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La crisis del metanol

La subida de los precios de los productos agrarios, debida
en parte a la demanda de algunos de ellos para la fabricacion
de carburantes, presiona sobre los de articulos comestibles en
todo el planeta creando una nueva fuente de tensiones infla-
cionistas.

El incremento de los precios de los alimentos esté causando
ya problemas serios en algunas partes del mundo, especialmen-
te en paises relativamente pobres, como India y China. Si esta
corriente se acenttia podria contribuir a una desaceleracion del cre-
cimiento al obligar a los consumidores a gastar menos en otros
bienes o obligando a los bancos centrales a actuar contra la inflacion
aumentando los tipos de interés.

Una de las principales causas del incremento de los precios
de los alimentos y la nueva demanda de etanol y biodiesel, pro-
ductos que pueden ser obtenidos del maiz, del aceite de palma,
de la cafia de azUcar y de otras cosechas. Dicha demanda ha he-
cho subir los precios de los citados cultivos, lo que se ha traduci-
do en el incremento de otros precios de otros numerosos articu-
los, desde la ternera a los huevos y a las bebidas refrescantes.
Por otra parte, varios afios de crecimiento econdmico global —di-
rigido por grandes paises como, de nuevo, India y China— tam-
bién da lugar a un mayor consumo de alimentos contribuyendo
a la vez a presionar sobre la inflacién.

La inflacién provocada por el coste de los articulos alimenti-
cios ha tenido especial relieve en ciertos paises concretos. En
Hungria, la subida de los precios de la comida ha alcanzado un
13 por 100 anual. En China la subida ha sido tltimamente del 6
por 100, més del triple de pocos afos atrds. También han subi-
do los precios de los alimentos en Alemania, Italia y el Reino Uni-
do, etcétera.

Dada la génesis de esta situacion, no puede sorprender que
se le esté llamando ya “la crisis del metanol”.

(-]

Las causas de la Gran Inflacion
(The Economist [Economic focus] de 10/3)

Si se tuviera que dibujar el curso de la inflacién en los pai-
ses ricos a lo largo del Ultimo medio siglo, el resultado parece-
ria la espalda de un dromedario: una linea llana para los afios
1960; un enorme bulto que reflejaria las grandes subidas de
los precios de los afios 1970; un espectacular descenso de los
mismos en los afios 1980, y otra linea descendente corres-
pondiente a las pronunciadas caidas de los precios a partir de
entonces. Japon y Alemania, que reaccionaron rapidamente ante
las presiones inflacionistas, constituyeron una buena excepcion.
Sin embargo, para el resto, la forma y la cronologia de la infla-
cién fueron muy similares.

RESUMEN DE PRENSA

Se trata ahora de que dicho bulto no se repita, por lo que no
debe sorprender que varios gobernadores de la Reserva Federal
de Estados Unidos vayan a celebrar una reunién este mes de
marzo para analizar un nuevo informe’ sobre la Gran inflacién,
elaborado por un competente grupo de macroeconomistas del
mundo universitario y de Wall Street.

La mayoria de los economistas estan de acuerdo en atribuir, tan-
to la inflacion como la falta de ella, a partes iguales, a los goberna-
dores de los bancos centrales. Los precios al consumo se acelera-
ron a finales de los afos sesenta a causa de una politica monetaria
demasiado distendida. Los gobernadores de Alemania y de Japon
se dieron cuenta de esto antes que los otros, y contrajeron la po-
litica, que era lo que debian hacer. Més tarde todos hicieron lo mis-
mo, y la desinflacién general fue una realidad en los afios 1980. A
partir de entonces la inflacion estuvo controlada, en la medida en
que los gobernadores se han convencido realmente de que la es-
tabilidad de los precios merece los sacrificios debidos.

(-]

Hoy, la inflacién sigue estable a unos bajos niveles. Las auto-
ridades monetarias estan muy atentas ante el peligro que supo-
ne. Ahora bien, si los gobernadores se relajaran, la inflaciéon po-
drfa reaparecer a no tardar.

Bush y Lula lanzan la diplomatie de I'ethanol
(Annie Gasnier, Le Monde de 11-12/3)

En la terminal donde estén almacenados los combustibles de
la compariia Retrobas, en Guarulhos (Estado de Sé&o Paulo), el pre-
sidente brasilefio, Lucio Ignacio Lula da Silva, ha detallado a su ho-
mologo norteamericano como se elaboran el alcohol de azticar de
cafia y el biodiesel de ricino, otra "bencina verde” made in Brasil.

Prestdndose al juego, Bush ha cogido un pedazo de cafia de
azlcar y ha probado el zumo salido de la cafia al ser presionada.
Esto antes de formular elogios de la tecnologia brasilefia. Bush atri-
buyd su repentino interés por los biocarburantes a “una cuestion
de seguridad nacional”, toda vez que su pais es demasiado de-
pendiente de las importaciones de petréleo.

“Se trata de una cooperacion para el bienestar de la huma-
nidad", dijo Bush a proposito de la “diplomacia de los biocarbu-
rantes” del presidente Lula, quien defiende las “energias renova-
bles” como “una oportunidad de desarrollo para los paises més
pobres”. “La industria del etanol crea empleos en las agrupacio-
nes de pequenos agricultores y reduce la pobreza”, subrayo el

presidente brasilefio.

El acuerdo firmado por los dos jefes de la diplomacia brasi-
lefia y norteamericana, Celso Amorin y Condolezza Rice, res-
pectivamente, consagra la cooperacion de los dos principales

! Understanding the Evolving Inflation Process, por Stephen G. Cecchetti,
Peter Hooper, Bruce C. Kasman, Kermit Schoenholtz y Mark W. Watson.
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paises productores de metanol, que desean convertir la celulo-
sa, residuo de la cafa de aztcar, en una nueva fuente decarbu-
rante. La produccion de etanol podria extenderse en América
Central y en Africa.

(-]

El etanol liberador
(Holman W. Jenkins Jr, en WSJ de 14/3)

Careceria de sentido que los norteamericanos pensaran que
el etanol es una cura frente al terrorismo, o un remedio contra la
resistencia drabe a la modernidad, o la solucién para la interde-
pendencia global. Ahora bien, como dijo Churchill en cierta oca-
sion, la mejor seguridad energética es la que resulta de una di-
versificacion de los suministradores. De ahi la importancia de la
visita de Bush al presidente de Brasil. {Repetird Estados Unidos los
errores del pasado, utilizando subsidios y medidas proteccionis-
tas para estimular la creacién de una industria del metanol pro-
pia, que insistiria de nuevo en el mantenimiento indefinido de
las subvenciones y de la proteccién? O, por el contrario, {defen-
derd Norteamérica la libertad de mercado global para los biofue-
les, cosa que garantizarfa la seguridad energética?

El acuerdo alcanzado con Brasil supone la buena disposicion
de Washington en el sentido de colaborar con este pais en la ex-
portacion por éste de la tecnologia que haga posible que otros pai-
ses puedan llegar a ser productores de bajo coste de etanol. Pero
no se trata de que Norteamérica vaya a dejar que ese carburan-
te se importe sin obstdculos en Estados Unidos. Lejos de esto.

Es todavia pronto para calibrar la magnitud del problema que
se puede crear alrededor de los carburantes obtenidos de pro-
ductos de la agricultura, pero se puede prever que los enfrenta-
mientos, tanto de orden econdmico internacional como internos
de los paises productores y/o consumidores de los mismos han
de crear situaciones dificiles de resolver.

“De nuevo, el maiz". Asi encabezaba Financial Times de 3/4
un comentario sobre el problema precedente.

Preocupado por la adiccion de Estados Unidos al petréleo
de otros paises —decia FT—, el presidente Bush presiona sobre
los productores norteamericanos de todo aquello que pueda
substituirlo. La Casa Blanca ha depositado su fe en el etanol, un
alcohol obtenido de plantas.

Los agricultores parecen responder. La superficie total desti-
nada a maiz —el producto més importante de los que pueden
convertirse en carburante— en la campafia 2007-2008 parece
ser la mayor desde 1944. Los futuros de maiz han bajado un 10
por 100 desde que dicha informacion ha sido hecha publica, hace
escasos dias. Destinar més tierras al maiz, por otra parte, sélo po-
dria tener lugar a expensas de la produccién de trigo y de soja.

En paises desarrollados, eso equivale a encarecer el precio
de productos alimenticios. Los norteamericanos gastan alre-
dedor de 6,5 por 100 de su renta disponible en alimentacion.
Pero aun asf, y con la inflacién subyacente con tendencia a su-
bir, cualquier trasvase de inflacion energética a otras éreas es
considerado perjudicial. Y una sequfa como la del afio pasado
podria suponer un grave incremento de los precios de los ali-
mentos.

Otro alimento a tener en cuenta y de posibles repercusiones
politicas es que el maiz no constituye una materia prima de pri-
mer orden para la produccién de combustible. La cafia de azcar
es muy superior, y el mayor productor mundial de la misma, Bra-
sil, tiene amplias extensiones de tierra donde producirla. Iberoa-
mérica podrfa suministrar etanol a 45 ddlares el barril a Estados
Unidos y a Europa, esto es, a la mitad del coste de Norteaméri-
ca. Los 10 principales Estados del hemisferio norte que producen
maiz representan casi el 40 por 100 de los votos electorales exi-
gidos para la eleccidon de un presidente.

(-]

Abu Dhabi y la energia solar
(Hassan M. Fattah, en Herald Tribune de 16/3)

Justo en las afueras de Abu Dhabi, la ciudad del golfo pérsi-
Co, y una vez pasadas una refineria y una planta desalinadora, se
estd trabajando en los fundamentos para un ambicioso proyecto
destinado a situar a un importante productor de petréleo en la sen-
da del proximo boom energético.

Lo original y lo interesante del caso es que el proyecto no tie-
ne nada que ver con el petroleo, y si con el sol.

Abu Dhabi, en efecto, pretende convertirse en un centro
para el desarrollo tecnoldgico de una energia limpia. El pasado
afio, el emirato, capital de los Emiratos Arabes Unidos, inicid la
que se ha llamado Masdar Initiative, un ambicioso programa
que pretende involucrar a varias sociedades, el gobierno local y
universidades de todo el mundo en el desarrollo y comerciali-
zacion de tecnologfa de energfa renovable, todo ello financiado
con dinero de Abu Dhabi.

Después de cierto escepticismo inicial, Abu Dhabi ha em-
prendido la labor de demostrar que su programa es una cosa se-
ria, habiendo ya puesto a disposicién del mismo 250 m. de do-
lares y empezado a construir una zona econémica especial para
la industria energética avanzada.

El pasado mes, Abu Dhabi anuncio planes para construir en
la zona una planta —valorada en 350 m. de délares— de 100
megavatios, construccion que sera seguida de la creacion de un
instituto para la investigacion y la ensefianza, esto en colabora-
cién con el Massachussets Institute of Technology, MIT.

(-]



Sea como fuere, el caso es que Abu Dhabi, la capital de los
Emiratos Arabes Unidos, se ha puesto al frente de un gran pro-
yecto para la promocién de la energfa solar, lo que constituye el
més significativo reconocimiento, hasta ahora, por parte de un
importante productor de petréleo, de que la industria energética
necesita cambios radicales.

Bush en Iberoamérica
(Financial Times de 16/3. Editorial)

El presidente George W. Bush ha salido bien parado de su
viaje de seis dias por Iberoamérica, destinado a restablecer la ima-
gen de su pais en el subcontinente. Benditas sean las nuevas
ideas utilizadas durante la visita, entre las que figuran una alian-
za energética verde con Brasil y un nuevo énfasis a la ayuda
para los pobres de la region. Esto parece indicar que la admi-
nistracién norteamericana empieza a ampliar la agenda, tan an-
tigua, limitada al libre comercio, a la seguridad y a la lucha con-
tra los narcéticos. Ahora bien, si Bush quiere poner fin al
persistente descenso de la influencia USA en la América latina
debe elaborar ideas de més peso.

Bajo su presidencia, el antiamericanismo ha adquirido nuevos
brios en toda la zona, alimentado por la creciente influencia en pai-
ses pobres del presidente Chavez, de Venezuela.

Frente a esa situacion, los modestos pasos de la semana pa-
sada a favor de la nueva politica parecen dados en la buena di-
reccion. Se han prometido algunos recursos para facilitar la en-
sefianza del inglés y para proporcionar viviendas a los sectores
mas pobres de la poblacion. El plan etanol podria permitir que los
paises mds pequefios redujeran su dependencia del petréleo im-
portado (frecuentemente de Venezuela) y mejorar la estabilidad
de la region a través de un buen entendimiento con el principal
pais de Sudamérica.

Por lo demas, Bush ha hablado de nuevo de su posicion a fa-
vor de acuerdos que conduzcan a la regularizacion de la situa-
cién de los millones de iberoamericanos que se encuentran en
una situacién ilegal en Estados Unidos. Si Bush tuviera éxito en esta
materia, las relaciones con Méjico podrian mejorar notablemen-
te. Pero mucho més es lo que es necesario hacer.

(-]

Los mas ricos del mundo
(The Economist de 17/3)

“Los muy ricos son diferentes de usted y de mi”, escribi¢ F.
Scott Fitzgerald. Cuan diferentes han llegado a ser en los Ultimos
afios se deduce de la selecciéon que en el contexto mundial ha
realizado la revista Forbes, la cual ha contado un niimero de mul-
timillonarios (billonaires) record: 946, todos con fortunas supe-
riores a los m. m. de ddlares que, en conjunto, suman 3,5 m. m.

RESUMEN DE PRENSA

de dolares. Bill Gates y Warren Buffet encabezan la lista. Los dos
son norteamericanos, pero se da el caso que los siete que les si-
guen son ciudadanos de paises distintos de Estados Unidos. En-
tre los recién incorporados al club figuran 19 rusos, 14 indios,
13 chinos y 10 espafioles.

El boom de multimillonarios refleja el gran incremento de la
riqueza mundial, gracias a la expansion de los mercados de ac-
ciones (equity) e inmobiliario (property), asi como a los elevados
precios de las primeras materias.

(-]

Baja el délar. Sube el euro
(Financial Times [Lex Column] de 18/3)

El reciente revuelo de las bolsas de acciones ha oscurecido
la renovada debilidad del délar frente al euro. La divisa nortea-
mericana ha bajado hasta alcanzar un 13 por 100 por debajo del
nivel de principios de 2006. No existe motivos para hacer sonar
la alarma todavia, pero la situacion exige ser meditada.

En los ultimos seis meses, el tipo de cambio euro-ddlar se ha
movido paralelamente a la diferencia entre el tipo de interés a
corto plazo entre las dos zonas. Si se cree que —dada la debilidad
de los datos sobre la economia de Estados Unidos— éste puede
ser recortado en un futuro més o menos proximo, lo previsible es
que el euro se vea fortalecido.

Pero hay otras razones méas familiares que autorizan pensar-
lo. La balanza por cuenta corriente norteamericana alcanzé una ci-
fra record del 6,5 por 100 del PIB en 2006. Ademés, més y mas
bancos centrales de todo el mundo hablan de diversificar sus re-
servas de divisas incorporando a estas monedas distintas del do-
lar. También cuenta el hecho de que cada dia se habla menos del
dolar como la moneda més segura del mundo. Sea como fuere,
lo cierto es que no se tiene noticia de que se hayan producido en
pais alguno ventas de euros para comprar ddlares.

La moneda Unica europea ha alcanzado la mayorfa de edad.

(-]

El crecimiento del empleo
(Marcus Walker, en The Wall Street Journal de 19/3)

La economia europea, por fin, estd creando empleo, lo que
confirma la recuperacion de la region, cosa que promete contri-
buir a la estabilizacion de la economia global en una fase en que
la de Estados Unidos flaquea.

Después de sufrir afios de elevadas tasas de paro, los 13
paises de la zona euro disfrutan de un significativo incremento
de la cifra de empleo, gracias al aumento del consumo y a la
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mayor inversion de las empresas. Desde las firmas metaltrgicas
alemanas a las constructoras de automdviles italianas, las em-
presas, si el curso actual no se tuerce, deben seguir contratando
personal después de una etapa, que parecié interminable, de re-
ducciones de mano de obra empleada y, en general, de reduc-
ciones de costes con el fin de mejorar la productividad global.

Francia, sin embargo, parece no haber encontrado aun el ca-
mino de la recuperacién, y esto debido, principalmente, a que no
ha cambiado la regulacion del mercado laboral de forma que la
contratacion de mano de obra sea mds atractiva para las empre-
sas. En cambio, el aumento del empleo en el marco regional est4
estimulando la contratacién de personal en los paises de Europa
central como Polonia y Hungrfa.

Espafia, aunque sélo suponga el 11 por 100 de la economia
de la zona euro, valorada en 10 billones de ddlares, representd
mas de una tercera parte de los dos millones de nuevos emple-
os de la region el pasado afio. La mayor parte del incremento del
empleo en Espafia se produjo en el sector de la construccién,
sector muy activo en los Ultimos afos pero que parece estar des-
acelerandose.

(-]

Los 50 aiios de la UE
(Financial Times de 19/3. Editorial)

El proximo domingo se cumplird el 50 aniversario del Trata-
do de Roma, el instrumento que cred un mecanismo de coope-
racion y de asociacién en Europa después de siglos de sangrien-
tos enfrentamientos y de dos guerras civiles intraeuropeas que
amenazaron a la misma civilizacion. Qué poco evocamos dicho
acontecimiento. Sin embargo, por prosaico que pueda a veces
parecer, cudn magnffico es.

La unién de seis paises que fue la primera Comunidad Eco-
nomica Europea se amplié después, gradualmente, hasta con-
vertirse, hoy, en la Unién Europea integrada por 27 paises. Esta
organizacion, extraordinaria y en ocasiones irritante (infuriating)
ha mostrado, en efecto, una capacidad incomparable para crear
estabilidad y prosperidad. La UE, ciertamente, ha demostrado
ser un delicado y poderoso instrumento para su propia reforma,
en general positiva. {Burocrética e inflexible? Si. Pero no sabe-
mos como habria sido, de haberse producido, otro intento de
crear algo parecido.

Esta UE es una organizacién que, a diferencia de las areas de
libre comercio, ha creado un mercado Unico que, sin ser per-
fecto, funciona correctamente en beneficio de los paises que lo
integran. Ha creado una moneda Unica para los pafses centrales
de la Unidn, esté disefiando unas politicas exterior y de seguri-
dad comunes, estd en marcha una embrionaria defensa multi-
nacional, etc. Y a pesar de las limitaciones impuestas por el te-
rrorismo, todavia combina y mantiene una aceptable libertad de
trénsito interfronterizo.

Por lo demés sucesivas incorporaciones de nuevos miem-
bros han permitido dejar definitivamente atras los residuos de las
dictaduras fascistas y comunistas.

(-]

Por supuesto la UE estd necesitada de reformas, en especial
por lo que se refiere al proceso de adopcioén de decisiones. Pero
lo que importa es que la Unién funcione bien, lo que no signifi-
ca necesariamente que no sea preciso facilitar las decisiones que
hagan falta.

La descentralizacion en Europa
(Philippe Ricard, en Le Monde de 20/3)

Se trata de uno de los proyectos del nuevo gobierno sueco. En
un pais de tradicién centralista, el primer ministro, conservador, pro-
pone una experiencia piloto en beneficio de Gotemburgo y sus al-
rededores. El propdsito es conceder méas poderes a las regiones, par-
ticularmente en materia economica. Esa iniciativa se corresponde
con una tendencia generalizada en los paises escandinavos.

Aungque por el momento no se ha decidido nada en firme, Sue-
cia contempla lo que ocurre en los paises federales de la Unién Eu-
ropea —Alemania, Austria, Bélgica— que llevan una gran ventaja en
este campo. En Bélgica, las regiones valona y flamenca dirigen en
lo esencial sus politicas econdmicas respectivas después de las re-
formas introducidas en los afios 1980. Los flamencos reivindican in-
cluso el control de la politica laboral, a lo que se oponen los valo-
nes, que temen el desmantelamiento progresivo del sistema social.

En Alemania, los Lénder disponen de toda laxitud —a dife-
rencia de lo que ocurre en las regiones francesas— para participar
en el capital de las empresas. Asi, el Estado regional de la Baja Sa-
jonia participa en un 20 por 100 en el accionariado —con el 15 por
100 del derecho de voto— de Volkswagen. Baviera, regién de 11
millones de habitantes, dispone, en tiempos normales, de un pre-
supuesto anual de 35 m.m. de euros, lo que supone de 15 a 20
veces mds que el de una region francesa como Rhone-Alpes.

Fuera de los Estados federales, la situacion difiere mucho se-
gun los paises. Pero una cosa esta clara: la tendencia se dirige
hacia una mayor intervencién de las regiones, en especial en ma-
teria economica.

Antes que Suecia, otros Estados no federales, como Espafia,
Italia e incluso el Reino Unido —con la devolucién de ciertos po-
deres a Escocia, al Pais de Gales y a Irlanda del Norte— han in-
troducido fuertes dosis de descentralizacion. Esta tendencia va
acompanada a veces de la posibilidad mayor o menor de esta-
blecer impuestos, para asi depender menos del Estado central.
“Una gran parte del dinamismo de Espafia va unido a la regio-
nalizacion”, ha dicho el secretario general de la Asamblea de las
regiones de Europa, que agrupa a 260 de éstas.

(-]



El incierto camino de los bancos
(Carrick Mollenkamp y Jason Singer, en WSJ de 21/3)

Hace sélo unos dias, Barclays PLC parecia ser objeto propicio
de una absorcion. Pero las cosas no sélo no han ido por aht sino
que el banco y su primer ejecutivo, John Varley, estdn negocian-
do la posible adquisicién de ABN Amro Holding NV en la que po-
drfa ser la mayor fusién bancaria de la historia.

Ese cambio de papeles pone de relieve la volatilidad de la
actividad bancaria, en una fase en la que las grandes firmas mun-
diales se esfuerzan por crecer todavia més.

Tanto Bank of America Corp. como Citigroup Inc. han estado
estudiando la posibilidad de comprar el Barclays, hasta que Var-
ley decidio intentar una operacién de compra valorada en més de
60 m. m. de euros (80 m. m. de ddlares), seglin se cree saber.

En la manana de ayer, el impacto de las ambiciones de Bar-
clays se hizo sentir de Chicago a Londres y a Sao Paulo. Dado
que cualquier gran fusién dispara rumores sobre otras transac-
ciones, la propuesta de Barclays podria obligar a otros bancos a
reevaluar sus siguientes pasos, en la medida en que puedan te-
ner que enfrentarse con rivales potencialmente més fuertes.

En un momento en que se desconocen todavia los detalles
de lo que podria resultar de las negociaciones entre Barclays y
ABN Amro, bancos globales de tanto peso como Citigroup o
HSBC Holdings PLC podrian aparecer como pretendientes de
ultima hora para ABN. Los recientes problemas de HSBC en Es-
tados Unidos pueden obligarle a quitar los ojos del gran banco
britanico. Pero varios bancos de inversién creen que el primer
ejecutivo de Citigroup, Charles Prince, podrfa utilizar ABN para
mostrar la fortaleza de su entidad y la bondad de su direccion.
Por lo demés, se cree saber que otros grandes bancos, esta vez
europeos, podrian pretender asimismo hacerse con el Barclays.
Asi, ING Group NV, un banco y compaiifa de seguros de Ho-
landa, ha hecho saber que “sigue el desarrollo” de las negocia-
ciones de Barclays y ABN. Citigroup, en cambio, ha rechazado
pronunciarse sobre esta cuestion.

(-]

El suave impacto de la subida del IVA
en Alemania
(Ralph Atkins, en financial Times de 21/3)

El bar del principal distribuidor de BMWs en Francfort mues-
tra una gran animacion, y los clientes no parecen afectados por
el golpe que ha supuesto el mayor incremento fiscal de la histo-
ria del pafs.

Una subida de tres puntos porcentuales del impuesto sobre
el valor afadido llevada a cabo el 1 de enero de 2007 se ha no-
tado “tan poco, que no se ha notado nada”.

RESUMEN DE PRENSA

He ahi una de las mayores sorpresas de la historia alemana
reciente. Cuando se aprobd la subida, los economistas previeron
un fuerte incremento de la inflaciéon y un golpe de freno para la
expansion.

Sin embargo, tres meses después del aumento, la inflacién
ha subido algo y el crecimiento puede haberse detenido algo. Pero
las estimaciones para 2007 estan siendo revisadas al alza y va-
rios factores positivos contribuyen en la anulacién de los efectos
negativos que, seglin se penso, iba a acompanar a los mayores
impuestos.

Lo que ha ocurrido, seguin todos los indicios, es que las ven-
tas crecieron apreciablemente en los Ultimos meses de 2006 vy,
por otra parte, es casi seguro que la fuerza de la recuperacién fue
suficiente para que esta no se viera obstaculizada por el impues-
to. Asi parecen confirmarlo las encuestas de los institutos que to-
man regularmente el pulso de la coyuntura.

Segun el instituto Ifw, de Kiel, la inflacién puede haber su-
bido 1 punto porcentual en Alemania, y 0,3 puntos en la zona
euro.

Pero los efectos de la modificacién impositiva, se insiste, han
sido compensados por otros factores, sobre todo, v.g, por la cai-
da relativa de los precios del petroleo.

En la zona euro, la inflacion pudo haber alcanzado el 1,8 por
100 en febrero, con lo que queda por debajo del objetivo del 2
por 100 fijado por el BCE, el cual, con todo, sigue todavia advir-
tiendo sobre posibles peligros para los precios.

(-]

Europa en 2057: expectativas
(International Herald Tribune de 23/3)

En un momento en el que la Union Europea celebra su 50
aniversario, el Internacional Herald Tribune encargd una en-
cuesta, realizada por Harris Interactive, en la que se preguntd a
ciudadanos de algunos paises europeos (y de Estados Unidos)
coémo contemplaban la Europa de 2057. Las respuestas, fre-
cuentemente, fueron un tanto sorprendentes. Un ndmero im-
portante de los que respondieron al cuestionario espera que, en-
tonces, la Union esté integrada no solo por Turquia sino también
por Rusia.

Los ciudadanos consultados creen que Europa, en 2057,
habréa abandonado los combustibles fosiles, los cuales habran sido
substituidos por las energfas eolica y solar. La Unica excepcidn
la constituyen los britdnicos, segun los cuales predominard la
energia nuclear.

Los encuestados, mayoritariamente, no ven que se produzca
una mejora, en las cinco préximas décadas, en las relaciones de
Europa con Estados Unidos.
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Seguin una opinion generalizada, de aqui a 2057 se habra
producido una nueva guerra en territorio europeo. Los que no lo
creen son sélo una tercera parte de los encuestados.

Todos, por otra parte, incluso los franceses, creen que el in-
glés serd el idioma mas hablado en el continente.

Seguin un profesor de estudios europeos de Oxford, resulta fas-
cinante observar que lo que los ciudadanos dicen que ocurrird es
lo contrario de lo que querrian que ocurriera.

Por lo que se refiere especificamente a Espafia, las respues-
tas mas significativas son las siguientes:

— Sobre calidad de vida, el 47 por 100 dice que mejorard. Nin-
guin pais supera ese porcentaje. El 24 por 100 en cambio, cree
que empeorard.

— Sobre fuentes de energia més utilizadas, destacan, con
el 68 por 100, el viento y el sol. Tampoco en este apartado su-
peran otros paises dicho porcentaje. Sélo el 15 por 100 de los
espafioles encuestados dijo creer en la superioridad de la ener-
gia nuclear. Eso sf, los 5.300 europeos —de los 6.767 que re-
cibieron el cuestionario— respondieron que la Unién Europea
seguira existiendo en 2057.

(-]

Lo preocupante, ahora, es Francia
(Virginie Malingre, en Le Monde de 23/3)

A un mes de la primera vuelta de las elecciones presidenciales
francesas, el informe sobre la coyuntura dado a conocer por el
Insee ofrece un diagndstico muy instructivo de las fuerzas y de
las flaguezas de la economia francesa. El informe permite con-
frontar la situacién con las propuestas de los diferentes candi-
datos a la presidencia del pais y a los remedios que proponen
para dinamizar una expansion débil (douce, dice el Insee). Des-
de hace un afio y medio, el crecimiento se ha mantenido alre-
dedor del 2 por 100 anual, sin que se esperen mejoras para lo
que queda de afio.

El instituto de estadistica subraya, en embargo, hasta qué pun-
to el poder de compra francés se muestra dinamico. Bajo los efec-
tos de la reduccion de impuestos y de la disminucién de la infla-
cion (debida al descenso de los precios de la energia), el poder
de compra, en efecto, pasé del 2,7 por 100 en 2006 a un ritmo
del 3 por 100 los primeros meses de 2007. A este respecto, pues,
no existen problemas, digan lo que digan los candidatos en sus
discursos.

El freno al crecimiento, por consiguiente, no es debido a una
debilidad de la demanda —que sostiene a la actividad econémi-
ca francesa con una constancia ejemplar desde hace varios afios—
sino que se debe a la oferta, como acaba de confirmar insisten-
temente el MEDEF.

Ese estado de cosas se ve ratificado por el déficit del co-
mercio exterior, realmente grave, puesto que ha restado 0,4
puntos a la cifra relativa al crecimiento en 2006. Por supuesto,
el euro fuerte contribuye a dicho déficit, pero Alemania, que lo
sufre en igual medida, no conoce las mismas dificultades. La
desventaja de Francia se debe a factores estructurales: insufi-
ciente competitividad, mala orientacion geogréfica que deberfan
ser corregidos.

(-]

El informe del Insee alude también a las incertidumbres cli-
maticas que perturban asimismo el incremento del PIB. El invier-
no suave ha exigido menos gastos contra el frio. El crecimiento del
primer trimestre deberfa acusarlo.

El problema de la gran diferencia de rentas
(Financial Times de 24/3. Editorial)

La subida de la marea eleva a todas las barcas, pero esto su-
pone un flaco consuelo para los que se encuentran sujetos fue-
ra de la playa. Incluso los gobernadores de los principales bancos
centrales, como J. C. Trichet y B. Bernanke muestran su preocu-
pacién por las diferencias que existen entre ricos y pobres. Las des-
igualdades de las rentas se han convertido realmente en un tema
de la méxima actualidad.

Trichet, el presidente del Banco Central Europeo, se refirié a
las enormes cantidades percibidas por los mayores ejecutivos,
advirtiendo al Parlamento Europeo, hace pocos dias, que tales
sueldos "no son comprendidos por los ciudadanos de nuestras de-
mocracias”. Trichet se excedid en su discrecién. El problema es que
dichos sueldos multimillonarios son demasiado comprendidos.

Nada hay en contra de unas excelentes pagas para una labor
muy buena, pero en muchos casos los contratos estan estructu-
rados de tal forma que lo que se paga en realidad es la medio-
cridad y que lo que se pretende es ocultar u oscurecer los nive-
les de las remuneraciones. Una solucion podria residir en un
aumento de los derechos de los accionistas, y el Congreso de Es-
tados Unidos deberfa persistir en sus planes para que los accio-
nistas pudieran participar, mediante un voto, en la determinacion
del sueldo de los ejecutivos, algo que ha producido buenos efec-
tos en el Reino Unido.

La semana pasada, Ben Bernanke, presidente del Consejo de
la Reserva Federal, se refirio también al problema de la desigual-
dad de rentas en Norteamérica, y denuncié la existencia de enor-
mes diferencias. Resulta que los ingresos en el sector central de
la escala de rentas aumentaron un 11,5 por 100 entre 1979 y
2006. En el sector superior lo hicieron en una tercera parte, mien-
tras que en el sector inferior sélo crecieron un 4 por 100 en casi
tres décadas. El incremento de la desigualdad fue mayor en la dé-
cada de los afios 1980, pero el caso es que la diferencia persiste.

(-]



El problema no tiene solucion facil. Sin embargo, todo pare-
ce indicar que el siglo XXI ofrece la oportunidad sin precedentes
de formar trabajadores cualificados. Nuestros sistemas escolares
deberian hacer posible que los ciudadanos del sector inferior a la
escala de rentas ascendieran algunos peldafios hasta incorporar-
se al sector central de la misma. No deberfamos renunciar a la glo-
balizacién y a la innovacion, es decir, a la subida de la marea, pero
asegurandonos de que nadie quede fuera de la playa.

Europa, 1957
(Thomas Ferenczi, en Le Monde de 24/3)

De los tratados firmados en Roma el 25 de marzo de 1957,
uno creando una Comunidad Economica Europea (CEE) y el otro
una Comunidad Europea de la Energfa Atémica (EURATOM), era
este Ultimo el que parecia més prometedor a Jean Monnet, un vi-
sionario de la Europa Unida. Sin embargo, fue el primero el que
se reveld portador de futuro. Su “misién”, definida en su articulo
2, consistia en “promover un desarrollo armonioso de las activi-
dades econdmicas en el conjunto de la Comunidad, una expan-
sion continua y equilibrada, una mayor estabilidad, una mejora
acelerada del nivel de vida y una relacion mas estrecha entre los
paises firmantes”, asi como en el establecimiento de un merca-
do comun y el acercamiento progresivo de las politicas econdmicas
de los Estados miembros.

Después de constatar el fracaso, en 1954, de la Comunidad
Europea de Defensa (CED), los seis paises fundadores —dado
que el proyecto de una Europa politica también habia fracasado—
se vuelcan en la creacién de una Europa econdémica que vaya
mas alla de la union para el carbon y el acero, como forma de lle-
var adelante su idea. Su regla de oro serd la de las “cuatro liber-
tades”: la libre circulacién de mercaderias, de servicios, de capi-
tales y de trabajadores.

Para comprender la importancia histérica del tratado —expli-
ca el ex ministro Maurice Faure, uno de los negociadores del tra-
tado— debe recordarse que Francia habia mantenido, desde Col-
bert, una economia dirigida. El tratado de Roma puso fin a ese
orden secular. El acontecimiento, pues, no fue sélo capital para la
organizacion pacifica del continente, sino que también lo fue para
su orientacion economica.

Asi empez6 una experiencia unica.

(-]

Les adieux de Jacques Chirac a I'Europe
(Henry de Bresson, en Le Monde de 25-26/3)

La reunion de los jefes de Estado y de gobierno de la UE, el
sébado y el domingo 24 y 25 de marzo, en Berlin, para celebrar
el 50 aniversario del Tratado de Roma, serd la tltima cumbre eu-
ropea de Jacques Chirac.

RESUMEN DE PRENSA

El presidente francés concedio con este motivo una en-
trevista al diario Frankfurter Allgemeine Zeitung en la que Chi-
rac subraya que “la aventura europea es vital para garantizar la
paz y la democracia (...); vital para hacer frente a los retos de
este siglo. Para esto es necesario una Europa fuerte dentro de
su diversidad y socialmente cohesionada, decidida ante la in-
novacion; una Europa que asuma con determinacion su voca-
cion politica”

Por lo demés, Jacques Chirac insiste en su mensaje en la im-
portancia de las relaciones franco-alemanas. “La relacion singular
entre nuestros dos paises y nuestros dos pueblos es, hoy como
ayer, el elemento esencial de la dindmica europea. La responsa-
bilidad de los dirigentes alemanes y franceses es la de mantener
esas relaciones. Esta ha sido mi preocupacion constante”.

La aportacion de Chirac a la construccién europea ha sido
objeto de debate. En un principio sus relaciones con Berlin pasaron
por momentos dificiles, sobre todo después de los ensayos nu-
cleares franceses en el Pacifico y con motivo de la defensa a ul-
tranza del presidente de la politica agricola comun.

Pero Chirac acabo por restablecer sus buenas relaciones con
el canciller Schroeder, en especial con ocasién de la crisis ira-
quiana, complicidad basada en la defensa bien entendida de los
intereses de los dos paises. Esta relacion condujo a veces a con-
frontaciones con los otros, sobre todo con los paises del Este fu-
turos miembros de la UE. Dicha relacién con Alemania hizo po-
sible la elaboracién de un proyecto de Constitucion para Europa,
si bien la presién de Chirac no fuera suficiente para que los fran-

ceses votaran “si" a dicho proyecto, rechazo que condujo a una
crisis a la que estad costando poner fin.

La UE, ééxito o fracaso?
(Dan Bilefsky, en International Herald Tribune de 26/3)

Avido por conocer su punto de vista sobre la Unién Europea,
el IHT interrogd a una heterogénea lista de politicos y hombre de
letras continentales sobre el particular. éHa supuesto la UE una ma-
yor unidad para Europa? O bien, por el contrario, ¢ha acentuado
las divisiones?

Las respuestas han sido tan diversas como diversos han sido
los interrogados. Para algunos, como Jacques Delors, durante
largo tiempo presidente de la Comision de Bruselas, la Union ha
significado estabilidad y paz para Europa y para el mundo. Otros,
como José Saramago, el escritor portugués y premio Nobel de
literatura, creen que la UE ha sido un confuso fracaso que ne-
cesita reformas.

Para el presidente Vaclav Klaus, de la Reputiblica Checa, la cai-
da del Telon de Acero significo més para la unidad de Europa que
todo lo que ha conseguido la UE. Seguin Tomi Putaasuu, cantan-
te de la orquesta finlandesa de rock Lordi, el festival de la cancién
de Eurovisién unifica a los europeos “més que los 2000 mucha-
chos de traje gris” de Bruselas.
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A pesar de todo lo dicho, bajo muchos aspectos, la persecu-
cion del objetivo de los padres fundadores de crear una union
cada dia més firme ha constituido un éxito espectacular. No sélo
ha supuesto paz Europa sino que ha representado la aparicion de
un mercado Unico de 489 millones de habitantes, una moneda
Unica para un bloque de 12 paises, el esbozo de unas fuerzas ar-
madas, un himno y una bandera.

Estados Unidos puede ser la Unica gran potencia militar del
mundo, pero la UE se ha convertido en una fuerza reguladora de
tal magnitud que puede obstaculizar la fusién de dos importan-
tes firmas norteamericanas, o establecer qué tipo de juguetes de
plastico pueden venderse en un MacDonald's Happy Meal, influir
en la reglamentacion de la banca mundial y elaborar la agenda glo-
bal sobre los cambios climéticos.

Saramago, posiblemente el mas pesimista de los interro-
gados, asegura que Europa ha fracasado politicamente. “No tie-
ne vision politica”, ha dicho. {Donde empieza Europa? {Donde
termina?

El hombre enfermo de Europa,
irestablecido?

(Norbert Walter, del Deutsche Bank, y Michal Heise,
del Groupe Allianz, en Le Monde de 27/3)

Respuestas:

— No. Alemania ha dado la impresion de haberse recupe-
rado y de haber empezado una etapa mejor y duradera: creci-
miento acelerado, mejora del mercado laboral, finanzas publicas
saneadas, puesta en marcha de reformas necesarias. Pero estos
resultados positivos se han debido, principalmente, a los efec-
tos tardios de la reactivacién de la economia mundial, y en par-
te a los efectos ciclicos de la politica econdmica alemana (su-
bida del IVA, etc.). Pero quedan numerosas e importantes
reformas pendientes, tanto por lo que se refiere a la sociedad
como a la economia.

El peligro es que el crecimiento vuelva a situarse pronto
por debajo del 2 por 100, que el aumento del empleo quede
en las cifras actuales, insuficientes, que el paro duradero siga
siendo elevado, sobre todo para los asalariados poco cualifica-
dos. Por otra parte, se puede pensar que la exportacion, que ha
sido durante mucho tiempo el motor de la coyuntura, empie-
ce a tocar techo, como consecuencia de la desaceleraciéon de
la economia de Estados Unidos, de la nueva fase de aprecia-
cion del euro y del deterioro de la competitividad que resulta
de todo ello. También es muy posible que la inversion se resienta
de esas variaciones negativas. Y dado que no se puede espe-
rar que el consumo pueda compensar esas tendencias debili-
tantes, no deberia sorprender que la expansion actual estuvie-
ra tocando a su fin.

(-]

— Si. En todo caso, su presente estado de salud es subs-
tancialmente mejor que en los Ultimos 15 afios. La enorme car-
ga financiera de la reunificacion se ha ido digiriendo gradual-
mente, las estructuras de costes de las empresas han sido
claramente mejoradas y por lo menos hemos puesto en mar-
cha las reformas economicas de efectos duraderos, como la
del impuesto sobre sociedades o la del sistema de incitacion
al empleo.

Las perspectivas de crecimiento a medio plazo, pues, son me-
jores. Pero, naturalmente, quedan cosas por hacer para evitar que
Alemania recaiga y para que deje de ser competitiva.

-]

Lidentité européenne
(Le Monde de 27/3. Editorial)

“Nosotros lo sabemos bien: Europa es nuestro futuro co-
mun". He ah la declaracion redactada por Angela Merkel en Ber-
lin. Por general y breve que sea, la declaracion tiene el mérito de
conducirnos a lo esencial. Tanto los paises europeos nuevos
como los viejos no tienen otro destino constructivo posible que
el ir juntos. En un contexto marcado cada vez mas por la ola po-
pulista y el reinvento del nacionalismo, esa llamada simple he-
cha por la persona que se desvela por atender la casa durante
la crisis es una bocanada de oxigeno. Las razones que explican
el malestar actual no deben desviarnos del ideal de ver consoli-
darse una identidad europea.

No faltan razones para sentirse inquietos y decepcionados.
Los europeos ya no saben qué es lo que quieren de Europa. Han
dejado de estar de acuerdo sobre un ideal europeo. El tltimo lle-
vaba incorporada la idea de una confederacién —si no podia ser
una federacion— al servicio de un modelo que combinaba el ca-
pitalismo renano y el colbertismo francés que podia reflejar la
fuerza del binomio franco-aleman.

El proyecto inicial dejo de existir, y no existe una mayoria a fa-
vor de una Europa susceptible de justificar posteriores cesiones
de soberania, como tampoco la hay a favor de un “modelo” Uni-
co (hay tantos paises seducidos por el modelo liberal como por
el modelo socialdemdcrata), como no la hay para una armoniza-
cion fiscal o para una politica presupuestaria, o industrial. Ni exis-
te tampoco consenso sobre la nocién de servicio publico. Y la lis-
ta no es exhaustiva.

(-]

El caso es que la Union es sobre todo un marco cultural del
que debe emerger la conciencia europea. “No habré entidad eu-
ropea, ligadura real” —dice el cineasta aleman Wim Wenders—
mientras no consigamos dar a conocer nuestros propios mitos,
nuestros sentimientos, nuestra historia. Empecemos, pues, por
alejar la tentacion de olvidarnos de todo ello.



The pain in Spain will follow the economic gain
(Martin Wolf, en Financial Times de 28/3)

{Importan los déficit por cuenta corriente en una unién mo-
netaria? Las respuestas son “no” y “si”. No, porque no puede ha-
ber una crisis cambiarfa (currency). Y si, por lo mismo. Cuando
se producen divergencias insostenibles en materia de competi-
tividad, el reajuste tiene lugar principalmente a través de altera-
ciones de los costes nominales relativos, en especial de los sa-
larios. Cuanto mayor sea el reajuste obligado mayor serd el dolor

de la operacion.

El reto que supone la diferencia de competitividad dentro de
la zona euro ha sido bien estudiado en el caso de ltalia. Sin em-
bargo, lo cierto es que Espana constituye una experiencia mas in-
teresante aun. Espafia, al revés que ltalia, ha vivido una gran ex-
pansion, pero, al igual que ltalia, ha puesto al descubierto una
escasisima mejora de la productividad asf como un deterioro no-
table de la competitividad exterior.

El problema, pues, no es si se ha de producir un reajuste, sino
cuando ocurrird esto.

El desarrollo econdmico de Espafia ha sido tal que ha pro-
ducido euforia. Seguin el ultimo anélisis de la OCDE, el pais ha
experimentado 13 afios consecutivos de fuerte crecimiento. El
efecto de la vitalidad econdmica del pais ha sido la reduccion
de la diferencia del PIB per cdpita entre Espafia y la media de
la zona, que paso del 20 al 12 por 100 en el curso de la pa-
sada década.

(-]

Para Espafia, los mejores tiempos para el conjunto de la zona
euro presagian un creciente reto para si misma. Se le exigira un
reajuste hasta conseguir un ritmo diferente y sostenible. Dentro
de una década, més o menos, deberiamos tener una idea mas
nitida que hoy sobre como una de las economias més florecien-
tes de Europa ha conseguido abrirse paso en medio de las es-
trecheces de la unién monetaria.

Rectificacion de un librecambista
(The Wall Street Journal de 29/3)

Durante décadas, Alan S. Blinder, economista de la Univ. de
Princeton, exvicepresidente del Consejo de la Reserva Federal y
perenne asesor de los candidatos Democratas a la presidencia
de Estados Unidos, sostuvo, al igual que la mayorfa de los eco-
nomistas, que la libertad de mercado enriquece tanto a Esta-
dos Unidos como a los paises con los que este pais intercam-
bia mercancias, y esto a pesar del dafio que ocasionalmente
puede representar para algunos trabajadores. “Como el 99 por
100 de los economistas desde los dias de Adam Smith, yo me
siento librecambista desde la cabeza a los pies”, escribié Blinder
en 2001.

RESUMEN DE PRENSA

Los politicos compartieron esta posicién y, con contadas ex-
cepciones, procedieron al desmantelamiento de los bancos que
obstaculizaban el comercio exterior. Hoy, sin embargo, Blinder
ha cambiado su mensaje, con lo que ha contribuido a que un nu-
mero creciente de economistas y de politicos crea que la liber-
tad de los intercambios de mercancias tiene més defectos de lo
que algun dia se creyo.

Blinder, cuya agudeza literaria le hace muy influyente, per-
manece un implacable opositor a los aranceles y a las barreras aran-
celarias. Pero ahora dice, ante todos los que quieran oirle, que
una nueva revolucion industrial —con la tecnologfa de las comu-
nicaciones que permite que los servicios sean transmitidos elec-
trénicamente a largas distancias— supondréa que 40 millones de
empleos norteamericanos corran el riesgo de abandonar el pais
dentro de la préxima década, o de la siguiente. Esto representa
mas del doble del total de los trabajadores empleados hoy en la
industria (manufacturing). "Y la inseguridad en el empleo con la
que se enfrentan esos trabajadores hoy no es més que la punta
del iceberg", dice Blinder.

(-]

En esas circunstancias, {(deben las autoridades estimular la
globalizacion? O, por el contrario, {deben restringirla?

Algunos criticos se muestran preocupados por los resultados
decepcionantes conseguidos por Iberoamérica desde que redu-
jo aranceles en los afios 1980 y 1990, cuando los paises pro-
teccionistas China y el Sudeste asiatico prosperaban brillante-
mente. Otros se muestran sorprendidos por el creciente
ensanchamiento de las diferencias entre vencedores y perdedo-
res economicos en el mundo. El replanteamiento de estas cues-
tiones es en el presente mas evidente que cuando, por ultima
vez, los Estados Unidos se preocuparon ante la posibilidad —hoy
descartada— de que Japdn aventajara a Norteamérica.

(-]

Coincidiendo, casualmente, con la informacion que precede,
Financial Times de 30/3 publicaba en primera pagina la siguien-
te noticia: Nicolas Sarkozy, el candidato a la presidencia de Fran-
cia que ocupa el primer lugar en las encuestas, en una visita a Cha-
monix, propugnd en un discurso de campafia una politica industrial
claramente proteccionista, atribuyo al euro los bajos salarios, pro-
metio reintroducir la “preferencia comunitaria” en la Union Euro-
pea y combatir el dumping social, monetario y ecolégico tras ata-
car el libre mercado, al que calificé de politica de la ingenuidad:
“Contemplen el caso de Arcelor, que vendimos a un precio de
regalo porque creimos que la industria sidertrgica era cosa del pa-
sado. Se equivocaron. Mintieron”, dijo Sarkozy ante un publico
que le aclamaba en Lille. “Si soy elegido, afiadio el candidato del
centroderecha, Francia tendrd una verdadera politica industrial”.

Con referencia a esa ultima informacion, Financial Times de
1/4, también en primera pagina, daba cuneta de la contrariedad
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mostrada por la comisaria de la competencia de la Comision Eu-
ropea, Neelie Kroes, por la “retérica proteccionista” del candida-
to Sarkozy.

Por qué Alemania es el nuevo motor
de Europa
(Bertrand Benoit, en Financial Times de 30/3)

Cuando falta menos de un mes para que se celebren las elec-
ciones presidenciales francesas, Alemania esta en los labios de to-
dos los candidatos. Todos, en efecto, estan intentando sacar lec-
ciones de la recuperacion de la economia del vecino del otro lado
del Rhin. Sarkozy se fija en la subida del impuesto sobre el valor
afadido. Royal elogia la organizacion del mercado de trabajo ale-
man. Bayrou atribuye el éxito a la “gran coalicion” de socialdemo-
cratas y cristianodemacratas, que querria duplicar en Francia.

Si, todos ponen a Alemania como ejemplo. Sin embargo, nin-
guno de los candidatos parece preguntarse por qué, cémo ha
conseguido Alemania reactivar su economia. No es que los can-
didatos franceses no lo sepan, ha dicho un profesor del Instituto
de ciencias politicas, sino porqué no se atreven a decirlo. Es in-
cluso probable que ni los mismos alemanes hayan caido en la
cuenta, o sean conscientes, de las razones de la recuperacién de
la economia de su pais, pese a la evidencia del fenémeno. En
efecto, el paro, que habia sido considerado como la principal do-
lencia del que se llamo el hombre enfermo de Europa, se situd
en el 7,5 por 100 en febrero, después de haber superado con cre-
ces el 10 por 100 en los Ultimos afos. Mas de un millon de em-
pleos se crearon en 2006.

La eleccion de Angela Merkel como cancillera y la posicién
delicadamente neutral que adopt6d pueden constituir un factor
importante de la mejora de la situacion. Pero el elemento que dis-
tingue principalmente el resurgir alemén en su base ha sido la ex-
portacion, no el consumo, que, al revés de lo ocurrido en otros
paises europeos, apenas ha aumentado en Alemania. Un com-
ponente interno que debe ser asimismo subrayado ha sido la
inversién en bienes de capital. Esta, sin embargo, no se produjo
sin serios sacrificios, que son lo que los candidatos franceses no
quieren precisar.

Los biocarburantes redisefian el mapa
de la agricultura mundial
(Le Monde-Economie de 3/4)

Puestos a preparar el “post petréleo”, Estados Unidos, la Unidn
Europea y también otros paises se han fijado como objetivo la
utilizacién creciente de carburantes obtenidos de productos agrico-
las (como la cafia de aztcar, el maiz, la colza, la palma) para los
transportes por carretera. La demanda mundial deberfa explotar
en los diez proximos anos, alterando substancialmente los paisa-
jes de las producciones y de los intercambios comerciales agrico-
las y energéticos. Se trata de una "nueva economia” que debe ser

todavia redefinida antes de designar a los vencedores y a los per-
dedores entre los agricultores del Norte y del Sur, la industria pe-
trolifera y los paises emergentes.

-]

Aumenta la demanda de energia solar
(Meter Marsh, en financial Times de 4/4)

Una mayor demanda de energia solar, consecuencia de una
mayor preocupacion por el recalentamiento global, se traducir en
un apreciable incremento de los beneficios del sector de fabri-
cantes de elementos para la produccién de dicha energfa. Segtin
célculos del sector, en efecto, los ingresos del mismo, que fueron
de 20 m. m. de dolares el pasado afio, podrian llegar a ser de 80
m. m. en 2010.

El incremento de los beneficios podria incluso ser mayor de
lo previsto, en la medida en que los costes se hallan contenidos,
lo que podria elevar los mérgenes hasta cerca del 60 por 100.

Por lo demés, el interés manifestado por muchos clientes
por paneles solares (solar cells) como alternativa “verde” a los
combustibles fosiles, puede producir efectos muy positivos en
la produccion de silicio (silicon) de gran pureza utilizado en la fa-
bricacion de paneles. Esto es lo que sefala Photon Consulting,
un grupo investigador alemén. La demanda de dicho producto,
seguin Photon, es probable que aumente de las 41.000 tonela-
das el pasado afo a 120.000 en 2010 y a 400.000 en 2015. El
precio del silicio, en estas circunstancias, ha subido espectacu-
larmente, hasta alcanzar los 300.000 délares la tonelada.

-]

También segtin Photon, en 2015, la electricidad solar podria
representar un 7,6 por 100 del consumo en las viviendas de los
30 paises mas ricos.

Dos gigantes econémicos. {Cudntos votos?
(Daniel Altman, en Herald Tribune de 4/4)

El Banco Mundial, el Fondo Monetario Internacional, la Orga-
nizacion Mundial del Comercio. Estados Unidos se las arregla para
dominar esas tres entidades mundiales, a parte de otras, gracias
a su poderio econdmico o, por lo menos, al poderio de que dis-
ponia cuando esas organizaciones fueron concebidas. Sin em-
bargo, {qué parte del poder con que cuenta en las tres entidades
citadas debera haber cedido a China cuando este pais alcance el
poderio econémico de Estados Unidos?

En el presente, parece inevitable que China se pondré a la al-
tura de la mayor economia del mundo, una situacién que de-
mostrard su capacidad de adaptacion en el aprovechamiento de
la globalizacidn. Su poblacién dispondrd todavia de unos niveles



de vida inferiores a los de Estados Unidos, de Europa, de Japon
Y, quizds, de alglin otro pafs, pero estard en condiciones de hacer
sentir su poderoso caso, paralelo al de Norteamérica.

El correspondiente proceso se ha iniciado ya. En septiembre
ultimo, China obtuvo un cuarto de votos méas en el FMI, como re-
conocimiento a su creciente poderio econémico. Sin embargo, to-
davia anda muy por detras de Estados Unidos, con menos del 4
por 100 de los votos en el consejo de gobernadores del Fondo,
frente al 17 por 100 de los mismos de Estados Unidos. Entre los
directores ejecutivos que gestionan la actividad diaria del Fondo,
Norteamérica, Japon, Alemania, Francia y Gran Bretafia disponen
de una representacién permanente. El representante de China, en
cambio, debe ser todavia elegido, pese a que la economia china
es ya superior a la de Francia y a la del Reino Unido.

(-]

Obtener més poder en el Banco Mundial podria resultarle to-
davia mas dificil a China. Se supone que las participaciones en el
Banco estéan distribuidas segun los votos con que cuentan los pai-
ses en el Fondo. Pero el consejo de gobernadores del Banco tie-
ne la tltima palabra y aumenta el volumen de las participaciones
—llamadas suscripciones— soélo cuando cree que el Banco nece-
sita més capital; cosa que no ha creido necesaria Ultimamente, ra-
z6n por la cual no ha aprovechado a China.

(-]

La Organizaciéon Mundial del Comercio todavia tiene un régi-
men mds severo.

(-]

Suben los tipos, baja el délar
(Min Zeng y Ye Xie en Herald Tribune de 5/4)

El dolar se debilitd ayer frente al euro en una proporcion ma-
yor que en jormnadas precedentes, cayendo también respecto al yen
en la medida en que la presencia de sefiales que indicaban una
probable desaceleracion de la economia de Estados Unidos ha-
cfa presagiar una reduccion de los tipos de interés por parte de
la Reserva Federal.

El ddlar bajé a 1,3369 el euro, y también decliné respecto al
yeny a la libra.

Los futuros del tipo de interés en EUA hacen pensar en una re-
duccion del mismo, que podria quedar en el 5 por 100 en agosto
(reunién del Comité monetario de los dias 6 y 7).

Seglin noticias de Bloomberg News, la subida del euro se

debe, también, estos Ultimos dias, a la mejora de las cifras de la
produccion industrial en Alemania.

(-]

RESUMEN DE PRENSA

CEuro = miseria?
(Le Monde de 7/4. Editorial)

Valiendo més de 1.34 dolares ¢se manifiesta el euro en gran
forma? Nunca, después de marzo de 2005, la moneda europea
se habia situado a esa altura frente al billete verde. Ahora bien,
lo que en varios paises europeos, especialmente en Alemania, es
contemplado como una buena noticia —un euro fuerte nos pro-
tege contra la inflacion importada, sobre todo contra el aumen-
to de los precios del petroleo— es una vez més vivido en Fran-
cia como un handicap.

“Una moneda excesivamente cara es un inconveniente, no
una ventaja”, declaré recientemente Nicolas Sarkozy. Al igual que
su rival socialista, el ex ministro de Economia y Finanzas no duda
en criticar la politica monetaria del Banco Central Europeo, has-
ta el punto de suscitar reacciones cada vez més vivas en Euro-
pa. Cuando Jean-Marie Le Pen entiende en faire des confitures,
Francois Bayrou, el tnico entre los candidatos presidenciales, es-
tima que "va contra el interés de nuestro pais pretender que el
euro se debilite”.

Es innegable que Europa y el euro son cada dia menos po-
pulares entre los franceses. {Significa esto que todos nuestros
males deben atribuirse a la moneda Unica? Evidentemente, no.
Recordemos que, a pesar del euro fuerte, Alemania es el pri-
mer exportador mundial y que, este afio, al igual que en 2006,
es probable que el crecimiento de la mayoria de nuestros ve-
cinos europeos serd notablemente superior al crecimiento de
Francia.

En el mismo momento en que el euro superaba una nueva
cima, las bolsas de valores mejoraban todos los records, prueba
de que los inversores internacionales confian en el dinamismo
futuro de las empresas del Viejo Continente.

La proposicion de Sarkozy: “hacer con el euro lo que los nor-
teamericanos hacen con el délar, los japoneses con el yen y los
chinos con le yuan” parece llena de buen sentido; pero ojo, por
definicion, todas las monedas no pueden estar débiles a la vez
(ni fuertes). Y, por lo demés, ies necesario recordar que el BCE
—como tampoco su colega norteamericano— no fija el tipo de
cambio, y su Unica misién es la de establecer los tipos de inte-
rés para combatir la inflacion?

(-]

El etanol y los fabricantes
de coches
(Bernard Simon, desde Toronto, en FT de 9/4)

Los fabricantes de coches asiéticos y europeos en Estados Uni-
dos han expresado dudas a proposito de la agresiva presion de
sus rivales de Detroit sobre la utilizacién de metanol en lugar de
petréleo de importacion.
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General Motors, Ford Motor y la division Chrysler de Daimler-
Chrysler se encuentran al frente de una campana a favor de una
mayor utilizacion de E85, un mezcla de 85 por 100 de etanol y
15 por 100 de petrdleo. Las citadas firmas constructoras han pues-
to ya en servicio varios millones de vehiculos capaces de funcio-
nar, bien con E85, bien con petréleo, en carretera.

Sin embargo, el presidente de la Association of International
Automobile Manufaturers ha manifestado que los otros fabri-
cantes siguen teniendo dudas sobre el E85. “No lo hemos adop-
tado tanto como los fabricantes norteamericanos”. Los miem-
bros de dicha asociacion son los tres principales fabricantes
japoneses —Toyota, Honda y Nissan— asi como Renault y otros
productores europeos.

Los proponentes de E85 contemplan el metanol —fabricado
a partir de maiz y otros vegetales— como una buena solucién
para la substitucion de importaciones. El gobierno federal ha pues-
to su peso del lado del E85, al que subsidiarfa a razén de 1 cén-
timo por galon.

Los criticos que se oponen a la utilizacion del etanol ponen
de manifiesto que la puesta en marcha del nuevo carburante ha
de suponer un encarecimiento de los productos alimentarios. Por
otra parte —dicen— existen otros obstaculos a la implantacion in-
mediata del etanol, como, por ejemplo, el hecho que, de las
170.000 estaciones de servicio de Estados Unidos, solo 1.100
estan en condiciones de servir E85. De ahi que los fabricantes
norteamericanos se propongan subvencionar la construccién de
estaciones de servicio que puedan suministrar E85.

(-]

Gazprom
(Lucian y Nina de Roy, en Herald Tribune de 10/4)

Gazprom, el monopolio ruso exportador de gas natural, aspi-
ra a cuadruplicar su valor de mercado en la proxima década. Ast
lo ha manifestado la propia compafifa. “Alcanzaremos una capi-
talizacion en bolsa de 1 billén de dolares en un periodo de siete
a diez afos, ha dicho Alexander Medvedey, el primer ejecutivo

de la empresa”. “Nos gustaria ser la primera firma, la més capita-
lizada del mundo”.

Una capitalizacion de un billon serfa el doble del de Exxon
Mobil, ahora la primera, con una capitalizacion de mercado de
439,6 m. m. de ddlares. Una capitalizacién de un billon de ddla-
res supondria una cifra superior al PIB de Rusia de 2006, que fue
de 975 m. m. de ddlares.

Aquella cifra superaria también el PIB de paises como Ho-
landa, Australia y Corea del Sur.

Gazprom, el mayor productor del mundo de gas, dispone de
ocho veces més de reservas totales de energia que Exxon Mobil,
y estd buscando més. Administrada por el Estado, Gazprom asu-

mi¢ al ano pasado el control de Sakhalin 2 de Royal Duch Shell,
que aspira a empezar a exportar gas natural liquificado en 2008.
Gazprom estad desarrollando también el proyecto Shtokman en
el Artico, el mayor depdsito todavia sin explotar de Rusia.

Las acciones de Gazprom en la bolsa de Londres subieron el
afo pasado un 60 por 100, mas que el 36 por 100 de las de
Exxon Mobil.

El presidente ruso, Vladimir Putin, ha utilizado Gazprom —de
la que el gobierno detiene alrededor del 50 por 100— para in-
crementar el control, por el Estado, de la economia y para ex-
pandir la influencia rusa en el mundo.

(-]

Maiz, maiz, maiz
(The New York Times - Herald Tribune de 10/4. Editorial)

A estas horas, la mayor parte de los agricultores de Estados
Unidos ya saben lo que sembraran esta primavera. En todo lo lar-
go y ancho del pais la respuesta es la misma: maiz, maiz, maiz.

Las cifras son sorprendentes. Los agricultores sembraran unos
90,5 millones de acres de maiz este afio, 12 millones més que
el afio pasado y la cifra mas elevada desde 1944. La superficie
destinada a semilla de soja se reducird un 10 por 100, y esto vale
mismo por lo que se refiere al trigo y al algoddn.

La razdn para dicha enorme alteracion es, desde luego, el
boom del etanol y el cambio en los cultivos a que ha dado lugar.

Si sélo se tratara de alteraciones en las superficies ya cultivadas
—mas maiz, menos trigo— pronto se encontraria un punto de nue-
vo equilibrio econémico. El verdadero problema lo plantean las di-
ferencias que se vayan a operar en las variaciones de las superfi-
cies cultivadas. En efecto el boom del maiz presiona sobre tierras
que habfan quedado sin cultivar siguiendo instrucciones del United
States Department of Agriculture’s Conservation Reserve Program.

Desde mediados de los afios 1980, los propietarios agricolas
han sometido a las regulaciones del programa alrededor de 37 mi-
llones de acres de tierras cultivables. Se trata de tierras que han
sido devueltas a la naturaleza, y son parte de lo que los nortea-
mericanos pagan como tributo a la ley agraria. Muchas de esas tie-
rras son no del todo aptas para el cultivo —montes, zonas panta-
nosas, propias para reservas de caza— pero que cuando el maiz
alcanza los precios de ahora, la falta de aptitud para el cultivo deja
de serlo exactamente.

Los sectores agricolas interesados han empezado ya a pedir-
le al Departamento de Agricultura que les permita utilizar algu-
nas de esas tierras de la reserva, de forma que puedan ser sem-
bradas de maiz.

(-]



El etanol procedente del maiz substituird sélo a una peque-
fia parte del petroleo que consumimos, y si el mismo se consi-
gue al coste de nuevas tierras cultivables habremos perdido mu-
cho més en reserva de tierras de lo que podemos haber ganado
en independencia energética.

Pragay el euro
(Le Monde de 10/4)

Tres meses después de su llegada al poder, el gobierno de
coalicion checo presento, el 3 de este mes, un programa de
reformas fiscales drésticas, destinadas a entrar en vigor a partir
del 1 de enero de 2008, y esto con el fin de poder respetar
el calendario de entrada de la Republica Checa en la zona euro
en 2012.

El anuncio puede parecer sorprendente en un pais que ha
mostrado siempre una actitud particularmente reservada a pro-
posito de la evolucién de la Union Europea desde su accesion a
ésta en 2004. Los gobernantes checos se opusieron a la ratifica-
cion del proyecto de Constitucion, que el presidente de la Repu-
blica, Vaclav Klaus, no cesa de denunciar. Y sin embargo, Praga no
quita los ojos de la agenda europea, lo que da a entender que lo
que en realidad pretende es disponer de una buena posicion
para presentar alguna propuesta que crea de su interés cuando
ocupe la presidencia de la Union en 2009.

Por lo que parece, es la Europa sin barreras lo que Praga de-
sea desarrollar cuando ocupe la presidencia de la UE: la Europa
de libre circulacién de personas, de senvicios, de capitales y de bien-
es. A tal efecto, la entrada en Eurolandia mejoraria su autoridad,
aunque para ello debe reducir el déficit presupuestario.

Las reformas fiscales que el gobiemno se propone introducir su-
pondrian la instauracion de un tipo tnico del 15 por 100 del im-
puesto sobre la renta, asi como el incremento del 5 al 9 por 100
del impuesto reducido del IVA, aunque dejando inalterado el 19
por 100 normal.

(-]

Recuperacion fuerte, pero incierta
(Financial Times de 11/4. Editorial)

El crecimiento en Europa es impresionante. Ahora bien, ies
sostenible?

La economia europea sigue mejorando. En 2006, el creci-
miento fue sélido. El afio en curso tiene aires de ser incluso me-
jor. El Banco Central Europeo, sin embargo, teme que esta situa-
cién pueda desembocar en inflacién, por lo que pueda verse
obligado a subir los tipos de interés mas y més deprisa de lo que
habfa previsto. Pero lo que el BCE no puede hacer es asumir que
el fuerte crecimiento es sostenible.

RESUMEN DE PRENSA

Por el momento, la situacion en la zona euro, en efecto, es
buena. En el cuarto trimestre de 2006 el crecimiento en la zona
alcanzo un 3,3 por 100, el paro bajé de nuevo en febrero y la in-
flacion respeta el objetivo del banco. Esto es alentador para Euro-
pa, pero también para el mundo.

La tasa tendencial de crecimiento en la eurozona proba-
blemente se ha incrementado. Puede que mucho, y puede que
poco. Los datos relativos al proximo afio nos aclararan las du-
das. Si el paro, en el drea euro, y en especial en Alemania, baja
al 5 0 el 6 por 100 y se mantiene ahi, el significado serd que
algo ha cambiado. Si esto va acompafiado por un cambio en la
fuente del crecimiento, pasando de la exportacion y de la in-
version empresarial al consumo interior, habré llegado la hora
de revisar las previsiones sobre cudnto puede durar la expan-
sion en la zona.

En este momento, lo mejor que se puede desear es que el
BCE siga aumentando los tipos este verano.

<Rumanos en Eurolandia y chinos
en Rumania?

(Matthew Brunwasser, desde Bacau, Rumania,
en Herald Tribune de 11/4)

Los inversores extranjeros han sido atraidos a este pobre pais
de los Balcanes a causa de sus bajos salarios y, desde el 1 de
enero, por su condicién de pais miembro de la Unidn Europea.
Ahora bien, al mismo tiempo, esos bajos salarios y la libertad de
movimiento en Europa se ha traducido en una gran emigracion
de trabajadores rumanos que amenaza con ralentizar el desarro-
llo econdmico del pais.

“Esto ya ocurria antes de que Rumania accediera a la Union
Europea”, dice la directora de produccion de Wear Co., empresa
textil de propiedad suiza. "Ahora es mucho peor”.

Rumania, pais de 22 millones de habitantes, recibio inver-
siones directas extranjeras por valor de 9 m. m. de euros (o 12
m. m. de ddlares) en 2006. Esto contribuyo a un crecimiento de
la economia del 7,7 por 100, con una tasa de desempleo del 5,4
por 100, cifra bien por debajo de la media de la Unién Europea.
Pero con unos salarios mensuales de 282 euros después de pa-
gar impuestos, unos dos millones de trabajadores —el 10 por 100
de la poblacion— abandonaron el pais tras la caida del gobierno
comunista en 1989.

Italia y Espafia son los dos paises de destino mas deseados
por los trabajadores rumanos, en los cuales realizan labores ma-
nuales, legal e ilegalmente y, por lo general, a menor coste que
los locales.

Vista la escasez de mano de obra, el director general de Wear
Co. decidi¢ buscar trabajadores en China. Los que consigue con-
tratar pagan alrededor de 2.000 ddlares de su bolsillo en con-
cepto de transporte y de comision para la agencia contratante.
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Una vez en Bacau, una localidad industrial al noreste de Ru-
mania, los chinos, o las chinas, recién llegadas, se unen a los 150
de la misma nacionalidad que ya estan accionando las maquinas
de coser de la fébrica. Lo que producen son, principalmente, pren-
das deportivas para diferentes marcas, desde Prada a Carrefour.
Toda la produccion se destina a la exportacion.

El director de la firma espera la llegada de 500 trabajadoras
mas —todas chinas— para ultimos de mayo.

(-]

Patrie contre business
(Yves Mamovu, en Le Monde de 11/4)

Al revés de los italianos, los holandeses parecen no querer
mezclar el patriotismo y los negocios. El desmantelamiento de un
gigante bancario como ABN Amro no provoca ni siquiera un lige-
ro pestafieo por porte del banco central holandés, el DNB. El pre-
sidente de éste ha hecho saber con claridad a Financial Times del
10/4 que no se opondria a la adquisicion de ABN Amro por un
grupo extranjero, incluso en el caso de que esa compra sea el pre-
ludio de un desmantelamiento. “Que los compradores vengan a ver-
nos, y si todo estd en regla no habra problema”, ha dicho el presi-
dente del central. Dificilmente se podria ser més complaciente.

En Italia, por el contrario, Romano Prodi, presidente del con-
sejo de ministros, mostrd su contrariedad ante una eventual ce-
sion del control de Telecom ltalia a un consorcio norteamericano
y mejicano. El espectro de un "desmantelamiento”, contrariamente
a lo que ocurre en Holanda, horroriza al primer ministro. Moles-
to por la posibilidad de ser acusado una vez més de intervencio-
nismo, Prodi ha hecho saber que “no era ni serd intervencionis-
ta". Cuidadoso con las formas, sin embargo, Prodi precisé que “el
respeto de las reglas del mercado es absoluto’, aunque espera que
el operador italiano codiciado “encontraré una solucion”. Palabras
que repitié mas tarde cuando afiadié: “Lo Unico que puedo de-
cir es que encontraremos una solucién”.

Dado que Telecom ltalia ha dejado de ser una empresa pu-
blica, el grupo Pirelli, accionista mayoritario de la firma, es libre
de vender sus titulos a quien desee.

La légica patridtica, {puede oponerse a una ldgica indus-
trial y financiera? Si, sin duda, si el Estado estima que el mer-

cado es débil (défaillant). En este caso, el Estado nacionaliza y
reestructura. Pero si no lo hace, la cesion a operadores extran-
jeros parece irrefutable. Siete afios después de haber sustraido
Telecom ltalia a una fusion con Deutsche Telecom, la légica del
mercado podria terminar por ocupar el lugar de la logica pa-
tridtica y politica. Lo mismo si se trata de ABN Amro que de
Telecom ltalia.

(-]

Casi un nuevo milagro econéomico
(Samuel Brittan, en Financial Times de 13/4)

Después de haber admirado el éxito técnico que supuso la
creacion y puesta en marcha del euro, llego la etapa amarga en
la que el crecimiento de la eurozona fue inferior al de Gran Bre-
tafia y muy inferior al de Estados Unidos, con un desempleo
descorazonador.

La recuperacion ha podido ser debida a causas diversas, to-
das referidas a Alemania, pais que, representando casi el 30 por
100 de la economia de la zona, ha pesado muy acusadamente
en las mejores cifras del conjunto de la misma. Al sefialar que la
exportacién ha constituido el motor esencial de la recuperacion
germana, se subraya la aparente paradoja de que el fendémeno
se haya producido en medio de una apreciacién espectacular
del euro frente a otras monedas, y muy significadamente frente
al dolar. Se ha dicho que si Alemania hubiese podido devaluar
—cosa que le impidi6 la realidad misma de la uniéon monetaria—
la recuperacion se habria producido antes. Pero ocurre que Ale-
mania ha tenido una devaluacién real. Alemania, en efecto, ha sido
uno de los poquisimos paises, dejando Japdn aparte, en experi-
mentar una verdadera caida de los costes laborales unitarios en
la industria. Mientras el tipo de cambio nominal del euro subié
mas del 20 por 100 desde principios del afio 2000, el tipo real
efectivo de Alemania cafa en casi un 10 por 100. Esa situacién
pudo ser el factor decisivo en el incremento espectacular de unas
exportaciones que devolvieron la confianza a las empresas de
forma que no tuvieran que esperar a que llegara una Thatcher,
o un Erhard, para despertarles.

Lo que fascina del cambio que se ha operado es que éste
debe comparativamente poco a la politica econémica oficial.
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