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spafia, como otros muchos paises de su entorno, es
altamente dependiente del exterior en materia energética.
El reto de la energia, una veces més virulento que otras, esta
ahi permanentemente obligando a los gestores publicos a
disefiar una politica energética realista, eficiente y respetuosa
con las condiciones del medio ambiente.

Ignasi Nieto, Secretario General de Energfa, cuya en-
trevista para Cuadernos de Informacién Econdmica, abre
el contenido del presente nimero, sefiala tres ejes fun-
damentales para la actuacion y medidas en los sectores
energéticos: lograr la competitividad en los mercados
energeéticos, asegurar el suministro, reformar patrones y hé-
bitos indeseables en el consumo de energfa, y conseguir
que el modelo energético sea sostenible econémica y
medioambientalmente.

Cuadernos ha querido dedicar una parte prioritaria de
este nimero 198 a recabar opiniones autorizadas sobre
tan importante tema, contribuyendo asi a reforzar la infor-
macion de los lectores.

Estrategia energética

La globalizacién, como rasgo definitorio de la historia re-
ciente de la humanidad, parece consolidarse a pesar de
los desequilibrios e incertidumbres que nos acechan: con-
flictos geopoliticos y problemas medioambientales, entre
otros, y que tienen en el sector energético uno de sus prin-
cipales exponentes.

Al andlisis de la conexion entre energfa y geopolitica,
centrada en los mercados del petroleo y gas, dirige su
colaboracién el profesor Javier Garcia-Verdugo, de la
UNED, cuyo argumento central parte de la gran depen-

dencia de los pafses consumidores de estas fuentes de
energfa y de la inestabilidad geopolitica tanto de las re-
giones productoras como de los paises por donde tran-
sitan los hidrocarburos.

Con un ritmo de crecimiento del 2 por 100 anual, es
de prever que la demanda mundial de energfa aumente
mas del 50 por 100 en los proximos 25 afios. Las reper-
cusiones, en términos de precios, coste de las importacio-
nes, efectos medioambientales y dependencia exterior, jun-
to con la vulnerabilidad y los riesgos aparejados a la
interrupcion, incluso temporal, de los suministros, plantea,
especialmente para una zona tan dependiente de ellos
como la UE, la necesidad de definir urgentemente una po-
litica energética europea.

La colaboracion del catedratico de la UNED, José
Maria Marin, toma este tema como argumento central,
examinando, correlativamente, la concepcién tedrica de
una politica energética para la UE vy las dificultades para
implementarla, asf como la dependencia y vulnerabili-
dad de Europa en este campo, repasando a continua-
cién las propuestas de solucion llevadas a cabo en los
ultimos 50 afios.

El trabajo finaliza abordando un tema adn pendiente
en la UE: las concentraciones y el tamafio de las empre-
sas en la industria energética, en la que dentro de la con-
troversia “campeones nacionales versus globales”, el pro-
fesor Marin da por seguro una reduccién de los operadores
energéticos con el consiguiente aumento de su dimen-
sion. En ese marco general parece interesante plantear el
futuro de la energfa nuclear, uno de los temas més polé-
micos en este contexto.

Parece que toda referencia a la energia nuclear viene
trufada por el rechazo social, que alcanza cotas muy altas
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en la UE, especialmente en Espana, Austria, Grecia y Chi-
pre. Incluso en un pais como Francia, con una participacién
elevada de esta fuente energética, solo la apoyan una cuar-
ta parte de la poblacion.

Pese a lo anterior, y a la vista de los problemas ac-
tuales, los expertos indican que, en estos momentos, va
a resultar muy dificil prescindir de ella. Por tanto, parece
imprescindible que la sociedad espafiola debata racional
y desapasionadamente sobre un tema de tan candente
actualidad.

Cuadernos quiere aportar un granito de arena a este
debate que no puede soslayarse en un nimero cuyo ar-
gumento central es la energia y, con este fin, ofrece un
andlisis riguroso firmado por Lucila Izquierdo, del CIEMAT.
Tras afirmar que, desde un punto de vista tecnolégico, la
energia nuclear es una fuente fiable y segura, pero que
no tendrd un papel relevante mientras no venza el re-
chazo social, se adentra en el debate nuclear y en los
puntos del conflicto: seguridad, residuos, proliferacion,
aspectos economicos y reservas de combustible, para
plantearse si existe un futuro para esta fuente de ener-
gia, haciendo una estimacion para la UE de que tras, una
caida en los proximos 25 afios, la produccion volverd a
recuperarse hacia mitad de siglo.

La autora finaliza sefialando que las decisiones tie-
nen un caracter nacional y no comunitario, y que, dada
nuestra dependencia energética del exterior y la nece-
sidad de reducir las emisiones de CO,, la sociedad es-
pafola deberd debatir responsablemente si la utiliza-
cién al maximo de las energias renovables y una politica
intensa de ahorro seran suficientes para reducir la pro-
duccion nuclear. Todo esto lleva aparejado una modifi-
cacion de los actuales habitos de consumo y una trans-
formacion profunda del modelo de sociedad en el que
vivimos.

Dos temas de actualidad fiscal

Los meses de mayo y junio son en Espafia “meses fis-
cales” por antonomasia. La mayoria de los esparioles se
preparan para practicar su declaracion del IRPF, si es que
aun no lo han hecho. Cuadernos trae a la consideracion
de los lectores dos temas actuales. El primero de ellos se
refiere a la inflacién y sus consecuencias para el IRPF. El
segundo no estd conectado con la imposicién personal
sino con el IVA, tan de moda tras la polémica originada en
Francia ante el anticipo de una posible elevacién de su
tipo, y analiza el nuevo régimen de ese tributo aplicable
al grupo de entidades.

Los economistas sostienen que la inflacion es un im-
puesto silencioso y de dificil percepcién por parte de los con-
tribuyentes. En efecto, las subidas de precios suponen pér-
didas de poder adquisitivo y, para mantener este, se requiere
que los ingresos nominales aumenten en igual proporcion.
Sin embargo, los impuestos de cardcter progresivo, como
es el caso del IRPF, no gravan la renta real sino la nominal,
con lo que los simples incrementos de esta para igualar el
poder adquisitivo suponen una mayor carga impositiva no
justificada.

Los profesores José Félix Sanz (Universidad Complu-
tense y FUNCAS) y Desiderio Romero (Universidad Rey
Juan Carlos), en su trabajo, cuantifican la erosion de la in-
flacién sobre el poder adquisitivo de los contribuyentes en
el IRPF en el periodo 2004-2007.

Tras analizar los pardmetros v las tarifas que deberfan
haberse corregido con la inflacion para lograr la neutralidad
fiscal, realizan una simulacion sobre casi trece millones de
hogares espafioles que muestra un exceso de recaudacién
de seis millardos de euros. Puesto que la Ultima reforma
del IRPF tiene un coste recaudatorio ligeramente superior
a millardo y medio de euros, los autores concluyen que, en
los ultimos cuatro afios, los efectos de la inflacién han su-
puesto un incremento recaudatorio de mas de cuatro mi-
llardos de euros en el IRPF,

En otro orden de cosas la Ley 36/2006 de noviembre
pasado, de acuerdo con la Directiva 2006/112/CE, intro-
duce en el ordenamiento juridico espafiol del IVA el régi-
men especial de los grupos de entidades que posibilita
que estas puedan constituirse como sujeto pasivo Unico,
eliminando asi las distorsiones que anteriormente venian
produciéndose.

El articulo de Alfonso Amor y Alfonso Franco, de AFl,
repasa el contenido de ese nuevo régimen especial, defi-
niendo lo que se entiende por grupo de entidades, su ca-
racter de voluntario, los supuestos de inclusion y exclusién,
las condiciones y clases de renuncia, y las modalidades
que ofrece: opcidn bésica o de agregacion, y avanzada, la
que ofrece mayor interés y utilidad, aunque a cambio re-
sulta mucho méas compleja, y a la que los autores dedican
una mayor atencion. Esta parte se cierra con una referen-
cia a las obligaciones formales y a la gestién del impuesto.

A modo de conclusion, el trabajo aporta una valoracion
final del nuevo régimen que los autores consideran posi-
tiva en términos generales, destacando su extraordinaria
flexibilidad, aunque observan algunos aspectos negativos,
como su elevada complejidad técnica, el aumento de las
obligaciones formales y la notable cuantia de las sanciones
dispuestas en caso de incumplimiento.



Cuestiones internacionales

Estrechamente conectado con el tema energético y es-
pecialmente con la utilizacion de los combustibles fésiles,
surge el problema del cambio climético. Los efectos que
este puede tener sobre la economia mundial son, a la luz
de los ultimos informes publicados, elevados, las solucio-
nes que deben tomarse inaplazables y las inversiones que
deben acometerse cuantiosas.

El trabajo del economista Raimundo Ortega se en-
frenta a las consecuencias del cambio climético desde la
optica del andlisis econdmico. Tras una introduccién en la
que acota el tema y recoge las conclusiones, ciertamente
alarmantes, de estudios recientes, repasa los modelos ted-
ricos que relacionan el impacto del cambio climatico sobre
el crecimiento econémico, y los juicios de valor que incor-
poran y que influyen en los posibles resultados, para dete-
nerse después en el Informe Stern, recientemente elabo-
rado, asi como en los célculos del coste econémico de
varios estudios recientes. En sus conclusiones, Raimundo Or-
tega sefiala que, pese a las divergencias en la formulacion
de los modelos y la validez de los resultados, la reduccién
de los riesgos del cambio climético, en caso de ascenso de
las temperaturas superior a dos grados y medio, supondria
soportar unos costes econémicos mayores del uno por 100
del PIB mundial, distribuidos geograficamente de forma
muy irregular. Ahora bien, si no se adoptan medidas rapi-
damente, los costes podrian triplicarse facilmente.

Un tema distinto que preocupa en todas partes es la ge-
neracion de tecnologia e innovacién, que constituye uno de
los principales determinantes del proceso de desarrollo y
crecimiento econdémico de los paises, asi como una fuen-
te més de desigualdad internacional. En este contexto, el
trabajo de Isabel Alvarez, del ICEI, tras revisar la relacion
existente entre desarrollo y tecnologfa, analiza las tenden-
cias recientes del desarrollo tecnolégico en la economia
mundial y aborda las posibilidades que ofrece el proceso
de internacionalizacién de la tecnologfa.

De su andlisis se pueden extraer, entre otras, las si-
guientes conclusiones: 1) el proceso de innovacion y de-
sarrollo tecnoldgico se concentra, fundamentalmente, en las
naciones industrializadas, si bien con importantes asimetrias
entre ellas; 2) la existencia de una considerable “brecha
tecnolégica” entre los grupos de paises de renta media y
baja respecto a los de alto ingreso, 3) la mejora de algu-
nas economias en desarrollo, especialmente las asiéticas,
que emergen con fuerza en el dmbito de las nuevas tec-
nologias, y 4) la transferencia internacional de tecnologfa
resultard mas accesible en los paises que presenten ma-
yores capacidades de absorcion.

El resumen de los Ultimos informes de los organis-
mos econdmicos internacionales, referidos en este nu-
mero a las Perspectivas econdmicas de primavera de la
Comision Europea y Perspectivas econdémicas de pri-
mavera de la OCDE, corre a cargo, como es habitual, de
Ricardo Cortes.

La actualidad econémica en la prensa internacional la
ofrece Ramén Boixareu, en su comentario periodico y
con el resumen de prensa que destaca, entre un conte-
nido ampliamente variado, temas tales como el papel
de Alemania como “locomotora” econdmica, el relevo de
Wolfowitz al frente del Banco Mundial, la amenaza co-
mercial de China y los costes del crecimiento econdémico.

Sistema Financiero

(Estamos asistiendo al inicio de una nueva oleada de
fusiones bancarias en Europa, en el que estan implicadas
entidades de distintos paises? Algunos datos parecen apun-
tarlo, aunque todavia siguen siendo mas numerosas las
que se producen de fronteras adentro.

A dar respuesta a esta interesante cuestion, responde
el trabajo de los profesores de la Universidad de Grana-
da y FUNCAS, Santiago Carbd y Francisco Rodriguez,
quienes revisan los principales movimientos de fusiones
y adquisiciones en el sector bancario europeo, describen
las tendencias recientes en operaciones transfronterizas
y examinan las explicaciones alternativas que pueden jus-
tificar estos procesos, tales como el fortalecimiento de la
posicidn competitiva para evitar convertirse en presas fa-
ciles de otros competidores, la busqueda de un mayor
poder de mercado o de ventajas en los sistemas regula-
torios nacionales.

Los autores concluyen defendiendo el papel del su-
pervisor en la lucha contra la concentracion del poder de
mercado y la eliminacion del arbitraje regulatorio, asi como
en la defensa de la estabilidad financiera.

En los ultimos cinco afios, el indice IBEX 35 se ha mul-
tiplicado casi por tres. Es, pues, légica la euforia que vive
la bolsa espafiola, pero también el nerviosismo de los in-
versores al llegar a niveles histéricamente tan altos y que
estdn mostrando una volatilidad elevada en los ultimos
meses.

Cabe preguntarse, entonces, si los fundamentos de la
bolsa en el momento actual son firmes o existen riesgos
de una nueva burbuja especulativa, una més de las que pe-
riédicamente se vienen produciendo.
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Pedro Mirete y Marisa Mazo, de Ahorro Corporacion,
tras sefalar que la subida espectacular de los beneficios de
las empresas explica en gran medida la fuerte revalorizacién
bursétil, examinan las luces y sombras de la bolsa espafio-
la. Entre las primeras, destacan el intenso crecimiento de la
economia y las mejores expectativas de Latinoamérica. En-
tre las segundas, el futuro de la construccion, la subida de
los tipos de interés y su impacto sobre las cotizaciones, ade-
mas del aumento del endeudamiento de las empresas.

Los autores destacan, asimismo, la importancia de las
operaciones corporativas, que, segln sus estimaciones,
han incidido en una subida del orden del 6 al 8 por 100,
y finalizan afirmando que, en estos momentos, no esta-
mos ante un nuevo episodio especulativo, y que lo relevante
para el futuro son la solidez y el mantenimiento de los re-
sultados empresariales.

Los cambios normativos en el IRPF, con efectos de uno
de enero pasado, y el cumplimiento de la Directiva MiFID
(mercados de instrumentos financieros) a partir de no-
viembre préximo, seguramente tendrén consecuencias en
la conducta de los inversores financieros.

El trabajo de Ignacio Ezquiaga, de la Caja de Ahorros
de Murcia, dividido en tres partes, analiza los posibles efec-
tos para las familias y entidades de crédito de las dos dis-
posiciones anteriores.

En la primera parte, centrada en la distribucién de los pro-
ductos financieros, el autor destaca que la MiFID, cuyo obje-
tivo es la proteccién del inversor, obliga a las entidades a se-
guir tratamientos diferentes en funcion de la complejidad del
instrumento financiero considerado, y este hecho las obliga-
ré a una aproximacion mas personalizada a la clientela.

En la segunda, reflexiona acerca de la mejora en la neu-
tralidad que el nuevo IRPF pretende, repasando los cam-
bios introducidos y argumentando que, frente a una me-
jora en el tratamiento de algunos instrumentos financieros,
como los depdsitos bancarios, la reforma concentra im-
portantes ventajas fiscales sobre productos de seguro que
generan rentas temporales o vitalicias.

En la tercera, plantea los dilemas y estrategias de las en-
tidades de depdsito ante el previsible aumento de la des-
intermediacion financiera que va a suponer un desvio de
la actividad basada en intereses (margen financiero) ha-
cia otra generadora de comisiones (margen ordinario).

Desde una 6ptica, no estrictamente financiera, el pe-
riodista Carlos Humanes, en su panordmica empresarial,
dedica el comentario de actualidad de este nimero a re-
sefiar los siguientes temas de interés: 1) Tiembla el sec-

tor inmobiliario en bolsa, pero se descarta el estallido de
la “burbuja”, en tanto que la opinion de los expertos apun-
ta a un aterrizaje suave del negocio inmobiliario; 2) Las ae-
rolineas de bajo coste convulsionan al sector aéreo con-
vencional y hacen inminente un proceso de concentracion
en el mismo en el &mbito europeo; 3) Las medianas em-
presas ganan protagonismo en la bolsa espafiola segun el
presidente de Bolsas y Mercados Espafioles (BME); 4) La
pirateria de software resta crecimiento al PIB espafiol y
perjudica a sus fabricantes originales; 5) Las energfas re-
novables cotizan al alza, puesto que las empresas del sec-
tor se han revalorizado un 25 por 100 en los cinco primeros
meses de 2007 y, 6) Altas y bajas en los indices IBEX y en
la presidencia de su Comité Asesor Técnico. Victorio Valle
deja el cargo después de consolidar al IBEX 35 como re-
ferencia de las bolsas espariolas.

La mujeres en la Sociedad espaiiola

La colaboracion de la profesora Celia Valiente, de la Uni-
versidad Carlos Ill de Madrid, plantea la situacion social,
econdmica y politica de la mujer en la Espana actual, ar-
gumentando que, a pesar del incuestionable avance ha-
cia la igualdad de género, esta alin esté lejos de lograrse.

El trabajo arranca de la posicion social de la mujer en
el periodo franquista —basada en principios de desigual-
dad—, enfrenta la opinién publica —masivamente defen-
sora de la igualdad— a la realidad del papel de ambos se-
xo0s en la sociedad espariola actual —en la que las mujeres
contintian soportando la mayor parte de las tareas do-
meésticas y los cuidados—, muestra la presencia femenina
en el mercado laboral, en el 4rea de las decisiones eco-
nomicas y en las politicas —donde, pese al avance, en to-
das ellas se mantienen notables diferencias—, repasa las
politicas de igualdad de género, llevadas a cabo en los ul-
timos treinta afos, y finaliza concluyendo que, ante las
fuertes desigualdades existentes entre hombres y mujeres,
cabe preguntarse si la solucién a este problema debe ha-
llarse en acciones estatales, en politicas publicas de ca-
récter general o en otros &mbitos diferentes.

Dos reseiias bibliograficas

Carlos Usabiaga, de la Universidad Pablo de Olavide,
comenta La Felicidad. Lecciones de una nueva ciencia,
de Richard Layard. Un trabajo que ha despertado gran
expectacion, especialmente en el Reino Unido, con un es-
pectro tematico muy amplio (economia, sociologia, filo-
soffa, psicologfa, entre otros) cuya idea central es que la



felicidad se puede medir de una manera objetiva. Su tono
divulgativo, en opinion del profesor Usabiaga, lo hace ac-
cesible al publico en general.

Santiago Carb¢ Valverde, de la Universidad de Gra-
nada y FUNCAS, resefia Banca relacional y capital social

en Esparia, que dirige el profesor Francisco Pérez Garcia.
Una obra que introduce progresivamente al lector en el es-
tudio de los aspectos econdmicos més relevantes del ca-
pital social y la banca relacional, al tiempo que pretende
arrojar “luces” sobre la importancia que esta alcanzando
este tipo de banca en Espafia.
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