
omo cada año, con muy escasas excepciones, el
número de Cuadernos de Información Económica co-
rrespondiente a los meses de marzo y abril, recoge el re-
sultado de la estimación del crecimiento del PIB y otras
magnitudes macroeconómicas relevantes de las diferen-
tes comunidades autónomas españolas para el año an-
terior, realizado por el Gabinete de Estadística Regional
de FUNCAS.

Este número 203 de Cuadernos no es una excepción a
la regla general y los lectores encontrarán en el trabajo de
Julio y Pablo Alcaide esa esperada información anual cuyo
interés para los ciudadanos viene siendo avalado desde hace
veintidós años por las crecientes peticiones de este trabajo
y por el aumento exponencial de las consultas a las esta-
dísticas regionales de FUNCAS en la web de la Fundación.

Son diversos los trabajos que en España intentan anti-
cipar el resultado económico de las autonomías, entre ellos
el del propio INE al que hay que reconocer un cambio sus-
tancial de comportamiento en sentido positivo ya que, en
los últimos años sus datos regionales aparecen con un in-
evitable carácter provisional, pero puntualmente en los pri-
meros meses de cada año.

Pese a ello, FUNCAS mantiene sus estimaciones por
tres razones:

La primera, porque es la única que está respaldada por
un sistema completo cerrado de contabilidad regional que
asegura que sus cifras guardan la coherencia interna de
un sistema de cuentas y no son simples esfuerzos men-
tales de anticipar datos más o menos realistas, pero cuya
consistencia no está probada.

La segunda, porque su metodología de elaboración
asegura también un diálogo con los responsables estadís-

ticos de las diferentes autonomías, que permite un ajuste
de las estimaciones de ambas partes una vez que se ana-
lizan las razones de las divergencias iniciales, en el caso
de que existan. En este sentido, FUNCAS quiere manifes-
tar su expresa gratitud a las autoridades económicas y ser-
vicios de estadística autonómicos que, de forma volunta-
ria, han contribuido con su actitud generosa a la realización
de este trabajo.

En tercer lugar, porque la elaboración de esta esti-
mación propia permite al Gabinete de Estadística Regio-
nal de FUNCAS aflorar sus discrepancias estadísticas so-
bre las estimaciones oficiales de la evolución del PIB
español.

En 2007, el crecimiento real del PIB a precios básicos
según la Contabilidad Nacional del INE se cifra en el 3,8
por 100, mientras que la estimación del Gabinete de 
Estadística Regional, sólo computa un 3,6 por 100, que
aunque supone una ligera desaceleración respecto al
año anterior, supera el crecimiento medio de la Unión
Europea (2,6 por 100) y de Estados Unidos (2,2 por
100). La divergencia entre FUNCAS e INE se sitúa, como
casi siempre, en el diferente crecimiento agrario y pes-
quero estimado por FUNCAS.

Las transmisiones estadísticas
regionales de 2007

Con referencia al año 2007 cabe transmitir al lector
seis principales mensajes:

1. El crecimiento económico de todas las comunidades
autónomas en 2007 ha sido positivo y ha superado la me-
dia europea.
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Aragón (4,2 por 100) es la comunidad con mayor
crecimiento y Canarias (2,84 por 100) es, un año más,
la que registra el crecimiento menor.

En general, el crecimiento autonómico se agrupa mu-
cho en torno al crecimiento medio siendo la dispersión
muy escasa (desviación típica 0,2982).

2. En términos de PIB a precios básicos, ocho co-
munidades han crecido por encima de la media españo-
la: Aragón (4,20), Galicia (3,88), Murcia (3,86), Extre-
madura (3,76), País Vasco (3,70), La Rioja (3,61), Madrid
(3,60) y Cataluña (3,60), aunque sólo en Aragón el cre-
cimiento en 2007 ha superado al que registró en 2006.

Otras dos comunidades, Andalucía y Comunidad Va-
lenciana, se situaron en la media nacional (3,58).

Las restantes siete autonomías crecieron por debajo
de la media: Castilla y León (3,54), Navarra (3,53), Casti-
lla-La Mancha (3,41), Cantabria (3,38), Asturias (3,34),
Baleares (3,01) y Canarias (2,84).

3. El recuadro gráfico permite observar el comporta-
miento económico de las autonomías entre 2000 y 2007,
marcando mejor que un dato anual las tendencias de la
evolución regional. Tres comentarios cabe deducir de ese
recuadro:

a) Madrid, Cantabria y La Rioja presentan crecimien-
tos elevados, por encima de la media, y mantienen un ín-
dice de PIB por habitante también superior a la media.

b) Otras tres comunidades mantienen un PIB por ha-
bitante superior a la media y su tasa de crecimiento mues-
tra valores muy cercanos, aunque por debajo de la media:
Aragón, Cataluña y Navarra.

c) Baleares y País Vasco constituyen ejemplos de alto
nivel de PIB por habitante pero de crecimiento bajo.

d) Tres comunidades: Murcia, Andalucía y Comunidad
Valenciana se sitúan en el cuadro de honor del crecimien-
to (por encima de la media) aunque no han alcanzado
aún el nivel medio del PIB por habitante.

e) Las últimas seis autonomías: Extremadura y Canarias
(con crecimientos muy cercanos a la media), Castilla y León,
Castilla-La Mancha, Galicia y Asturias protagonizan la situación
de bajos niveles y de crecimientos inferiores al promedio.

4. Volviendo al año 2007, la evolución económica de
las autonomías tiene en su base, comportamientos secto-
riales muy distintos:

— En Aragón todos los sectores han crecido por en-
cima de la media y singularmente la agricultura y la cons-
trucción.

— En Galicia y la Rioja el protagonismo corresponde a
la industria y al sector energético.

— Extremadura y País Vasco han tenido elevados re-
gistros en su crecimiento agrario.

— En Murcia la construcción y, en menor medida, la
industria protagonizan el crecimiento regional.

— Madrid mantiene una evolución muy apegada a la
media nacional, con un ligero mayor aumento en los sec-
tores de servicios y energía.

— En Cataluña, el pinchazo en el sector agrario redu-
ce el crecimiento medio más elevado del resto de los
sectores.

— La Comunidad Valenciana mejora en todo a la
media española, salvo en el crecimiento industrial.

En un sentido menos satisfactorio:

— Pese al mayor crecimiento agrario, la evolución eco-
nómica de Castilla y León, ligeramente inferior en el res-
to de sectores, impide un crecimiento global superior a la
media. Algo parecido ocurre en Castilla-La Mancha.

— En Navarra, la evolución más intensa en otros sec-
tores no ha permitido compensar el menor crecimiento
agrícola e industrial, quedando en conjunto ligeramente
por debajo de la media.

— En Cantabria, un crecimiento industrial más intenso
que la media se ha visto frenado por un crecimiento me-
nor en otros sectores.

— En Asturias, la evolución agraria ha sido negativa.

— En Baleares (salvo agricultura) y Canarias, todos
los sectores crecen con una cierta atonía por debajo del
promedio nacional.

5. Pese al positivo crecimiento económico de España
en 2007, la evolución también positiva de la población y de
la inmigración determinan que, en términos de renta inte-
rior por habitante en paridad de poder de compra, la si-
tuación respecto a la media de la UE haya experimentado
un ligero retroceso: a finales de 2006 la situación espa-
ñola era del 94,08 por 100 y a final de 2007 se retorna a
valores más próximos a la de 2005 (93,60 por 100).
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Sólo Aragón, Asturias, Cantabria, Castilla y León, Ex-
tremadura, Galicia y País Vasco, mejoran su convergencia
con Europa.

6. En lo que se refiere a la convergencia interior,
como en años anteriores, ha experimentado un ligero
avance.

El PIB por habitante en Extremadura en 2007 repre-
senta ya el 53,59 por 100 del de Madrid (en 2000 ese por-
centaje era del 47,69 por 100) y en términos de renta en
paridad de poder adquisitivo (P.P.A.), el porcentaje au-
menta hasta el 63,95 por 100.

Destaquemos como hecho curioso que el PIB por ha-
bitante del País Vasco supera en 2007 al de Madrid y que
la renta regional en P.P.A. de Extremadura en 2007 supera
a la de Murcia y Andalucía debido al buen comporta-
miento de los precios en la autonomía extremeña.

El brillante resultado económico de Aragón en 2007
ha llevado a Cuadernos de Información Económica a en-
trevistar al Presidente del Gobierno de esa comunidad
autónoma. La Fundación de las Cajas de Ahorros agra-
dece muy sinceramente a Marcelino Iglesias Ricou su
atención con Cuadernos e invita a todos a la lectura re-
posada de sus interesantes respuestas.

El impacto económico 
de la universidad

El análisis económico de la contribución de la univer-
sidad al crecimiento económico tiene dos posibles enfo-
ques. El más habitual es considerar la influencia del com-
portamiento universitario en la formación del capital
humano y, por tanto, en el crecimiento económico a me-
dio y largo plazo. Un segundo enfoque es considerar a la
universidad como un agente económico en sí mismo, que
obtiene ingresos, que realiza gastos corrientes e inversio-
nes, y que crea empleo.

Esta segunda óptica peculiar y novedosa es la que adop-
tan los profesores de la Universidad de Barcelona y miem-
bros del Instituto de Economía de Barcelona, Néstor Duch,
Javier García y Martí Parellada.

Tras mostrar la estructura básica del sistema español
de educación superior, el trabajo se introduce en el estu-
dio de sus impactos económicos en el período 1998 y
2004, con una visión regional.

De sus conclusiones extraemos los puntos siguientes:

1. Entre 1998 y 2004 el impacto directo de la activi-
dad universitaria ha crecido un 26 por 100.

2. En 2004, la demanda final universitaria ha supues-
to 118.653 empleos, con un crecimiento medio anual de
3,8 por 100 en el período.

3. El valor añadido bruto de la actividad universitaria
representa el 0,6 por 100 de VAB total y su empleo el 0,7
por 100 del total.

Los autores ofrecen también una visión de las princi-
pales ratios y magnitudes para cada una de las comuni-
dades autónomas lo que permite realizar comparaciones
de interés.

Otros temas económicos 
de las autonomías

Las recientes ampliaciones de la UE hasta llegar a 27
países han supuesto la entrada de áreas de menor nivel
de desarrollo y, en consecuencia, un reto para la política
regional comunitaria, empeñada en reducir las dispari-
dades existentes.

Al estudio de este relevante tema, y como ya viene
siendo habitual, este número regional de Cuadernos in-
cluye un trabajo del profesor de la Universidad de Can-
tabria José Villaverde, que analiza las disparidades re-
gionales con datos relativos a: PIB per cápita, situación del
empleo y productividad.

Cualquiera que sea la medida utilizada, las diferencias
observadas son muy intensas. Tomando los valores extre-
mos de cada indicador, el PIB per cápita es diez veces ma-
yor, la tasa de paro ocho veces inferior y la productividad es
superior en casi trece veces. Como, además, en los últimos
años se han observado pobres resultados en la política de
aproximación, no parece que la nueva política de cohesión
vaya a lograr mejoras apreciables a corto plazo, por lo que
el profesor Villaverde concluye que cada vez es más probable
la formación de una Europa de varias velocidades.

Un tema distinto de carácter más bien psicológico es el
referente a la confianza de los ciudadanos.

En general, la confianza económica de los españoles
ha empeorado en los primeros meses de 2008, aunque se
aprecian diferencias significativas entre comunidades, se-
gún se desprende del trabajo de los profesores Francisco
Alvira Martín y José García López. A partir de los resulta-
dos de una encuesta realizada entre 2.000 individuos de am-
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bos sexos y mayores de edad, y de los datos marginales de
diferentes barómetros de opinión elaborados por el CIS, los
autores analizan el sentimiento económico de los consu-
midores en las cuatro autonomías con mayor población:
Andalucía, Cataluña, Madrid y Comunidad Valenciana.

El Índice del Sentimiento del Consumidor (ISC) y sus
componentes bajan en todas las comunidades, siendo Ma-
drid y Andalucía las que registran el mayor y el menor re-
troceso del ISC, respectivamente, y la Valenciana la que
presenta el índice más bajo, aunque sus datos son mejo-
res que la media nacional.

Los madrileños son los que han perdido más confianza
en la marcha de su economía personal y los que mues-
tran menores expectativas de que mejore en los próximos
meses. En el extremo opuesto se sitúan los andaluces y
los catalanes.

En cuanto a la evolución del paro, la opinión general en
las cuatro comunidades analizadas es que aumentará du-
rante 2008. No obstante, Madrid y Andalucía son las que
ofrecen las peores expectativas, por encima de la media na-
cional. En la Comunidad Valenciana y Cataluña, el porcen-
taje de individuos que espera un aumento del paro es in-
ferior a la media nacional.

Por lo que se refiere al aumento de los precios, los au-
tores destacan el reducido porcentaje de catalanes que ha
percibido un aumento significativo de ellos, situándose
muy por debajo de la media nacional. Las previsiones de
inflación son favorables en las cuatro comunidades anali-
zadas, siendo los valencianos los más optimistas.

Según la encuesta, Madrid es la autonomía con mayor
porcentaje de ahorradores y la Comunidad Valenciana la que
presenta más individuos que se endeudan para llegar a fin
de mes. Los andaluces son los que muestran una actitud
más favorable hacia el ahorro.

Cuadernos recoge finalmente un tema de gran actualidad:

Caben pocas dudas de que el nivel tecnológico de un
país está estrechamente relacionado con su industria y sus
exportaciones. En consecuencia, un indicador que evalúe el
nivel tecnológico de las exportaciones de las comunidades
autónomas españolas permite analizar las diferencias re-
gionales en este campo y su evolución en los últimos años.

El trabajo del profesor Asier Minondo, de la Universi-
dad de Deusto-ESTE, se centra en la construcción de un ín-
dice de sofisticación de productos y exportaciones, que
luego aplica a las comunidades autónomas y a otros paí-
ses industrializados, estudiando también su evolución.

Entre las conclusiones del trabajo merecen desta-
carse:

1. Las diferencias existentes, cercanas al 40 por 100,
entre la región de mayor y menor nivel tecnológico, Madrid
y Canarias, respectivamente;

2. La situación de las regiones españolas en la mitad
del ranking de los países industrializados; y

3. La convergencia entre las comunidades autóno-
mas españolas, y entre estas y los países europeos de
mayor renta.

El modelo de financiación
autonómica

El continuo proceso de descentralización del Estado
a las comunidades autónomas presenta en 2002 un im-
portante hito con las transferencias de las competencias
en sanidad y educación. Con ello, las administraciones
autonómicas comenzaron a desempeñar un papel cen-
tral en la ejecución del gasto público, gestionando ya 
volúmenes superiores a los de la Administración Cen-
tral, al tiempo que percibirían dificultades en la financia-
ción de la sanidad pública derivadas del aumento y el en-
vejecimiento de la población, y, consecuentemente, la
necesidad de contar con más recursos se convierte en
apremiante.

El trabajo de Carmen López y María Serra, consulto-
ras de AFI, aportan luz a este tema, tan actual como rele-
vante, estudiando, en primer lugar, los presupuestos de las
comunidades autónomas (CC.AA.) para 2008 y las pers-
pectivas que ofrecen ante un nuevo escenario de desace-
leración de la economía, muy alejado del período anterior
en el que los ingresos crecían de manera continuada a ta-
sas del 10 por 100.

La ralentización del crecimiento llevará aparejado un
empeoramiento de la recaudación y de la situación fi-
nanciera de las CC.AA. y, ante este marco novedoso, las
autoras acometen, en segundo lugar, los retos a los que
deberá enfrentarse la sociedad española en materia de fi-
nanciación autonómica, y que se concretan en una ma-
yor participación en los tributos compartidos y/o un adi-
cional esfuerzo fiscal de las propias comunidades en la
aplicación de su propia capacidad impositiva, hasta aho-
ra sólo ejercida muy levemente. Cualquiera que sea el
acuerdo final, la discusión del modelo de financiación au-
tonómica absorberá una parte importante de la agenda po-
lítica de los próximos meses.
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Perspectivas internacionales

En el terreno internacional, la perspectiva, más bien
sombría, se concreta en una reducción de las previsio-
nes de crecimiento económico para la economía esta-
dounidense y los efectos de la crisis financiera que pare-
ce batir de forma impetuosa los mercados internacionales.

Dos fuentes informativas encuentra el lector, como es
habitual, en este número de Cuadernos. Por una parte, el
resumen y comentarios de los informes de organismos in-
ternacionales que realiza Ricardo Cortes y, de otra, el re-
sumen de la prensa internacional que proporciona el tra-
bajo de Ramon Boixareu.

Ricardo Cortes se ocupa de tres informes recientes:
las Perspectivas Económicas de la OCDE, las Perspecti-
vas Económicas Mundiales del FMI y también del Infor-
me de Estabilidad Financiera Mundial del propio Fondo
Monetario Internacional.

Sobre un diagnóstico parecido al del FMI, la OCDE dis-
cute la oportunidad de medidas de reactivación que ve
más plausibles en Estados Unidos que en Europa o Ja-
pón; el Fondo Monetario insiste en el largo plazo necesa-
rio para el reajuste de la economía norteamericana y plan-
tea, como la prensa ha destacado, la dureza del necesario
reajuste del sector inmobiliario en Europa y, en particular,
en España. Por su parte, la necesidad de transparencia y
un cambio en el modelo de regulación se insinúan en el
Informe de Estabilidad como pasos básicos para salir de la
crisis financiera, en el Informe de Estabilidad.

Por otra parte, el comentario y la selección de artículos
de Ramon Boixareu muestra, dentro de la variedad, una
preocupación casi monotemática por la crisis financiera, su
origen y evolución así como sobre sus conexiones con la
crisis económica real. Un tema que parece concitar gran
atracción es la aparente fortaleza de la economía europea,
especialmente la alemana, frente a las crecientes tribula-
ciones de Estados Unidos. Pese a la notable concentración
en el tema, la selección de Boixareu aporta otros de inte-
rés y alguna curiosidad como el hecho de que el Ayunta-
miento de Edimburgo haya puesto a la venta la casa en la
que Adam Smith vivió entre 1778 y 1790, en medio de cier-
ta indiferencia y una escasa publicidad.

Sistema financiero español

Este número regional de Cuadernos, incluye, como vie-
ne siendo habitual, un trabajo dirigido al análisis del ba-

lance financiero de las comunidades autónomas. En él, los
profesores de la Universidad de Granada, Santiago Carbó,
Francisco Rodríguez y Blanca Delgado, y los dos pri-
meros, además, investigadores de FUNCAS, cuantifican la
posición bancaria neta, como diferencia entre créditos y de-
pósitos, de las regiones españolas y su endeudamiento,
ofrecen indicadores que miden la incidencia regional de
la intermediación bancaria y analizan la evolución de las
cuotas regionales de mercado por tipos de entidades de
depósito.

De su trabajo destaca, en primer lugar, un crecimiento
general de los créditos por encima de los depósitos, au-
mentando de esta forma su endeudamiento, de forma que
por primera vez todas las regiones muestran un “apalan-
camiento financiero” y han obligado a las entidades finan-
cieras a realizar esfuerzos para cubrir las necesidades de li-
quidez de su clientela. Sin embargo, la tendencia hacia un
mayor endeudamiento puede quebrarse a la luz de la cri-
sis de confianza que viven los mercados financieros y de
la posible contención del crédito.

Por otra parte, en un marco de crisis de liquidez y de
falta de confianza, las notables divergencias en los balan-
ces financieros regionales pueden tener efectos muy dife-
renciados entre las comunidades, sobre todo en aquellas
que mantienen niveles elevados de endeudamiento, deri-
vados en gran parte de la sobrevaloración inmobiliaria.

En otro orden de cosas, una nueva colaboración ana-
liza la responsabilidad social corporativa (RSC) en las cajas
de ahorros.

La RSC implica “un conjunto de políticas y actuacio-
nes con compromiso social y medioambiental firme que
contribuyen de forma razonable a alcanzar los objetivos
de la empresa”. En este contexto se enmarca el trabajo
del profesor de la Universidad Pompeu Fabra y Jefe de
Obra Social de Caixa Catalunya, David Igual Molina, que,
tras revisar el debate teórico sobre el papel de la em-
presa en la sociedad en materia de RSC, analiza la im-
portancia de su adecuada integración en la estrategia
empresarial, centrando su análisis en las cajas de ahorros,
entidades pioneras en materia de contribución social,
cultural y patrimonial.

Incorporación de iniciativas y compromisos coheren-
tes de RSC con el negocio de la empresa, desarrollo de
una política activa de información sobre las actuaciones
que se están realizando y gestión conjunta de la Obra So-
cial y las acciones de RSC en el caso de las cajas de aho-
rros, constituyen, a juicio del autor, algunas de las claves
fundamentales para que la RSC genere valor añadido a la
empresa.
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Treinta años de pactos sociales 
en España: un balance

Durante las últimas tres décadas de período democrá-
tico, la concertación social en España ha jugado un papel
protagonista con consecuencias muy relevantes sobre la
reforma del mercado de trabajo, las relaciones laborales y
la protección social.

Al análisis de una trayectoria, que ofrece rasgos de dis-
continuidad, dedican su artículo los profesores de la Uni-
versidad de Oviedo Ana Guillén y Rodolfo Gutiérrez. En
él, distinguen dos períodos claramente definidos, uno el
que se inicia en 1977 con los Pactos de La Moncloa y fi-
naliza a mitad de los años ochenta y el otro que abarca
desde comienzos de los noventa hasta la actualidad, en el
que, a su vez destaca el impulso de los últimos años.

Como logros de este proceso, los autores resaltan la me-
jora experimentada en empleo, los bajos niveles de des-
igualdad salarial, el aumento de la protección social y el
descenso de la conflictividad laboral. Sin embargo, estos as-
pectos positivos no deben ocultar otros negativos que aún
permanecen: una alta tasa de temporalidad, un elevado
desempleo de larga duración, debilidades del sistema de
formación continua y deficiencias de la negociación colec-
tiva, entre otros, y algunos más actuales como la integra-
ción de los inmigrantes y las barreras a la conciliación de
la vida laboral y familiar.

Otras informaciones y referencias
bibliográficas

Este número incluye la habitual panorámica empresa-
rial que el periodista Carlos Humanes dedica a reseñar
los siguientes temas de interés: 1) Reorientación del capi-
tal riesgo hacia las pequeñas y medianas empresas ante las
actuales condiciones del mercado de crédito, 2) De la ne-
cesidad virtud en la crisis inmobiliaria. Los agentes del sec-
tor apuestan por la exportación de materiales y la industria
de la domótica —la automatización de las viviendas— para
paliar la complicada situación que atraviesa el sector in-
mobiliario en España; 3) Europa, un balón de oxígeno para
Hollywood, puesto que el mercado y los actores europe-
os se han consolidado como un factor determinante para
el crecimiento del negocio cinematográfico estadouniden-
se; 4) Vuelve la gasolina y el CO2 enturbia el sector. El pre-
cio del gasóleo es, por primera vez, superior al de la gaso-

lina, lo que puede suponer un cambio en la estructura del
mercado del automóvil con un aumento del parque de
motores de gasolina. Asimismo, la patronal del sector con-
sidera que la decisión de Bruselas de limitar a 120 gramos
las emisiones de dióxido de carbono en el año 2012 es abu-
siva e implica “un nuevo reto de competitividad para el
sector”, y 5) Conflicto en el aire. Las agencias de viajes de-
mandan la creación de un fondo de garantía financiera que
sirva de blindaje ante eventuales problemas de liquidez.

La sección de libros propone a los lectores tres refe-
rencias:

Victorio Valle, de FUNCAS, reseña La ciencia humil-
de. Economía para ciudadanos, de Alfredo Pastor. Se tra-
ta, en opinión del profesor Valle, de una obra de gran in-
terés, cuya lectura recomienda sin restricciones y de la que
destaca, entre otros aspectos, su propósito de hacer ase-
quible, en menos de 300 páginas, los principales aspectos
de la macroeconomía contemporánea al ciudadano inte-
resado, aunque no necesariamente experto en la materia.

Pablo Alcaide Guindo, de FUNCAS, se ocupa de re-
señar Demografía de los extranjeros. Incidencia en el
crecimiento de la población, que dirige Antonio Izquier-
do Escribano. Este trabajo analiza las repercusiones de-
mográficas en la sociedad española derivadas de la in-
corporación de un volumen importante de población
extranjera, profundizando en aspectos de la inmigración
poco tratados hasta el momento, tales como fecundidad,
nupcialidad, mortalidad, distribución geográfica, caracte-
rísticas específicas por nacionalidad y lugar de residencia
de estos grupos de población.

Juana Aleda Martínez, de la Universidad Compluten-
se de Madrid reseña Derivados. Valor razonable, riesgos
y contabilidad. Teoría y casos prácticos, de Angel Vilari-
ño Sanz, Jorge Pérez Ramírez y Fernando García Mar-
tínez. Una obra que ofrece una amplia exposición de los
instrumentos derivados más relevantes y sus criterios de
valoración, al tiempo que incluye normas y ejercicios que
facilitan su contabilización y composición. En opinión de
la profesora Aleda, la trayectoria profesional y académica
de los autores permite que pueda utilizarse como refe-
rencia en cursos muy diversos y como manual de ayuda
y consulta para todos aquellos que tomen decisiones de
carácter financiero.

Finalmente, los indicadores financieros y económicos,
y diversas notas de previsiones sobre la economía española
completan el contenido de este número.
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