Presentacion

I-os espafioles se disponen a disfrutar de sus vacaciones anuales
con una actitud de cierta desconfianza, no exenta de temor, ante los rasgos ba-
sicos que caracterizan esta coyuntura de verano en que la economia espariola
se debate entre una situacién internacional plagada de incertidumbre y un de-
bilitamiento de la demanda y de la produccién internas, en cuyo curso reciente
no faltan quienes ven algunos sintomas, aunque ligeros, de reactivacién.

COYUNTURA ESPANOLA: SINTOMAS Y ENFERMEDADES

Lo cierto es que segln los datos del indice del Sentimiento del Consumi-
dor, que elaboran para FUNCAS los profesores Alvira y Garcia Lépez, el ISC
en junio de 2001 pasa a un valor de 105 desde 117 que tenia en junio de 2000.
Lo que mas se deteriora en el sentimiento de los ciudadanos es la situacién
economica general efectiva (mas que la familiar) y sus expectativas, si bien
entre los sondeos de febrero y junio de 2001 no se aprecian variaciones des-
tacables. Si un valor 100 del ISC quiere decir que existe un equilibrio entre
opiniones optimistas y pesimistas, el valor 105 del indice de junio muestra
una reduccién de los optimistas respecto a un afio antes aunque se man-
tenga un nivel todavia satisfactorio.

Desde una 6ptica mas objetiva, a partir de los datos disponibles —este nu-
mero incorpora, como es habitual, el cuadro de los principales indicadores
de la economia espanola y el panel de previsiones—, y en un contexto infor-
mativo enriquecido con la reciente aparicién del Informe anual del Banco de
Espanay del Informe de la OCDE sobre la economia espafiola, el director del
Gabinete de Coyuntura y Estadistica de FUNCAS, Angel Laborda, ofrece en
su articulo de este nimero un amplio y detallado panorama de la situacion
economica espanola.

La idea que transmiten los indicadores disponibles es que la economia es-
panola sigue una senda de crecimiento elevada, préxima a su valor tenden-
cialy creando empleo neto. Ambos logros, sin embargo, apuntan en el primer
semestre del ano -y en ese sentido se manifiesta el consenso de los analis-
tas— hacia una pérdida de intensidad.

Se ha producido un debilitamiento en la demanda interna, aunque en el
consumo apuntan ciertos sintomas de recuperacién en el segundo trimestre
de este ano. También la demanda externa ha perdido dinamismo exportador,
si bien se ha visto compensada por una reduccion de las importaciones, de
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forma que el efecto neto del sector exterior no ha alterado sensiblemente la
evolucién de la demanda nacional.

Ese declive relativo de la demanda interna ha conllevado, en una lectura
mas positiva de la situacién, una ligera recuperacion del ahorro y de la capa-
cidad de financiacion de la economia.

Tal vez los riesgos latentes sobre la estabilidad, que pueden danar la com-
petitividad de la economia espafola, sean los menos gratificantes. La infla-
cién se ha acentuado, pese a la pérdida de intensidad de la demanda, y los
costes laborales han intensificado su crecimiento, superando ampliamente el
de los paises del entorno.

La existencia de una realidad econémica, con un nivel pujante, en la que
existen sintomas de desequilibrio y una debilidad que, en algunos elementos
de la demanda, parece ir remontando, indica en definitiva sintomas de "enfer-
medades" mas profundas de la economia espanola que deberian concitar la
atencion de los ciudadanos y de la politica econémica, mas alla de la vision a
corto plazo.

Las cuestiones basicas son: 1) La dependencia energética de la econo-
mia espanola, que ha determinado que los precios del petréleo -y la cotiza-
cion del euro- hayan estado en la base del rebrote de tensiones inflacionis-
tas; 2) El bajo crecimiento de la productividad, que constituye uno de los in-
gredientes de los elevados costes laborales unitarios, ya que los intentos de
recuperacion de la capacidad adquisitiva por los asalariados, al ser los au-
mentos de la productividad tan modestos, s6lo pueden cubrirse o via precios,
atizando el fuego inflacionista, o via reduccién de los excedentes empresaria-
les, con los consabidos efectos negativos sobre la inversion y el empleo; 3)
Las rigideces que aun sobreviven en mercados fundamentales de bienes,
servicios y factores, basicamente en el laboral; 4) Y, por sélo citar los mas im-
portantes, cierta pérdida de capacidad de actuacion de la politica presupues-
taria —Unico instrumento de actuacién macroeconémica en manos del go-
bierno- para regular la demanda efectiva, toda vez que los componentes es-
tructurales de los ingresos y gastos publicos apenas se han modificado
desde 1997. No parece probable que se produzca una caida muy intensa en
el ritmo de la actividad econémica, pero si se quisiera —aunque sea de forma
hipotética— contemplar este supuesto, podria reaparecer un desequilibrio
presupuestario que resultaria comprometedor a la luz de lo establecido en el
Pacto de Estabilidad.

La agenda de la politica econémica tiene importantes deberes que aten-
der. Seguramente sea inoportuno, ahora que buena parte de los espanoles
piensan en sus vacaciones —o disfrutan ya de ellas—, sefalar estos nubarro-
nes que pueblan el horizonte lejano, pero seran temas a plantearse con serie-
dad... cuando llegue septiembre.

ECONOMIA INTERNACIONAL: CLIMA DE INCERTIDUMBRE

El considerable grado de apertura de la economia espafola otorga una
gran importancia a la situacion econdémica internacional a la hora de expli-
car la situacién actual en Espafa, y para trazar cualquier proyeccion de fu-
turo.

VI
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Rita Sanchez y Enrique Martin, de AFI, son los encargados en este nu-
mero de situar al lector respecto al panorama econémico en los principales
bloques de la economia mundial al inicio de la segunda mitad de 2001. Tal
vez el hecho mas caracteristico -y diferencial respecto a las previsiones de
comienzo de afo- sea la recuperacion, aun incipiente, de la actividad econé-
mica en Estados Unidos y la continuidad de la desaceleracién europea, res-
pecto a la que los indicadores convencionales no parecen senalar mejoras
sustanciales a corto plazo.

Tampoco la economia japonesa parece mostrar sefales que la alejen del
escenario de recesion que, hoy por hoy, parece el mas probable, mientras las
autoridades no se decidan a acometer las reformas estructurales imprescindi-
bles.

En las economias menos desarrolladas, la principal fuente de preocupa-
cién sigue siendo Argentina, que se acerca a su cuarto afio de recesion.

Desde las preocupaciones espanolas, dadas las dificultades del BCE para
acometer rebajas de los tipos de interés —que ni la evolucion de los precios ni
del tipo de cambio del euro hacen aconsejables—, las esperanzas se enfocan
hacia los posibles efectos de la recuperaciéon americana sobre el dinamismo
de las exportaciones europeas.

El problema mas importante que se deriva de esa pérdida de intensidad
del crecimiento econdmico es su repercusion negativa sobre la generaciéon
de empleo. Ricardo Cortes resume y comenta el reciente informe sobre las
"Perspectivas de empleo de la OCDE. 2001", en el que se analiza la situacion
del empleo (y del paro) y la utilidad y limitaciones de las politicas de creacion
de empleo en los paises de la OCDE.

La perspectiva econdmica internacional se cierra con una evaluacién de la
Cumbre Europea de Gotenburgo celebrada los dias 15y 16 de junio. Una reu-
nion del Consejo Europeo importante, al menos, en un triple aspecto: la am-
pliacion de la Unién Europea, el medio ambiente y las relaciones exteriores.
Ismael Sanz ofrece un amplio comentario sobre los resultados de esta cum-
bre europea, que se iniciaba con perspectivas no demasiado positivas: el en-
frentamiento entre Espafia y Alemania a cuenta del impacto de la adhesion,
las discrepancias con EE.UU. sobre el Protocolo de Kyoto y el negativo resul-
tado del referéndum irlandés sobre la ratificaciéon del Tratado de Niza.

CUANDO LA CONSTRUCCION VA... TODO VA

Si se retorna a la economia espanola, pocos sectores tienen el impacto
econdémico que alcanza el sector de la construccién. Sus fuertes interrelacio-
nes con otros sectores, y su capacidad de generaciéon de empleo, estanen la
base de la conviccion popular de que si en una economia el sector de la cons-
truccion esta pujante en su actividad, sus efectos terminan repercutiendo en
el conjunto de la economia nacional.

Cuadernos dedica en este nimero, una parte destacada de su seccién de
Economia espafola al sector de la construccion. Cinco articulos se ocupan
de tan importante sector en este nimero.

El trabajo de José Maria Duelo, Jefe del Departamento de Economia de
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SEOPAN, supone un estudio descriptivo de la industria de la construccién en
Espana para después centrarse en la inversion en infraestructuras.

La importancia de este sector en la economia nacional se manifiesta con
s6lo examinar alguna de sus cifras: en 2000 ha aportado el 8 por 100 al PIB,
supone mas de la mitad de la formacion bruta de capital fijo, da empleo al 11
por 100 de los trabajadores ocupados y, desde 1995, crea casi la cuarta parte
del empleo total, e indirectamente otro 15 por 100 mas. Otros rasgos caracte-
risticos son que tiene un caracter marcadamente ciclico, varia de manera
acusada de unas regiones a otras, es relativamente intensivo en mano de
obra, ofrece una menor productividad, un reducido grado de concentracion,
un predominio de las pequefas empresas y una escasa participacion del
sector exterior.

En la segunda parte de su articulo, José Maria Duelo analiza el subsector
de las infraestructuras, en las que la inversion publica es determinante, estu-
diando las diversas férmulas de financiacion (publica, privada y mixta), su
evolucion en la pasada década, la participacion de los diferentes agentes y el
destino al que se ha dirigido (infraestructuras en sentido estricto, equipa-
miento social y otros). Un estudio mas preciso de la evolucion, de las tasas de
variacién y de las tipologias de obra de este subsector, junto con la inversion
publica en los anos noventa, y de las previsiones para 2001 cierran este com-
pleto trabajo.

De la reciente evolucion seguida por la inversiéon publica se desprende
una persistente caida en la Gltima década, con un periodo final de ligera recu-
peracion. El esfuerzo de consolidacién fiscal, necesario para el cumplimiento
de los criterios de Maastricht, parece ser la causa fundamental de ese des-
censo. Sin embargo, sila economia espanola desea mantener niveles de cre-
cimiento estable y continuado en su aproximacion a los estandares medios
de la UE, sera preciso recuperar los anteriores niveles de inversion publica,
sobre todo en unos momentos en que la actividad econémica se muestra me-
nos dinamica y se aspira a nuevas reducciones de las tarifas en el impuesto
sobre la renta.

Dentro de la actividad de la construccién, el aspecto méas cercano a las
preocupaciones del ciudadano es el relativo a la vivienda. El Director Gerente
de TINSA, German Pérez Barrio, ha preparado una nota relativa al mercado
de viviendas en 2001. Con este fin, examina la evolucién de este subsector
desde 1996, ano que considera determinante por ser el del inicio de la caida
en los tipos de interés de los préstamos hipotecarios. Tras estudiar las varia-
bles que influyen en la funcidon de demanda de viviendas: factores demografi-
cos, movimientos migratorios, renovacion del parque actual y otros de carac-
ter econémico, como creacién de empleo, tipos de interés y poder adquisi-
tivo, analiza las variables de la oferta en sus vertientes coyuntural y
estructural.

El autor dedica la Ultima parte de su trabajo a realizar consideraciones en
torno a la situacion actual del mercado: moderacion del crecimiento econé-
mico, y sintomas de sobreproduccion que dibujan un panorama de aumento
en la exposicion al riesgo de las entidades financieras y de los particulares que
buscan o han buscado nuevas alternativas de inversién. Esta realidad parece
requerir una necesaria correccion en la producciéon anual de viviendas y una
moderacion en el aumento de sus precios de venta en el ano actual, que de se-
guir esta tendencia, en 2002 los acercaria al crecimiento del IPC.

VIII
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Otra autorizada opinion sobre la vivienda es la expresada por el Presi-
dente de la Caja General de Ahorros de Granada, Julio Rodriguez. El pano-
rama de la vivienda en Espana, tal como, de manera acertada, él lo describe,
se caracteriza por un parque formado por un total de 20 millones de vivien-
das, de las que catorce estan destinados a residencia habitual, disponibles
para un conjunto de 13,1 millones de hogares, que crecen a un ritmo anual
cercano a los 300.000, con un réegimen de alquiler por debajo del 14,5 por 100
—muy inferior al de nuestro entorno-y limitado a las areas metropolitanas.

En su trabajo, Julio Rodriguez comienza senalando la importancia so-
cioecondmica de la vivienda, para recoger mas tarde los aspectos mas rele-
vantes del subsector en Espafna para el analisis dentro de la industria de la
construccion; el examen de la relacion entre la evolucién de los hogares y las
viviendas —con un papel preponderante y creciente del régimen de propie-
dad-, en las que las variables tipo de interés, plazo y relacién préstamo/valor
juegan un papel de primer orden; y la evolucién de la accesibilidad a la vi-
vienda en la Ultima década. Se cierra este articulo, que cuenta con un notable
apoyo estadistico, con el andlisis del boom inmobiliario de los Ultimos afos,
del que el autor destaca: los elevados niveles de actividad alcanzados, las in-
tensas subidas de precios, el crecimiento del crédito hipotecario y el prolon-
gado periodo de expansion de la coyuntura inmobiliaria. No obstante, y ante
la posibilidad de agotamiento de la demanda, aconseja una mayor modera-
cion en la oferta de nuevas viviendas, si bien reconoce que la creacién del
euro y el desplazamiento de las decisiones de politica monetaria al Banco
Central Europeo nos enfrentan a una nueva situacién que hace mas dificil
realizar previsiones rigurosas.

Sobre el precio de la vivienda, el trabajo de José Manuel Tranchez, profe-
sor de la UNED, ofrece un enfoque novedoso que parte del reconocimiento
de la imperfeccion del mercado de la vivienda en cualquier sociedad mo-
derna. En efecto, no puede decirse que la vivienda sea un bien homogéneo.
Por el contrario, bajo esa denominacién se esconden multitud de productos
heterogéneos y, en consecuencia, nos enfrentamos a un mercado multipro-
ducto, y por tanto imperfecto, al existir diferenciacion en los bienes. En con-
secuencia, no goza de transparencia al no cumplir el principio de unicidad
del precio. Estamos, pues, frente a un conjunto de mercados relacionados,
aunque con ciertas dosis de peculiaridad.

Con el fin de superar estos problemas, se suele recurrir al estudio de los
servicios de vivienda que, asi mismo, muestran limitaciones nada desdefa-
bles. José Manuel Tranchez aplica a la determinacion de los precios de la vi-
vienda una interesante linea tedrica elaborada en 1994 por Rosen para los
productos heterogéneos o diferenciados: el enfoque heddnico.

Tras estudiar el modelo de precios heddnicos y evaluar su utilidad, desa-
rrolla, entre otras, soluciones analiticas para determinar las variables que in-
fluyen en el precio de la vivienda y su evolucién en funcién de la localizacion,
y para poder realizar estimaciones de demanda de las caracteristicas de la vi-
vienda o evaluaciones de las politicas publicas en este campo. Entre las con-
clusiones de su anadlisis empirico de la Comunidad de Madrid, pero en cual-
quier caso generalizable a otras partes del territorio nacional, destacaremos
que las variables que tienen mayor peso en el precio son, por este orden: en
el caso de las viviendas colectivas, la facilidad de accesibilidad, la superficie
total y el nivel socioecondémico de la zona y en las unifamiliares, también las
mismas, aunque en distinto orden: superficie, accesibilidad y nivel socioeco-
némico.
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También la financiacion de la vivienda por las cajas de ahorros esta pre-
sente en este nimero de Cuadernos a través del articulo de Francisco Her-
nangdémez, Jefe de Estadistica y Andlisis de Gestion de CECA. Destaca en su
articulo que en Espana han convivido dos circuitos de financiacion de la vi-
vienda con capitales ajenos: el de la vivienda libre y el de la vivienda de pro-
teccion oficial, cada vez con menos relevancia en el total.

La reduccion de tipos de interés de los Ultimos afnos ha propiciado un gran
crecimiento de los créditos —especialmente hipotecarios con tipo variable-
para la financiacién de la vivienda, mercado crediticio en el que destaca laim-
portancia de las cajas de ahorros que, en el plan de viviendas protegidas
1998-2001, canalizaron hasta mayo de 2000, la financiacién del 61,6 por 100
de las viviendas de esta naturaleza, lo que supone el 60,2 por 100 de los fon-
dos. En general, las cajas movilizan entre el 53 y el 55 por 100 de los créditos
hipotecarios a las familias para la financiacion de vivienda.

Finalmente, y ante el indudable interés de este sector econémico, Cuader-
nos formuld una breve encuesta a un conjunto destacado de empresas del
sector. Las contestaciones de los altos dirigentes de esas empresas construc-
toras, a las que la Fundacion de las Cajas de Ahorros agradece muy sincera-
mente su contribucion, las encontraré el lector en el apartado de Economia Es-
pafola, y de ellas emergen un conjunto de posiciones que permiten hacerse
una idea bastante precisa de la situacion actual del sector, de sus problemas y
de sus perspectivas futuras, desde la dptica de sus protagonistas.

EL PATRIMONIO DE LAS FAMILIAS ESPANOLAS

El estudio del patrimonio de los diferentes agentes sociales y sus variacio-
nes ha ido adquiriendo un interés creciente para los economistas en general,
y para los analistas de coyuntura en particular, ante la evidencia, en una eco-
nomia avanzada, de la conexion entre los incrementos de valor del patrimo-
nio familiar y sus efectos sobre las tasas de consumo y ahorro en la distribu-
cion de la renta familiar disponible.

Dos aportaciones se incorporan, en esta linea, dentro del presente nu-
mero de Cuadernos. Por una parte, el trabajo de J.M. Naredo, y por otra, el
Comentario Gréfico.

El patrimonio neto de los hogares espafoles decuplica su renta bruta dis-
ponible, afirma el profesor de la Universidad Complutense, José Manuel Na-
redo, que estima superaba los 700 billones de ptas. en el afo 2000, tras un in-
tenso crecimiento en los ultimos 15 anos, debido a la fuerte revalorizacion del
patrimonio inmobiliario y financiero.

Este factor positivo no debe, sin embargo, hacer olvidar que la elevada
concentracion de la riqueza de las familias en inmuebles y acciones, que es
ahora del 80 por 100, aumenta considerablemente la dependencia de las co-
tizaciones de ambos mercados, y puesto que, para el autor, las perspectivas
a medio plazo no parecen ser muy halagliefas, la ruptura de la burbuja espe-
culativa puede tener efectos negativos sobre la futura coyuntura econdémica.

Por otra parte, el Comentario Gréfico, con base en los datos de las Cuen-
tas Financieras del Banco de Espana, ofrece una vision de la estructura y evo-
lucién del patrimonio familiar mobiliario que comenta M2 Jests Guijarro.
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Una riqueza financiera neta que no ha dejado de crecer desde 1994 (primer
ano con informacién elaborada con la metodologia SEC/95), aunque en el
ano 2000 (dltimo disponible) ha experimentado una ligera reduccion, ante la
caida de las cotizaciones bursatiles. EI hecho mas significativo que destaca
el Comentario Gréfico es la importancia de las revalorizaciones en el patrimo-
nio financiero, que en 1999 llegaron a superar el 90 por 100 de la variacion pa-
trimonial financiera, y cuya reduccién en 2000 ha superado en casi ocho ve-
ces el aumento de las operaciones financieras netas de las familias.

DOS CUESTIONES FINANCIERAS BASICAS

La presentacion del Informe anual del Banco de Espafia, en todos los me-
ses de junio, vaacompafnada de un importante discurso del Gobernador en el
que analiza la evolucién econémica y financiera del afo anterior e indica las
tendencias y perspectivas para el actual.

Aligual que todos los anos, Cuadernos se hace eco del discurso, y en éste
namero recoge las principales orientaciones dirigidas a las entidades de cré-
dito, que el profesor Fernando Pampilléon, de UNED y FUNCAS, en su nota,
sintetiza en las siguientes:

— mejorar los sistemas de gestion y de control de riesgos;

— vigilar la morosidad a medio plazo;

— diversificar la concentracion de riesgos en grupos econémicos y sectores;
— racionalizar y recortar los costes de estructura;

— cuidar la calidad de los recursos propios;

— establecer y cumplir un cédigo de buen gobierno, y

— adaptarse a los nuevos modelos de supervision.

Como un argumento central del discurso podria sefalarse la necesidad
que tiene una economia saneada de contar con un sistema financiero en el
que sus intermediarios sean solventes y los mercados resistentes.

El segundo tema financiero importante es la prevista revision del Acuerdo
de Basilea sobre recursos propios bancarios. En efecto, para finales de este
ano esta prevista la aprobacion de la revisién del Acuerdo del Comité de Su-
pervision Bancaria de Basilea de 1988, relativo a los recursos propios de las
entidades bancarias. Esta revisién no es una méas de las que se han venido
haciendo a la propuesta del Comité, que ha ido ampliando el tratamiento de
los riesgos desde la consideracion inicial del de crédito, sino que supone una
revision profunda con respecto a los planteamientos anteriores.

El articulo de Raimundo Poveda, que, desde su anterior cargo en el
Banco de Espana ha tenido la responsabilidad de estos temas, muestra, ini-
cialmente, las razones que han motivado la revision: 1) un modelo excesiva-
mente simplista; 2) aplicacién de mejoras en la gestion del riesgo, que algu-
nos bancos ya han emprendido; 3) la necesaria incorporacién de nuevas téc-
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nicas supervisoras, y 4) ampliar la lista de riesgos cubiertos con recursos
propios.

El autor examina los tres pilares en los que se sustenta el nuevo Acuerdo
de Basilea. El primero, referente a la reforma de las reglas de 1988, sélo intro-
duce algunas modificaciones concretas en el modelo, seguido hasta ahora,
de cobertura del riesgo de crédito; acepta los métodos de calificacion interna
de los riesgos, siempre que ofrezcan una elevada fiabilidad, e incorpora la
cobertura con recursos propios del riesgo operacional. El segundo pilar sus-
tenta la posibilidad de que por medio de la revision supervisora se puedan
cubrir algunos riesgos adicionales derivados de la gestion particular de las
entidades. El tercero aboga por caminar hacia una mayor transparencia y la
ampliacion de la informacion sobre la situacion de las entidades que facilite el
recurso a la disciplina del mercado.

Raimundo Poveda concluye sehalando las mejoras valiosas que intro-
duce el "Basilea 2", no exentas de relevantes problemas que afectaran a la
gran mayoria de las instituciones de depésito, supondran un impacto ain no
conocido sobre los niveles actuales de capitalizacion de estas entidades e in-
crementaran el coste tanto para los supervisores como para las entidades.

PRENSA INTERNACIONAL, MOMENTO EMPRESARIAL
Y OFERTA BIBLIOGRAFICA

Como es habitual, el presente nimero de Cuadernos se completa con el
repaso de la informacién econdmica en la prensa internacional, respecto a la
gue Ramoén Boixareu ha seleccionado en esta ocasion temas relativos a Eu-
ropa —la ampliacién, la relacién inflacién—crecimiento, la cotizacion del euro y
el BCE-, asi como algunos comentarios sobre la evoluciéon de la economia
americana.

Por su parte, Alfonso Tulla recapitula la actualidad empresarial, conside-
rando sucesivamente la huelga de pilotos de Iberia, la crisis del sector tecno-
l6gico, la situacion del sector aeronautico y los cambios en el accionariado
de las empresas alimentarias.

De cara al periodo estival, en que buena parte de los lectores de Cuader-
nos gozaran de unas bien merecidas vacaciones, y por tanto de mas tiempo
disponible para la lectura, se ha ampliado ligeramente la oferta bibliogréafica.
La resena de cuatro obras se someten en esta ocasion al lector:

— Las claves de la financiacién autonémica de José Sevilla, que se co-
menta por los profesores Valle y Antén, conjuntamente con la obra colectiva
coordinada por J.M. Gonzalez-Paramo Bases para un sistema estable de fi-
nanciacion autonémica.

— Las profesoras de la UNED Marta de la Cuesta y Cristina Ruza se ocu-
pan del estudio coordinado por J.M. Amor Alameda sobre Los mercados de
deuda publica en el area euro.

— En tercer lugar, en el ambito de la preocupacioén sobre la eficiencia del
sector publico, la profesora Nuria Rueda comenta la obra editada por John
Mayne y Eduardo Zapico titulada Seguimiento de los resultados de la ges-
tién en el sector publico. Perspectivas desde la experiencia internacional.

XII
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PRESENTACION

Finalmente, Cuadernos quiere dejar constancia de la reciente publicacién
de un pequeno volumen en el que se recogen los cuentos premiados y finalis-
tas del XXIX Concurso Hucha de Oro. "La Locura del Pariolero", de Fernando
Pinilla, y los otros 23 cuentos que componen este volumen pueden contri-
buir a una lectura veraniega mas amenay relajante que las de contenido mas
técnico y complejo que integran los libros habitualmente sugeridos desde es-
tas paginas. '
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