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Una rapida ojeada a los principales indicadores de la actividad
econémica internacional permite obtener la imagen cierta de una situacién
caracterizada por la continuidad de un crecimiento econémico bajo, en el que
cabe apreciar algunos sintomas esperanzadores de recuperacién en un hori-
zonte temporal que puede no ser muy lejano.

Situar adecuadamente la reflexién sobre los rasgos actuales y perspecti-
vas futuras de la economia internacional y espafiola ha llevado al equipo de
redaccién de Cuadernos a solicitar a un selecto grupo de expertos en el andli-
sis de la coyuntura sus valiosas opiniones sobre varias cuestiones clave del pa-
norama econémico actual. Es justo, por ello, comenzar agradeciendo a Fede-
rico Prades (Asesor Econémico de AEB), al Profesor Carlos Sebastidn
(U.C.M.), a José M® Carrau (Director del Servicio de Estudios de la Caixa) y a
José Ramén Diez (Director del Servicio de Estudios de Caja Madrid) su res-
puesta al breve cuestionario que Cuadernos les remitié y cuyo texto integro en-
contrard el lector en las paginas que siguen.

La incertidumbre, los desequilibrios globales de las economias mads de-
sarrolladas y las consecuencias de los excesos cometidos en la anterior etapa
de auge se sitdan en la base de la debilidad econémica internacional.

La baja tasa de ahorro americana y sus desequilibrios publico y exterior
se combinan desafortunadamente con la rigidez de los mercados en Europa.
En ese contexto Espafia estd bien situada en términos relativos; el sanea-
miento de sus cuentas publicas, los bajos tipos de interés que sostienen un ci-
clo inmobiliario atn intenso y la creacién de empleo, han contribuido a que el
crecimiento econémico espaiiol, aunque moderado, vaya siendo mayor que la
media europea.

Es obvio que la economia espafiola continta sobrellevando el peso de
sus problemas de fondo: inflacién diferencial, excesivo crecimiento de los cos-
tes laborales unitarios, fuerte endeudamiento de los hogares, baja productivi-
dad, segmentacion del mercado laboral y proceso de envejecimiento de la po-
blacién, entre otros. Pero, si la sociedad espaficla continda avanzando en la
atencién a estos problemas de fondo, parece obvio que su futuro crecimiento,
vinculado a la recuperacién internacional, puede ser intenso en los afos préxi-
mos y permitir un nuevo avance en el proceso de convergencia con Europa.
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LA RECUPERACION QUE SE ESPERA

Descendiendo mas al detalle, en ese contexto internacional caracteri-
zado por unos resultados econémicos mediocres, la economia espafiola man-
tiene un comportamiento més favorable, tanto con respecto a fases ciclicas
anteriores como en comparacién con los paises de nuestro entorno.

El andlisis de la coyuntura actual que firma Angel Laborda, director del
Gabinete de Coyuntura y Estadistica de FUNCAS, bajo el sugerente y
telegréfico titulo Esperando la recuperacién, ofrece un repaso de la situacién
internacional para analizar las tendencias seguidas por la economia espaiiola
en los Oltimos meses y finalizar con las previsiones para el afio actual y 2004.

La desaceleracién del crecimiento del PIB iniciada en 2000 continué en
2002, aunque con una ligero recuperacion en el Gltimo trimestre. Por el lado
de la demandaq, la interna moderé suavemente su crecimiento, destacando el
fuerte impulso del consumo publico y la persistente caida de la formacién
bruta de capital, que no logra compensar la adn pujante inversién en cons-
truccién. La externa, por su parte, supuso una reduccién de tres décimas en la
tasa de crecimiento del PIB.

Por el lado de la oferta, todas las ramas productivas mostraron una de-
saceleracion, especialmente en el sector primario y el de servicios. Pese a ello,
el empleo y la productividad tuvieron un comportamiento positivo, con ligeros
avances, aunque el aumento de la ocupacién no se ha traducido en una re-
duccién del paro, por la intensidad del crecimiento de la poblacién activa, y el
incremento de la productividad continta siendo notablemente inferior a la de
los paises desarrollados.

En cuanto a la distribucién funcional de la renta, la remuneracién de los
asalariados continta cayendo hasta el 48,2 por 100, perdiendo cinco décimas
en 2002, de las que cuatro van al excedente bruto de explotacién y rentas mix-
tas, y una, a impuestos.

La inflacién continva siendo una de las enfermedades mds preocupan-
tes de nuestra economia, con un diferencial creciente respecto a la UEM, hasta
alcanzar 1,7 puntos porcentuales.

Finalmente, en 2002, la necesidad de financiacién de la economia es-
pafola se redujo en cinco décimas, hasta el 1,6 por 100 del PIB, la tasa de in-
versién aumenté en tres décimas y la de ahorro en seis, aumento repartido
ésta Gltima en partes iguales entre el sector piblico y el privado, en el que
también crecen el ahorro de las familias y de las empresas no financieras.

Las previsiones para 2003 apuntan a un crecimiento anual del 2,3 por
100 del PIB, gracias a la notable aceleraciéon del Gltimo trimestre. La demanda
interna se recuperara con fuerza, salvo en la inversién en vivienda que ten-
derd a desacelerarse. Para 2004 se espera que continde la recuperaciéon, aun-
que a un ritmo moderado, por la pérdida de dinamismo de la construccién que
pasard a ser un freno a la expansién econémica.

El recuadro gréfico, incluido en el articulo, muestra la evolucién seguida
por el tipo de cambio del euro frente al délar desde 1975. Con una 6ptica tan
larga se observa que la variacién reciente no es en absoluto anormal, aunque
la revalorizacién de los Gltimos meses plantea la necesidad de que sea la de-
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manda interna el motor de crecimiento de la economia europea. Esta convic-
cién es, seguramente, la que ha conducido al Consejo del BCE, a reducir el
tipo de interés en medio punto, situdndolo en su nivel mds bajo: el 2 por 100.

El articulo incluye un breve anexo en el que se comentan de forma sinté-
tica las medidas econémicas del Real Decreto-Ley 2/2003 de 25 de abril.

EN JUNIO, FISCALIDAD

El mes de junio en Espana es, por definicion el mes del IRPF. Aunque la
reforma del Impuesto sobre la Renta contenida en la Ley 46/2002 de 28 de di-
ciembre no serd efectiva hasta la declaracién que los contribuyentes presenten
en junio de 2004, resulta dificil sustraerse de la tradicién de dedicar en Cua-
dernos un espacio a temas tributarios. En esta ocasién son tres: la fiscalidad
del ahorro, el proyecto de Ley General Tributaria, y, desde una éptica interna-
cional, las experiencias reformadoras de la fiscalidad en los paises de la Unién
Europea.

En términos de obligacién tributaria, el ahorro no representa para el
contribuyente ninguna ventaja, y ello porque no recibe, en general, un trato
especial en el IRPF. Existen, sin embargo, determinadas formas de ahorro que
cuentan con una posicién privilegiada —en muchas ocasiones carente de justi-
ficacién—, lo que va en detrimento del deseable principio de neutralidad, si-
tuacién que, no obstante sus objetivos declarados, las recientes reformas del
IRPF no han hecho sino agravar. El profesor de la Universidad de Mdlaga, José
Manvel Dominguez Martinez estudia, partiendo de la situacién actual y de
las modificaciones introducidas en ésta, la tributacién del ahorro financiero en
el IRPF de 2003 mediante el andlisis cuantitativo de la tributacién de los dife-
rentes instrumentos de ahorro segun distintos niveles de ingresos y el cdlculo
de sus rentabilidades netas de impuestos.

Los instrumentos de ahorro que cuentan con un tratamiento privilegiado
Y que, por tanto, ofrecen mayores tasas internas de rentabilidad netas de im-
puestos son los planes de pensiones y los planes de previsién asegurados —fi-
gura de nueva creacién— con prestaciones en forma de capital, que se pre-
sentan como la opcién méas ventajosa, al ofrecer una rentabilidad finan-
ciero-fiscal superior a su tasa de rentabilidad bruta; los planes de pensiones
con prestaciones en forma de renta, que permiten obtener una rentabilidad
neta igual al tipo de interés nominal antes de impuestos; los seguros de vida
—iunto con las participaciones en fondos de inversién, los productos mds fa-
vorecidos por la reciente reforma del IRPF—, que para plazos superiores a los
cinco afios son mds atractivos que los depésitos a plazo y las participaciones
en fondos de inversién; y, finalmente, éstas Ultimas, que resultan mds ventajo-
sas que los depésitos a plazo, cualquiera que sea el horizonte temporal consi-
derado, para los contribuyentes con rentas medias y altas. Entre los instru-
mentos con diferimiento temporal, las acciones con capitalizacién de benefi-
cios son la opcién peor tratada, mientras que las acciones con repario de
dividendos ofrecen menor rentabilidad que los activos con rendimiento anual.

Por otra parte, la colaboracién de Rosa M. Galédn Sdanchez, profesora
de la Universidad Complutense, resume los aspectos mds importantes y las
novedades mds destacables del anteproyecto de la nueva Ley General Tributa-
ria, que viene a sustituir a una ley que cuenta con cuarenta afios de vida y que
precisa una adaptacién a los principios constitucionales, a las transformacio-
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nes experimentadas por el ordenamiento tributario espafiol y a los nuevos mo-
dos de relacién de los ciudadanos con las administraciones pUblicas.

Entre las novedades mads relevantes, la autora destaca la aproximacion
de la regulacién tributaria a la regulacién administrativa comun; la distincién
entre las normas que regulan el tributo y las que regulan las sanciones; la pro-
funda reforma del régimen de sanciones e infracciones, con una aproximacién
al Derecho penal y al régimen administrativo sancionador general y una
nueva clasificacién de las infracciones en leves, graves y muy graves; la intro-
duccién en el dmbito de la revisién de los actos administrativos de férmulas
que persiguen reducir la conflictividad en materia tributaria, tales como las ac-
tas “con acverdo”; el establecimiento de incentivos para aflorar el fraude; la
incorporacién de nuevos derechos de los obligados tributarios a los conteni-
dos en la Ley de Derechos y Garantias de los contribuyentes, ley cuyo conte-
nido se integra en el anteproyecto; la nueva regulacién de las consultas tribu-
tarias escritas, que establece el cardcter vinculante de las contestaciones for-
muladas y de las valoraciones prestadas por la administracién, y, finalmente,
la inclusién entre los procedimientos especiales de revision de los actos tribu-
tarios de la “revocacién”, que se constituye en una de las formas de resolucién
extrajudicial de los conflictos tributarios. Por otra parte, el anteproyecto pre-
senta una linea continuista en materia de inspeccién, de recaudaciéon y de re-
clamaciones econémico-administrativas, entre ofras.

El ambiente de reforma tributaria no es privativo de la fiscalidad espa-
fiola. Han sido muchas las reformas fiscales realizadas durante el periodo
2000-2002 en el ambito de la UE. Los profesores de la Universidad de Vigo,
Alberto Gago Rodriguez y Fidel Picos Sénchez, nos ofrecen una sintesis de
los principales aspectos de las reformas fiscales practicadas en Alemania,
Francia, Holanda, Irlanda, ltalia y Portugal. Las medidas adoptadas son muy
variadas y, asi, nos encontramos, entre otras, con reducciones de los tipos de
la imposicién personal en Francia, Alemania y Portugal; la fijacién de un tipo
Unico del 25 por 100 en el impuesto sobre sociedades alemén; la desaparicién
de la imposicién patrimonial con elevacién simulténea del IVAy de los impues-
tos ambientales, y la definicién de tres bases imponibles en el impuesto sobre
la renta, en Holanda; la reduccién progresiva de los tipos de gravamen en el
impuesto sobre sociedades en Irlanda y Portugal; y la reforma fiscal verde en
ltalia, que incorpora un esquema compensador que emplea parte de los incre-
mentos recaudatorios para reducir las cotizaciones sociales.

El estudio de estas reformas permite a los autores afirmar que, si bien
contienen medidas de distinta naturaleza, y persiguen, en general, objetivos
diversos, estén configurando una evolucién de los sistemas fiscales en la que
se pueden identificar cuatro tendencias dominantes: reducciones generales
de los tipos impositivos, que estan dando lugar a un aplanamiento de las tari-
fas tanto en la imposicién personal como en la de sociedades; empleo compe-
titivo de los instrumentos fiscales para atraer inversiones, actividades y rentas,
es decir, con un marcado objetivo de competencia fiscal internacional; esque-
mas anticiclicos de politica fiscal en los que las reducciones tarifarias antes
mencionadas son posibles gracias a la acumulacién de los excedentes recau-
datorios generados en la anterior fase expansiva; y, finalmente, introduccién
de mecanismos de imposicién verde y predominio de los esquemas de duali-
zacién de las bases.

Tendencias que la fiscalidad espafiola debe conocer y valorar de cara a
futuras modificaciones.

VIII
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ENTREVISTA AL PRESIDENTE DE LA CNMV

Bajo el titulo de La empresa al dia nace en cuadernos una nueva seccién,
coordinada por el economista Manuel Portela Pefias, cuyo objeto es ofrecer
una panordmica de actualidad de la empresa espafola y una entrevista con
una destacada personalidad del mundo econémico. En este nimero se hace
referencia a las medidas de impulso de las viviendas de alquiler, la fracasada
OPA de Metrovacesa, la situacién actual de la banca por on-line, la liberaliza-
cién fiscal en los traspasos de los fondos de inversion y la OPA de Gas Natural
sobre Iberdrola.

La amplia entrevista a Blas Calzada Terrados, Presidente de la Comi-
si6n Nacional del Mercado de Valores, centra su éptica en la Ley de OPAs, los
requisitos que debe cumplir la informacién al inversor, las perspectivas de in-
tegracion de los mercados bursatiles europeos y la pronta aplicacién de las
normas internacionales de contabilidad a las empresas espafiolas. Cuadernos
de Informacién Econémica desea agradecer al Presidente de la CNMYV su ama-
ble disposicién a responder a un cuestionario tan prolijo y la valiosa dedica-
cién de su escaso tiempo a esta tarea.

TEMAS BANCARIOS EN CUADERNOS

Tres temas con dimension bancaria y crediticia se integran en este no-
mero de cuadernos. El primero ofrece un balance de la intermediacién banca-
ria en las regiones espaiiolas; el segundo da cuenta de los actuales problemas
de la banca alemana y el tercero, se ocupa de las primeras experiencias del
microcrédito en Espafia.

Tras dos afios de cierta estabilidad, durante el afio 2002 se ha producido
en las regiones espafolas una disminucién de la capacidad de las entidades fi-
nancieras, que en ellas operan, para financiar las decisiones de gasto de em-
presas y familias con el ahorro materializado en depésitos tradicionales capta-
dos por aquéllas. Esta posicién bancaria neta de las Comunidades auténo-
mas, junto con sus factores determinantes, es objeto de andlisis en el trabajo
de Santiago Carbé Valverde y Rafael Lépez del Paso, ambos de la Univer-
sidad de Granada y FUNCAS, quienes también abordan el estudio del com-
portamiento de los diversos tipos de entidades y realizan una previsién sobre
la posible orientacién futura del sistema bancario de las regiones.

Son ocho las Comunidades auténomas que presentan, en términos ban-
carios, una posicién inversora neta, y se concentran fundamentalmente en el
Arco del Mediterrdneo; otras ocho tienen carécter ahorrador, mientras que las
dos restantes presentan una situacién de equilibrio. Las diferencias en la posi-
cién bancaria de las regiones se deben, tal y como ponen de manifiesto los in-
dicadores manejados por los autores, a las distintas caracterfsticas en cuanto a
estructura competitiva y configuracién de sus sistemas bancarios, a su patrén
de crecimiento econémico, a su nivel de renta, a la distribucién de su pobla-
cién y al diferente impacto del proceso de intermediacién e innovacién finan-
cieras.

En general, en las regiones las cajas de ahorros y las cooperativas de
crédito han ganado cuota de mercado a la banca privada tanto en el mercado
de créditos como en el de depésitos, tendencia que parece que continuard en
el futuro, lo que, dado su fuerte vinculo territorial y su conocimiento de las ne-
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cesidades financieras de las dreas en las que operan, tendra efectos beneficio-
sos en la medida en que quedard garantizado el mantenimiento de los flujos
crediticios necesarios para la financiacién de las inversiones en las regiones.

En lo que a la banca alemana se refiere, la significativa reduccién de los
resultados del ejercicio 2002 sufrida por los cuatro principales bancos alema-
nes, ha llevado a tres de ellos —Dresdner Bank, Commerzbank e Hypo Bank—
a entrar en pérdidas por vez primera en su historia. Un hecho destacado al que
Cuadernos presta atencién en este nimero con un trabajo que firman Alfonso
Garcia Mora y David Roldén, de Analistas financieros Internacionales. En
él, caracterizan al sector bancario alemdn por una elevada fragmentacién:
mas de 2.500 entidades de crédito, casi 54 mil sucursales y una ratio muy alta
de empleados, cuya consecuencia inmediata son unos costes de explotacién
muy elevados. Si a esto se afiade una intensa competencia, con el consi-
guiente estrechamiento de mdrgenes, y la debilidad de la coyuntura econé-
mica, la reduccién de los costes se convierte en un objetivo necesario y acu-
ciante para encarar adecuadamente el futuro inmediato.

Los efectos de esta delicada situacién actual se materializan en una
caida de las cotizaciones bancarias por debajo de su valor contable, un dete-
rioro de sus coeficientes de solvencia y una reduccién de ratings, en estos mo-
mentos ya claramente inferiores a los de los grandes bancos espanoles. Frente
a un panorama tan pesimista, los autores consideran que no existen riesgos de
liqguidez importantes y que no se dan las condiciones para una restriccién de
los créditos (credit crunch). Una mejora de la coyuntura de la economia ale-
mana seria muy favorable para la recuperacién del sector y, a medio plazo, la
aparicién de un intenso proceso de concentracién bancaria que reduzca la
elevada fragmentacién existente.

Finalmente, se plantea el tema de los microcréditos. Cuando en 1976 el
profesor Yunus y otros colegas decidieron crear en Bangladesh el Grameen
Bank, dirigido a impulsar programas de microcrédito, muy pocos podian pen-
sar que afios mds tarde este banco operaria con un millén de prestatarios y un
millardo de délares. Esta experiencia se extendié por el sudeste asidtico y
América Lating, y ya en los afios noventa a Europa y Estados Unidos.

El trabajo de la profesora de la Universidad de Zaragoza, Begofia Gu-
tiérrez, examinag, tras una breve descripcion del papel de los microcréditos en
los paises en vias de desarrollo y en los desarrollados, las experiencias pione-
ras en este campo en Espafia, que clasifica en cuatro grupos:

1.Entidades sociales que intermedian con fondos reembolsables proce-
dentes de ahorradores. El modelo elegido es el seguido por COOP 57.

2 .Entidades que utilizan fondos no reembolsables procedentes de dona-
ciones y subvenciones. Tal es el caso de FEEDEI y de la Fundacién Un Sol Mén,

esta Oltima ligada a Caixa Cataluiia.

3.Entidades de crédito que abre una linea de financiacién. Se examina
el modelo seguido por la CAl.

4 Entidades pUblicas de crédito que comparten el riesgo con otras de ca-
racter privado. Esquema seguido por el ICO.

La conclusién a que llega el trabajo es la inexistencia en estos momentos
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de un modelo Unico de actuacién en Espafia y de que sélo la experiencia futura
permitird evaluar el sistema mas adecuado para cada circunstancia.

LA REFORMA CONCURSAL

El derecho concursal tiene una funcién tuitiva del sistema econémico:
facilitar que las situaciones de insolvencia empresarial se resuelvan de la
forma menos traumatica. Los defectos y limitaciones del actual sistema espa-
fiol son bien conocidos y han originado multitud de intentos reformadores a lo
largo de la historia que parecen finalmente culminar con los proyectos que ac-
tualmente se tramitan.

El profesor de la Universidad Complutense Jesis Maria Gonzélez
Garcia analiza los aspectos fundamentales y las novedades mds relevantes de
los Proyectos de Ley concursal y de Ley Orgdnica para la reforma concursal
que, una vez aprobados, conformaran la reforma concursal. El repaso de los
diversos intentos frustrados de reforma del Derecho concursal da paso al exa-
men de los argumentos y las razones que han avalado su necesidad. Como ca-
racteristicas centrales de la reforma, el autor sefiala su vocacién simplifica-
dora, su eficacia en diferentes ramas del derecho y la circunstancia de que
conforma un marco legal de gran amplitud. Entre las novedades que incor-
pora, una de las principales es la reduccién de las clases de los procedimientos
concursales, que se sustituyen por un procedimiento Gnico, el concurso, apli-
cable a cualquier situacién concursal, y ello en virtud de la consideracién de
los principios de unidad de disciplina y de unidad de sistema, principios que la
reforma suma al de unidad legal.

El cardcter simplificador de la reforma se pone también de manifiesto en
otros dos aspectos. En primer lugar, en la regulacién de los érganos del con-
curso, que se reducen a dos: el Juzgado de lo Mercantil, con cuya creacién se
persigue la especializacién de los érganos jurisdiccionales en materia concur-
sal, y un 6rgano colegiado denominado Administracién concursal, al que se le
han encomendado importantes funciones. En segundo lugar, en la reduccién a
tres de las clases de créditos y su simplificacién, integrando todos los créditos
del deudor en la masa pasiva. Por otra parte, los efectos de la declaracién del
concurso también incorporan novedades, resultando el nuevo régimen menos
gravoso que el anterior para el deudor, al otorgar primacia a la continuidad de
la actividad profesional. Otra novedad de gran calado es la sustitucién del sis-
tema de nulidad absoluta en la devolucién al patrimonio del deudor, de aque-
llos bienes que no debieron salir, por otro que contempla la posibilidad de
reintegrar a la masa activa los bienes que salieron indebidamente, perjudi-
cando los intereses de los acreedores. Por Gltimo, la reforma contempla el es-
tablecimiento de una serie de medios para fomentar el convenio como solu-
cién natural del concurso, tales como el convenio anticipado.

CARA Y CRUZ DEL ENVEJECIMIENTO

Uno de los problemas sociales més importantes a los que debe enfren-
tarse la sociedad del siglo XXI es el del envejecimiento de la poblacién. La no-
table caida de la tasa de natalidad, junto con el avance sanitario en la lucha
contra las enfermedades, esté dando lugar a pirémides de poblacién regresi-
vas, entendidas como que van ampliéndose progresivamente en las zonas al-
tas de edad. El aspecto positivo de este panorama se centra obviamente en la
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prolongacién de la esperanza de vida de los ciudadanos, pero la atencién cre-
ciente que este colectivo demanda es fuente de gasto y empleo de medios que
no pueden ser ignorados.

El trabajo de los profesores Alvira y Garcia Lépez, habituales colabo-
radores de Cuadernos, examina el imparable proceso de envejecimiento de la
poblacién en el mundo, tanto en los paises industrializados como en los me-
nos desarrollados, y se centra luego en Esparia con el fin de buscar respuestas
al nuevo modelo de vejez caracterizado por el progresivo aumento del nimero
y porcentaje de las personas mayores. Es especialmente relevante el creciente
peso del grupo que supera los ochenta aiios, que junto con la pérdida de auto-
nomia que sufren estos ancianos, va a exigir una atencién mds personalizada
de la sociedad.

Cualquiera que sea el enfoque del problema, el aumento de la tasa de
dependencia de j6venes y mayores, causado por el retraso en la incorporacién
al trabajo de los primeros y por la ampliacién de la longevidad en los segun-
dos, exige una ampliacién de la vida activa, y no su reduccién como viene ha-
ciéndose hasta ahora, como condicién necesaria para el mantenimiento de
una sociedad que camina ineluctablemente hacia el envejecimiento.

INFORMACION ECONOMICA INTERNACIONAL

En el dmbito econémico internacional sigue planeando la incertidumbre
sobre si existe la posibilidad de que se produzca un estancamiento e incluso
una nueva recesién y sobre el momento en que se iniciara una recuperacién
econémica firme. Aunque existe un cierto consenso entre los organismos eco-
némicos internacionales —cuyos informes comenta Ricardo Cortes— res-
pecto a que serd en la segunda mitad de 2003 cuando dé comienzo dicha re-
cuperacién, afianzédndose algo mas el crecimiento en 2004, apuntan también
la existencia de ciertos riesgos que podrian retrasarla hasta bien entrado el
afo 2004. Asimismo, existe consenso en cuanto a que se espera uhad recupe-
racién progresiva pero en ningin caso espectacular.

Para la Comisién Europea, la recuperacién en 2003 se apoyard en la
vuelta de la confianza y en precios del petréleo mds bajos, y en 2004 en la
creacién de empleo, la recuperacién de la inversién y un entorno internacional
mas favorable. En EE.UU. la recuperacién serd modesta y se apoyard en el es-
timulo monetario y fiscal y el crecimiento de la productividad. La OCDE, por su
parte, estima que la recuperacion dependerd del grado en que se hayan elimi-
nado los desequilibrios y del apoyo de las politicas econémicas, que, dado su
cardcter acomodaticio presente, estdn en disposicién de impulsar el creci-
miento, sobre todo la politica monetaria. Insiste, ademds, en la importancia
que para la recuperacién tiene la profundizacién en las reformas estructurales
y el logro de una mayor productividad tanto en Europa como en Japén. En opi-
nién del FMI, la recuperacién global seguira siendo vacilante y ademés muy
dependiente de la evolucién de la economia norteamericana. Coincide con la
OCDE en que el elemento clave para que la economia mundial logre su creci-
miento potencial lo constituyen las reformas estructurales. Entre los factores
que pueden poner en peligro la recuperacién, estos organismos internaciona-
les sefialan la debilidad de la confianza, unos déficit presupuestarios y de
cuenta corriente crecientes, la continuada caida de las bolsas, el riesgo de una
burbuja de precios de los inmuebles, la persistencia de la inseguridad en el
entorno econémico internacional, la reestructuracién de los balances de em-
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presas y familias, y la debilidad de la demanda de las familias derivada de la
posibilidad de una evolucién desfavorable del mercado de trabajo y de los
precios de las viviendas. El Fondo alerta, ademas, sobre los peligros de que la
deflacién se extienda a la economia mundial.

La negativa evolucién de la economia alemana es motivo de especial
preocupacién para los Seis Institutos Alemanes, que se muestran muy pesimis-
tas al respecto, ya que esperan sélo un lento progreso a partir de mediados de
afio. Los factores que podrian estimular esta economia son la recuperacién de
la economia mundial y una politica monetaria expansiva.

Por su parte Ramén Boixareu, explora para los lectores de Cuadernos,
lo mas destacable de la prensa econémica infernacional. Su seleccién se cen-
tra, en esta ocasién, en cinco tépicos:

1.La debilidad de la economia internacional, pese a la brevedad de la
guerra de Irak, y la necesidad de coordinacién de las politicas econémicas.

2 El debatido tema de la paridad euro/délar.

3.La vigencia del pacto de estabilidad en Europa.

4.Los problemas especificos de la economia alemana.

5.Los escollos con que tropieza la elaboracién de una constitucién eu-

ropeda.

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

La seccién dedicada al comentario de libros se abre con la resefia de Los
costesinvisibles de la enfermedad, de Maria Angeles Duran Heras, obra que
aborda un amplio rango de cuestiones relacionadas con la economia de la sa-
lud, y més concretamente con los cambios en el reparto de la carga asistencial
entre el cuidado formal y el sector informal, que abarca los costes asistenciales
y su contabilizacién, un andlisis socioeconémico del sector sanitario, el andli-
sis empirico de la importancia del sector familiar de servicios de salud, el estu-
dio de la demanda de cuidado no remunerado, el papel del asociacionismo en
Espafia, y cuestiones legales relacionadas con el derecho de proteccién de la
salud, entre otras. En opinién de Juan Manuel Cabasés, de la Universidad
Publica de Navarra, autor de la resefia, el libro supone una importante aporta-
cién tanto para la investigacién como para la toma de decisiones en el ambito
de la atencién sanitaria y de las prioridades en salud.

El libro La banca ética. Mucho més que dinero, coordinado por Oriol
Alsina y comentado para Cuadernos por Isabel Couceiro Nofez, de la Obra
social de Caixa Galicia, redne las ponencias presentadas en el seno del | Con-
greso Internacional de Banca Etica en Catalufia, celebrado en noviembre de
2000 y organizado por la asociacién Finagament Etic i Solidari. Ofrece, en su
primera parte, un repaso de algunas experiencias de banca ética en paises en
vias de desarrollo y en Europa y Estados Unidos y de instituciones que no
siendo bancos realizan una actividad bancaria parcial. También aborda otros
temas de interés como los relativos a la investigacién ética y las auditorias so-
ciales y a los instrumentos éticos aplicados al ambito de la cooperacién inter-
nacional. La segunda parte se centra en las experiencias de entidades que han
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desarrollado productos financieros de cardcter ético y solidario en Espana vy,
mads concretamente, en Cataluia. En opinion de Isabel Couceiro, constituye
un buen instrumento para ampliar conocimientos sobre las finanzas social-
mente responsables.

Santiago Carbé Valverde, de la Universidad de Granada y FUNCAS,
resefia la obra de José Manuel Dominguez Martinez El sistema financiero
andaluz y las cajas de ahorros: una visién panordmica, en la que se ofrece un
estudio sintético de la situacién actual del sistema financiero andaluz y del pa-
pel central que en él desempenan las cajas de ahorros andaluzas, estudio que
se lleva a cabo mediante el riguroso andilisis, basado en el manejo de un ele-
vado volumen de informacién muy actualizada, de gran cantidad de cuestio-
nes que atafien a las cajas de ahorros en general y a las andaluzas en particu-
lar, sin rehuir, ademads, aquéllas que han suscitado mayor polémica, tales
como su regulacién, su naturaleza fundacional, la composicién de sus érganos
de gobierno, y el problema de la dimensién y las fusiones, entre otras.

RECORDANDO A MARJORIE GRICE-HUTCHINSON

Este nUmero de Cuadernos se cierra con el afectivo recuerdo hacia la fi-
gura de la doctora Marjorie Grice-Hutchinson, fallecida el pasado 12 de
abril.

La breve pero sentida nota del Profesor Rogelio Velasco Pérez, se-
guida de una bibliografia de la autora desaparecida, ofrece una oportunidad
de recordar la singular vida y obra de tan insigne cultivadora de la historia del
pensamiento econémico, con aportaciones muy notables.

FUNCAS, que en diferentes ocasiones se ha beneficiado de la colabora-
cién de la doctora Grice-Hutchinson, quiere manifestar expresamente su
sentimiento por esta pérdida irreparable, a la vez que animar a los lectores a
abordar la lectura, siempre instructiva, de sus aportaciones. Seria, sin duda, el
mejor homenaje que se le pueda tributar.

X1v

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA, NUM. 174
MAYO/IUNIO 2003




