rio, tras una breve introduccién en la
que plantean y delimitan el tema, estudian la situacién actual del negocio
bancario por Internet en Estados Unidos y Europa, examinan las ventajas y los
inconvenientes de este nuevo canal para la actividad bancaria y analizan las
posibilidades de desarrollo potencial de estos servicios que, en su opinién,
estan condicionados por tres tipos de variables: la evolucién del nimero de
usuarios de Internet, su propensién a demandar servicios bancarios por esta
via y las caracteristicas del servicio bancario ofrecido.

Tomando en consideracién estas variables, los autores realizan una
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prediccion de la demanda futura de estos servicios distribuida por tframos de
poblacién, concluyendo que los usuarios potenciales de la banca por Internet
se concentrardn en los universitarios, habitantes de grandes ciudades, con
escaso tiempo disponible y un entorno de edad situado entre los 25 y los 45
anos.

LA SITUACION DE LA PESCA EN ESPANA

Tal vez de manera no muy afortunada, el sector pesquero espafol esta
sometido a una permanente actualidad. Apresamientos de barcos,
negociaciones fallidas, accidentes y naufragios son sélo una parte de los
temas de los que se hacen eco los medios de comunicacién social.

Cuadernos ha invitado a un destacado especialista en la economia de la
pesca para que ofrezca unas reflexiones sobre la actual situacién pesquera es-
pafiola. En ellas, el profesor de la Universidad de Vigo Manuel Varela La-
fuente, comienza analizando los cambios mds significativos que estd viviendo
el escenario internacional y que concreta en: 1) condiciones de acceso a los re-
cursos; 2) evolucién de la tecnologia; 3) modificaciones en los mercados pes-
queros, y 4) la politica pesquera europea.

El sector pesquero espafol no ha sido ajeno a estas transformaciones y
ha tenido que adaptarse a ellas, con la dificultad afadida de realizar una
parte significativa de su actividad en pesquerias alejadas y sometidas a regu-
laciones de otros paises y organismos internacionales.

Finalmente, el profesor Varela plantea un conjunto de recomendacio-

nes econémicas para lograr una adecuada gestion de las pesquerias en las
que desarrollan su actividad las flotas espaiiolas.

EL PRODUCTO Y LA RENTA DE LAS PROVINCIAS ESPANOLAS

La Fundacion de las Cajas de Ahorros (FUNCAS) ha venido mostrando
desde su nacimiento un particular interés por ofrecer a la sociedad espafiola
informacién sobre el comportamiento econémico de las unidades territoriales
que componen el Estado. Asi, anualmente, desde hace trece afios, viene ofre-
ciendo una estimacién de las principales magnitudes econémicas a escala au-
tonémica.

En esa linea de trabajo, el Departamento de Estadistica Regional ha con-
cluido recientemente una nueva aportacién: las magnitudes econémicas pro-
vinciales para el periodo 1985-1999, que acaba de ser publicada por la Fun-
dacioén.

El lector interesado encontrard en este nimero de Cuadernos una breve
nota informativa sobre el contenido de los cinco capitulos que componen este
extenso estudio, asi como algunos comentarios finales sobre el comporta-
miento econémico provincial que se deriva del trabajo.

En la seccién Punto de vista, lgnacio Torres Muro, profesor de la Uni-
versidad Complutense, aborda un tema controvertido, como es la financiacién
de los partidos politicos. En su articulo, presenta las caracteristicas del sistema
de financiacién en Espafa y los modelos alternativos que se dan en el extran-
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jero. Respecto del primero, en él confluyen financiacién publica, directa e indi-
recta, y financiacién privada, para la que existen trabas considerables, con lo
que se da una fuerte dependencia del dinero publico. Respecto a los segun-
dos, el autor distingue tres bloques: el modelo europeo (no aleman), en el que
predomina la financiacién publica; el norteamericano, que se centra en la fi-
nanciacién de los candidatos, y en el que la financiacién publica se limita a las
elecciones presidenciales, articuldndose ésta mediante una “contribucién fis-
cal ciudadana”, y el aleman, en el que una parte de la financiacién publica
estd condicionada a la cantidad percibida en concepto de cuotas de afiliados y
donaciones, con lo que se consigue fomentar la captacién de donativos.

Tras este repaso de los diversos sistemas de financiacion de la politica
existentes, el autor recoge las posiciones fundamentales en el debate sobre su
reforma en Espafa, debate en el que sélo existe acuerdo sobre su necesidad, la
importancia de la transparencia y el fortalecimiento de la financiacién privada.

El articulo finaliza con unas consideraciones del autor, para quien el mo-
delo deberia basarse en una financiacién mixta partiendo de los principios de
transparencia y de topes mdximos de fondos para los partidos.

Son piezas informativas de un tema importante cuya reforma —que, més

pronto o mds tarde, serd preciso abordar- deberia ir precedida de un amplio
debate civdadano.

NOTICIAS Y LIBROS EN ESTE NUMERO DE CUADERNOS

Como es habitual, este nomero aporta también al lector un conjunto va-
riado de informaciones utiles.

La nota de Alfonso Tulla repasa los temas mds significativos que afec-
tan al mundo empresarial en los distintos sectores productivos (el tema de las
vacas locas, los Gltimos movimientos de Telefénica, la compra de la empresa
espafola Derbi por la italiana Piagget, la creacién del grupo publico lzar de
construccién naval, la penetracién de la biotecnologia y los avatares del sector
eléctrico).

El resumen de la prensa internacional ofrece informacién complementa-
ria sobre la Cumbre de Niza y el Foro de Davos, y, como no podia ser de otra
manera, centra la mayor parte de su contenido en la crisis americana y sobre
la incipiente recuperacién del euro.

Finalmente, dos sugerencias bibliogréficas, de muy distinta entidad, cie-
rran el contenido de este niUmero.

La obra de Pablo Martin Aceiia “El Servicio de Estudios del Banco de
Espafia 1930/2000", nacida para explorar la contribucién de ese prestigioso
Servicio de Estudios a la construccién de la politica monetaria espaiiola, es ob-
jeto de comentario y evaluacién por parte de Salvador Almenar Palau, Ca-
tedratico de Historia e Instituciones Econémicas de la Universidad de Valencia.

Por su parte, Miguel A. Cabra de Luna da referencia de la obra colec-
tiva “El sector no lucrativo en Espafia”, dirigida por J.L. Ruiz Olabuénaga,
que se ocupa de un sector creciente en importancia, pese a lo cual sigue
siendo un gran desconocido.
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