PRESENTACION

Como cada afio, con muy escasas excepciones, el
numero de Cuadernos de Informacién Econdmica co-
rrespondiente a los meses de marzo v abril, recoge el re-
sultado de la estimacion del crecimiento del PIB y otras
magnitudes macroeconémicas relevantes de las diferen-
tes comunidades auténomas espafiolas para el afio an-
terior, realizado por el Gabinete de Estadistica Regional
de FUNCAS.

Este nimero 203 de Cuadernos no es una excepcion a
la regla general y los lectores encontrarén en el trabajo de
Julio y Pablo Alcaide esa esperada informacién anual cuyo
interés para los ciudadanos viene siendo avalado desde hace
veintidos afios por las crecientes peticiones de este trabajo
y por el aumento exponencial de las consultas a las esta-
disticas regionales de FUNCAS en la web de la Fundacién.

Son diversos los trabajos que en Espafia intentan anti-
cipar el resultado econémico de las autonomias, entre ellos
el del propio INE al que hay que reconocer un cambio sus-
tancial de comportamiento en sentido positivo ya que, en
los Ultimos afos sus datos regionales aparecen con un in-
evitable caracter provisional, pero puntualmente en los pri-
meros meses de cada afo.

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

La primera, porque es la Unica que estda 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 mds o menos realistas, pero cuya
consistencia no estd probada.

La segunda, porque su metodologia de elaboracién
asegura también un didlogo con los responsables estadis-

ticos de las diferentes autonomias, 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 econdmicas y ser-
vicios de estadistica autonémicos que, de forma volunta-
ria, han contribuido con su actitud generosa a la realizacién
de este trabajo.

En tercer lugar, porque la elaboracién de esta esti-
macién propia permite al Gabinete de Estadistica Regio-
nal de FUNCAS aflorar sus discrepancias estadisticas so-
bre las estimaciones oficiales de la evolucién del PIB
espariol.

En 2007, el crecimiento real del PIB a precios bdsicos
segun la Contabilidad Nacional del INE se cifra en el 3,8
por 100, mientras que la estimacion del Gabinete de
Estadistica Regional, sélo computa un 3,6 por 100, que
aunque supone una ligera desaceleracién respecto al
afio anterior, supera el crecimiento medio de la Unién
Europea (2,6 por 100) y de Estados Unidos (2,2 por
100). La divergencia entre FUNCAS e INE se sitlia, como
casi siempre, en el diferente crecimiento agrario y pes-
quero estimado por FUNCAS.

Las transmisiones estadisticas
regionales de 2007

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

1. El crecimiento econdémico de todas las comunidades
auténomas en 2007 ha sido positivo y ha superado la me-
dia europea.
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Aragon (4,2 por 100) es la comunidad con mayor
crecimiento y Canarias (2,84 por 100) es, un afio mas,
la que registra el crecimiento menor.

En general, el crecimiento autonémico se agrupa mu-
cho en torno al crecimiento medio siendo la dispersion
muy escasa (desviacion tipica 0,2982).

2. En términos de PIB a precios bésicos, ocho co-
munidades han crecido por encima de la media espafio-
la: Aragén (4,20), Galicia (3,88), Murcia (3,86), Extre-
madura (3,76), Pais Vasco (3,70), La Rioja (3,61), Madrid
(3,60) y Catalufia (3,60), aunque sélo en Aragon el cre-
cimiento en 2007 ha superado al que registré en 2006.

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

Las restantes siete autonomias crecieron por debajo
de la media: Castilla y Ledn (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 gréfico permite observar el comporta-
miento econémico de las autonomias entre 2000 y 2007,
marcando mejor que un dato anual las tendencias de la
evolucion 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 fn-
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:
Aragon, Catalufia y Navarra.

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

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

e) Las Ultimas seis autonomias: Extremadura y Canarias
(con crecimientos muy cercanos a la media), Castilla'y Ledn,
Castilla-La Mancha, Galicia y Asturias protagonizan la situacién
de bajos niveles y de crecimientos inferiores al promedio.

4. \olviendo al afio 2007, la evolucién econdmica de
las autonomias tiene en su base, comportamientos secto-
riales muy distintos:

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

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

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

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

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

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

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

En un sentido menos satisfactorio:

— Pese al mayor crecimiento agrario, la evolucion eco-
némica de Castilla y Ledn, 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 evolucion maés intensa en otros sec-
tores no ha permitido compensar el menor crecimiento
agricola e industrial, quedando en conjunto ligeramente
por debajo de la media.

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

— En Asturias, la evolucion agraria ha sido negativa.

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

5. Pese al positivo crecimiento econdémico de Espafia
en 2007, la evolucién también positiva de la poblacion y de
la inmigracion determinan que, en términos de renta inte-
rior por habitante en paridad de poder de compra, la si-
tuacion respecto a la media de la UE haya experimentado
un ligero retroceso: a finales de 2006 la situacion espa-
fiola era del 94,08 por 100y a final de 2007 se retorna a
valores mds proximos a la de 2005 (93,60 por 100).



Solo Aragon, Asturias, Cantabria, Castilla y Ledn, Ex-
tremadura, Galicia y Pafs Vasco, mejoran su convergencia
con Europa.

6. En lo que se refiere a la convergencia interior,
como en afios 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.

Destaguemos como hecho curioso que el PIB por ha-
bitante del Pais Vasco supera en 2007 al de Madrid y que
la renta regional en P.PA. de Extremadura en 2007 supera
a la de Murcia y Andalucia debido al buen comporta-
miento de los precios en la autonomia extremenia.

El brillante resultado econémico de Aragén en 2007
ha llevado a Cuadernos de Informacién Econdmica a en-
trevistar al Presidente del Gobierno de esa comunidad
auténoma. La Fundacion de las Cajas de Ahorros agra-
dece muy sinceramente a Marcelino Iglesias Ricou su
atencion con Cuadernos e invita a todos a la lectura re-
posada de sus interesantes respuestas.

El impacto econdmico
de la universidad

El anélisis econémico de la contribucion de la univer-
sidad al crecimiento econémico tiene dos posibles enfo-
ques. El més habitual es considerar la influencia del com-
portamiento universitario en la formacion del capital
humano vy, por tanto, en el crecimiento econdémico a me-
dio y largo plazo. Un segundo enfoque es considerar a la
universidad como un agente econémico en si mismo, que
obtiene ingresos, que realiza gastos corrientes e inversio-
nes, y que crea empleo.

Esta segunda optica peculiar y novedosa es la que adop-
tan los profesores de la Universidad de Barcelona y miem-
bros del Instituto de Economia de Barcelona, Néstor Duch,
Javier Garcia y Marti Parellada.

Tras mostrar la estructura bésica del sistema espafiol
de educacion superior, el trabajo se introduce en el estu-
dio de sus impactos econémicos en el perfodo 1998 y
2004, con una visién 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 periodo.

3. El valor anadido 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 visién de las princi-
pales ratios y magnitudes para cada una de las comuni-
dades autonomas lo que permite realizar comparaciones
de interés.

Otros temas econOmicos
de las autonomias

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

Al estudio de este relevante tema, y como ya viene
siendo habitual, este nimero 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 cdpita, situacion 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 cdpita es diez veces ma-
yor, la tasa de paro ocho veces inferior y la productividad es
superior en casi trece veces. Como, ademads, en los Gltimos
afios se han observado pobres resultados en la politica de
aproximacién, no parece que la nueva politica de cohesion
vaya a lograr mejoras apreciables a corto plazo, por lo que
el profesor Villaverde concluye que cada vez es més probable
la formacién de una Europa de varias velocidades.

Un tema distinto de caracter mas bien psicolégico es el
referente a la confianza de los ciudadanos.

En general, la confianza econdmica de los espafioles
ha empeorado en los primeros meses de 2008, aunque se
aprecian diferencias significativas entre comunidades, se-
gun se desprende del trabajo de los profesores Francisco
Alvira Martin y José Garcia Lépez. 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 barémetros de opinion elaborados por el CIS, los
autores analizan el sentimiento econémico de los consu-
midores en las cuatro autonomfas con mayor poblacion:
Andalucfa, Catalufa, Madrid y Comunidad Valenciana.

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

Los madrilefios son los que han perdido mas confianza
en la marcha de su economia personal y los que mues-
tran menores expectativas de que mejore en los proximos
meses. En el extremo opuesto se sittian los andaluces y
los catalanes.

En cuanto a la evolucion del paro, la opinién general en
las cuatro comunidades analizadas es que aumentard du-
rante 2008. No obstante, Madrid y Andalucia son las que
ofrecen las peores expectativas, por encima de la media na-
cional. En la Comunidad Valenciana y Catalufia, 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, situdndose
muy por debajo de la media nacional. Las previsiones de
inflacién son favorables en las cuatro comunidades anali-
zadas, siendo los valencianos los més optimistas.

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

Cuadernos recoge finalmente un tema de gran actualidad:

Caben pocas dudas de que el nivel tecnologico de un
pais estd estrechamente relacionado con su industria y sus
exportaciones. En consecuencia, un indicador que evalte el
nivel tecnoldgico de las exportaciones de las comunidades
auténomas espafiolas permite analizar las diferencias re-
gionales en este campo y su evolucion en los Ultimos afios.

El trabajo del profesor Asier Minondo, de la Universi-
dad de Deusto-ESTE, se centra en la construccion de un in-
dice de sofisticacion de productos y exportaciones, que
luego aplica a las comunidades auténomas y a otros pai-
ses industrializados, estudiando también su evolucion.

Entre las conclusiones del trabajo merecen desta-
carse:

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

2. La situacién de las regiones espafiolas en la mitad
del ranking de los paises industrializados; y

3. La convergencia entre las comunidades autono-
mas espafiolas, y entre estas y los paises europeos de
mayor renta.

El modelo de financiacion
autonomica

El continuo proceso de descentralizacion del Estado
a las comunidades autonomas presenta en 2002 un im-
portante hito con las transferencias de las competencias
en sanidad y educacién. Con ello, las administraciones
autondmicas comenzaron a desempefiar un papel cen-
tral en la ejecucion del gasto publico, gestionando ya
volimenes superiores a los de la Administracién Cen-
tral, al tiempo que percibirian dificultades en la financia-
cion de la sanidad publica derivadas del aumento y el en-
vejecimiento de la poblacién, y, consecuentemente, la
necesidad de contar con més recursos se convierte en
apremiante.

El trabajo de Carmen Lopez y Maria Serra, consulto-
ras de AFl, aportan luz a este tema, tan actual como rele-
vante, estudiando, en primer lugar, los presupuestos de las
comunidades autonomas (CC.AA.) para 2008 vy las pers-
pectivas que ofrecen ante un nuevo escenario de desace-
leracién de la economia, muy alejado del periodo anterior
en el que los ingresos crecian de manera continuada a ta-
sas del 10 por 100.

La ralentizacién del crecimiento llevard aparejado un
empeoramiento de la recaudacién y de la situacion fi-
nanciera de las CC.AA. y, ante este marco novedoso, las
autoras acometen, en segundo lugar, los retos a los que
deberd enfrentarse la sociedad espafiola en materia de fi-
nanciacion autonémica, y que se concretan en una ma-
yor participacion en los tributos compartidos y/o un adi-
cional esfuerzo fiscal de las propias comunidades en la
aplicacion de su propia capacidad impositiva, hasta aho-
ra solo ejercida muy levemente. Cualquiera que sea el
acuerdo final, la discusiéon del modelo de financiacion au-
tondmica absorberd una parte importante de la agenda po-
litica de los préximos meses.



Perspectivas internacionales

En el terreno internacional, la perspectiva, més bien
sombrfa, se concreta en una reduccién de las previsio-
nes de crecimiento econdémico para la economia 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 nimero 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 Econémicas de la OCDE, las Perspecti-
vas Economicas Mundiales del FMI y también del Infor-
me de Estabilidad Financiera Mundial del propio Fondo
Monetario Internacional.

Sobre un diagndstico parecido al del FMI, la OCDE dis-
cute la oportunidad de medidas de reactivacién que ve
maés plausibles en Estados Unidos que en Europa o Ja-
pon; el Fondo Monetario insiste en el largo plazo necesa-
rio para el reajuste de la economia norteamericana y plan-
tea, como la prensa ha destacado, la dureza del necesario
reajuste del sector inmobiliario en Europa y, en particular,
en Espafia. Por su parte, la necesidad de transparencia y
un cambio en el modelo de regulacion se insintan en el
Informe de Estabilidad como pasos bésicos para salir de la
crisis financiera, en el Informe de Estabilidad.

Por otra parte, el comentario y la seleccién de articulos
de Ramon Boixareu muestra, dentro de la variedad, una
preocupacién casi monotemaética por la crisis financiera, su
origen y evolucion asi como sobre sus conexiones con la
crisis econémica real. Un tema que parece concitar gran
atraccion es la aparente fortaleza de la economia europea,
especialmente la alemana, frente a las crecientes tribula-
ciones de Estados Unidos. Pese a la notable concentracién
en el tema, la seleccion 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 vivi6 entre 1778 y 1790, en medio de cier-
ta indiferencia y una escasa publicidad.

Sistema financiero espaiiol

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

lance financiero de las comunidades autdnomas. En €, los
profesores de la Universidad de Granada, Santiago Carbo,
Francisco Rodriguez y Blanca Delgado, y los dos pri-
meros, ademads, investigadores de FUNCAS, cuantifican la
posicion bancaria neta, como diferencia entre créditos y de-
positos, de las regiones espariolas y su endeudamiento,
ofrecen indicadores que miden la incidencia regional de
la intermediacién bancaria y analizan la evolucion de las
cuotas regionales de mercado por tipos de entidades de
deposito.

De su trabajo destaca, en primer lugar, un crecimiento
general de los créditos por encima de los depdsitos, 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 contencion 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 sobrevaloracién inmobiliaria.

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

La RSC implica “un conjunto de politicas 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 tedrico sobre el papel de la em-
presa en la sociedad en materia de RSC, analiza la im-
portancia de su adecuada integracién en la estrategia
empresarial, centrando su andlisis en las cajas de ahorros,
entidades pioneras en materia de contribucion social,
cultural y patrimonial.

Incorporacién de iniciativas y compromisos coheren-
tes de RSC con el negocio de la empresa, desarrollo de
una politica activa de informacién sobre las actuaciones
que se estan realizando y gestion 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 afadido a la
empresa.
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Treinta afios de pactos sociales
en Espaiia: un balance

Durante las Ultimas tres décadas de periodo democré-
tico, la concertacion social en Espafia ha jugado un papel
protagonista con consecuencias muy relevantes sobre la
reforma del mercado de trabajo, las relaciones laborales y
la proteccion social.

Al andlisis de una trayectoria, que ofrece rasgos de dis-
continuidad, dedican su articulo los profesores de la Uni-
versidad de Oviedo Ana Guillén y Rodolfo Gutiérrez. En
él, distinguen dos perfodos claramente definidos, uno el
que se inicia en 1977 con los Pactos de La Moncloa y fi-
naliza a mitad de los afios 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 Ultimos arios.

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 proteccion social vy el
descenso de la conflictividad laboral. Sin embargo, estos as-
pectos positivos no deben ocultar otros negativos que aun
permanecen: una alta tasa de temporalidad, un elevado
desempleo de larga duracién, debilidades del sistema de
formacion continua y deficiencias de la negociacion colec-
tiva, entre otros, y algunos més actuales como la integra-
cion de los inmigrantes y las barreras a la conciliacion de
la vida laboral y familiar.

Otras informaciones y referencias
bibliograficas

Este numero incluye la habitual panordmica empresa-
rial que el periodista Carlos Humanes dedica a resenar
los siguientes temas de interés: 1) Reorientacion del capi-
tal riesgo hacia las pequefias 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 exportacion de materiales y la industria
de la domatica —la automatizacién de las viviendas— para
paliar la complicada situacion que atraviesa el sector in-
mobiliario en Espana; 3) Europa, un balén de oxigeno para
Hollywood, puesto que el mercado y los actores europe-
0s se han consolidado como un factor determinante para
el crecimiento del negocio cinematogréfico estadouniden-
se; 4) Vuelve la gasolina y el CO, enturbia el sector. El pre-
cio del gasdleo es, por primera vez, superior al de la gaso-

lina, lo que puede suponer un cambio en la estructura del
mercado del automavil con un aumento del parque de
motores de gasolina. Asimismo, la patronal del sector con-
sidera que la decision de Bruselas de limitar a 120 gramos
las emisiones de dioxido de carbono en el afio 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 creacion de un fondo de garantia financiera que
sirva de blindaje ante eventuales problemas de liquidez.

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

Victorio Valle, de FUNCAS, resefia La ciencia humil-
de. Economia para ciudadanos, de Alfredo Pastor. Se tra-
ta, en opinion del profesor Valle, de una obra de gran in-
terés, cuya lectura recomienda sin restricciones y de la que
destaca, entre otros aspectos, su proposito de hacer ase-
quible, en menos de 300 péginas, los principales aspectos
de la macroeconomia contemporanea al ciudadano inte-
resado, aungue no necesariamente experto en la materia.

Pablo Alcaide Guindo, de FUNCAS, se ocupa de re-
sefiar Demografia de los extranjeros. Incidencia en el
crecimiento de la poblacién, que dirige Antonio Izquier-
do Escribano. Este trabajo analiza las repercusiones de-
mograficas en la sociedad espafiola derivadas de la in-
corporacion de un volumen importante de poblacién
extranjera, profundizando en aspectos de la inmigracién
poco tratados hasta el momento, tales como fecundidad,
nupcialidad, mortalidad, distribucion geogréfica, caracte-
risticas especificas por nacionalidad y lugar de residencia
de estos grupos de poblacién.

Juana Aleda Martinez, de la Universidad Compluten-
se de Madrid resefa Derivados. Valor razonable, riesgos
y contabilidad. Teoria y casos prdcticos, de Angel Vilari-
fio Sanz, Jorge Pérez Ramirez y Fernando Garcia Mar-
tinez. Una obra que ofrece una amplia exposicién de los
instrumentos derivados més relevantes y sus criterios de
valoracién, al tiempo que incluye normas y ejercicios que
facilitan su contabilizacién y composicion. En opinién 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
caracter financiero.

Finalmente, los indicadores financieros y econémicos,
y diversas notas de previsiones sobre la economia espafiola
completan el contenido de este numero.



