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A) Discursos

ESTABILIDAD MONETARIA Y PROGRESO ECONOMICO:
LAS LECCIONES DE LOS ANOS SETENTA

Recepcién del Académico Correspondiente para Francia, Excmo.
Sr. DR. RaAYMOND BARRE, en la solemne Sesion Oficial celebrada
el 23 de noviembre de 1984, '

1) Discurso del recipiendario

Sr. Presidente, Sefiores Académicos, Sefioras y Sefiores

Quisiera en primer lugar expresar a la Academia de Ciencias Econémi-
cas y Financieras de Barcelona mi gratitud por el gran honor que me ha sido
otorgado hoy. Veo en la recepcién que se me ha realizado en el seno de vuestra
Academia el testimonio de simpatia y de amistad para un hombre que es
colega vuestro en el plan universitario y que ha tenido también con esta re-
gion de Catalufia y con Barcelona relaciones intelectuales y personales que
remontan a muchos afios atrds.

He escogido hoy, Sr. Presidente, el tratamiento de un tema que es el
que corresponde mejor a la experiencia que he tenido a la vez en mi activi-
dad cientifica y en las responsabilidades que he asumido, tanto desde el punto
de vista de las organizaciones europeas, que en mi propio pais. En efecto,
desde 1977 el problema central con el que me he enfrentado en el ejercicio
de esta responsabilidad ha sido el de la estabilidad monetaria, tanto desde
el punto de vista europeo, ya que he asistido en Bruselas al nacimiento de
los desequilibrios inflacionistas que debian extenderse sobre Europa hacia
los afios 70, como, desde el punto de vista nacional en donde a partir de
1976, como primer Ministro de mi pais he tenido que hacer frente a la ines-
tabilidad provocada por el primer choque petrolifero y después en 1979 por
el segundo choque petrolifero. Es pues, a partir de esta doble experiencia
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de economista de pensamiento y de economista de accién que he querido
presentarles algunas reflexiones sobre la estabilidad monetaria y el progreso
econémico y sobre las lecciones que se pueden tener a partir del decenio
que acaba de terminar. Al presentarles esta recepcién quisiera inspirarme
en la recomendacién de nuestro gran fil6sofo Herzog, que indicaba que es
mds necesario intentar comportarse como hombre de pensamiento que co-
mo hombre de accién. Recordemos los afios 1950/1970; los economistas po-
dian en esta época aprovecharse de una situacién que parecia bastante
excepcional comparada con la experiencia econémica anterior. Todos los
paises industrializados se beneficiaban del crecimiento y del pleno empleo.
Todos los paises registraban un ritmo en el alza de precios que era relativa-
mente débil. Todos los paises consegufan asegurar su equilibrio exterior gra-
cias a la extraordinaria expansién de los cambios internacionales. Era la
expansién mas rapida que hemos registrado desde hace un siglo. Asi los eco-
nomistas podian pensar que por sus reflexiones y por su accién podian con-
tribuir a realizar determinadas acciones, que los gobiernos realizaran este
objetivo que parecia a veces quimérico, que parecia realizarse bajo sus ojos.

Quiero poner de manifiesto el objetivo del cuadrado mégico en donde
se puede a la vez asegurar en un pafs un ritmo suficiente de crecimiento,
un nivel elevado de empleo, una relativa estabilidad de los precios, un equi-
librio exterior satisfactorio. Cuando se trata de indagar las razones por las
cuales entre 1950/1970 el cuadrado méagico ha podido parecer alcanzado, se
puede, evidentemente, hacer intervenir un gran nimero de factores que eran
propios del periodo en el cual nos encontrabamos: reconstruccién de los
paises europeos, liberalizacién de los cambios internacionales, creacién del
mercado comtin, pero, detrds de todos estos factores existia otro, quizés el
mas decisivo, se trataba de la estabilidad monetaria. Nos encontrdbamos en
un mundo de estabilidad que se hallaba caracterizado por un fenémeno esen-
cial: la existencia en el mundo occidental de un pafs, los Estados Unidos,
que disponfan a la vez de la estabilidad de los precios y de una suficiente
expansion satisfactoria.

Los Estados Unidos constitufan un centro de expansién y de estabilidad
que se expandia hacia el resto del mundo. Ademds los Estados Unidos dis-
frutaban de la estabilidad del délar y el conjunto de las relaciones moneta-
rias internacionales se hallaba regido por los acuerdos de Bretton Woods,
firmados por los pafses al finalizar la guerra, para evitar el retorno a las difi-
cultades del periodo 1920/1940, acuerdos que aseguraban la estabilidad de
los tipos de cambios, reconociendo la necesidad en ciertos casos, de pro-
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ceder al ajuste de estos tipos. Ademds en Europa Occidental existia otro centro
de estabilidad, la Alemania Federal. Después del dificil periodo de su recons-
truccién la Alemania Federal gozaba de una expansién econémica sana y
el marco alemdn aparecia desde el principio de los afios 50, como la moneda
mas sélida en el seno de la economia europea.

Asfi la estabilidad monetaria del mundo podia centrarse sobre dos gran-
des polos, el polo de los Estados Unidos y el polo de la Alemania Federal.
Esta situacién ha sido aprovechada hasta los afios 1965/1970; es en efecto
en esta época cuando la situacién internacional empieza a deteriorarse ¢Por
qué?; pues porque la situaciéon econémica americana se deteriora. Los Esta-
dos Unidos intervienen, se comprometen en la guerra del Vietnam y en lu-
gar de hacer lo que habifan conseguido con mucho coraje, algunos afios antes,
cuando habian financiado la ayuda a la reconstruccién de Europa, la ayuda
Marshall por los impuestos, los Estados Unidos financian, al mismo tiempo,
la guerra del Vietnam y el programa de la gran sociedad, programa econé-
mico y social, extremadamente generoso, a través de una financiacién mo-
netaria. Asi se instala la inflacién en los Estados Unidos y muy rédpidamente
se acumulan las presiones sobre el délar.

Los afios que hemos atravesado entre 1965 y 1971 han estado marcados
por numerosas crisis, por la puesta en marcha de procedimientos diversos
para intentar salvaguardar la estabilidad del délar, por la invencién de pro-
cedimientos artificiosos para intentar conseguir que el oro, que aparecia en
esta época como un refugio, fuera desmonetizado; todo esto no podia durar
mucho y el 15 de agosto de 1971 Nixon tomaba la decisién de suspender
la convertibilidad del délar en oro y de dejar flotar el délar. Habiamos en-
trado ese dia en un mundo nuevo, el mundo de la inestabilidad. Sabemos
por experiencia, en cada uno de nuestros paises, lo que puede aportar el
mundo de la inestabilidad; en primer lugar la inflacién, que ha sido el origen
de los choques petroliferos. Se piensa a menudo que el choque petrolifero
de 1973 ha sido provocado solamente por la decisién de monopolizar el com-
bustible por parte de los paises de la O.P.E.P. En realidad a partir de 1971
una ola inflacionista se expandia por el mundo y resultaba ilusorio y, afadi-
rfa, insoportable que de todos los precios de los productos basicos y mate-
rias primas solamente quedara a un nivel irrisorio el precio del petréleo.

El primer choque petrolifero ha sido la consecuencia directa de la ola
inflacionista que se ha expandido por el mundo a partir de 1971 Los choques
petroliferos y la inflacién han provocado de una manera rédpida la relantiza-
cién de la actividad econémica. Los desequilibrios exteriores y, como
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es légico, cuando un pafs o cuando los paises no mantienen los equilibrios
fundamentales, hemos visto aparecer y desarrollar de una manera regular
el paro, esta plaga econémica, social y humana que sufrimos de una manera
grave todavia hoy. Evidentemente en un primer tiempo los gobiernos y los
paises han reaccionado de una manera comprensible que ha sido la de con-
siderar que la crisis que se manifestaba era una crisis de duracién corta. Han
intentado atrasar la toma de conciencia de las profundas transformaciones
que se estaban produciendo en el mundo y pudieron hacerlo porque el sis-
tema bancario internacional ha procedido con una extraordinaria habilidad
en relacién a lo que se ha llamado el reciclaje de los petrodélares.

Asi, a través de los empréstitos internacionales, los paises desarrollados
y los paises en vias de desarrollo se han esforzado en digerir las decisiones,
a veces dolorosas, que era necesario tomar para restablecer los equilibrios
fundamentales de los paises. '

Hemos podido observar, también a partir de 1973, la generalizacion del
régimen de cambios flotantes, caracterizados por unas fluctuaciones rapidas
de monedas y en particular por la fluctuacién del délar. Esta moneda que
es incontestablemente la moneda internacional, el centro de las transaccio-
nes comerciales, de las transacciones financieras internacionales, ha sido acep-
tada por el movimiento que se ha podido considerar en cierto momento
totalmente irrealista. Recuerden la época 1977/1978 en que el délar habia
caido a un nivel muy bajo en relacién a todas las monedas europeas, luego
a partir de 1981 hemos asistido a un relance del délar y lo vemos hoy a nive-
les que podemos considerar como relativamente irrealistas, sin que tenga-
mos que llegar a la conclusién de que el délar deberia precipitarse de nuevo
en los meses o los afios préximos. En todo caso las relaciones econémicas
comerciales y financieras internacionales que exigen unas reglas de juego
claras, que piden la referencia a la certeza y a la seguridad de las transaccio-
nes, no se han beneficiado a lo largo de los afios que han transcurrido desde
1973 y no se benefician todavia hoy de este clima de estabilidad que es in-
dispensable para la expansién de las relaciones internacionales. ,

Esto explica, a parte evidentemente de la ralentizacién del crecimiento
econémico internacional, que el comercio internacional se halla estancado
y que haya incluso conocido, a lo largo de los tltimos afios, un descenso
en términos reales. Tales han sido las manifestaciones del mundo de la ines-
tabilidad. Como nos encontramos lejos del cuadrado mégico en el que los
economistas pensaban que podiamos llegar, la consecuencia fue una ola de
escepticismo que recubrié los esfuerzos que se habfan hecho para resolver
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las dificultades y que todas las proposiciones hechas para salir de los dese-
quilibrios en los que se encontraban los paises europeos y los otros pafses
industrializados, todas estas proposiciones eran acogidas con indiferencia.
Como siempre las realidades acababan por conseguirlo y es bajo la presién
de las realidades, a partir del segundo choque petrolero y, sobre todo a par-
tir de 1980 que todos los paises se apuntan a una via de retorno a la estabili-
dad, esforzdndose en recrear las condiciones que permitan encontrar de nuevo
un crecimiento mas satisfactorio, un equilibrio exterior menos perturbado.
Sin poder, sin embargo, lograr un tratamiento suficiente contra el paro, a
excepcién de los Estados Unidos.

Esta vuelta a la estabilidad, ha exigido a numerosos paises unos esfuer-
zos que eran a la vez valientes y dolorosos, pero estos esfuerzos han empe-
zado a dar sus frutos y si se examina hoy la situacién de los Estados Unidos,
la de la Gran Bretana, la de la Alemania Federal, es decir, de tres paises que
en primer lugar se empefiaron en la via del retorno a la estabilidad, pode-
mos constatar que las politicas puestas en marcha han obtenido sus frutos.
En todo caso, después de 1983 la brillantisima expansién de los Estados Uni-
dos, la creacién de seis millones de empleos, son el resultado més evidente
del esfuerzo conseguido por este pais, sin hablar del hecho de que los Esta-
dos Unidos han pasado de un tipo de inflacién del 139% en 1980 a un tipo
de inflacién del 414 9% en 1984. ¢Qué lecciones podemos deducir de las po-
liticas que se han puesto en practica? En el plan nacional, la politica que
me parece mds importante concierne a la necesidad de combinar los instru-
mentos de la politica econdémica.

Nuestro colegas y amigos anglosajones utilizan a este respecto la expre-
sién la “policemixte”, es decir, la combinacion de la politica monetaria y de
la politica presupuestaria. Contrariamente a lo que los monetaristas habian
sostenido, es decir, que era suficiente regular la cantidad de moneda en cir-
culacién, limitar la oferta de moneda en una economfa, para conseguir a la
vez la estabilidad de los precios y la expansidn, resulta claro hoy que la poli-
tica monetaria tiene consecuencias dolorosas en lo que concierne a la activi-
dad econémica y al empleo, y lo que ha sucedido en los Estados Unidos
entre 1980 y 1983 ensefia la amplitud del fendmeno de saneamiento que se
realiza cuando el Banco central pone en marcha una politica draconiana de
limitacién de la expansién de la masa monetaria, aunque la Reserva Federal
de los Estados Unidos habria, sin duda, mostrado menos determinacién vy,
en todo caso, menos vigor si la politica presupuestaria de los Estados Uni-
dos hubiera sido mds moderada. El déficit americano que no ha cesado
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de crecer desde 1981, ha tenido ciertamente por competencia la estimula-
cion de la actividad econdmica, pero esta expansién ha sido acompafada
de un déficit masivo de la balanza de pagos. Este afio el déficit récord sera
de mds de 100.000 millones de délares en la balanza corriente. Si los Estados
Unidos pueden financiar este déficit es como consecuencia de que son pre-
cisamente los Estados Unidos, es porque ofrecen a los capitales extranjeros
ocasiones para invertir particularmente favorables, porque los tipos de inte-
rés americanos permiten un mantenimiento de los capitales en términos rea-
les, los mas elevados que hayamos podido conocer desde tiempos lejanos,
porque en una palabra los Estados Unidos pueden obligar a financiar los dé-
ficits de su balanza de pagos corriente y, en consecuencia su déficit presu-
puestario atrayendo capitales que provienen de otros paises, lo que los Estados
Unidos puede hacer en razén de la amplitud de su poderio, del hecho de
que disponen de una moneda internacional que es la tnica que existe en
el momento actual, y que los demds paises no pueden hacer.

Esta es la razén por la cual la leccién esencial que se desprende de la
experiencia americana para los paises de dimensiones mas reducidas es que
es fundamental practicar a la vez la disciplina monetaria y la disciplina pre-
supuestaria, que conviene medir el crecimiento de los medios de pago, en
razén a las necesidades reales de la economia y que es necesario limitar los
déficits presupuestarios de tal manera que se pueda dejar una parte impor-
tante de las fuentes de financiacién a disposicién de la empresa, es decir,
a disposicién de la inversién.

En el plano internacional, qué es lo que observamos; se trata de la difi-
cultad de volver de nuevo a un sistema monetario internacional como el que
habfamos conocido desde los afios 1950 a 1970.

Bien es cierto que se levantan voces para atraer la atencién sobre los
peligros del régimen de cambios flotantes y para resaltar la importancia, pa-
ra el mundo, de las reglas de juego monetarias que sean aceptadas por todos
y que sean respetadas también por todos. Sin embargo, existen, al menos,
dos razones que devuelven la esperanza de volver a un nuevo sistema mone-
tario internacional muy lejano.

La primera razdn es la actitud de los Estados Unidos que no desea aban-
donar el régimen de cambios flotantes y que, ademds no desean hacer inter-
venir al Banco central en el mercado de cambios, con objeto de evitar las
fluctuaciones demasiado amplias de su moneda. Sin embargo, resulta claro
que, en tanto que los Estados Unidos no acepten participar en este esfuerzo
conjunto y establecer una mayor estabilidad monetaria internacional,
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existirdn pocas posibilidades de que los bancos centrales de los demds paises
puedan obstaculizar las fluctuaciones masivas del délar.

Los paises europeos, los paises de la Comunidad Europea se han esfor-
zado en crear entre si un sistema monetario europeo que no es otra cosa
que la aplicacién de los pagos a los miembros del sistema a través de las re-
glas fundamentales de Bretton Woods. Sin embargo, lo que es vilido para
un ndmero reducido de paises, ligados entre si por relaciones econémicas
monetarias y financieras particulares, no lo es, en los momentos actuales,
para el resto de los paises del mundo.

La segunda razén por la cual es dificil volver a un sistema monetario
internacional organizado es la importancia de los movimientos de capitales.
Cuando se conoce, por ejemplo, como consecuencia de un estudio de la
Réserve Fédérale Banco de New York que sobre el mercado de cambios de
los Estados Unidos la cifra de negocios ha aumentado triplicando entre 1977
y 1980 y que ha aumentado desde el 80 alrededor del 50%, nos podemos
hacer cargo del papel considerable de los movimientos de capitales en el
mundo actual.

Serfa necesario también subrayar que, un maximo del 5% de estas acti-
vidades financieras representan transacciones con clientes en relaciones co-
merciales o en relaciones financieras internacionales. El 95% restante de las
actividades financieras se refieren principalmente a la especulacién.

Como se ha dicho frecuentemente el mercado de cambio es mds pare-
cido hoy a un mercado bursétil que a un mercado normal, como el que ha
sido siempre tipico de los mercados de cambios. Teniendo ‘en cuenta estas
dificultades es necesario para cada pafs llevar una politica propia que respe-
te la cooperacién internacional, politica que debe tender de una parte a fa-
vorecer la inversién, ya que no solucionamos en Europa el problema del paro
si no podemos de nuevo aumentar el capital a través de la inversion.

Adam Smith en su “Riqueza de las Naciones’, escribia: “el empleo se
halla limitado por el capital” y lo escribia en 1776. Podemos acordarnos de
esto en 1984. El empleo actual en Europa se halla limitado en gran medida
por el capital que no ha sido aumentado suficientemente a lo largo de los
diez Gltimos afios. Es importante pues, que por su politica monetaria y por
su politica presupuestaria, en donde las repercusiones sobre los tipos de in-
terés representan la mayor importancia, un pafs pueda recrear las condicio-
nes favorables a la inversién. Ademds, es necesario que el pais en cuestién,
respetando la disciplina monetaria y la disciplina presupuestaria pueda crear
un clima de confianza para su moneda y asi permitir a su moneda la
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posibilidad de intercambio con otras monedas en el marco de una relativa
estabilidad de los tipos de cambio.

Los dos grandes problemas ante los cuales nos encontramos hoy, por
cada pais que lleva su politica econémica, son: primero cémo actuar para
que su politica monetaria y su politica presupuestaria se hallen en medida
de estimular la inversién y es necesario recordar la experiencia americana
y cesar de apoyarse Gnicamente en el aumento de los gastos publicos para,
al contrario, reconocer que puede existir a menudo una eficacia y una utili-
dad en la reduccién de los impuestos que gravan las empresas y los particu-
lares. El segundo problema es el de la estabilidad del tipo de cambio, teniendo
en cuenta evidentemente, las profundas fuerzas del mercado, ya que no es
posible mantener un tipo de cambios artificial y atin es necesario que la ma-
nipulacién del tipo de cambios no aparezca como un procedimiento cémo-
do para hacer frente a las dificultades de la balanza de pagos.

Tales son, Sr. Presidente, Sres. Académicos, Sras. y Sres. las lecciones
que creo poder extraer del periodo que acabamos de vivir.

Quisiera a guisa de conclusién decirles que sea cual fuere el progreso
de la ciencia econémica, sea cual fuere la voluntad de los gobernantes, lo
que importa en el tiempo en que vivimos es la transformacién de las menta-
lidades y de los comportamientos.

A lo largo de los veinte ultimos afios, como consecuencia de una fase
de expansion y de prosperidad que todos nuestros paises han conocido, los
comportamientos se han visto dominados, cada vez mds, por la facilidad y
las mentalidades se han caracterizado por el espiritu de reivindicacién y el
de puja. No podemos hoy conservar estos comportamientos y estas menta-
lidades y el éxito de la politica de un gobierno, el éxito de los esfuerzos he-
chos para restablecer los equilibrios fundamentales, reducir el paro, estimular
la inversién, mantener las tasas de cambios, el éxito de tal politica pasa esen-
cialmente por la vuelta a los principios que han sido, quizds, un poco aban-
donados en el curso de estos dltimos afios y que son los principios del trabajo,
de la libre iniciativa y del esfuerzo.
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2) Contestacion del Académico Numerario Excmo. Sr. Dr.

D. Jaime Gil Aluja

Excelentisimo Sefor Presidente, Excelentisimos e Ilustrisimos Sefiores,
Excelentisimos Sefiores Académicos, Seforas y Sefores:

Es para mi motivo de gran satisfaccién tomar hoy la palabra en repre-
sentacion de nuestra Corporacién, para contestar al discurso que sobre “Sta-
bilité monétaire et progrés économique: les lecons des années 70", acaba de
pronunciar de manera tan magistral el Excmo. Dr. Sr. Raymond Barre.

Desde la perspectiva del conocimiento que se deriva de haber seguido
de cerca sus aportaciones cientificas, puedo adelantar que el hecho de vin-
cular a nuestra Corporacién una personalidad de la categorfa cientifica y
politica del profesor Barre, permite augurar fecundas realizaciones en el por-
venir cientifico de nuestra Real Academia.

Poseedor de una constante vocacién cientifica para el estudio de los te-
mas econémicos y sociales, su quehacer diario se divide entre la infatigable
labor investigadora y su dedicacién como politico, consiguiendo aquella ex-
trafia simbiosis que sélo se da en personalidades de caracteristicas muy sin-
gulares.

De las palabras del Profesor Barre, se deduce que nos encontramos de-
lante no tan solo de un estudioso de los temas econémicos, sino también
de un técnico que los ha sabido utilizar. Habran de permitirme enumerar
de una forma muy breve, algunos de sus méritos, por otra parte evidentes,
que ha obtenido a lo largo de su brillante actividad académica y que permi-
tirdn centrar, desde un punto de vista académico, la figura del recipiendario.

Obtuvo muy pronto la Agregacién de la Facultad de Derecho, asi como
el Diploma del Instituto de Estudios Politicos de Paris. Después de una bri-
llante actividad docente fue nombrado, en el afio 1950, Profesor en la Facul-
tad de Derecho y Ciencias Econédmicas de Caen. M4s tarde, en el afio 1961,
fue nombrado profesor del Instituto de Estudios Politicos de la capital fran-
cesa, para pasar dos afos después, a ocupar la Citedra de Economia Politi-
ca, también en Paris.

Dentro de su tarea investigadora hay que resaltar sus actividades como
Director del “Service de Recherches sur |'Activité Economique” en la “Fon-
dation Nationale des Sciencies Politiques”, asi como Director del Gabinete
Ministerial de Industria y Comercio, primero, y de Industria, después,
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desde 1959 a 1962. Seguidamente pasé a formar parte del “Comissariat Gé-
néral au Plan” como miembro del Consejo del Centro de Estudios de Rentas
y Costes.

En el 4mbito financiero internacional, el Profesor Barre, ha tenido im-
portantes actuaciones en su tarea de Vice-presidente francés de la Comisién
Unica de las Comunidades Europeas (Mercado Comtin) y también como res-
ponsable en la Comunidad para los Asuntos Econémicos y Financieros des-
de 1967 hasta 1972, en que entré a formar parte del Banco de Francia como
miembro del Consejo General.

Finalmente, fue llamado a la actividad politica, el 12 de Enero de 1976
para formar parte del Gobierno francés, como Ministro de Comercio Exte-
rior, primero, Primer Ministro y Ministro de Economia y Finanzas, después,
para seguir llevando la responsabilidad del ejecutivo, como jefe de Gobier-
no en donde permanecié hasta el 21 de Mayo de 1981

Han sido numerosas las muestras de reconocimiento a la actividad eco-
némica y social del Profesor Barre. Prueba de ellas son las condecoraciones
que ha recibido, entre las que destacan, la Legién de Honor, la Gran Cruz
de la Orden Nacional del Mérito, el nombramiento de Caballero de la Or-
den Nacional del Mérito Agricola, Comendador del Mérito Comercial y Ofi-
cial de las Palmas Académicas, entre otras.

Una muestra evidente de la riqueza cientifica del Profesor Barre, ha si-
do su magnifica disertacién, en la cual, aprovechando su brillante tratamiento,
quedamos inmersos en una profunda meditacién sobre un tema tan de ac-
tualidad com el que plantea la relacién entre la estabilidad monetaria y el
progreso econémico.

Para los que, como nosotros los micro-economistas, tenemos un objeto
material de investigacién que utiliza los datos que proporcionan las macro-
magnitudes, resulta extremadamente importante resaltar, de todo este mag-
nifico edificio formal construido por el Profesor Barre, aquellos aspectos que
constituyen los pilares fundamentales de su disertacién.

Ahora bien, si esto es cierto, también lo es que, ademds del interés que
para nosotros tiene la fenomenologfa econémica, mas importantes resultan
las consideraciones metodolégicas que hacen que las diferentes ramas del
conocimiento cientifico de la economfa converjan en un aspecto tan decisi-
vo como es la estabilidad econémica.

Tanto en una como en la otra de las 4reas del saber econémico, el “co-
nocimiento’, este acto transcendente por el cual se relaciona el sujeto que
aprehende con el objeto que se desea conocer, aparece como un elemento
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fundamental en la investigacién cientifica.

En la exposicién que hemos escuchado, se ha podido constatar la dife-
renciacién entre el objeto material y el formal. En efecto, si “los objetos”
pertenecen al campo de la realidad, el conocimiento de los mismos corres-
ponde al campo de las ideas. Resulta evidente, por otra parte, que cuanto
mis real sea el objeto tanto mds dificil serd aprehenderlo de una forma que
pueda considerarse completa.

Es tradicional, en la metodologfa cientifica, afirmar que en esta escala
de dificultades de aprehensién, los objetos mecénicos por sus caracteristicas
son los més sencillos, resultando més dificiles los “objetos vitales” y los “ob-
jetos sociales”, como es el caso del funcionamiento del Sistema econémico
desde el punto de vista monetario y real.

El economista, dentro de su actividad cognoscitiva, selecciona el aspecto
de la actividad econémica que quiere tratar; de aqui los diferentes campos
del saber en la ciencia econémica. Sin embargo se converge en un tnico objeti-
vo: conseguir la mejora de nuestro medio natural y artificial. El atractivo de
esta finalidad, no obstante, hace que, como afirma Bunge, la ciencia se nos
aparece “como la mds deslumbrante y sorprendente de las estrellas de la cul-
tura cuando la consideramos como un bien, por si misma, es decir, como
un sistema de ideas establecidas provisionalmente (conocimiento cientifico)
y como una actividad productora de nuevas ideas (investigacién cientifica)”. (1)

Hemos podido observar, que en su exposicién, el Profesor Barre, desde
una altura cientifica envidiable, no se ha limitado a escudrifiar “hechos” sino
que ha determinado “un cierto orden entre los hechos” una vez que, proce-
diendo por abstraccién, ha podido establecer que “aquel orden” es significa-
tivo para el objeto de su investigacion. Por tanto, mediante un proceso de
abstraccién, es decir, aislando ciertas relaciones ha prescindido de unas y
de otras, sin perder su concrecién. Y esto es prueba irrefutable del sedimen-
to de unos conocimientos y de una formacién, acumulada a través de mu-
chos afios de estudio y de la observacién desde una éptica critica de sus
experiencias acumuladas.

El edificio formal, que hoy nos ha presentado el profesor Barre, se
halla fundamentado en una realidad incuestionable ya enunciada por
nuestro maestro Francois Perroux: “Las estructuras sociales acttan y con-
dicionan el pensamiento econémico”. En base a esta afirmacién, el reci-

(1) MARIO BUNCGE: La ciencia, su método y su filosofia, Ed. Siglo XX, Buenos Aires
1960, pp. 7 vy 8.
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piendario realiza un anilisis histérico de una época critica para las realidades
econémicas y monetarias, la cual ha sido estudiada en base, primero a una
Matemidtica mecanicista, para pasar luego a la integracién en el campo eco-
némico de los principios de la biologfa molecular y la termodindmica no lineal.

Ya no es posible, para analizar correctamente el mundo en que nos ha
sido dado vivir, la utilizacién de los principios mecanicistas que surgen con
el Equilibrio General de Walras, Pareto, Cournot y Edgewort, sino que el
estudio que el profesor Barre nos ha planteado tiene su sustentacién en una
realidad en la que rige la propiedad privada y la pablica, el intercambio mer-
cantil en sus diversos matices y en la que existen pequenas empresas al lado
de las grandes concentraciones supranacionales. Es decir, cuando gana im-
portancia la gran empresa, cuando los sindicatos ejercen una presién sobre
la situacion existente, y aparece con toda nitidez que los precios no bastan
para la redistribucién de los recursos. Se renuncia a considerar al “hombre
robot’, al "homo oeconomicus’, y se considera el tiempo irreversible, evitan-
do, ademas, formalizar el fatalismo de la predestinacién, para dar al hombre
la oportunidad de elegir.

Hemos podido constatar que, en su exposicién, el recipiendario ha bus-
cado, en su tratamiento de las situaciones reales, la superacién formal del
equilibrio mecanicista, al no ser posible considerar un Sistema Econémico
en que rige un mercado puro, con lo que no ha simplificado la realidad, sino
que en lugar de destruirla como hace la teorfa pura incorporando la nocién
de tiempo irreversible, ha considerado que el hombre avanza de desequili-
brio en desequilibrio, dando una muestra clara de que se ha ido retardando
el equilibrio final, tal como éste es descrito por los cldsicos.

Como se puede deducir del magistral discurso del profesor Barre, el mun-
do formal que se desprende de su descripcién resulta tan peligroso como
el nacido del mecanicismo, pero en cambio tiene la ventaja de que puede
ayudar a comprender mejor la realidad de los afios 70, y obtener conclusio-
nes para el futuro inmediato. Esta realidad econémica de la que el hombre
es participe y que busca un destino consciente, en lugar de un final predes-
tinado.

En este contexto, el profesor Barre, ha imaginado soluciones al proble-
ma planteado, y con ello se ha manifestado la habilidad del cientifico, pues
la primera tarea, previa al conocimiento de los hechos, ha consistido en for-
mular hipétesis respecto al orden en que, quizds, podrian combinarse estos.

Las dificultades de la investigacién, en este caso, han venido determina-
das, no tan solo por la estructura propia del sistema econémico que se
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ha estudiado, sino también por el hecho de que intervienen en éste, actuan-
do, elementos que radican fuera de su estructura. Ello implica que los im-
pulsos que aparecen en el sistema y que vienen del exterior, ejercen una
influencia, en ocasiones primordial, en el funcionamiento de los dispositi-
vos de los que se han servido los rectores de la politica econémica de los
distintos paises.

He aqui un breve resumen del esfuerzo y de la obra realizados por uno
de los grandes economistas actuales. Su éxito es el resultado de una lucha
encarnizada para llegar al progreso individual y colectivo, capaz de generar
y propagar el progreso de la humanidad.

Su entrega de cara a mejorar la realidad del mundo en que vivimos, lo
mismo a través de sus esquemas tedricos que por su accién continua en el
trabajo diario han hecho realidad, para el Profesor Barre, aquel principio
de “no basta con tener un buen espiritu, sino que lo més importante es sa-
berlo aplicar bien”

Por todo esto quiero manifestar en mi nombre y en el de todos los Aca-
démicos, mi més sincera felicitacién al profesor Raymond Barre, por su do-
cumentada exposicién que, muy oportunamente y llena de conocimientos,
ha permitido establecer fértiles reflexiones sobre la relacién entre la Estabi-
lidad Monetaria y el Progreso Econémico durante los afios setenta, para po-
der obtener las necesarias consecuencias que permitan obtener una mejor
puesta a punto de las soluciones posibles ahora y en un futuro inmediato.

Para terminar, mientras le doy testimonio de nuestra bienvenida més cor-
dial en el seno de la Real Academia de Ciencias Econémicas y Financieras,
le ruego, en nombre de nuestra entrega a la ciencia, que este primer contac-
to con la vida espiritual e ideoldgica de esta Corporacién se transforme en
una base sélida que sostenga la trayectoria de una investigacién lo mas fe-
cunda y durable posible.

Muchas gracias.






EL CAMINO DE LA UNIFICACION EUROPEA DENTRO
DE UN CONTEXTO NO EUROPEO ECONOMICO
Y POLITICO MAS AMPLIO

Recepcion del Académico Correspondiente para Suiza, Excmo.
Sr. DR. ApoLFO DEUCHER, en la Solemne Sesiéon Oficial cele-
brada el 29 de mayo de 1985.

1) Discurso del recipiendario

Excelencias, Sefior Presidente, Sefiores miembros de la Academia,

Quiero dar cordialmente las gracias a esta honorable Academia, a su Presi-
dente, sus miembros y mis padrinos. Es un gran honor que hoy se me ofrece,
el encontrarme ante esta distinguida academia. Estoy agradecido que me hayan
dado Vds. la ocasién de dirigir hoy algunas palabras a unos distinguidos per-
sonajes de un gran pais europeo que tiene una célebre tradicién y que se
compone de numerosas regiones, la mas famosa de las cuales es Cataluna,
una de las mas importantes regiones industriales de Europa, que se extendia
hace algtin tiempo a las amplias regiones mediterrdneas. Me limito asimismo
a mencionar Andalucia, la region més poblada de Espafia, que es una nacion
de vanguardia de cara a otros dos continentes. Es dificil imaginarse dénde
estarfa hoy la Europa de ahora sin todo lo que se debe a Espaiia.

Como hijo de un diplomdtico suizo, ya durante mi juventud, quedé im-
presionado por Espana y sus personalidades notables. Me acuerdo atin muy
bien de los afios de la Primera Guerra Mundial en Bruselas, en la Bélgica
ocupada. Mi padre estaba entonces a la cabeza de la Embajada suiza y con
frecuencia hablaba, con estima y admiracién, de su colega espafiol, el difun-
to Senor Marqués de Villalobar, con el cual tuvo constantemente la ocasién
de colaborar. Conjuntamente con su colega neerlandés, los representantes
de los tres paises neutrales tenfan con frecuencia tareas muy dificiles y deli-
cadas que cumplir por el bien de la poblacién belga y las relaciones con
las autoridades de las potencias centrales. Pero hay mais.
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Siempre tuve gran admiracién y mucha estima por una tia querida, esposa
del hermano de mi padre quien tiene hoy 94 afios y que sigue gozando de exce-
lente salud. Es originaria de una familia de Sevilla que estd vinculada, desde el
siglo XVI, con América central, con el pais El Salvador y algunas regiones pertene-
cientes a los USA, a 1.000 km. al norte de Nueva Orleans. Se encuentra hoy
atn una ciudad, en el Missouri, que lleva el nombre de esta familia: De Soto.

Les ruego ahora permitirme enunciar libremente mis opiniones perso-
nales, sin dejarme limitar demasiado por los esquemas y la forma de pensar
y de escribir actualmente en moda y, asimismo, sin respetar demasiado algu-
nos tabues demasiado numerosos en nuestros tiempos.

Los problemas mas importante y mds urgentes que tenemos que aten-
der son los siguientes:

Empiezo por la “guerra de las palabras”, de desinformacién:

1. La “guerra de las palabras”, de propaganda y desinformacién, que de-
ja enganada a una gran parte de las poblaciones europeas y cuyas con-
secuencias destructivas se empieza tan sélo ahora a tener en cuenta;

2. La guerra del terrorismo en el mundo entero, cuya plaga también afecta
particularmente a su pais y que con frecuencia condiciona el desa-
rrollo de la politica y de la economia;

3. El paro, una consecuencia de la desaparicién y de la destruccién de
los puestos de trabajo, que tiene muchas causas como por €j. la pér-
dida de la situacién competitiva, las cargas fiscales y sociales, etc.,
demasiado elevadas. Por lo tanto, la diferencia de coste es demasiado
grande en relacién a otras regiones, sobre todo en paises no europeos
llamados “en vias de desarrollo”. Otra razén que se olvida a menudo,
es igualmente el acceso de las mujeres, de un modo creciente, a las
profesiones antafio ocupadas por hombres. La redistribucién de los
puestos de trabajo disponibles, pasando de los hombres a las muje-
res, cred un nuevo tipo de paro de sustitucién. Por otra parte, hay
los efectos de la aplicacién de numerosas innovaciones y de nuevas
tecnologias, asi como una falta de flexibilidad y una adaptacién insu-
ficiente y demasiado lenta a los nuevos desarrollos;

4. La actividad de numerosos sindicatos, pero no todos, felizmente, su
linea ideolégica y anti-empresarial;

5. La inflacion, demasiado diferente atin segin los paises, pero finalmente
en regresion, que se debe en gran parte a las exageradas y superadas
exigencias de algunos sindicatos. Esta influencia sobre la inflacién
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queda con frecuencia subestimada por medios financieros que creen
demasiado en el efecto monetario y cuya actitud con frecuencia es
poco pragmatica;

6. Deterioracién de las condiciones de intercambio y del desarrollo de

la politica comercial global de Europa;

Todos estos elementos, de una interdependencia sin embargo recipro-
ca, forman parte de un complejo mucho mas amplio, cuya solucién necesita
una accién concertada, llena de una valiente sabiduria.

Para entender de forma realista el desarrollo econémico-politico y nuestra
situacién actual y para entresacar de ella las conclusiones necesarias, la di-
mensién histérica tiene gran importancia.

En el pasado, Europa conocié algunos brillantes periodos, pero también
periodos peligrosos, dolorosos y llenos de sacrificios. Incluso varias veces
ha estado en el umbral de su destruccién.

Esta Europa, después de haber gozado de algunos siglos de prosperidad,
pero desgarrada desde 1914 y 1945, fechas de las cuales nos separan ahora
70 y 40 afos respectivamente, se presenta actualmente dentro de un proce-
so de unificacién, dificil a veces, lento, es verdad, pero que no obstante se
va haciendo paso a paso.

Finalmente, el 12 de enero de 1986, la unificacién debera ser practica-
mente completa. La peninsula ibérica no se considerard mds ya como regién
limitrofe, separada, sino que estard integrada como parte importante de la
C.E., ésta tltima vinculada con los paises de la A.E.L.E. mediante los acuer-
dos de libre intercambio europeo y constituyendo una zona con una pobla-
cién de mas de 350 millones donde los productos industriales no agricolas
pueden circular libremente sin ninguna carga aduanera. Esta desfiscalizacién
se ha obtenido en varios planos. La primera reduccién aduanera general, el
Kennedy Round de Tokio de 1967 con las siguientes reducciones, por ejem-
plo, en los tejidos de lana peinada:

(Tipo en % ad valorem)

antes de Tokio después de Tokio reduccién Tokio
Suiza (*) 9 7 20
Canadi 27 25 8
USA 40 39 2,5
Japén 15 12 20

(*) Derechos segtin el peso en Suiza, por lo tanto reduccién automatica de la carga aduanera
sin contrapartida segin el tipo de inflacién.
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Hubo luego una reduccién ulterior general del 50 %, para la cual
habfa primero una oposicién en cuanto a la maquinaria textil presentada
por un lado por los Estados Unidos y por el otro lado, para gran sor-
presa de circulos industriales europeos, también por parte de la C.E., solici-
tada por Francia. Este obsticulo se pudo eliminar gracias a la cooperacién
activa y solidaria dentro del marco CEMATEX (Comité Europeo de mate-
rial textil). »

Luego, en 1977, con los tratados de libre intercambio para la zona de
comercio libre europeo, se ha realizado la abolicién completa de la carga
aduanera para los productos industrializados. Con el fin de subrayar la im-
portancia de este logro, puedo citar un ejemplo con cifras: el suministro de
una empresa suiza de material textil a los 6 paises de la C.E., en esta época,
con unos importes facturados de 85 millones de francos suizos. A esta sum&
venfa a anadirse una carga aduanera de 12 millones de francos suizos. La abo-
licién de la aduana reducia pues 12 millones de francos suizos (aprox. el 14%),
importe que debfan desembolsar las empresas textiles por sus instalaciones
de produccién. La importancia de la integracién completa europea para la
economia es pues evidente.

Sin embargo, en diciembre tltimo, una inesperada amenaza en Dublin
no venia directamente del Este nérdico comunista, sino, para sorpresa gene-
ral, del Este mediterrdneo poco transparente. ¢Quiere decir esto que ten-
drfamos aqui atin una consecuencia indirecta de una falta de unidad en Europa
en el pasado, de la Europa cristiana? Pienso en la pérdida de Constantino-
pla, antafio magnifica ciudad en el Bésforo, en su tiempo la més grande ciu-
dad de la Europa cristiana, la més grande ciudad griega de todos los tiempos,
incluso més grande que Siracusa aprox. 2.000 afios antes. En 1453, el resto
de Europa, Venecia y Génova incluidas, abandonaron Constantinopla, en-
tonces todavia capital del Imperio Romano de Oriente, a su destino y a la
conquista musulmana. Asf, debido a la desunién de los paises europeos, el
camino hacia el centro de Europa quedé libre para los turcos, y tan sélo
tres afios mas tarde, los cristianos sufrieron la derrota de la batalla de
Mohacs en Hungrfa en 1526. Los turcos, bajo el Sultdn Suleiman, estaban
ya por vez primera ante las puertas de Viena. Es solamente entonces que
lo que habia quedado de Europa se volvié consciente del peligro mortal y
en un dltimo esfuerzo de solidaridad, unié sus fuerzas, lo que no tardé en
dar sus frutos. Asi, en 1571, en la batalla naval de Lepanto, delante de la cos-
ta griega, en el norte de Patras, en el acceso al mar Adriético, las flotas cris-
tianas de la Santa Liga reunidas (Espafa, Venecia, Santa Sede), bajo el mando
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del Almirante Don Juan de Austria, principe espafol, derrotaron a la flota
turca de Ali Pacha.

Sin esta heroica accién, Viena se hubiera probablemente convertido en
victima del mismo destino que antes Constantinopla.

Sin embargo, algunos afios més tarde, surgié una nueva desunién de las
potencias europeas que se manifesté en la guerra de Espafa contra Inglate-
rra 'y en 1548 en la batalla naval en los mares del Norte, que comprometia
a la mayor parte de la flota espafiola. La armada fue vencida y medio des-
truida. Precisamente la potencia de Espafia, por estar comprometida fuera
del Mediterrdneo, hacia falta a las fuerzas cristianas que hubieran podido
seguir sujetando a las fuerzas turcas y a sus flotas. Es asf que fue posible para
las fuerzas turcas reemprender el camino hacia Europa central, que se en-
contraba nuevamente desunida por guerras internas. En 1683, los turcos si-
tiaron por segunda vez Viena que se encontraba ya en una situacién precaria.
Por suerte, el rey Sobielski de Polonia llegé a Viena para reunirse con las
fuerzas cristianas. En la batalla de Kahlenberg, Viena se salvé y los turcos
fueron derrotados y obligados a una retirada continua.

En 1911/12, finalmente, después de haber desaparecido de la historia du-
rante algunos siglos, la peninsula balcdnica con Grecia pero con excepcién
de Constantinopla fue liberada de la ocupacién turca.

Decepciones tan profundas y acontecimientos histéricos de tal enver-
gadura para el mundo griego y ortodoxo, bien pueden haber dejado huellas
durante siglos en la actitud de los pueblos afectados. En efecto, es dificil ex-
plicar por qué la Grecia oficial, en Dublin, amenazé recientemente con po-
ner un veto en contra de la entrada de Espafia en la C.E. Evidentemente,
los griegos no tuvieron en cuenta los grandes méritos conocidos de vuestro
pais.

Esté claro pues que Europa, al estar partida y desgarrada, se encontré
muchas veces préxima al aniquilamiento, pero siempre estuvo prosperando
cuando estaba unida. Asi, durante dos siglos, logré ser la duefia de tres cuar-
tas partes del mundo, llevando su cultura del bienestar, de la paz, del pro-
greso y un verdadero desarrollo a un gran ntimero de pueblos.

No obstante, el 1.° de agosto de 1914, Europa empez6 a sellar su propio
y largo suicidio, después de que tuvo lugar en junio en Sarajevo, cerca de
Kosowo, el asesinato del pretendiente al trono de Austria-Hungria. Este mag-
nifico imperio habia sido durante largo tiempo, bajo la casa de los Habsbur-
gos (la misma estrechamente vinculada a Espafia), una potencia clave para
el bienestar y el equilibrio en Europa. Sin embargo, en 1919, en los asi
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llamados, tratados de paz de St. Germain y de Trianon, esta antafio gran
potencia europea quedé dividida y balcanizada. Europa contaba entonces
con 35 Estados en vez de los 26 de antes, y muchos Estados sucesores, semi-
balcénicos, no tenian una poblacién uniforme, a excepcién de Austria, a la
cual se le prohibia llamarse “Deutsch-Osterreich” (Austria alemana).

Sin embargo, se puede observar que los medios de comunicacién ha-
blan cada vez mas de un espacio cultural y de lengua alemana incluyendo
con frecuencia en el mismo a Suiza que forma parte de tres idiomas y cultu-
ras y que en ningin caso es “también” un pais alemdn, como lo proclamé
una vez un ministro en la misma Suiza.

Las consecuencias desastrosas no tardaron en hacerse notar. Los prime-
ros reldmpagos aparecieron en 1936, cuando estall6 la Guerra llamada civil
espanola (1936-1939), después del asesinato de Calvo Sotelo. Fue la chispa
que encendié la guerra. Una internacionalizacién sigui6, y, por vez primera,
aparecieron “brigadas rojas” y “brigadas internacionales” fuera de las fronte-
ras de sus propios paises. Asi, las dos partes beligerantes espafiolas sufrieron
cada vez mds la influencia extranjera. Y, en efecto, cuando la guerra en Espa-
fia, indecisa durante mucho tiempo, tocaba a su fin, para no terminarse has-
ta la Primavera de 1939, el ejército alemdn, bien recibido por una parte de
la poblacién austriaca, salia entonces de sus fronteras que habian sido deter-
minadas por el Tratado de Versalles en 1919.

Seis meses mds tarde, le tocaba el turno a Checoslovaquia. Esta vez,
bajo amenaza de guerra, el ejército alemdn entré primero en las regiones
de lengua alemana y luego ocupé toda Checoslovaquia. Después, el 1.° de
Septiembre de 1939, comenzé la invasién alemana de la mitad oeste de Po-
lonia, seguida inmediatamente por la declaracién de guerra de Francia e In-
glaterra a Alemania. Paralelamente, la Rusia de Stalin no se habia dormido
y se habia apoderado de la mitad este de Polonia, asi como de los paises
bélticos hasta ahora independientes, sin sufrir consecuencias. Luego, el Ejér-
cito rojo empezaba una nueva guerra, invadiendo Finlandia, una vez mds
sin ser castigado, y asi se apoderd de una parte de este apacible pais. En ju-
nio de 1940, Italia, entonces potencia “colonial’, que tenia, entre otros, a Li-
bia y también a Abisinia, después de haber sufrido sanciones en 1937/38,
empezé las hostilidades. Desde este momento, al englobar otros continen-
tes, la guerra se habia realmente convertido en mundial. Siguieron luego el
ataque del Japén a los Estados Unidos con Pearl Harbour, y, finalmente, la
declaracién de guerra de Alemania a los Estados Unidos, después de que
estos tltimos hubieron apoyado mediante suministros considerables, a la
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Rusia comunista, préxima a derrumbarse, como en 1917, la de los Zares. Se-
guidamente a instigacién de Roosevelt en Yalta, hubo el ataque ruso al Ja-
pén, a pesar de un tratado de no agresién. Finalmente, la bomba de Hiroshima
puso fin a la Segunda Guerra Mundial. )

Sin embargo, se habfa tomado una primera decisién importante en 1943
en la Conferencia de Casablanca. Es alld que se acordé terminar la guerra
solamente después de una capitulacién sin condiciones. Se estipulé que en
ningtin caso habrian negociaciones con Italia y con Alemania. Asi, lo que
probablemente era la clave mas importante, se puso entre las manos de Mosct.
Una segunda decisién se tomé més tarde, en ocasién de la conferencia de
Teherdn en 1944 donde, contrariamente a la opinién de Churchill, los alia-
dos occidentales cedieron a los rusos y renunciaron a pasar por los Balca-
nes. Aceptaron lo que Stalin habia exigido, pasar por Italia, por lo tanto mucho
mis al oeste. Es asi que se creé un espacio vacio en los Balcanes y hacia
Europa central.

En 1945, siguieron otras dos conferencias, la de Potsdam que ya no cambié
nada mds y atn antes, hace ahora 40 afios — del 7 - 12 de febrero, la de
Yalta, cuando la derrota de Alemania fue un estado de hecho.

Es alla que se reparti6 el botin europeo. Los rusos se aseguraron la parte
del leén. Es significativo que tan sélo pocos dfas después, sobre la instiga-
cién de Stalin, la ciudad de arte antafio famosa de Dresden fue bombardea-
da y completamente destruida. Esta ciudad estaba en aquel momento llena
de fugitivos, ancianos, nifios y mujeres. El nimero de los muertos ascendfa
entre 35.000 y 100.000.

Se hicieron sentir las consecuencias nefastas de las conferencias de Pots-
dam y maés atn de Yalta.

Estando en agonfa la potencia europea, el dominio del mundo pasé de-
finitivamente a las manos de las superpotencias no europeas. Una de ellas,
totalitaria y de cardcter asidtico, extrafa a la cultura y a las tradiciones de
Europa. Tenia ahora bajo su dominio a numerosos paises de Europa central
y de Europa del Este que se han convertido en satélites al quedar reducidos
a un estado colonial, completando asi el imperio moscovita rojo. Este es,
por lo demds, la Gnica potencia imperialista y colonial en el mundo que ha-
ya sobrevivido hasta nuestros dfas.

La Europa de hoy en dfa, por el contrario, se limita a su parte oeste y
pricticamente no sobrepasa las antiguas fronteras europeas del imperio ro-
mano. En su tiempo, fue una potencia mundial de origen y de cultura pre-
viamente mediterrdnea y tenfa toda la orilla sur del Mediterrédneo. Este gran
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imperio de entonces estaba desgraciadamente dividido desde el siglo IV en
una parte este y una parte oeste. Esta tltima, contrariamente a la Europa
occidental de hoy, no tenifa el apoyo de otra gran potencia mundial. Roma-
Oeste estaba asf obligada a ceder sucesivamente a las presiones y a las inva-
siones del exterior y de los Barbaros.

Europa, dentro de su contexto geogrifico actual y sus condiciones eco-
ndémicas, estd en una situacién comparable, disfrutando felizmente del apo-
yo vélido y tan necesario de los Estados Unidos y del mundo atldntico.

Es dentro de este marco que debemos vivir ahora y actuar para resolver
los inmensos problemas a los cuales estamos enfrentados. Felizmente, algu-
nas eminentes personalidades se han dado cuenta de esta situacién dificil
y peligrosa. Han entendido que el marco politico habfa cambiado funda-
mentalmente, con una consecuencia inevitable, la necesidad de una restruc-
turacién en un plano muy amplio. También se habfa vuelto claro que el
remodelaje tan solo serfa posible dentro del contexto de una Europa unida
y actuando conjuntamente. La condicién previa para ello serfa evidentemente
la reconciliacién de Alemania y Francia y una estrecha cooperacién de estos
dos paises, que son los méds importantes del continente europeo. Es a los gran-
des hombre De Gaulle y Adenauer que debemos esta feliz realizacién. Asi,
se habian echado las bases para una economfa sana y una creciente -prosperi-
dad para toda Europa.

Este desarrollo positivo se ve, como observaremos repetidamente, con-
trariado por numerosas actividades negativas que tienen efectos nocivos en
la economia y en el peso de Europa. Lo que mds nos debilita, es la “guerra
de las palabras”, la propaganda y la desinformacién, combinada con activi-
dades guerreras del terrorismo en el mundo atldntico y en numerosos paises
europeos, ya sea en Alemania Federal, en Italia, en Espafia en las regiones
vascas, en El Salvador, en América latina y central. Incluso en Suiza, se han
organizado disturbios de esta indole. Pequefios grupos de algunos centena-
res de personas se han dado la designacién de “la juventud de Zurich” Una
gran parte de ellos eran alemanes, con frecuencia de mediana edad, llegados
gratuitamente a Suiza con billetes que les habian sido suministrados por fuentes
secretas. La propaganda llamaba a esto “los motines de los jévenes”. Poco
tiempo después, se rodé una pelicula, teniendo por titulo “Zurich arde...”
Pero en poco tiempo se logré retirarla de la circulacién. Se ve que el méto-
do es en todas partes el mismo. Partiendo de un Estado antes tranquilo y
apacible, las fuerzas destructoras avanzan, a pequefios pasos, con el fin de
enmascarar mejor sus objetivos.
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Personas que, en una primera fase, pasan por desconocidos, empiezan
a amenazar a los transeuntes, bloquean el trafico, destrozan escaparates, pri-
mero de un modo restringido con un continuo crescendo, luego queman
autobuses que deberian llevar a los trabajadores a su lugar de trabajo. Luego,
atentados, secuestros y asesinatos de personalidades eminentes.

Asi logran su primer objetivo, que consiste en perjudicar al ciclo de la
produccién y en hacer el trabajo y la economia menos racionales. Por con-
siguiente, el coste de la produccién y los precios aumentan creando un des-
contento en la poblacién. Sus consecuencias son la inflacién y el paro.
Simultdneamente, la situacién sigue deteriorandose, la produccién se derrumba
y quedan destruidos numerosos puestos de trabajo. Entretanto, estos grupos
de agitadores, llamados con frecuencia progresistas, se han pasado a la vio-
lencia y han tirado su méscara, al creer haber encontrado el apoyo de los
parados y de algunos grupos politicos. Es el momento para ellos de hacerse
reconocer como terroristas, empezando al mismo tiempo a denominarse “mo-
vimiento de liberacién’, “combatientes de la paz” (palabra de doble sentido),
“brigadas rojas”, “guerrilleros” y “fraccién del ejército rojo” Asi se desenca-
dena una guerra civil. Paralelamente, los gobiernos anti-izquierdistas y las
fuerzas del orden son constantemente difamados y descritos como rebeldes,
criminales, fascistas y reaccionarios, represivos y contrarevolucionarios. Es
asf que se construye una “imagen de enemigo’ como es usual en los regime-
nes comunistas. Las fuerzas del orden, hostiles al comunismo, son llamadas
“mercenarios”. Una parte de la prensa y sobre todo los medios recogen ciega
o intencionadamente todas estas palabras que se prestan a la confusién. Ca-
da vez aparece maés la palabra “guerrilla”. A primera vista, parece inofensiva
e inocente, pero cuando se abren los ojos, uno se da cuenta de que se estdn
iniciando verdaderas guerras civiles. Después de haber declarado el estado
de urgencia, se pone en vigor el derecho de guerra y luego la guerra puede
estallar o ser declarada en cada instante. Si las cosas no empeoran del todo,
se habla luego de negociaciones de armisticio, de deponer las armas y de
concluir la paz. La prueba de que se trata de verdaderas guerras acaba de
confirmarse en Alemania, donde terroristas detenidos por atentados con bom-
bas, secuestros y asesinatos, exigen no ser tratados como criminales sino co-
mo prisioneros de guerra. Uno se da cuenta de que se trata de numerosas
conflagraciones extendidas en el mundo entero y formando parte de la gue-
rra internacional de las palabras y del terrorismo. Se entiende que estas dos
guerras, la del terrorismo y la de las palabras, de la desinformacién, forman
parte de un sélo conjunto, que es dafiino para un buen
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desarrollo de la economfia de los paises libres y para la economia de merca-
do de los paises libres del mundo atlantico. Es evidente que en estas condi-
ciones, el progreso y el desarrollo se detienen en muchos paises. Los paises
afectados por estas actividades destructivas deben contentarse con conser-
var al menos una parte de la riqueza que ha sido creada antes del inicio del
desorden y de la violencia.

Los ejemplos de tan sélo los diez Gltimos meses son numerosos: Sri Lanka
(Ceylan), hace poco habfa cedido derechos portuarios a los Estados Unidos
en Trincomale, una ciudad en la costa habitada en su mayorfa por Tamiles,
que estdn vinculados con el Estado Tamil-Nadu al sur de la India. Ahora,
numerosos “fugitivos” son transportados de Trincomale por avién, con el apoyo
de Mosct y de Berlin “rojo’, con destino a Alemania del Oeste y Suiza, don-
de se encuentran algunas dificultades en dominar el problema de estos “re-
fugiados''.

En diciembre de 1984, en la Nueva Caledonia francesa, han empezado
las violencias y una especie de estado de guerra, seguidamente a promesas
de politicos socialistas franceses. En febrero de 1985, Nueva Zelanda y Aus-
tralia se negaron a colaborar con los Estados Unidos segtin los convenios
de sus tratados de alianza, tan pronto el poder politico de estos dos paises
pasé a manos de los socialistas.

Asi suceden los acontecimientos y el desarrollo politico en el mundo
occidental. Las condiciones mas dramdticas existen en América latina y tam-
bién en varias regiones europeas, por ejemplo en Irlanda, en el Pais Vasco
y ultimamente en Cércega.

Se ha empezado recientemente a conocer los verdaderos responsables
y podemos esperar que se llegara a restablecer el orden necesario y a encon-
trar las condiciones ideales para un funcionamiento normal de la economifa,
la racionalizacién, un verdadero progreso social y un progreso técnico com-
petitivo.

Tan sélo se puede alcanzar este objetivo en Europa si se asegura el abas-
tecimiento de energia a un coste favorable. Nos acordamos del principio de
los afios setenta, cuando el abastecimiento de petréleo estaba amenazado
y el precio se habfa multiplicado por diez en dos etapas, lo que desequilibré
las relaciones de los tipos de cambio y constituyé una de las principales cau-
sas del aumento de la inflacién. Solamente la energia nuclear tiene en cuen-
ta la ecologia a un precio asequible. Es la tnica que no nos expone a presiones
y chantajes politicos y puede independizar a Europa del petréleo drabe y
del gas ruso.



CURSO 1984-1985 33

Es impresionante observar que Francia y también Italia hayan recorrido
un buen camino, mientras que en Alemania e incluso en Suiza, esta linea
se encuentra siempre con violencia y dificultades politicas que una vez mds
estdn respaldadas por los medios de comunicacioén.

Ademis, Europa, ya debilitada, se ve confrontada a una peligrosa agre-
sién procedente del exterior. Es lo que se llama la confrontacién “Norte-
Sur” y que yo llamaria més bien “Sur-Norte”. Durante la época del pleno
empleo que habia reinado en grandes partes de Europa, pero no en todas
partes, no nos habfamos dado cuenta de las concesiones que ya estaban he-
chas y de las reivindicaciones adicionales que nos preparédbamos a aceptar.

Una actividad anti-europea “tercermundista roja”, respaldada por la ma-
yoria de los medios de comunicacién, quiso hacernos creer que era nuestro
deber crear puestos de trabajo en los paises no-europeos, incluso en perjui-
cio de los puestos de trabajo en Europa. Se dijo que Europa tendria que re-
nunciar a ramas enteras, como p. €j. el textil, y por lo menos a una parte
de la siderurgia, ramas amenazadas ya por la extincién. Dichas ramas hubie-
ran tenido que ser reservadas a paises “més pobres” no europeos. Por otra
parte, se silencié absolutamente que existian en Europa, a proximidad del
Mediterrdneo, numerosas regiones subdesarrolladas que no habfan alcanza-
do atn el nivel econémico y social de numerosos pafses de un “Tercer Mun-
do” llamados “subdesarrollados” o “en via de desarrollo” En dichas regiones
europeas vivia sin embargo una poblacién capacitada, generalmente bien ins-
truida, pero faltaban los puestos de trabajo. Por lo tanto, mucha gente se
vio obligada a emigrar y a buscar un empleo en otra parte para evitar el pa-
ro. Ahora, los mismos medios y politicos ciegos predican a los europeos el
hacer sacrificios y exigen al mismo tiempo nuevos puestos de trabajo en Euro-
pa para volver a contratar los numerosos parados y permitir asi a los jévenes
integrarse dentro del proceso productivo. Esto sin poder hacer propuestas
vélidas. Al mismo tiempo, estos politicos y medios propagan la idea que Europa
deberia hacer més grandes sus puertas a la inmigracién de poblaciones leja-
nas, de una cultura muy diferente.

Se trata verdaderamente de una actitud con doble sentido que deja sos-
pechar que no responde a una cierta ceguera, sino a una cosa muy diferente.

Estos politicos y desinformadores pertenecen por lo general a la izquierda
y pronuncian palabras tendenciosas, difamatorias y contradictorias. Las grandes
organizaciones internacionales tales como la ONU, la UNESCO vy, natural-
mente, un buen nimero de informadores utilizan estas palabras con mucha
insistencia.
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Esto ejerce una fuerte influencia en la opinién publica de ambos lados,
la de la Europa atacada y la de los paises reivindicadores y, por consiguien-
te, un aumento de la tensién.

Asi se ha hecho muy dificil defender los intereses y las bases necesarias
para una existencia digna en Europa.

Hay que estar atento a la distribucién y a las proporciones del poder,
sobre todo el de la informacién, al peso politico, a los recursos y a la impor-
tancia de los mercados. Es evidente que solamente una Europa unida, ac-
tuando conjuntamente y hablando con una sola voz, puede volver a levantarse.
Daré algunas cifras hacia el final de mi informe. La presente situacién se ex-
plica mas facilmente por las grandes corrientes histéricas y politicas que for-
man parte de mis consideraciones.

La reconstruccién de la Europa destruida empez6 en 1945/46 gracias al
plan Marshall que, felizmente, sustituyé en el dltimo momento los objetivos
de un cierto “plan Morgentau” publicado hacia finales de 1944. Predicaba
el desmontaje de una gran parte de los medios de produccién y de las indus-
trias en Europa central, [lamdndolo una “reagrarizacién” de la Alemania ven-
cida. De hecho, ya se habian empezado a desmontar estas industrias en los
pafses vencidos. En el tltimo momento prevalecié un mejor espiritu, tenien-
do en cuenta las necesidades para el futuro gravemente hipotecado por Yalta
y Potsdam.

Finalmente, se entendié que no se podia permitir que el centro de Euro-
pa se derrumbase después de haber echado su parte este en los voraces bra-
zos de Moscu.

Luego el plan Marshall, con sus suministros, hizo milagros. Resultado
de ello fue el milagro econémico alemén, seguido: de desarrollos similares
en ltalia, con puestos de trabajo, nuevas industrias, sobre todo en el norte
del pais. La recuperacién de la economia europea se realizé asi con caden-
cias impresionantes.

Al mismo tiempo, la preparacién de la unificacién de Europa fue respal-
dada por los Estados Unidos. Primero se queria empezar por la Comunidad
Econémica Europea, una propuesta que no aceptd el Parlamento francés.
Pero pronto se crearon “Montan-Union” y “Euratom” y por los tratados de
Mesina y Roma nacié la C.E.

Asi, se constituird en 1986 un mercado libre europeo de aproximada-
mente 350 millones de almas. Europa se convertira pues en la mayor poten-
cia econémica mundial, habiendo reunido a los paises europeos de los cuales
ninguno solo tendrfa la suficiente importancia para defender sus intereses
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en el plan mundial. Adn mas cuando entretanto, ha hecho su aparicién otra
gran potencia, un Japén nuevo, industrializado e innovador, que muy répi-
damente se ha convertido en un ejemplo para otros paises en esta parte del
mundo. Asi, el centro de gravedad de la economia mundial se estd despla-
zando del Atldntico al Pacifico; el desafio japonés, y también el de otros pai-
ses emergentes, se ha convertido en realidad.

Al mismo tiempo, otra amenaza, de orden competitivo y comercial, se
hace notar cada vez més. Por otra parte, en un mercado cada vez més inter-
dependiente, aparecié un gran nimero de paises enanos, que tienen por lo
general menos de 200.000 habitantes e incluso a veces menos de 80.000, sa-
lidos del marco del cual formaban parte con anterioridad, y por lo tanto
llamados “paises independientes”. Asi, cada uno de ellos, capacitado o no,
fue admitido en la ONU vy se le atribuyé a partir de este momento un voto
igual a los otros paises, como los mds grandes paises europeos e incluso co-
mo los Estados Unidos, en el seno de la ONU, de la UNESCO vy de todas
las conferencias mundiales. Asf, se triplicé en poco tiempo el ndmero de
Estados miembros de la ONU vy se atribuyé a estos paises un peso decisivo
fuera de toda proporcién.

Hay que tener en consideracién que la mayor parte de estos nuevos miem-
bros esta inspirada o dominada por la Central del partido comunista de Mosct
que, ademds, dirige el gobierno ruso.

No hay que sorprenderse pues que de repente surja otro peligro para
Europa que se anade al desafio econémico del Pacifico.

Este gran ndmero de paises llamados “Tercer Mundo” aumenta sus exi-
gencias de cardcter politico, comercial y financiero con el fin de despojar
a los pafses occidentales. Al mismo tiempo, los paises del Tercer Mundo ha-
cen una propaganda negativa contra el mercado libre.

A la vista del reparto de los votos cerca de la ONU y de las negociacio-
nes Norte-Sur, existe el peligro que estas propuestas puedan ser aceptadas.
Se tiene que atribuir pues una atencién muy particular a la comisién Norte-
Sur, conocida igualmente bajo el nombre de “Comisién Brandt”. Exige que
se aumenten mas aun los miles de millones de délares recibidos regularmen-
te por los gobiernos de estos paises. El Sefior Brandt quiere incluso imponer
la cifra del 0,78 % del producto nacional bruto que cada pafs libre de Euro-
pa deberia pagar como ayuda publica al “Tercer Mundo”. Por qué habla sola-
mente él de ayuda publica y por qué no hace también recomendaciones a
los pafses comunistas con los cuales se jacta de tener excelentes relaciones
y de los cuales es el nifio mimado.
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Observemos aqui que Suiza estd igualmente bajo presién, aunque la apor-
tacion de Suiza sea superior a este porcentaje y se componga de 3/4 de ayu-
da privada y 1/4 de ayuda publica, por lo tanto por parte de los contribuyentes.
El peligro méds importante radica sin embargo en la propuesta de esta comi-
sién, de introducir lo que llama “el nuevo orden econémico mundial”. Esta
propuesta se ve favorecida por un gran nimero de paises del Tercer Mundo,
por todos los paises comunistas y por los de la Unidn socialista internacio-
nal. El Presidente de esta tltima es el sefior Brandt que disfruta igualmente
del apoyo del socialista austriaco Kreisky. La prueba para la politica de Brandt
y de la Unién socialista internacional fue proporcionada tltimamente en Es-
pana. jPor lo tanto cuidado, peligro!

Es en las Baleares, islas espanolas y catalanas (ocupadas por los 4rabes
durante 5 siglos) que Kreisky, en compafifa de Brandt, habfa invitado a su
torre de Mallorca, al dictador Gadhafi, vinculado con el terrorismo interna-
cional y con Mosc.

Algunos meses antes, en presencia del socialista griego Papandreu, tuvo
lugar una entrevista en la isla de Creta, reuniendo a los Sres. Miterrand y
Gadhafi. Algunos dias antes de venir a Mallorca, Gadhafi se habia apodera-
do de facto de la famosa isla de Malta y habfa instalado en la misma de inme-
diato equipos de la marina rusa.

Aunque encontrdndose en territorio espafiol, Gadhafi habfa propagado
aspiraciones marroquies hacia las ciudades espafiolas de Ceuta y Melilla; no
hay que perder de vista sobre todo la relacién que vincula Gadhafi al terro-
rismo y a sus padrinos. Hay los ejemplos del asesinato ante la Embajada de
Libia en Londres y del atentado contra los miembros del gobierno inglés
en Brighton. Sabemos también que Gadhafi puso fondos a disposicién del
Sindicato rojo de Scargyle, de los mineros ingleses, para contribuir a la fi-
nanciacién de esta huelga tan violenta e insensata.

iUno no lo creerfa, pero dentro del mismo espiritu, Mosct dio a esta
organizacién de violentos huelguistas regalos de Navidad y, parece ser, en
parte bajo forma de carbén!

Esto me lleva implicitamete a hablar de otras actividades huelguistas,
menos violentas, pero sin embargo destructivas y nocivas para las empresas
concernidas: ocurre lo mismo para la economia nacional.

¢Pero qué hacen? Presentan reivindicaciones exageradas e inaceptables.
Me refiero aqui a un vecino al sur de Suiza, pafs en el cual a las huelgas
se las llama por lo general, “agitaciones”.

Con el fin de poder sobrevivir por lo menos algunos meses, las empresas
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se ven obligadas a aceptar lo inaceptable. Por lo tanto, el mal prosigue su
camino y pronto la empresa se encuentra en el umbral de la quiebra y obli-
gada al cese de sus actividades.

En este caso, si la empresa no encuentra nuevos fondos cerca de sus ac-
cionistas y de los bancos, e incluso si los financieros drabes se niegan a parti-
cipar, solamente queda el Estado. Este, gracias a los fondos de los
contribuyentes, continuaré su actividad durante algtin tiempo, a pesar de las
pérdidas siempre crecientes. '

Muy recientemente, las partes reconocieron que no era posible seguir
asi. Se empieza ahora a seguir una politica de saneamiento mds realista, con-
siderando al mismo tiempo lo que pasé en la misma época en otra parte del
mundo.

Estudiemos el desarrollo a la luz de algunas cifras que pongo a su dispo-
sicién. Durante un perfodo de 10 afios, de 1969-1978, los aumentos de los
PNB fueron los siguientes:

Pacifico
He aqui algunas impresionantes cifras de Corea del Sur:

El crecimiento anual de la exportacién en %

B Industria Industria Exportaciones
Afos
en general textil textiles
1971 18 21 55
1973 31 23 76
1976 26 26 46

Mundo occidental

Como promedio el 3 %, o sea el 3,4 % para Europa, el 2,7 % para los
Estados Unidos en 1980.

Desde entonces, los paises del Pacifico siguieron aumentado su produc-
cién y sus exportaciones con la misma cadencia, mientras que los paises del
Oeste se han encontrado en disminucién continua hasta 1982/83 y actual-
mente estdn ain practicamente estancados. Desde Reagan, los Estados Uni-
dos se han recuperado y se encuentran con una impresionante expansion.

Sobre la base de una politica econémica sana, han acusado en
1984/principios del 1985 unas cifras muy alentadoras.
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La industria textil de los Estados Unidos, por ejemplo, registra incluso
unas exportaciones crecientes:

1970/72 400 millones de $
1974/78 2000 millones de §
1980 3500 millones de §

Analicemos ahora dénde se hace notar la contrapartida negativa de esta
expansién en los paises importadores y consumidores. Me permito dar aqui
una descripcioén libre de las posibilidades de importacién en algunos paises
importadores de productos textiles, tales como yo los conozco. Una impor-
tacién creciente y relativamente liberal tan sélo es posible en los paises de
laC.E.ydelaA.E.L.E. El acceso al mercado de los Estados Unidos presenta
grandes obstaculos y solamente se puede efectuar en una medida limitada.
El resto del mundo no europeo, incluido América latina y los paises A.C.P.
(Africa, Caribe, Pacifico) estan cerrados a las importaciones, practicando un
proteccionismo absoluto.

Ocurre lo mismo con los paises comunistas que concluyen a veces al-
gunos negocios de “trueque”. Sin embargo aumentan sus exportaciones ha-
cia el Oeste a expensas de los paises del Tercer Mundo. La industria textil
en Europa, como por lo demids en Suiza, debié acusar una reduccién en con-
trapartida al crecimiento de fuera. La industria de material textil debié acu-
sar igualmente una reduccién considerable del giro y de los puestos de trabajo
y con frecuencia debe cerrar el balance con pérdidas. Esta industria es, pre-
ponderantemente, de un muy alto nivel tecnolégico y econémico. Su con-
cepcién tiene en cuenta la relacién de los datos de coste de la mano de obra
occidental y del coste del capital de inversién. Suministra aproximadamente
el 70-80 % de su produccién a los paises industrializados del Oeste. La re-
duccién del nimero de trabajadores en la industria textil de Suiza continda
al ritmo de aprox. 4 % al afio, un creciente nimero de empresas habiendo
decidido su liquidacién.

Muy recientemente solamente, la tendencia general empez6 a mejorar.

Para estas dos industrias europeas, la del textil y la de la maquinaria tex-
til, las reivindicaciones de los paises no-europeos y las influencias de la poli-
tica internacional, son factores que no hablan en favor de dias mejores. Por
consiguiente, la situacién incita a dar prueba de mds cohesién europea en
la toma de posicién y en las intervenciones.

Es deseable y necesario que los érganos de la C.E. estén informados y
documentados con mds frecuencia con respecto a las amenazas que pesan
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sobre estas industrias. Me tengo que referir una vez mis al informe Brandt
y me pregunto si no estamos asistiendo muy simplemente a la destruccién
lenta y certera de estas dos industrias en Europa. La industria del vestido
ya estd en via de extincién, extendiéndose su actividad a otros pafses, entre
los cuales los de la orilla sur del Mediterrdneo, a los paises asiaticos y a los
paises comunistas con una mano de obra explotada.

Algunas palabras atin con respecto a los productos textiles; ya mencio-
né que Europa acepta importar cantidades cada vez mds importantes. En el
marco de las negociaciones internacionales y del acuerdo multifibra, se ha-
bia exigido que la C.E. aceptase la importacién de productos textiles de
162.000 toneladas al afio, en vez de las 88.000 toneladas de antes.

Asi, la comisién sectorial textil/vestimenta de la C.E. habia invitado, hace
algtin tiempo, a una delegacién de las industrias concernidas a una confe-
rencia en Bruselas. El objeto era preparar la toma de posicién de la C.E. para
las préximas negociaciones importantes.

Habia querido conocer la opinién de los fabricantes de textil y de ma-
quinaria textil. Entre otras cosas fueron valorados, la capacidad y el porcen-
taje de utilizacién. Dicha comisién querfa conocer la opinién de los
industriales con respecto a las consecuencias de los acuerdos internaciona-
les a negociar. Ademds, la finalidad era saber si un periodo de 5 afios serfa
suficiente para una racionalizacién, con el fin de evitar el ahogo por parte
de la competencia no europea, incluso en el caso de una liberalizacién com-
pleta de la importacién. Se hablé asimismo de amenazas de retorsién hacia
la C.E. La comisién se declaré dispuesta a garantizar que no se tome ningu-
na decisién que pudiese arrastrar una desaparicién total o parcial de la in-
dustria textil europea. Los comentarios de los medios de comunicacién y
de la prensa en cuanto a la toma de posicién de las delegaciones negociado-
ras de los paises occidentales fueron negativos y contrarios a nuestros inte-
reses. Cuando los delegados buscaban defender lo que es esencial para nosotros
y oponerse a las exigencias del partido contrario, esta actitud se comentaba
de forma difamatoria, como “atrasada”, “decepcionante”, “poco madura”, “ri-
gida”, “agresiva”. Por el contrario, las exigencias de los paises reivindicadores
nocivas para la economia de los paises europeos fueron alabadas, aplaudidas
y descritas como de vanguardia, de futuro. Observamos pues que la actitud
de nuestros delegados, que acttian en plena conciencia de su deber se con-
dena de forma difamatoria por los medios de comunicacién, la TV y gran
ntmero de periddicos.

Son pues estos inspiradores y los paises rojos los que, por su exporta-
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cién siempre creciente hacia Europa, levantan la voz y preconizan el peligro
de un “proteccionismo” europeo, profiriendo amenazas. La Internacional de
los “fabricantes de opinién” y la mayor parte de los actores de los medios
de comunicacién propagan estas voces, logrando asi engafiar al putblico.

Los negociadores de los paises occidentales se encuentran pues ante un
frente doble, el del lado opuesto, y el de la prensa y demas medios de comu-
nicacién.

La situacion de partida es por lo tanto desigual y nociva para la toma
de postura de la C.E. Es asi que se cre6 una opinién publica falsa con res-
pecto al proteccionismo europeo. Sin embargo, lo contrario es cierto; Euro-
pa es mucho mis liberal, con Suiza situada en cabeza. Con esta oportunidad,
debo mencionar un hecho particular: Suiza, rara excepcién, tiene un aran-
cel en francos nominales que no estd basado sobre un porcentaje del valor
sino sobre el peso. Por consiguiente, en lo que se refiere a las importaciones
de mdquinas y de muebles e incluso de pinturas, la aduana se calcula en francos
nominales por kilo. Esto sélo tiene por efecto la disminucién proporcional
del poder adquisitivo de la moneda. El porcentaje de la carga aduanera se
reduce autométicamente, sin contrapartida por parte de los otros paises.

A las reivindicaciones de cardcter comercial se afiaden otras de cardcter
financiero, de las cuales hemos hablado anteriormente en este informe.

Se trata de la ayuda al desarrollo, de la cual una parte considerable esta
constituida por ayuda privada proporcionada por las empresas y no por el
Estado.

Sin embargo, algunos grupos y desinformadores presentan bajo el titulo
de “ayuda al desarrollo” cifras que se limitan a las prestaciones ptblicas: uno
se pregunta con qué logica. Se sabe asimismo que las autoridades que reci-
ben este dinero se obstinan en un control eficaz. Sin embargo es bien cono-
cido que la ayuda privada tiene un rendimiento multiple pero con frecuencia
es silenciada.

Es asi que se cre6 una imagen deformada de las prestaciones de los pai-
ses libres que proporcionan la parte preponderante de enormes sumas desti-
nadas a la ayuda al desarrollo. Por otra parte, la poca contribucién por parte
de los paises comunistas y por parte de los paises donde la economia Estatal
es preponderante, se presenta de una forma superproporcional.

Los efectos de esta potencia desinformadora se hacen notar también en
Suiza, pafs en que la ayuda al desarrollo es considerable. Hablando propor-
cionalmente, Suiza se encuentra probablemente en cabeza de los paises do-
nantes. Ademds, hace aproximadamente dos afios, se sometié a votacion del
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pueblo, una propuesta de crédito para la ayuda publica, acompafiada de una
intensa propaganda nacional e internacional. Dicha propuesta quedé recha-
zada por mayoria. Hace algtn tiempo, se concedié no obstante un préstamo
por el mismo motivo (con un titulo y un importe diferentes), por parte del
parlamento suizo que se encontraba bajo una fuerte presién. He aqui pues
un ejemplo que demuestra la importancia con que los medios de comunica-
cién y la televisién presentan las cosas en las democracias occidentales. Ade-
mas, es también importante mencionar c6mo los documentos de trabajo se
redactan de cara a las autoridades y a la prensa.

Dentro de este contexto, es importante conceder una atencién muy
particular a la lengua alemana. Es realmente la dnica lengua comin
de un pafs comunista (Alemania del Este) utilizada igualmente en paises
occidentales, es decir en Alemania del Oeste, en Austria y, en parte sélo,
en Suiza.

Sin embargo, es Berlin “rojo” que se ha encargado del modelaje de la
terminologia y de la lengua; por este hecho, el uso de las palabras queda
sistematicamente transformado por la central comunista de desinformacién.
Esta tltima se ve en la obligacién de contemplar todos los medios posibles
para lograr los objetivos del partido comunista de Moscti. Me permito citar
algunos ejemplos:

Alemania del Este se llama “Reptiblica democratica alemana”. Los paises
comunistas se llaman por lo general, y nuestra prensa lo repite, “paises so-
cialistas” sin que yo sepa que los partidos socialistas de los paises occidenta-
les y sus jefes hayan protestado contra este abuso. EI PNB se llama en italiano
“prodotto nazionale lordo’, en inglés “gross national product’, pero en ale-
mén “producto social’, lo que da pues la impresién de que se trata de un
pastel que hay que distribuir! Quisiera atin afiadir otro ejemplo revelador
de estos dltimos tiempos: el acontecimiento del final de la guerra en Europa
en 1945, el derrumbamiento del Reich, la capitulacién sin condiciones y la
divisién de Alemania en dos partes. El lema de Berlin-Este es “jornada de
la victoria y de la liberacién” Dentro del mismo espiritu, encontramos las
palabras “fracciones del ejército rojo’, “combatientes por la paz”, “ejército del
pueblo”, “fuerzas de liberacién’, en América central, latina, en Alemania, en
el Pais Vasco y en otras regiones europeas.

Por el contrario, cualquier obstdculo al imperialismo expansionista ruso
y a los objetivos de Mosct esta difamado dentro del marco de una campaiia
organizada: se encuentran las plabras “mercenarios”, “represivos” “corruptos”,
“dictadores”, “explotadores”. Esto influencia considerablemente a la opinién
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publica, ya que los efectos no se limitan solamente a la ideologfa sino que
afectan igualmente al sector econémico.

Las condiciones de produccién de las empresas europeas sufren de ello
y padecen asi influencias negativas en su capacidad competitiva.

Sin embargo, lo sabemos, las empresas de produccién en Europa, para
dar salida a su produccién, ya sea para la exportacién, ya sea en las regiones
europeas, se ven cada vez mds confrontadas con nuevos competidores muy
agresivos del Tercer Mundo. Entretanto, muchos de estos paises se han desa-
rrollado fuertemente e industrializado. Su nivel social y salarial siendo infe-
rior, practican una especie de “dumping social” que el mundo occidental,
con su nivel superior, no puede afrontar.

Es util acordarse que ya durante el periodo preparatorio de la creacién
del mercado comin, la armonizacién de las politicas econémicas y del nivel
salarial y social se reconocia como necesaria. Se ofa con frecuencia la expre-
sién “liberalizacién si, pero dentro de un orden”. Por las mismas razones, se
acordaban periodos transitorios, a veces muy largos, para nuevos miembros
hasta el momento en que se realizaba la adaptacién econdmica indispensa-
ble. Si realmente debfa extenderse en el mundo entero un comercio libre
para los productos, entonces era necesario aplicar previamente las condicio-
nes indispensables.

Sabemos que la C.E. y la A.E.L.E., para facilitar las importaciones pro-
cedentes de pafses en vias de desarrollo, han introducido un sistema de pre-
ferencias aduaneras mediante el cual algunas aduanas quedan abolidas por
completo, lo que pone las importaciones de estos paises en condicién de
igualdad en relacién a las que proceden de la C.E. y de la A.E.L.E.

Las consecuencias se dejan notar mediante los cambios notables de las
corrientes comerciales, colocando asi a varios sectores y a algunas empresas
europeas en dificultades.

No son sin embargo solamente los paises del Tercer Mundo que han
aprovechado la liberalizacién en general. Fue una sorpresa observar que los
paises comunistas, con su mano de obra explotada, se han aprovechado de
las concesiones acordadas a los paifses del Tercer Mundo para aumentar sus
entregas.

Se entiende pues que es necesario poner orden y aplicar algunas reglas
aceptables tanto por el Norte como por el Sur. Para encontrar una buena
solucién, hay que estudiar primero la situacién y el desarrollo en la parte
"norte” y luego las diferencias entre el Este y el Oeste.

Desgraciadamente, en Europa, una parte demasiado importante de
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sindicatos y de politicos de izquierda presentan reivindicaciones exageradas,
con el falso pretexto de combatir el paro. Piden por ejemplo una reduccién
de las horas de trabajo con un aumento de los salarios y demds. Olvidan
que nunca ha sido posible mejorar la posicién competitiva trabajando me-
nos. Asi, el coste unitario y el coste de los productos aumenta y las ventas
disminuyen. Un aumento del paro y de la inflacién es la resultante. He aqui
un ejemplo: desde la post guerra hasta mediados de los afios sesenta, hubo
un ascenso impresionante de la industria. Desde entonces, las empresas se
vefan confrontadas a unas reivindicaciones cada vez mas exageradas por parte
de los sindicatos, lo que dio lugar a huelgas. Ultimamente, los espiritus han
empezado a despertarse un poco en todos los sitios, se empezé a hablar y
a actuar de una forma mdés realista. Para evitar una inflacién demasiado fuer-
te, es necesaria una actitud modificada y realista de los sindicatos. No basta
tomar solamente medidas monetarias para la reduccién de la cantidad de
moneda en circulacién y de los créditos.

Gracias al desarrollo de este nuevo espiritu, los tipos de inflacién se en-
cuentran generalmente en regresién, pero varfan atin considerablemente de
un pafs a otro. Las diferencias tienen finalmente tendencia a disminuir lo que
es importante para alcanzar unos tipos de cambio mds estables.

La condicién previa es sin embargo que la inflacién en los paises débiles
no se aleje demasiado de la de los pafses mds estables.

Sin embargo, las exigencias de los sindicatos ejercen siempre una fuerte
influencia. La creacién del sistema monetario europeo (SME) fue un impor-
tante paso en la buena direccién. Tiene en cuenta, de una forma acertada,
los datos tal como existen atin hoy en dfa. Prevé la possibilidad de ajustes
necesarios, organizados y bien determinados.

Es igualmente sobre esta base que ha sido posible crear el ecu que to-
mé, en el campo financiero, un impulso impresionante.

Estos dos elementos, el SSM.E. y el ecu tienen un efecto importante pa-
ra la cohesién europea; ayudardn a encontrar soluciones a los problemas pre-
supuestarios y a la politica agricola, lo que ciertamente es dificil. Esta tltima
sobre todo, entre otras, sufrié muchisimo de la inestabilidad de los cambios
y de la deterioracién diferenciada de las monedas europeas.

Es pues evidente que uno de los objetivos prioritarios en la C.E. debe
ser la eliminacién de las diferencias en las tasas de inflacién. Es asi y sola-
mente asi que serd posible llegar a una convergencia siempre creciente de
la politica econémica en Europa. Resulta igualmente de lo que decimos que
para lograr este objetivo, la colaboracidon de las poblaciones activas en
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nuestras democracias es indispensable. Por lo tanto también la de los sindi-
catos. Parece ser que ahora este hecho de un interés comin acaba de ser
reconocido por las diferentes partes. Se puede observar pues la vuelta a un
cierto buen sentido.

Sindicalistas de primera plana empezaron a pensar en un nuevo con-
cepto de la politica sindicalista. Ya no parece imposible que los objetivos
y las tareas de los sindicatos vuelvan a ser definidos en relacién al desafio
social del mundo no-atldntico y no-occidental.

En efecto, una parte ya ha dejado de pedir aumentos de sueldos; algu-
nos de ellos no se limitan ya a defender ciegamente el interés de los que
poseen un puesto de trabajo y que desean conservar este puesto. Empiezan
a tener en consideracién también los intereses de los demds, es decir de los
que no tienen un empleo pero que tienen la voluntad de trabajar. Preconi-
zan que ahora es mds importante intentar alcanzar el nivel salarial, aunque
algo reducido, dentro de una medida tolerable.

Seria atin posible alcanzar precios de coste razonables y precios de ven-
ta aceptables para los compradores. Ademas, hay que tener en considera-
cién el acceso creciente de las mujeres a unos puestos de trabajo ocupados
antes tnicamente por hombres. Este estado de hecho tiene varias conse-
cuencias:

1. Resulta una especie de paro por desplazamiento.

2. Un gran ntmero de parejas ocupa asi un doble empleo y disfruta de

unos ingresos dobles.

3. Demasiados solteros estén sin empleo en relacién a las parejas “con

doble empleo”.

Hay que estudiar pues una nueva forma de repartir el trabajo asi como
distribuir las sumas disponibles, en constante disminucién, para la remune-
racién del trabajo activo de produccion.

Un mejor equilibrio entre la competitividad de las empresas y las aspi-
raciones de los trabajadores es necesario. Hay que mejorar primero la posi-
cién competitiva de la produccién europea con el fin de reducir el coste
de la produccién en Europa. Al mismo tiempo, hay que excluir las importa-
ciones cuyos precios se basan sobre un dumping social. Asi, los precios de
los productos relativos fabricados en Europa no deberfan situarse por deba-
jo del nivel minimo necesario para asegurar la existencia de las empresas euro-
peas. La realizacién de estos objetivos exije tiempo, energia y habilidad; estos
dos objetivos se deben resolver conjunta y simulténeamente. La cuestion de
esta realizacién se debe abordar en el seno de la Comunidad y a nivel
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europeo. Por lo tanto, deberia ser posible introducir como contrapartida una
politica sindicalista mas realista y mas flexible.

Se podria llegar asi a garantizar un nivel salarial y social minimo. Una
condicién previa serfa la introduccién de un sistema de seguridad social glo-
bal y admitir importaciones con condiciones preferenciales siempre y cuan-
do, Gnicamente, el nivel social prescrito sea respetado.

Pero, ya que esta nueva linea no corresponde a las reivindicaciones del
Tercer Mundo, es facil prever que una fuerte oposicién se hard notar.

Nos acordamos que la “Comisién Norte-Sur Brandt” de la ONU quiere
introducir un famoso “nuevo orden econémico mundial” que exige pues tres
cosas:

1. Abandono de una cierta actividad productiva en Europa.

2. Alternancia de las condiciones de intercambio comercial de forma que
el mundo occidental deba pagar més y recibir menos a cambio de
mercancias.

3. Aumento posterior de las sumas ya elevadas destinadas a la ayuda al
desarrollo, pero una gran parte de las cuales se dilapida, lo que arras-
tra a veces nocivas consecuencias.

No deberia uno sorprenderse si se dirigiesen reproches en contra de Euro-
pa, por ser proteccionista, si se introdujese un Cédigo social y una barrera
social.

Este reglamento social serd naturalmente valido para todos, no solamente
para los paises del Tercer Mundo, sino igualmente para todos los paises in-
dustriales.

Por lo tanto, no puede ciertamente tratarse de proteccionismo europeo,
como lo proclama la propaganda internacional. Pero para obligarle a
ceder, el Oeste sufre una propaganda enorme, la de ciertos medios
de comunicacién incluso en los paises europeos, y la del mundo entero. Su
finalidad es la de darnos una mala conciencia debido a una pretendida
explotacién actual y en el pasado. Verdaderamente, se trata de lo contra-
rio. La explotaci()n se practica en los paises comunistas y en una parte
del Tercer Mundo. Por el contrario, podemos estar orgullosos de lo que se
logré durante la era colonial antes de 1914 y 1945 en materia de desarrollo.
Basta con abrir bien los ojos y observar, sin prejuicios, todo lo que ha sido
creado.

Los testimonios son numerosos y no debemos silenciar el desarrollo im-
presionante que ha sido realizado durante los “siglos europeos”. Al princi-
pio, segtin los paises, habia bien poco. Durante la era europea, se hizo notar
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un desarrollo verdadero y hubo orden. No més guerras de tribus, no mds
genocidios. Las poblaciones podian vivir en paz. Habiendo establecido es-
tas bases, los europeos aportaron el progreso y la técnica. Fue asi posible
crear industrias, construir fabricas, hospitales, una red de carreteras, ferro-
carriles, centrales eléctricas, diques, como por ejemplo Cabora Basse en el
Mozambique. En Africa del Sur, este desarrollo es particularmente impre-
sionante. Para terminar, quisiera atin mencionar un solo ejemplo representa-
tivo de todos los demds. He elegido Libia, porque Gadhafi, del cual ya hemos
hablado, exigié de Italia miles de millones de délares de reparaciones por
el “colonialismo de Italia”. Por este hecho, Libia, después de haber sido libe-
rada por los italianos de la ocupacién turca en 1911, conocié un impresio-
nante desarrollo en menos de 30 afios, hasta 1940, por lo tanto bajo el dominio
europeo, o sea italiano. Aqui tenemos algunas cifras:

Antes de .
1912 1940 Relaciones
Carreteras asfaltadas (km.) 0 3.000 3000
Ferrocarriles (km.) 82 440 5 x
Puertos 1 5 5 x
Acueductos 0 4 4 x
Terrenos cultivados (ha.) 150.000 2.800.000 20 x
Produccién cereales 200.000 3.500.000 18 x
Establecimientos industriales 0 104 100
Hospitales 250 2.450 10 x
Escuelas 16 206 25 x

Es facil comprender pues que uno no se debe dejar influenciar por la
propaganda anti-europea. Hay que combatir la actitud hostil de un gran nd-
mero de organizaciones internacionales hacia el mundo libre. La salida de
algunos pafses, entre ellos Estados Unidos e Inglaterra, de la UNESCO y
las criticas hacia la UNICEF son significativas.

Desde hace ya algunos meses, uno se plantea la cuestién de si no hay
que cambiar completamente la concepcién actual de la ayuda al desarrollo.
Se comprende que es ahora primordial crear una nueva filosoffa, mas dife-
renciada, ni unilateral, ni exclusiva, sin ningtn contenido ideolégico de la
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izquierda ni anti-europea. Las regiones subdesarrolladas que forman parte
de los pafses europeos, es decir de los pafses occidentales en su conjunto,
que proporcionan ellos la parte preponderante de las prestaciones, deben
igualmente beneficiarse de las sumas globales destinadas-a la ayuda para el
desarrollo y no deben quedar excluidas de las mismas.

Para alcanzar estos objetivos, es esencial que Europa pueda recuperar
el papel y la importancia que le corresponden por su capacidad innovadora
y productora y por su poblacién y sus prestaciones tan considerables. Esto,
sin embargo, Gnicamente es posible dentro de una Europa unida que actta
conjuntamente y habla con unanimidad, con una sola voz. Una Europa que
no dé la impresién de estar desgarrada.

Con el fin de obtener este resultado, un remodelaje de los 6rganos de
la C.E., de su politica y sobre todo de sus procedimientos de decisién es
necesario. Finalmente se han dado cuenta de ello, y se han empezado a estu-
diar proyectos en el seno de la C.E.

Con la extensién de la C.E. hacia el Sur, hacia el Mediterrdneo, la en-
trada de Espana y de Portugal, los problemas de la politica agricola, finan-
ciera y presupuestaria se han agravado. Estas politicas se deben modificar
conjuntamente, a medida que se supera la crisis financiero-presupuestaria
y promoviendo al mismo tiempo el buen funcionamiento, el desarrollo y
la extensién del sistema monetario europeo. Se pueden ya observar los pri-
meros pasos hechos en esta direccién.

El Banco mundial ha empezado a diferenciar la nocién demasiado gene-
ral de “Tercer Mundo’ y “Ayuda al desarrollo”. Decidié a finales de enero
de 1985 crear un fondo separado para Africa negra. Ha llegado pues el mo-
mento de hacer valer también las necesidades de las regiones sub-desarrolladas
europeas. La ocasién de combinar estas dos acciones paralelas es propicia.
Esta nueva filosofia en relacién a la ayuda al desarrollo deberia por lo tanto
terminar al mismo tiempo con la discriminacion de las regiones europeas
subdesarrolladas.

Asi, los problemas presupuestarios de la C.E. y las dificultades que sur-
gieron tltimamente en relacién a la entrada de Espafa y de Portugal podrian
resolverse de una forma elegante y justa.

Admito que no es fécil de realizar, pero estoy convencido que una Europa
unida y unédnime persistira mediante una informacién objetiva de la opinién
publica, en vez de la actual desinformacién, y que podremos lograr nuestro
objetivo.

El estudio de algunas cifras, a continuacién, pueden ilustrarlo:
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Poblacién o Poblacién
Pais en millones Territorios Pais en millones
de habitantes en km2 de habitantes
Alemania 61 249 Suecia 8
Italia 57 301 Austria 8
Gran Bretafa 56 ‘ 244 Suiza 7
Francia 55 229 /®/56 547 Finlandia 5
Espana 39 39 505 Noruega 4
2_68¢ 54 Total del resto
de la AE.LE. _ 32
Paises Bajos 14,5 T
Bélgica 10
Luxemburgo (25
Grecia 10
Portugal 1020
Dinamarca 5
Irlanda 4 9
é Total del mercado
Total C.E. 1986: 322 interior europeo 354

Vemos que estas cifras se presentan en varios grupos y sub-grupos de

caracter diferente.

Primer grupo:

Los grandes paises, cada uno con una poblacién de méds de 40 millones
de habitantes, en total 268 millones. Si cogemos el conjunto de los grandes
pafses ya miembros, contamos una poblacién de 229 millones, lo que da un
promedio de 56 millones aproximadamente, cifra que variard poco cuando
Espana quede también incluida. El promedio pasard de 56 a 54 millones.

Total del primer grupo (5 grandes paises): 268 millones.

Segundo grupo:

Benelux: 25 millones.
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Tercer grupo:

Paises de la regiéon mediterranea: Portugal 10,2 millones, Grecia 9,8 mi-
llones, en total aproximadamente 20 millones.

Regién del Atlantico Norte: Dinamarca 5,1 millones, Irlanda 3,5 millo-
nes, en total aproximadamente 9 millones.

Total del tercer grupo: aproximadamente 29 millones.

Podemos pues considerar tres érdenes de magnitud que se presentan en
relacién a la poblacién de los diferentes paises:

ler grupo: los grandes paifses: aprox. 40 millones de promedio.
20 grupo: los paises medianos y
3er grupo: los paises menos poblados con 29 millones

Dentro de este marco, se podria pensar que dos entre los “cinco gran-
des” podrian tener, entre ellos, vinculos més estrechos. Pero estos dos gran-
des, combinados, seguirian siendo minoria dentro del grupo de los “cinco
grandes” y mds atin entre otros de menor importancia. Entre los paises del
Benelux, por ejemplo, existen ya vinculos mds estrechos. Una cierta flexibi-
lidad es ya evidente y se sabe que actualmente en la C.E., hay estudios en
curso para mejorar los procedimientos de decisién. Se entendié que se ha-
bia vuelto necesario abandonar el principio de la unanimidad para decisio-
nes con efecto obligatorio.

Para proteger los intereses de los paises menos importantes, hay que con-
ceder naturalmente un peso proporcionalmente mds grande. Las decisiones
de caracter obligatorio deberfan exigir ademds la mayoria cualitativa y no
solamente cuantitativa. Al mismo tiempo, las decisiones tomadas deben
considerar dos aspectos: en primer lugar que tengan en cuenta la im-
portancia de cada pafs en relacién a su poblacién y en segundo lugar
que para la mayorfa cuantitativa, cada pafs, grande o pequefio, tendria un
voto pleno e igual. La constitucién suiza, que funciona bien, demuestra co-
mo es posible tomar una posicién clara teniendo en cuenta al mismo tiempo
la voluntad de las minorias. Para Europa, puede ser lo mismo, es una necesi-
dad absoluta que se comprende al echar un vistazo a las poblaciones del
mundo:
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En millones de habitantes

India 900
China 900
Europa occidental 360
Estados Unidos 240
Unién Soviética 255

Aqui tenemos las lenguas mas importantes y su reparto:

Chino 900
Inglés 320
Espaifiol 210
Indio 180
Ruso 145
Arabe 130
Bengali 120
Portugués 115
Alemdn 110
Japonés 110
Francés 90
Italiano 65

Resulta de las observaciones anteriores que un remodelaje de la C.E.
en lo que concierne a los procedimientos de decisién, la politica agricola
y la politica presupuestaria es indispensable para asegurar a Europa una exis-
tencia digna. Paralelamente, se debe crear una actitud nueva y mejor en re-
lacién a la ayuda al desarrollo, una filosoffa mas racional, que no se
concentraria en una exclusiva.

No se debe sobre todo olvidar que Europa es una regién pobre en materias
primas, por lo tanto siempre estard obligada a importar y pagar por estas
importaciones. Debe pagar estas importaciones con sus productos manufac-
turados, fruto del trabajo y del sudor de su poblacién productiva. Ademas,
estas importaciones pueden estar amenazadas por embargos. Uno se puede
incluso preguntar hasta qué punto Europa es verdaderamente independiente.
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Sin embargo es evidente que una Europa coherente, unida, con la flexi-
bilidad y la solidaridad necesarias para volver a encontrar las bases de la pros-
peridad, podré asegurar mejor los puestos de trabajo de sus poblaciones que
tienen grandes capacidades en este campo.

En el plano mundial, podrs, al lado de las super-potencias, volver a ser
una nacién gufa. Una C.E. que se completa con la peninsula ibérica demuestra
que no esta dividida como en periodos recientes o como en los oscuros si-
glos de su historia. Serfa al fin capaz de aportar ayuda a otras regiones, pro-
mover eficazmente el bienestar y los ideales en el mundo entero.

2) Contestacion del Académico Numerario Excmo. Sr. D.
Lorenzo Gascon Ferniandez

Excmo. Sr. Presidente, Excmas. e [lmas. Autoridades, Excmos. Sres. Aca-
démicos, Sefioras y Sefores:

Una de las obligaciones mds gratas que puede tener un Académico nu-
merario de esta Real Corporacién, es la de tener el privilegio de contestar
al discurso de ingreso de un nuevo académico.

En esta ocasién, para mi hay dos motivos que inciden en esta satisfaccién.

En primer lugar, por la calidad del contenido de su discurso, asi como
por la brillantez con que lo ha expuesto. )

La segunda razén, porque se trata de una persona que desde hace afios
me distingue con su afecto y amistad a lo cual yo correspondo afiadiendo
mi profunda admiracién por sus cualidades humanas, saber y experiencia.

El Sr. Deucher nacié en Steckborn/Thurgau, en lo que podriamos lla-
mar el corazén de la Suiza alemana.

Procede de una familia de politicos y diplomaticos; su abuelo fue Presi-
dente de la Confederacién Helvética.

Su padre fue Procurador en Berna y su carrera diplomética transcurrié
en las embajadas més ilustres como son las de Parfs, Bruselas, Roma, Viena,
Alemania y Estados Unidos.

D. Adolfo Deucher, ya Académico correspondiente de esta Real Cor-
poracién para Suiza, es la sintesis del industrial, del financiero y del intelec-
tual. Es ingeniero de la Escuela Superior Politécnica Federal de Zurich. Durante
30 afios fue Director de la Fibrica de Médquinas Riiti. Ha sido miembro de
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su Consejo de Administracién durante 25 afios, de los cuales 12 como Con-
sejero Delegado y 12 como Presidente.

Sus actividades en el mundo de la industria y de las finanzas europeas
son vastisimas. Miembro del Consejo de Administracion de Georg Fischer
AG, Schaffhausen en Suiza durante 24 afios, Consejero de la Hilanderia Uz-
naberg de St. Gallen, también durante més de 20 afos, Consejero de la
Hilanderia-Tejeduria Kottern en Baviera, Alemania. Durante mds de 20 afios
Consejero de la Banca Leu Ag, de Zurich, de los cuales 10 afios en su Comi-
té Ejecutivo. La Banca Leu es la namero 5 en importancia en Suiza. Miem-
bro del Consejo de Administracién de General Reinsurance Corporation,
de la Banca del Gottardo en Lugano, Suiza, de Vittoria Assicurazione de Mi-
lano, Italia; de la Imprenta Wetzikon Ag, en Wetzikon, Suiza; de Textile Che-
micals de Johannesburg, Sudéfrica, etc., etc. Pero estd también su faceta de
hombre de los que se sienten llamados por la vocacién de dedicar buena
parte de su tiempo a la comunidad. Asi, ha sido miembro del Consejo Di-
rectivo de la Asociacion de la Industria Suiza de Maquinaria y Metaltrgica,
del Comité Europeo de Constructores de Maquinaria Textil, del Comité Suizo
de la Liga Europea de Cooperacién Econémica, de la cual es Vice-presidente.
Igualmente es Vocal del Consejo Central de la Comisién Econémica y de
la Comisién Monetaria de la citada Liga Europea de Cooperacién Econémi-
ca; es miembro de la Sociedad Suiza de Amigos de Espafa, Portugal y Ame-
rica Latina, etc., etc.

En el curso de su vida ha dado gran nimero de conferencias sobre la
Integracién Europea, Politica Monetaria, Evolucién Librecambista, Cuestio-
nes Aduaneras, Barreras Comerciales, Amenazas de Dumping y Politica de
Economfia Liberal, sobre Convenios Multifibra, Kennedy Round, Tokyo
Round, Significado de la Integracién Europea, etc., etc.

Nos encontramos, pues, con el honor de contar entre los Académicos
de esta Real Corporacién a uno de estos hombres que da Centro-Europa
y que constituyen la élite de la industria, de la finanza, del pensamiento y
del europeismo del que ha sido siempre paladin eminente, militante activo
y convencido y activo promotor.

El Sr. Deucher a través de su discurso de ingreso, del cual nos ha leido
solamente una parte dada la limitacién del tiempo —pero del que afortuna-
damente podremos distribuir el texto completo—, nos ha ido pasando revis-
ta en una secuencia légica para entender lo que ocurre en el entorno en que
vivimos, de las raices de la presente manipulacién de la informacién a que
estamos sujetos preferentemente los europeos, del terrorismo, las causas
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profundas del desempleo, la politizacién de los sindicatos, la pérdida de com-
petitividad de nuestro continente. A este respecto, el Sr. Deucher nos re-
cuerda de que sélo la mitad de nuestro continente goza de libertad y de la
posibilidad de actuar en forma conjunta en el desarrollo de las ideas de la
economia de mercado y de los valores humanos.

El académico recipiendario en forma répida y erudita ha examinado la
evolucién histérica que llevé a la catdstrofe de la [I Guerra Mundial. Las
conferencias de Casablanca, de Potsdam y de Yalta siguen pesando sobre to-
dos nosotros.

El Sr. Deucher nos ha llamado la atencién sobre la sistemdtica actividad
anti-europea de lo que él califica de tercer-mundismo, apoyado por la mayo-
ria de los medios de informacién que, a través de campanas tendenciosas
y contradictorias, intoxican a la opinién publica y llegan a ser uno de los
elementos de freno del desarrollo europeo.

Nos ha recordado lo que es, a su entender, uno de los errores del enten-
dimiento mundial, como ha sido la aparicién de un gran nimero de paises
que ha calificado de enanos con, a veces, tan sélo 80.000 habitantes pero
con un voto en las Naciones Unidas y en organismos afectos. Lo ocurrido
en la UNESCO es un ejemplo de a donde pueden llevar la demagogia y la
irresponsabilidad.

Se ha referido igualmente a los efectos nocivos del pensamiento y la
accién generados por la Comisién Brandt.

La presién internacional ha llevado que Europa se haya visto obligada
a abrir sus puertas a la importacién indiscriminada de productos generados
en condiciones de trabajo muy diferentes a las del mundo occidental y fren-
te a las cuales es practicamente imposible una competencia racional y objetiva.

El nuevo Académico nos ha expuesto en forma docta y brillante su men-
saje de esperanza basado en la reafirmacién del europefsmo. De la unién euro-
pea que tiene su culminacién en el sistema monetario basado en el ECU,
en revivir el verdadero espiritu del Mercado Comtn en el que pensaban aque-
llos gigantes de la politica de postguerra, como fueron Adenauer, De Géspe-
ri, Churchill, Monnet, Schumann.

Nos ha glosado que es hora de poner en evidencia que Europa no es
proteccionista como proclama la propaganda internacional con objeto de
hacérselo admitir por razones de mala conciencia ancestral. En realidad, es
el drea comercial més abierta del mundo.

Por ello, es esencial que Europa desempefie su papel y recupere la im-
portancia que debe tener en el concierto mundial por su capacidad de
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innovacién y de produccién, por su cultura, historia y, sobre todo, por su
peso especifico.

Pero ello, y para terminar, nos ha dicho el Sr. Deucher que sélo serd
posible con una Europa comtn que hable en forma undnime y con una sola
voz. Una Europa que no dé la impresién de estar rota con nacionalismos
decimonénicos, sino una Europa que sea ejemplo para el resto del mundo.
Ello ha de conllevar una remodelacién de los 6rganos de la Comunidad Eco-
némica Europea y una puesta al dia de su verdadera filosofia. La extensién
de la Comunidad hacia el Sur, hacia el Mediterréneo con la entrada de Espa-
fia y Portugal, pueden ser un buen momento para este replanteamiento de
lo que ha de ser la Europa del futuro, la Europa de la imaginacién, la Europa
de la esperanza.



B) COMUNICACIONES

CONSIDERACIONES
SOBRE LA DECISION DE INVERTIR

Del Académico Numerario
Excmo. Sr. Dr. D. AnToNio Goxens DucH

Aceptado el principio que es preciso ahorrar para producir inversién,
para que exista el ahorro es necesario que a nivel de unidad econémica (fa-
miliar y empresarial) el Ingreso sea superior al Consumo. Ahora bien, el Con-
sumo, a nivel familiar, no tiene practicamente —para una inmensa mayoria
de familias— limite superior, de lo que se deduce que para que aparezca
el ahorro es condicién necesaria que, basicamente haya voluntad de aho-
rrar, lo que lleva en si la voluntaria decisién de limitar en alguna forma el
consumo posible, cifiéndose a un determinado nivel de vida, mis o menos
alto y regular, segin las posibilidades y ritmo del ingreso.

La unidad familiar puede gastar todos sus ingresos en consumo si no
existe la voluntad de ahorrar. Se presenta, entonces, la cuestién, a nivel in-
dividual, de contestar a la pregunta: ¢Ahorrar?, ¢para qué?

Con ello el problema no queda circunscrito al plano puramente econé-
mico. Se traslada en parte a un plano de conceptos filoséficos y de posicién
personal ante toda la fenomenologia de la vida social, de un determinado
grupo humano en un marco temporal y geografico especifico.

De ahi, surge la necesidad de estudiar qué incentivos pueden tener las
unidades familiares para generar ahorros.

Por ello la extensién de los sistemas de seguridad social adormecen el
deseo de ahorrar de gran ntimero de unidades familiares.

De otro lado, quien intenta ahorrar, consciente o inconscientemente,
establece una comparacién entre el sacrificio presente que el ahorro signifi-
ca y la esperanza de un bien futuro obtenido por la rentabilidad de su
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ahorro. Esta comparacién se va perfilando, dfa a dfa, por la propia experien-
cia y por la experiencia ajena que se constata a través de lecturas y conversa-
ciones. Cuando se ve que el ahorro de ayer, por efectos de la inflacién y
de los avatares de determinadas politicas econdmicas, no representa una se-
guridad econémica para hoy, ¢quien siente el estimulo necesario para aho-
rrar?, ¢quien sacrifica el goce presente por un futuro goce incierto?

De ello puede deducirse que la unidad familiar siente adormecido su
posible deseo de ahorrar, que requiere un sacrificio presente, por varios mo-
tivos, entre los que pueden hallarse con peso mayor:

1.° Los sistemas de previsién social, que reducen el temor al futuro, aun-
que tienen otras ventajas que ahora no entramos a discutir.

2.° La erosién monetaria que se come, hablando vulgarmente, los aho-
rros dinerarios.

Puede argumentarse que el ahorro dinerario puede suplirse por ahorros
no dinerarios, en bienes que sean refractarios a la inflacién. No siempre puede
conseguirse este efecto y, ademds, para ello se requiere una especial dedica-
cién a la colocacién de ahorros y una informacién que no estd cominmente
al alcance del ahorrador medio. Algunos sistemas colectivos pueden suplir
esta carencia, pero la experiencia de algunos procedimientos: Fondos de in-
versién mobiliaria, por ejemplo, no estd resultando tampoco halagiiena. De
otra parte, la colocacién de ahorros no dinerarios, casi siempre requiere un
periodo de acumulacién dineraria durante el cual la inflacién produce su mella.

Los sistemas de previsién social —Seguros sociales obligatorios y Segu-
ros voluntarios— producen un hecho de consecuencias econémicas trascen-
dentales: la sustitucién del ahorro individual por el ahorro institucional y
la ingerencia de quienes detentan el poder politico en la distribucién de las
masas ahorradas. Cualquier régimen de aparente libertad de empresa queda
asi tefiido de dirigismo econémico socializante ¢para bien o para mal?. De
momento no me atrevo a diagnosticarlo.

Solamente puede anticiparse que el ahorro individual puede encauzarse
facilmente hacia la mediana empresa; en cambio, el ahorro institucional, di-
rigido por los politicos, tiende a llevarse hacia la gran empresa y hacia las
inversiones estatales.

Descartada la inseguridad del futuro lejano como incentivo al ahorro,
queda el deseo de ahorrar para cubrir consumos, relativamente extraordina-
rios, a plazo medio. Es el ahorro para un gasto futuro planeado anticipada-
mente cuya motivacién es también en buena parte eliminada por los sistemas
de ventas a plazos y el crédito.
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Si la unidad individual gasta todos sus ingresos en consumos inme-
diatos, su efecto es estimular la produccién pues el consumo tiende
a crecer y, entonces, la necesidad de ahorrar se transfiere de las uni-
dades familiares a las empresas. Son éstas las que han de obtener bene-
ficios para crear reservas que permitan la autofinanciacién de su expansion
productiva.

Conseguir beneficios requiere que el Ingreso Neto sea superior a los
Costes, y ademds, que la Imposicién fiscal no absorba todo el margen para
permitir retribuir adecuadamente el capital invertido (sin lo cual no hay in-
centivo empresarial) para que puedan hacerse reservas. Al hablar de benefi-
cio neto hemos de entender el realmente conseguido, previa eliminacion de
los efectos de la inflacién.

Si las disposiciones estatales, preponderantemente las fiscales, no facili-
tan que las empresas tengan realmente un remanente para constituirlo en
reservas la inversién futura queda también dificultada.

Hay otra cuestién a dilucidar ¢cuando invierte la empresa?

Hay que separar la gran empresa cuyas decisiones son tomadas por diri-
gentes profesionales, individual o colegiadamente, de la mediana empresa
en que la figura personal del empresario es todavia preminente.

En las primeras, las decisiones de inversién estdn basicamente determi-
nadas por el analisis costes-beneficios de multiples y variadas alternativas,
en cada una de las cuales el dirigente profesional puede ser que se juegue,
personalmente, muy poco y los errores se difuman en el seno de la direc-
cién colegiada.

En las segundas, en que la personalidad del empresario estd todavia bien
definida, no solamente influyen los resultados del anélisis costes-beneficios,
sino otras consideraciones: el deseo de seguir aparentando un status; de man-
tener una situacién; de conservar una tradicién; de afectacién hacia una for-
ma de hacer, hacia unas personas que colaboran desde muchos afios en la
empresa, etc... Los empresarios mantienen sus negocios a veces, no simple-
mente por la esperanza de ganar dinero, sino por complejas reacciones de
la propia psiquis ante una historia que se proyecta hacia el futuro y por una
inercia que es dificil en ocasiones romper.

Entre estas complicaciones de la psiquis personal sigue teniendo parti-
cular importancia la de poder seguir sintiéndose “duefio’, manteniendo una
parcela de poder econémico —a veces muy reducida— que satisfaga el pro-
pio ego. Cuando esta satisfaccién tiende a desaparecer, también tiende a de-
saparecer el deseo de ser empresario y, por tanto, el deseo de invertir.
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La gran empresa y la mediana empresa pueden tener motivaciones muy
diferentes para seguir invirtiendo. Y aunque parezca paradéjico, la gran em-
presa en su andlisis costes-beneficio, cuyas variables son numerosas y practi-
camente imposible de reducir a un modelo matemético de resultados seguros,
tiende al conservadurismo. Se invierte cuando el futuro se ve medianamente
claro y se retrae la inversién cuando al avizorar el futuro econémico se le
ve lleno de incertidumbres; el dirigente profesional empresarial que “ha lle-
gado” desea conservar su puesto y disfrutar del mismo y esto tanto puede
aplicarse a las grandes empresas capitalistas como a los entes productivos
de las economias socialistas. '

En cambio en el empresariado se da mas el “jugador” que siente la cora-
zonada de una inversidn y se atreve, siempre y cuando no se sienta excesiva-
mente mediatizado en sus decisiones por arriba (decisiones gubernamentales)
ni por abajo (asalariados que discuten sus decisiones o las boicotean).

Ademds se comparan las condiciones presentes y futuribles no sélo de
un pafs sino de un ancho abanico de paises que compiten por atraer capita-
les y crear nuevos centros productivos.

El ahorrador no piensa en términos de inversién productiva o no. Esto
ha de tenerlo presente el empresario. El ahorrador sélo piensa, como antes
he dicho, en términos de rentabilidad y seguridad de reintegro (inmediato
o no, segin las modalidades de la inversién). Es dificil que el ahorrador de
pequenas cantidades se transforme hoy en empresario o gran empresa. El
pequefio ahorrador ha de actuar a través de los intermediarios financieros
y’entonces son éstos los que establecen, o deben establecer, la selectividad
de las inversiones atendiendo a su productividad.

Aqui surge la cuestién de que el término productividad puede enten-
derse de muy diversas formas: productividad dineraria, econémica, social,
ecoldgica, etc., cuyas definiciones son imprecisas. Una inversién puede ser
productiva para el empresario, de momento, e improductiva a la larga para
una determinada zona o regién. Meditense los resultados inmediatos y a lar-
go plazo de las leyes de desamortizacién, con sus secuelas de desforestacién,
etc. Es sélo un ejemplo. Una fébrica de determinados productos quimicos
es mas rentable si no construye plantas depuradoras de aguas residuales, pe-
ro puede destruir las cosechas de los campos regados por las aguas por ella
contaminadas. Es otro ejemplo. Fabricar armamento puede ser un buen ne-
gocio para una empresa y resultar dafiino para quienes sufren sus efectos
destructores. Puede ser otro ejemplo y pueden ponerse muchos més. Han
de existir limitaciones a la libertad de inversién lo que nos llevaria al plan-
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teamiento de toda una filosoffa politico-social de la intervencién del Poder
Publico en la actividad empresarial.

Sin perjuicio de ello, es conveniente meditar un poco en un aspecto re-
lativamente poco estudiado de la inversién internacional. Actta, por lo ge-
neral, solamente con miras inmediatas; trata de conseguir beneficios y
recuperar con ellos la inversién lo més rapidamente posible, no importando-
le retirarse una vez conseguidos sus objetivos, con lo que el pan de hoy que
ofrecen puede ser el hambre de mafiana y fuente de mas complicados con-
flictos futuros.

Al no sentirse el capitalismo internacional vinculado afectivamente a nin-
guna nacién, pafs, regién o localidad, no le importa la destruccién futura
de las condiciones de determinada zona si con ello consigue “ahora” sus ob-
jetivos. Ello ha de determinar, en mi opinién, la necesidad de vigilar estre-
chamente las inversiones extranjeras, su vinculacién al pafs y sus futuras
consecuencias.

Para invertir es condicién inicial “querer hacerlo” y luego “poder hacer-
lo? ha de existir el deseo de invertir y luego la posibilidad de invertir. La
simple posibilidad puede no engendrar el deseo y éste, por si solo, no es
suficiente.

Hay que pensar, primero, cuales son las motivaciones que determinan
el deseo de invertir, para luego, supuesto la decisién de invertir, estudiar si
se puede llevar a la prictica la decisién.

Es, pues, esencial, el estudio de la motivacién de invertir. Sin ella, todas
las demdas consideraciones fallan por su base.

La motivacién puede aparecer en quien ya es empresario (individual o
social). También cabe surja en quien no es todavia empresario. Las motiva-
ciones son diferentes en uno y otro supuesto.

La empresa en funcionamiento puede invertir:

a) Para mantener su “status’, principalmente en orden a la cuota de mer-
cado que ha conseguido al nivel de produccién y al promedio de beneficios.

Mantener un “status” puede implicar nuevas inversiones, pero no aumento
de empleo. Es posible que precisamente el mantenimiento del “status” se lo-
gre reduciendo el nimero de puestos de trabajo, objetivo hacia el que tien-
den actualmente muchas empresas.

b) Para incrementar su actual “status’, lo que también puede alcanzarse
con inversiones de tecnologia més avanzada, sin aumento de puestos de trabajo.

Por tanto, mds inversidn no significa necesariamente mds puestos de tra-
bajo. Pretender conservar un nivel de empleo, a nivel empresarial, puede
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representar, precisamente, no hacer nuevas inversiones; rehuir nuevas tec-
nologfas y perder situacién en orden a mercado y beneficios.

Mantener o no mantener un “status” tiene en el fondo siempre una mo-
tivacién bdsica; la rentabilidad, asegurando a la par el reintegro de la inver-
sién efectuada. Asegurar la rentabilidad adecuada es la primera obligacién
empresarial; si no se consigue, la empresa se hunde.

Fundamentalmente, el anilisis costes-beneficio es imprescindible y se
decide invertir o no segtn resulte del precitado andlisis. El resultado de este
primer analisis puede no tener un valor absoluto por la dificultad de situar
en un modelo econométrico, con exactitud, la totalidad de los pardmetros
que determinan la proyeccién futura de la empresa ante una coyuntura eco-
némica dada. Existe siempre un riesgo de incertidumbre que dificilmente
puede valorarse estocdsticamente por la imposibilidad de poder prever to-
dos los condicionantes que en los préximos, cinco, diez, quince o veinte
afios van a determinar el auge o marasmo de una determinada actividad em-
presarial.

No todo, no obstante —como ya he dicho—, es la comparacién costes-
beneficios. Esta puede resultar imprecisa y en situaciones dubitativas, muy
frecuentes, otras consideraciones pueden incidir para inclinar el juicio hacia
la inversién o hacia la desinversién; entre otros, podemos encontrar:

— deseo de seguir aparentando o manteniendo un status,

— consolidar una situacién alcanzada,

— conservar una tradicién,

— afeccién hacia una forma de hacer o de sentir,

— afeccién hacia unas personas,

— cansancio psiquico que acarrea el deseo de no seguir luchando,

— deseo de retirarse por haber alcanzado un objetivo personal.

En la gran empresa, con direccién colegiada, la decisién puede ser més
fria y depender mds directamente del anélisis econémico, salvo que a pesar
de la direccién colegiada exista un “leader” dominante. Si éste aparece, al
igual que en la empresa, la personalidad del “leader” y sus reacciones, de
analisis psicolégico muy complicado, pueden ser preponderantes; y tomar
decisiones viscerales, atin en contra del frio anélisis econémico.

Quienes toman las decisiones son personas que reaccionan no sélo con
su cerebro sino con la integridad de su soma y de su psiquis. Por ello, he
mantenido en anteriores ocasiones que para que haya inversiones es condi-
cién primordial que se quiera invertir, y para que surja este “querer’ hay
que tener confianza en que se conseguird una rentabilidad suficiente, se
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conservara la propiedad de la inversién y se mantendrd o acrecentara la sa-
tisfaccién del propio “ego” (individual o colectivo).

Hay que diferenciar ademds la inversién del “gran capital internacional”
de la del pequefio capitalista.

El gran capital internacional puede hacer probaturas arriesgadas de in-
version si en estas inversiones emplea un relativamente pequefio porcentaje
de sus disponibilidades. El pequefio capitalista es mds timorato y conserva-
dor, por lo que muchas veces no se arriesga a ser empresario para confor-
marse simplemente, en ser rentista, cuyos ahorros afluyen a las Instituciones
financieras como las gotas de pequefa lluvia que nutren el arroyo que luego
se transforma en el gran rio. En los actuales tiempos, se acentta la desapari-
cién del pequeno capitalista; sus disponibilidades se transforman en una me-
ra cuenta acreedora de la gran banca.

Entonces ha de analizarse cémo invierte la gran banca.

Para ésta la consideracién bésica es el analisis costes-beneficios tratando
de estudiar estadisticamente el nimero mayor posible de pardmetros econé-
micos, politicos y sociales; sus decisiones tratan de crear condiciones de mo-
nopolio o cuando menos de oligopolio, para lo cual es necesario aprovechar
(y en algunos casos crear) las adecuadas situaciones politicas. Se entremez-
clan una marana de “lineas de fuerza” econémicas, sociales, politicas, resul-
tando muy dificil llegar a determinar el motivo de las decisiones de invertir
que no se limitan a una sola empresa sino que inciden en un complejo de
empresas, con vinculos entre si mds o menos conocidos.

En términos generales, pues, las decisiones de inversién pueden obede-
cer a un cumulo de causas y circunstancias variables en el tiempo y
en el espacio que hacen que la decision individual quede supeditada a una
coincidencia que alguien se atreveria a calificar de césmica, siendo dificil
dilucidar si el conjunto de decisiones individuales crean esta conciencia
o su existencia predetermina las decisiones. Por ello en este campo nos
encontramos con el gran enigma del “pathos” de las clésicas tragedias grie-
gas. ¢(Actuamos también en el campo empresarial porque asi lo decidimos
o nuestra decisidn estd ya predeterminada por poderes superiores al empre-
sario aislado?.

Reconociendo nuestras limitaciones humanas, hemos de observar que
quien toma la decisién es un conjunto humano, que trata de luchar contra
el fatalismo y toma decisiones a pesar de no tener cabal conocimiento de
todos los pardmetros, contando que su limitado conocimiento es suficiente
para ello, exclamando un “inshallah”, conformandose cuando los hechos
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hunden una y otra vez los proyectos mejor elaborados; sin perjuicio de vol-
ver a reincidir en esta lucha constante.

En resumen, el aniélisis costes-beneficio es el fundamento de la teoria
de la inversién, pero la decisién viene influenciada por un conjunto comple-
jo de circunstancias y concausas de larga enumeracién. Es, en todo caso,
de la méxima importancia confiar en la seguridad del futuro y en la satisfac-
cién del propio ego de quien decide invertir.

En el supuesto de que haya decisién de invertir aparece la cuestién, ¢se
cuenta con medios financieros para realizarla?

La cuestién queda reducida a unas sencillas preguntas:

1 — La inversién ¢producird beneficios netos suficientes para remune-
rar al capitalismo puro, ademds de retribuir al esfuerzo empresarial y al ries-
go de la incertidumbre?

2 — El reintegro del capital invertido ¢quedara asegurado por una ade-
cuada politica de amortizaciones?

3 — Las condiciones econémicas, politicas y sociales del émbito en que
se realiza la inversién, ¢permiten asegurar que la respuesta que hoy pode-
mos dar a las dos preguntas anteriores se mantendrd en el futuro el tiempo
suficiente para poder reintegrar, en dinero de capacidad adquisitiva real ana-
loga, el montante de la inversién realizada, habiendo dado la adecuada ren-
tabilidad?

Si las respuestas a las anteriores preguntas son afirmativas los capitales
financieros pueden conseguirse, teniendo en cuenta que en el mercado in-
ternacional de capitales rige draconianamente la ley de la oferta y de la de-
manda. Los flujos dinerarios se dirigirdn inexorablemente hacia aquellas
inversiones que contesten “mejor” a las preguntas formuladas; es decir, a quien
ofrezca més rentabilidad, més seguridad y maés estabilidad. También a veces
se dirigen a lo “menos malo”.

Todas las demds consideraciones sélo son en su fondo dos:

I — Aportacién ajena a la empresa; en forma de capital o en las distin-
tas modalidades del préstamo, y

2 — Autofinanciacién, por generacién de beneficios que no se reparten.

Existe una forma hibrida que aparentemente es una financiacién ajena
y en su fondo una modalidad de la auto-financiacién.

Aparece cuando una empresa reparte dividendos y los preceptores los
reinvierten en la misma empresa en forma de capital o de préstamos.

Las pretendidas diversas fuentes de financiacién son solamente modali-
dades de presentacién de las dos enumeradas ut supra. Los incentivos
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ofrecidos por las reglamentaciones de la Administracién a distintas modalida-
des, en mi opinién, son medios de complicar las relaciones entre los aportantes
de dinero y la empresa que lo recibe, buscando favorecer mas que a la empresa
receptora de financiacién a los intermediarios financieros que propugnan uno
u otro proceso segun las ventajas comparativas que para ellos se presentan.

Pueden estudiarse, en un momento dado y para un pais determinado
las distintas modalidades: Préstamos a corto, medio y largo plazo, represen-
tados por titulos-obligaciones por pagarés, por pélizas de crédito o por otro
instrumento crediticio. Préstamo simple o con garantia especifica. Hipoteca
inmobiliaria, mobiliaria, leasing, etc... Aportacién en forma de capital-
acciones. Pero siempre las cuestiones bdasicas son las mismas:

— Ofrecer adecuada rentabilidad;

— Garantizar el reintegro de la aportacién.

Esta segunda condicién no es preponderante sélo para el prestamista;
lo es también para el inversor-propietario; sea empresario individual, sea so-
cio o accionista de una sociedad. Siempre se actta con la esperanza de po-
der recuperar lo invertido en un negocio concreto y determinado.

Por tanto, en vez de preocuparse de prolijas reglamentaciones de las dis-
tintas modalidades de la inversién, ha de ser suficiente crear las condiciones
para que la empresa pueda ganar lo necesario (condicién de rentabilidad)
y conservar una sustancia patrimonial con suficiente liquidez financiera (con-
dicién de recuperacién de la inversién).

Entonces, decidirse por una u otra fuente de financiacién es una cues-
tién circunstancial o coyuntural.

Insisto en que se resume el problema a una cuestién de confianza del
posible inversor hacia la empresa, centrada en las dos preguntas sobre las
que vengo insistiendo:

¢Es adecuada la rentabilidad?, ¢se podrd reintegrar lo invertido?

Al contestar a una y otra pregunta hay que tener en cuenta la proble-
matica planteada por la endémica inflacién. Al valorar las respuestas han de
cuantificarse en unidades monetarias constantes.

Resumiendo las quizéds deshilvanadas ideas que se han expuesto entien-
do que de subsistir las caracteristicas socio-econémicas que caracterizan la
coyuntura espafiola de las recientes afios, encontramos:

Que la unidad familiar tiene menos propensién al ahorro, de donde una
de las fuentes cldsicas de la inversién estd agotidndose.

Que la autofinanciacién empresarial estd dificultada por falta de



64 ANALES DE LA REAL ACADEMIA DE CIENCIAS ECONOMICAS Y FINANCIERAS

suficientes beneficios de una mayoria de empresas, lo que a su vez amorti-
gua el deseo de invertir de quien espera de su inversién una rentabilidad
adecuada.

Que la falta de ahorro familiar tiene que suplirse por el ahorro institu-
cional el cual es objeto de dirigismo excesivo y desemboca en una pseudo-
socializacién empresarial.

Que el empresario mediano se siente acogotado, y por ello acttia con
desanimo, porque no ve claro el futuro, no se siente duefio de sus actos,
no tiene suficiente informacién del porvenir.

¢Soluciones?

Pecaria de presuntuoso si me atreviera a proponerlas. No obstante, en-
tiendo que debe actuarse tanto en el campo psicolégico como en el de me-
didas econémicas determinadas, sin pretender que a finales del siglo XX la
Economia se rija por las teorias incubadas a caballo entre el siglo XIX y el
actual. En mi opinién, como base:

— Es necesario un gran pacto social, claro, rotundo, concreto que defi-
na bien las reglas del juego econdmico.

— Es necesario atajar la inflacién.

— Es conveniente ilusionar a los empresarios que tienen todavia una di-
ficil misién que cumplir, misién necesaria para el mejor desarrollo social.

— Tiene que establecerse un sistema fiscal que aliente, sin excesivas cor-
tapisas, al empresario.

— Y, sobre todo debe crearse confianza en el futuro, sefalando con pre-
cisién a donde se quiere ir y manteniendo con seguridad el rumbo. Las inde-
cisiones constantes de la politica socio-econémica de nuestro pais no alientan
ni el ahorro ni la inversién



LA FALSA GENERALIDAD DEL “MONETARISMO”:
EL CASO ESPANOL

Del Académico Numerario
Excmo. Sr. Dr. D. EmiLio DE FIGUEROA MARTINEZ

El “monetarismo” considera que la inflacién se debe siempre a un exce-
so de dinero y, por tanto, que la politica monetaria restrictiva es el Gnico
medio de combatirla. Esto implica una aceptacién incondicional de la teoria
cuéantica:

MV = PQ

siendo Q = P.I.B. real. Pero esta teorfa sélo es vélida si la velocidad de cir-
culacién del dinero es constante (V) y también lo es el volumen real de la
produccién (Q).

Si hay una escasez de dinero, surgen lo que un economista aleman del
pasado siglo llamado Wagner denominé los surrogados del dinero, es decir,
sustitutivos del dinero legal que desempefian las mismas funciones que éste,
pero pagando un interés mayor (letras, pagarés, tarjetas de crédito, etc.). La
escasez de dinero es compatible con la inflacién siempre que V aumente
y Q disminuya, como es el caso actual en Espana. En efecto, la falta de liqui-
dez en el sistema crea surrogados del dinero que elevan los tipos de interés,
lo cual aumenta la velocidad de circulacién del dinero, neutralizando asi,
en parte, el efecto de la politica monetaria restrictiva.

La elevacién de los tipos de interés reduce la inversién y, a través de
su “efecto multiplicador” negativo, la renta nacional y el nivel de empleo.
El paro implica un menor PIB = Q real, lo que en unién de la mayor V
obstaculiza la estabilizacién de los precios (P).

La menor renta nacional disminuye los ingresos del Estado lo que, de
no reducirse los gastos ptblicos (en nueve afios han aumentado en Espana
7,3 billones), aumenta el déficit presupuestario, el cual ha de financiarse con
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mayores impuestos (éstos han aumentado en el mismo periodo, un 374%),
que reducen el ahorro privado y el consumo, lo cual repercute negativamente
sobre la inversién privada (principio de aceleracién).

El creciente déficit pablico obliga al Gobierno a acudir al Banco emi-
sor. Pero la politica monetaria restrictiva que erréneamente aplica para com-
batir la inflacién, transfiere parte del dinero existente del sector privado al
sector publico (crowding out) elevando de nuevo los tipos de interés y la
velocidad de circulacién del dinero y reduciendo la inversién privada.

La mayor presién fiscal (directa e indirecta) reduce la demanda efectiva
y aumenta el paro y la capacidad de produccién inutilizada, lo que deprime
las expectativas empresariales. Pero la recesién prolongada no disminuye los
costes de produccién (salarios, precios de las materias primas y de la ener-
gia, tipos de interés e impuestos), sino que los aumenta, lo cual exige mayor
capital circulante en las empresas, que no puede ser financiado ni por el ahorro
ni por el crédito bancario.

La reconversién industrial que se intenta es irrealizable sin aumentar la
inversién, el ahorro y el crédito bancario. El capital real obsoleto seria me-
ramente sustituido por el equipo industrial mas moderno que permaneceria
ocioso mientras la demanda global no se expansione y la oferta monetaria
no aumente.

El llamado saneamiento de la economia no es més que una falsa politica
de estabilizacién que mantiene la crisis econémica y social y acrecienta el
paro o desempleo.

La aparente mejora del sector exterior se debe a la caida de las importa-
ciones a causa de la atonfa econémica y a la constante depreciacién exterior
de la unidad monetaria (en nuestro caso, de la peseta), que aumenta las ex-
portaciones, pero esto es a costa del empeoramiento de la “relacién real de
intercambio” y de una acumulacién estéril de divisas.

El logro de la reduccién de varios puntos en la tasa de inflacién no sig-
nifica que ésta se haya erradicado, sino que su crecimiento se ha debilitado
por la creciente recesién econémica y la larga duracién de la crisis.

La flexibilidad del empleo, la congelacién salarial y el pacto social pue-
den ser condiciones complementarias de una politica econémica eficiente,
pero no bastan por si solas para eliminar la crisis. Hace falta, ademds, restau-
rar la confianza, fomentar el ahorro y abaratar la inversién. El aumento de
la presién fiscal en medio de una crisis, que dura ya més de un decenio, no
permite el logro de estos objetivos.

Obstinarse en combatir una inflacién que no se debe a un exceso de
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demanda, con medidas monetarias es perpeturar la crisis y el paro sin com-
pensacién alguna. Los ejemplos de Chile y la Argentina en que la aplicacién
del “monetarismo” ha fracasado estrepitosamente, muestran bien lo que de-
cimos. La vana esperanza de que con el paso del tiempo se superard la crisis
ignora el hecho de que sin variar la actual politica econémica nada cambia-
ré. La arrogante afirmacién de que ésta es la tnica politica posible implica
un dogmatismo estéril incompatible con una interpretacion cientifica de la
realidad. '

Sélo con un incremento de la inversién y el consiguiente aumento mil-
tiple de la demanda efectiva serd posible salir de la crisis.

Con recursos ociosos no puede incrementarse la tasa de crecimiento eco-
némico hasta un nivel suficiente para absorber el paro existente y el aumen-
to de la poblacién activa. El crecimiento no estd impedido por la escasez
de recursos productivos, sino por la inutilizacién de los mismos.

Cuando el paro se debe a técnicas que ahorran trabajo (paro tecnolégi-
co), el mayor desempleo viene acompafado de un incremento de la produc-
tividad, lo que no sucede en nuestro caso. El paro actual no se debe a que
sobren por ejemplo, obreros de la construccién y falten metaltrgicos (paro
estructural), sino a una demanda global insuficiente (paro coyuntural). La
coexistencia del paro y de la inflacién (stagflation) demuestra una escasez
de medios de pago legales (desplazamiento hacia arriba de la curva de Phillips).

Tiene razén Milton Friedman cuando afirma que con una politica mo-
netaria expansiva se habria superado la depresién de los aiios treinta, lo que
efectivamente sucedié al estallar la Il Guerra Mundial.

Para Keynes la causa de la depresién estaba en la caida de la inversién,
pero ésta se debia, en parte, a una escasez monetaria. Si esto fue posible
con una baja general de precios, ahora la situacién es més grave con una
inflacién de costes.

En siglos precedentes, el dinero estaba constituido sélo por la moneda
acufada, lo que limitaba la actuacién de la politica monetaria, pero con la
adopcién del papel moneda y del dinero bancario su eficacia se ha incre-
mentado. Ahora la creacién de dinero es ad hoc.

Con esto no queremos decir que no exista la posibilidad de que haya
una inflacién puramente monetaria, pero que no es asi en el presente caso
espafiol. Keynes en su famoso opusculo “How to pay for the War” (Cémo
pagar la guerra), sélo admitia la inflacién monetaria en una situacién de ple-
no empleo, cuando el dinero nuevo no encuentra nuevas mercancfas para
intercambiarse con ellas. Los bienes y servicios no se producen por falta
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de recursos productivos, sino por una deficiencia de la demanda moti-
vada por la escasez de dinero. Con respecto a las mercancias y a las divi-
sas extranjeras el dinero se deprecia, pero su precio (tipo de interés)
sube considerablemente, prueba inequivoca de su escasez. En una situa-
ciéon de verdadera inflacién monetaria, el tipo de interés real llega a hacerse
negativo.

Actualmente, el tipo de interés sube, no a causa de la inflacién sino de
la escasez de dinero. Si su abundancia relativa fuese la causa de la inflacién,
el tipo de interés bajaria en vez de subir.

Recuerdo que durante la guerra civil espafiola, en la zona republi-
cana, una humilde castafiera apilaba en su faltriquera, en plena calle,
miles de pesetas en billetes, sin que nadie la robara, ya que no se podia
comprar nada con ellos. Ahora no sucede esto; el que tiene mucho di-
nero puede comprar cuanto se le antoje y corre el riesgo de que se lo
roben, si lo lleva encima. Podria aducirse que entonces habia una hiperin-
flacién a la cual no se ha llegado ahora gracias a la politica monetaria res-
trictiva practicada; pero en aquella situacién econémica no habia exis-
tencias o “stocks” de mercancias vendibles, mientras que en la actualidad
existen en exceso porque no hay suficiente poder de compra. Confundir ambas
situaciones es como si-en medicina se confundiera la tuberculosis con la apo-
plejia.

Otro aspecto negativo es el fuerte endeudamiento exterior en la balan-
za de capitales, que en Espafia ha pasado de 8.454 millones de délares en
1975 a 30.630 millones en 1984, cuya deuda se ha hecho tanto més pesada
si se tiene en cuenta que el délar valia 57,41 pesetas en 1975, mientras que
ahora rebasa las 160 pesetas. Esto significa que sélo el pago de intereses ab-
sorbe una parte considerable del ahorro nacional y que el saldo positivo por
cuenta de renta es neutralizado parcialmente por las cargas de esta enorme
deuda. ‘

Creemos que hasta el mismisimo Dr. Pangloss se sentirfa pesimista ante
esta dramdtica situacién.

En economia no es posible el “experimento controlado” para verificar
una teoria, pero podemos valernos del testimonio histérico.

Es una creencia muy generalizada entre economistas e historiadores que
la llamada “revolucién de los precios” que tuvo lugar en la Espaia del siglo
XVI, se debié a la afluencia de metales preciosos procedentes de América.
Es de advertir que el tnico dinero entonces existente era la moneda acufa-
da. Pues bien, si se lee atentamente el libro del Prof. D. Ramén Carande,
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Carlos V' y sus banqueros (*), se observa que el dinero no aumentd, porque
los lingotes de oro y plata, que entraban en Espafia por el Guadalquivir has-
ta Sevilla, para depositarse en la Torre del Oro, no llegaron a acufarse en
monedas, sino que salfan inmediatamente al extranjero para pagar las deu-
das y sus intereses que el Emperador tenia contraidos con sus banqueros
foraneos. Dificilmente podria afirmarse, por tanto, que la espectacular subi-
da de los precios espafioles se debi6 a una cantidad excesiva de dinero. Pero
lo més sorprendente fue que en los paises receptores de los lingotes de oro
y de plata, donde si se acufiaron en monedas, los precios apenas subieron
y la produccién crecié ostensiblemente.

La inflacién se debié entonces en Espafia mds que a un exceso de dinero
(segtin la teorfa cuantitativa) a una escasez del mismo. Lo cual confirma nuestra
teoria.

La misma experiencia se ha repetido en la Espafa actual y en América
del Sur donde sus gobiernos han sido embaucados por el “monetarismo”.

Los partidarios del “monetarismo” se obstinan en aplicar dogmaticamente
una politica econémica no apta para la realidad presente, como lo demues-
tra la persistencia de la crisis durante méas de diez afios y que el paro esté
alcanzando cotas intolerables.

(*) RAMON CARANDE: Carlos V' y sus banqueros, 2 tomos. Sociedad de Estudios y
Publicaciones. Madrid, 1945 (), 1949 (Il).






SOBRE LA DECISION INVERSORA
CON CRITERIO FINANCIERO

Del Académico Numerario
Excmo. Sr. Dr. D. ArLroNso RobpriGuez RoDRIGUEZ

1) Texto de la comunicacién

1. Descripcion formal de una operaciéon inversora

Una formalizacién de las operaciones financieras, en general, conduce
al esquema input-output siguiente, que contrapone dos conjuntos financie-
ros de capitales, pertenecientes ambos al R(F) (1):

I: {(Cr,Tp)}s r=1,2,3...n
0: {(C4,Te)}s s=1,2,3...m

Contrastadas tales prestaciones ante una determinada relacién de equi-
valencia (2), descriptiva del equilibrio del mercado del dinero, solo puede
suceder: que los conjuntos sean equivalentes financieramente,

(€T~ (0T
o que no lo sean,
LT )14 ((CL, T

En el caso primero, se trata de una O.F. de financiacién, sometida al

(1) R(F) es el conjunto de las partes de F, conjunto que incluye todos los capitales finan-
cieros (C, T) posibles. Es decir, definidos por una doble medida, C monetaria, y T de
su liquidez o diferimiento en disponibilidad.

(2) La relacion de equivalencia financiera, aqui considera, ademés de las propiedades
reflexiva, simétrica y transitiva, incluye la homogeneidad respecto a cuantias y la de
preferencia por la liquidez. Vid. MATEMATICA DE LA FINANCIACION, pgs. 27 y
s.s. Ed. Univ. Barcelona, 1984. Alfonso Rodriguez.
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equilibrio del mercado, mientras que, en el segundo, la O.F. es de inversidn,
interpretada como aquella que pretende, fuera de tal equilibrio, la superren-
ta del inversor.

La descripcién de una O.F. de inversién exige el estudio de dos caracte-
res ineludibles: la inmovilizacién financiera que comporta, y la rentabili-
dad que la acompafia. A ellos nos vamos a referir seguidamente, pero
conviene antes justificar la aparente exclusién de otra caracteristica
tradicional, la seguridad de la inversién. Efectivamente, el grado de se-
guridad introduce el riesgo y la incertidumbre, tanto en la inmovilizacién,
como en la rentabilidad. Por tanto, no es ajeno a la descripcién de tales ca-
racteres, ni independiente a ellos, pero su intervencién se concreta y limita
a la exigencia del analisis estocdstico o incierto en su correcto estudio fi-
nanciero.

2. La inmovilizacién financiera

Dos parémetros definen la inmovilizacién financiera que conileva una
inversién, la cuantia monetaria y el plazo. Ambos son evidentes en la [lama-
da “operacién elemental”, donde tan solo se realiza la colocacién de un capi-
tal input, con la recuperacién de un solo output. No asf en las “operaciones
complejas” donde la distribucién de colocaciones, y retornos, dificultan su
definicién. La reduccién financiera(1) de la operacién compleja a otra equi-
valente elemental resuelve tal dificultad, resultando precisada la inmoviliza-
cién financiera por el vector,

-

v(c,t,)

donde son, c-zc., y t, el plazo financiero medio (P.F.M.) (2).

Obsérvese que, mientras en las operaciones elementales la determina-
cién de la inmovilizacién financiera es invariante al equilibrio del mercado
del dinero, o “ambiente financiero’, en las complejas no es asi, ya que el P.FE.M.
es funcién de la tasa de equilibrio ¢, t, (¢ ).

(1) La reduccién financiera se apoya en la operacién “suma financiera’, juntamente con
la admisién del postulado de equivalencia entre un conjunto financiero y su suma, que
permite la sustitucién simplificadora.

(2) EI P.F.M. es la diferencia entre los diferimientos medios de los conjuntos financieros
output e input, t,=T;-T . Este pardmetro reduce la pluralidad de plazos superpues-
tos en una operacién compleja, dotando asf al andlisis financiero de una alta operatividad.
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3. La rentabilidad

La descripcién més simple del margen inversor es aquella que se limita

a considerar la renta “bruta” y “absoluta’,
R=C'-C=2C!-2C,

que adolece de ignorancia de la diferente liquidez de las cuantias que en
ella participan, afectadas de diferimientos distintos —renta bruta—, asf co-
mo de ausencia de significacién relativa respecto a la inmovilizacién que pre-
cisa —renta absoluta—. Por todo ello, resulta invariante al ambiente financiero
determinado por la tasa del dinero o°.

Primera correccién heuristico-financiera supone la obtencién de la ren-
ta “neta’, todavia “absoluta”

R=C'-C°

p’t ; . . X .
endonde <¢°=C.e” ° esla cuantfa del capital equivalente financieramen-
te al (C,T,), con liquidez T}, es decir, con igual liquidez que ¢'. También,
considerando que el interés del mercado es, 1=c°-c, resulta

R=R-1I
que explicita su naturaleza econémica de “superrenta” inversora. Ahora, es
evidente la participacién de ¢° en su definicién, tanto directamente, como
en el PFEM., a través de c°.
La medicién de la rentabilidad “relativa”’ es posible mediante la tasa fi-
nanciera 3 (T.F.R.) (1), que relaciona las cuantias acumuladas ¢' y ¢,
.e;t"

C'=C

como tasa de rentabilidad “bruta”’, o bien, 5, para ¢’ y c°,

cr=ct.e”®

como tasa de rentabilidad “neta”.
Siendo las expresiones de las diferentes tasas financieras, de rentabili-
dad bruta, de rentabilidad neta, y de mercado del dinero,

InC'-InC. 5 _InC'-InC’. ,_InC’-InC,.

PP to to

(1) Vid. MATEMATICA DE LA INVERSION, pgs. 31 y s.s. Ed. Univ. Barcelona, 1984.
Alfonso Rodriguez.



74 ANALES DE LA REAL ACADEMIA DE CIENCIAS ECONOMICAS Y FINANCIERAS

es inmediata la relacién,

p=p-p°

que reduce el estudio al de la T.F.R.,, 7. Esta, atin siendo una tasa bruta,

se muestra funcién de ¢°, 5(¢°). en las operaciones de inversién complejas.
Recordemos la relacién existente entre los parémetros de la inversién

denominados T.F.R. y P.F.M. Evidentemente,

5.t = inC' _
InC

manifestdindose k como una “constante caracteristica” de la operacién inver-
sora (invariante al ambiente financiero). ‘

4. La ordenaciéon de las O.F. en una alternativa inversora

Consideremos una “alternativa inversora’, formalizandola

(I, .1, ,..1,)
en donde fi eQ es una O.F. de inversién, definidad como un vector tridi-
mensional,

I[(c,t_,c')

s bg

cuyas componentes son los pardmetros de la operacién reducida, determi-
nando los dos primeros su inmovilizacién financiera.

La elaboracién de un criterio de decisién, para la seleccién financiera
6ptima, exige la definicién de una relacién de orden en Q, tal que delimite
la preferencia. Ello supone la definicién de una “funcién de preferencia”, en
el espacio Q,

y=7(C,t,,C")

[N

que debe reunir las propiedades de un “indice de utilidad”, resumidas en:
a) Correcta definicién de la preferencia respecto a cada una de sus va-
riables, “caeteris paribus”.
b) Correcta definicién de la indiferencia establecida por relaciones de
sustitucién entre dos variables, permaneciendo constante la restante.
Con reconocimiento més o menos explicitado, los criterios financieros
de seleccién de inversiones se adscriben a una de estas dos orientaciones:
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A) Optimizacién de la renta absoluta que, valorada financieramente en
el origen, conduce al criterio conocido por del “valor capital” de la inversién.

B) Optimizacién de la rentabilidad relativa medida, con mayor o menor
perfeccién (1), mediante una tasa financiera. A ella se adhiere el criterio de-
nominado de la “tasa de rendimiento interno (T.I.R.)"

La primera posicién prescinde de la inmovilizacién financiera que gene-
ra la renta, pudiendo otorgar preferencias a inversiones con exigua ventaja
absoluta en la renta y notable sacrificio por el mayor volumen de inmovili-
zacién. La segunda, sélo atiende a consideraciones relativas, siendo factible
la preferencia para una inversién de superior rentabilidad relativa, pero de
exigua inmovilizacién que apenas genera renta absoluta, frente a otra de ren-
tabilidad algo inferior, pero con importante inmovilizacién financiera pro-
ductiva.

Tales orientaciones responden a diferente fundamentacién del criterio
selectivo, diferencia irreductible que solo desaparece en la seleccién de in-
versiones de “inmovilizacién flexible’, en las que su volumen es fijado libre-
mente por el inversor, pues en ellas los 6ptimos en renta absoluta y rentabilidad
relativa coinciden en una misma operacién. Ello no sucede necesariamente
en las alternativas inversoras con “inmovilizacién rigida”

Cuando, en dos inversiones, una aventaja en renta absoluta, y la otra
mejora la rentabilidad relativa, la ordenacién exige la definicién de la rela-
cién de sustitucién, que asuma el sujeto inversor, entre ambos tipos de ren-
tabilidad. Es evidente que tal relacién subjetiviza la decisién financiera. Pero
conviene que hagamos otras consideraciones previas antes de desarrollar es-
te punto.

5. Primera aproximaciéon: un indice de rentabilidad

La T.F.R. adquiere notable significacién descriptiva completando su in-
formacién con el nivel de la tasa del dinero y la extensién del P.F.M. Efecti-
vamente, siendo la T.F.R. una tasa de rentabilidad bruta, la tasa del dinero
permite su transformacién en neta. Por otra parte, aceptada la flexibilidad
cuantitativa de la inmovilizacién financiera, el P.F.M. es el restante parédme-
tro que determina la misma.

(1) Vid. Public. Instituto Actuarios Espanoles. Seminario Financiero, 1981. SOBRE LA
MEDIDA DE LA RENTABILIDAD. Alfonso Rodriguez.
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Una conjuncién de los tres parametros citados conduce al siguiente in
dice de rentabilidad, que proponemos,

r6=(p-p°)t°=5-t°|

cuyo significado financiero y propiedades a continuacién vamos a exponer.

Como magnitud derivada (1), se trata de un “tanto efectivo” de rentabili-
dad neta, producto del “nominal” por el plazo de la operacién. Es pues adi-
mensional (invariante a las unidades monetaria y temporal), y muestra la renta
neta estricta (2), por unidad monetaria invertida en la operacién. Destaca-
mos en él las siguientes propiedades:

12 Es nulo para, y solamente para, 5=¢° 6 t =0. Es decir, para las
inversiones que carecen de renta neta.

22 El signo positivo corresponde a beneficios, y el negativo a pérdidas,
incluso en las denominadas operaciones “degeneradas” (3).

32 Crece con la renta real, incluso en las operaciones “degeneradas” (4).

42 Es decreciente respecto a la tasa del dinero, ¢° -

52 Para una renta absoluta constante, el indice muestra su preferencia
por la T.ER. sobre el P.EM. (5).

6.2 Para una renta neta constante, el indice muestra indiferencia, facil-
mente salvable con el criterio de mayor T.F.R., o menor P.EM.

72 Por su condicién de “adimensional” es invariante al cambio de uni-
dades de medida, tanto monetarias como temporales, lo que simplifica nota-
blemente la contrastacién entre inversiones.

(1) Vid. op. cit. MATEMATICA DE LA FINANCIACION. Pgs. 77 y ss.
(2) Como resultado del producto de una tasa instantdnea, estricta por tanto, por el plazo.

(3) Son operaciones de inversién “"degeneradas” aquellas cuyo P.F.M. es negativo. En ellas,
el significado del signo en la T.F.R. se invierte, y también en la tasa neta p. Por ello,
el signo del indice, 6 =6.to conserva el significado referido. Vid. op. cit. MATEMATI-
CA DE LA INVERSION, pgs. 59 y ss.

(4) Es consecuencia inmediata de la observacién anterior, pues 6§ también mide la renta
neta unitaria efectiva, en las operaciones degeneradas.

(5) En efecto, para una renta unitaria absoluta y constante k, se produce la relacién de
sustitucion, entre TER. y PEM., 5.t =k, y considerando ahora el indice en la forma,

6=p.tg-p . to=k-p’.ty

ficilmente se observa su decrecimiento cont,,y crecimiento con 7 , cuando se cum-
ple la referida relacién de sustitucion.
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Tales propiedades confieren al indice descrito una eficacia descriptiva
muy superior a la contenida en una tasa de rentabilidad, por perfeccionada
que ésta sea, al sintetizar su efecto con el del plazo inversor y el del propio
ambiente financiero.

La exacta interpretacién financiera que corresponde a este indice de ren-
tabilidad es muy superior a la de una mera magnitud indiciaria, ya que mide
estrictamente el resultado econémico de la inversién por unidad monetaria
invertida. Y, al decir estrictamente, queremos significar que tal resultado es
neto de la reinversién de la propia renta en la operacién inversora,
como corresponde a su condiciéon de tanto efectivo e instantdneo, a
la par que también es neto del coste del dinero inmovilizado por la opera-
cién misma.

La siguiente figura muestra, en un mapa de curvas de indiferencia de
renta total neta, como &, , significado por el 4rea rayada, es el indice de ren-
tabilidad que corresponde a una operacién de caracteristicas k y t_(s) . cuan-
do la tasa del dinero es ¢° . Se ha hecho también figurar la T..R. p (1), sien-
do erréneo pensar que sea 6, el indice de rentabilidad que corresponderia al
analisis realizado por la T.I.LR., pues, como sabemos (1), éste implica la hipé-
tesis o° =p*, lo cual supone siempre =0, resultando también s=0,
en cualquier caso.

(1) Vid. Comunicacién a la Real Academia de Ciencias Econémicas y Financieras del
autor, ANALISIS CRITICO DE LA TASA INTERNA DE RENTABILIDAD: SU CAL-
CULO, LIMITACIONES Y DISTORSIONES.
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6. Optimizaciéon de la rentabilidad relativa: un indice de preferenci:

Las deficiencias conocidas de la T.I.R., como instrumento de medid:
de la rentabilidad relativa, nos indujo a su sustitucién por la T.F.R., expo-
nente de la rentabilidad estricta, por unidad monetaria-afo invertida. Aho-
ra, la disparidad en el coste financiero de cada una de tales unidades, en las
diferentes operaciones de inversién, nos induce a perfeccionar mas el con-
cepto de rentabilidad, refiriéndolo a la unidad de coste de la inmovilizacién
financiera requerida, y cuya optimizacién es fundamento de un criterio eco-
némico preferencial.

Consideremos para ello las siguientes expresiones,

R=C'-C=C(eP™ -1)

- oy 0 [}

R=C'-C"=C(eP™ -e” ) =C.eP *(e®-1)

o

I=C"-C=C(e® *-1)
que corresponden, respectivamente, a la renta bruta, a la renta neta y al cos-
te (o interés) de la inmovilizacién financiera de la inversién, y todos ellos
referidos a T, final del plazo financiero medio inversor.

Construyamos, entonces, el siguiente indice de preferencia,

R ePto_y
I e Pty

que expresa la rentabilidad bruta por unidad de coste de la inmovilizacién
financiera correspondiente. De este modo, contrasta la renta bruta del in-
versor con la renta del ahorro que exige la operacién, mostrando una rela-
cién coste-beneficio de naturaleza financiera.

El indice puede adoptar cualquier valor real, con un significado preciso
en los siguientes tramos del eje real,

A

-® 0 1 ®

En efecto, para a<0, lainversién produce pérdidas absolutas, superio-
res al coste financiero de la inmovilizacién. Para a=0 la pérdida coincide
con tal costa financiero. Si 0<a<1, el perjuicio se reduce a una parte del
mismo que no es absorbido por la inversién. Cuando a=1, el coste es
totalmente cubierto. Y, si a>1, surge la rentabilidad neta positiva y el be-
neficio absoluto de la inversién, que crece con el indice de preferencia.
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Estudiemos ahora las caracteristicas del indice a:

12 Para una renta igual, sea absoluta o neta, el indice selecciona la in-
versién de menor coste. Para un mismo coste, selecciona la inversién de ma-
yor rentabilidad.

22 Es “estacionario’, por cuanto es invariante a las traslaciones de la ope-
racién en el tiempo.

32 Es “adimensional”, como se deduce de su propia definicién analitica,
resultando invariante tanto a los cambios de unidad monetaria como de me-
dida temporal.

42 No tiene sentido directo en las operaciones degeneradas, por care-
cer éstas de inmovilizacién financiera y de coste. Tales operaciones, como
sabemos, producen el efecto contrario, la liquidez de recursos inmoviliza-
dos mediante el descuento financiero que implican. No obstante, el indice
muestra significado referido a la parte contraria o contrainversora, que es
la que en estas operaciones asume la inversién activa. En efecto, para la ope-
racion pasiva,

determina el indice. Pero en ella podemos considerar que el resultado neto
relativo que afecta al sujeto contrainversor activo es el opuesto a aquel que
corresponde al inversor en la operacién degenerada,

g
o

—]

Entonces, evidentemente, es a+a'= 2, resultando la relacidn,
s =2-a', que resuelve la determinacién del indice en las operaciones de in-
versiéon degeneradas.

7. Optimizacién de la tentabilidad absoluta: el valor capital

Renta bruta, renta neta y coste financiero de la inmovilizacién, pueden
ser referidos al instante-origen que se fija en el momento del andlisis, obte-

niéndose:
R = R.e®Toz cra®To_g e To

Ro= R.e®Tos cre? Toc.a®To

I= 1. Tox .o To(1-e7 %) . Co(1-e"’°t°)
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significando R, el valor actual de la renta neta absoluta, denominado tam-
bién valor capital de la inversién, y cuya optimizacién sustenta el criterio
de decisién de su nombre.

Es, también,

[od 0
Ry= C.e™ To(e®-1)= cy(e-1)
siendo su relacién con el indice de preferencia a,
C Rg= (a-1)1,

con la inmediata consecuencia de que, solo en operaciones del mismo
coste financiero, ambos criterios de optimizacién de la renta —relativa y
absoluta— coinciden necesariamente. Ello resuelve definitivamente viejas po-
lémicas, casi siempre planteadas sin definicién clara de las hipétesis previas
de apoyo.

Creemos aclaratorio, en este momento, estudiar una concreta alternati-
va inversora con los instrumentos del anélisis financiero hasta ahora descri-
tos. Sea q(1,,1,,1,) la alternativa:

que estudiaremos en un ambiente financiero determinado por la tasa de in-
terés del dinero del 12,5%. Indice de preferencia y valor capital, para cada
inversién, toman estos valores:

A Rq
T,: 1,9021 10,94
T,: 1,9236 19,41

T,; 2,3632 16,28
que producen dos diferentes ordenaciones de las opciones, segin que aten-
damos a la rentabilidad relativa o a la absoluta,
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>
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Es observable que, en la alternativa Q, la opcién I, se muestra inferior
absolutamente a las otras dos, es decir, en ambos tipos de rentabilidad. Pero
la decisién financiera no esté claramente definida en cuanto a las otras dos
opciones, ya que depende del criterio adoptado, lo cual va a ser considera-
do seguidamente.

8. Un indice de preferencia absoluta: el valor critico

Si dos caracteres son valorados en una decisién y ambos coinciden en
favorecer una de las opciones, la decisién tiene una definicién sencilla. Pero
si los caracteres referidos contraponen su preferencia, el criterio de decisién
precisa de una previa relacién de sustitucién entre ambos caracteres, que
permita la reduccién de las preferencias, parciales y contrapuestas, en una
sola preferencia absoluta. De este modo, para que el criterio decisor sea com-
pleto es necesario conjugar la valoracién de ambos caracteres en una sola
estimacion final, capaz de establecer la preferencia —o indiferencia en su
caso— realizdndose asi la ordenacién de la alternativa inversora.

El analisis cientifico propende a la definicién de relaciones de sustitu-
cién objetivas, por tanto generales y universales. En el andlisis econémico
éstas no son siempre posibles y, a veces, la consulta de sus preferencias al
sujeto resulta inevitable. Sobre todo, cuando se investigan comportamien-
tos individuales, no colectivos, ya que en éstos pueden imperar leyes esta-
disticas de comportamiento econémico.

Ahora, nos enfrentamos a la decisién de invertir, considerando conjun-
tamente la rentabilidad relativa y la renta absoluta, tras haber sido medidas
financieramente del modo mds correcto. El objetivo es la elaboracién de un
criterio de decisién que conjugue ambas valoraciones en cada opcién, ago-
tando la informacién que produce el anélisis financiero, relegando al dltimo
extremo la consulta individual y la intervencién subjetiva.

Ya conocemos la relacién existente entre los pardmetros a y g, de la
opcién, recogida en la expresién
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que explica la relacién de sustitucién existente entre ambos caracteres para
un mismo coste financiero de la inversién. Su linealidad y homogeneidad
introduce la propiedad de homotecia con centro en el origen, en el corres-
pondiente mapa de curvas de indiferencia, como muestra la figura

RETRR PR £t

Construyamos el siguiente indice de preferencia absoluta (I.P.A.),

1-A ~ A A
vy=(a-1) RO=(A—1)I°

en donde se conjugan rentabilidad relativa y renta absoluta, introduciéndo-
se la componente subjetiva mediante el parémetro x cuyo valor, con la con-
dicién 0<a<1, midelainclinacién hacia cada una de ellas del inversor. Los
extremos, A=0 y =1, implican la consideracién de una sola de las caracte-
risticas, con exclusién total de la otra. Una ponderacién de ellas equilibra-
da, conducirfa al valor del pardmetro 1=0,5, resultando el I[PA media
geométrica entre la rentabilidad relativa neta y la renta neta absoluta, finan-
cieramente determinadas,

Y= ‘/(A-i)io

El signo del IPA corresponde al de la renta neta, relativa y absoluta, jus-
tificando su crecimiento con ellas la positividad de las derivadas parciales,



CURSO 1984-1985 83

ay =X A X A
E-A—= (1-)\)(A'1) R°=(1"X)I°
3y 1-x + A1 Y

— = A (Aa=1 R =1

7, (a-1) R °

Evidentemente, el IPA toma los valores méximo y minimo en la alterna-
tiva inversora objetivamente, es decir, para cualquier valor de A, cuando
la preferencia o inferioridad es absoluta. En los anélisis caeteris-paribus adopta
el comportamiento adecuado.

En efecto, si retornamos a la alternativa q, estudiada, I, minimiza al IPA,
sea cual fuere . En cambio, I, e Y,pueden alterar sus posiciones en la or-
denacién, segtn fuere el valor asignado a x, esto es, segtn sea la posicion
subjetiva del inversor. Asi, para »=0,2,y para »=0,8,, son las ordenacio-
nes respectivas de la alternativa q, realizadas por el IPA.

v (x=0,2) v(1=0,8)
T,; 2,28 I.; 10,56
I.; 1,70 1,; 9,91
1. 1,49 1. 6,64

lo cual evidencia la preferencia subjetiva pori, o T, .en razén de una ma-
yor disposicién del sujeto hacia la rentabilidad relativa o el volumen de ren-
ta absoluta.

El parametro 1, en la escala 0-1, puede aportar una informacién objeti-
va complementaria de la alternativa inversora que agota, en nuestro criterio,
su descripcién financiera. En efecto, para cada par de opciones de la alterna-
tiva inversora existe un valor de 1, que denominamos valor critico, en el
que se produce la “indiferencia subjetiva’, tal que, para valores inferiores de

x, es preferida la opcién de mayor rentabilidad relativa y, para valores su-
periores, la de mayor renta absoluta o valor capital, estableciendo asi la frontera
objetiva entre una y otra preferencia. Ella informa al decisor subjetivo sobre
el grado de aproximacidn, a cada uno de los extremos, necesario para la adop-
cién de su decisién, constituyéndose en explicacién objetiva de su compor-
tamiento.

Siendo a(T.,1,) el valor critico de la preferencia entre las opciones
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I. e I,,se obtiene como solucién de la ecuacién en 1,

Y(fr) = Y(fs)

es decir,
1-xa A T-x 2 A
(Ar'” Ror=(As'1) Ros
resultando,
R !
- R Ar-1
= | 1+1ln=2=:1In
X(IF’IS) : Ror AS-1J'

invariante a la ordenacién del par, como corresponde a su significacion.

En la alternativa practica Q, que venimos estudiando, es el valor critico
(1, .1,)=0,69. Ello permite la siguiente ordenacién objetivo-paramétrica
de la alternativa,

Al 0 -0,69 -1

—i
—l

—i

o
—l =y
—

La consideracién en una alternativa inversora de todos los valores criti-
cos permite la ordenacién objetivo-paramétrica total de la alternativa. Efec-
tivamente, estudiemos una nueva alternativa q(T, .1, .1, ) definida asf,

1 15 15
27 0 1 2 3 4
10 15 20
1 30 15 10
30 1 2 3 4 5 6 7 8
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con los resultados,

A

T 1,1186 2,24

1

T, 1,1793 1,50

2

T.; 1,1026 1,60

3

y valores criticos que presentamos en el cuadro siguiente, ordenando filas
por rentabilidad y columnas por renta absoluta,

—)

3 1 2

Q| T T

I,] 0,5037 10,5075 -
T | 0,4830 - 0,5075

1

1 - 0,4930 10,5037

3

no existiendo preferencia objetiva, ni lugar determinado para ninguna en las
opciones en la alternativa.
La ordenacién objetivo-paramétrica que se deduce para la alternativa es

X lO - 0,4930 - 0,5037 - 0,5075 - 1 l

- | - - -

IZ 5 Iz Il [)

Q T
]

]

1

1

—i

3

T

1

2

—i

|
|
! -
i I
|
1

1

que ofrece la mayor informacién financiera como antecedente a la decisién
final, subjetiva.
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2) Comentario a la comunicacién por el Académico Numerario

Excmo. Sr. Dr. D. Jaime Gil Aluja

Deserfa poner de manifiesto el interés de la Comunicacién presentada
por el Dr. Alfonso Rodriguez sobre la Decisién Inversora con criterio Fi-
nanciero por cuanto al tratar un tema de gran actualidad lo ha sabido hacer
desde una perspectiva cientifica que permite comprender el problema plan-
teado desde una visién de sintesis tan dificil en el estado actual del trata-
miento de los problemas inversionistas.

Desearfamos resaltar de su trabajo la precisién con que expone los cri-
terios financieros de seleccién de inversiones los cuales se adscriben hacia
dos tipos de orientaciones: Optimizacién de la Renta absoluta (se prescinde
de la inmovilizacién financiera que genera renta) y Optimizacién de la ren-
tabilidad relativa media (sélo atiende a consideraciones relativas), respon-
diendo a una diferente fundamentacién del criterio selectivo.

La presentacién de un indice de rentabilidad que constituye una con-
juncién de tres pardmetros constituye un acierto por cuanto el indice des-
crito tiene una eficacia muy superior a la de la tasa de rentabilidad, dado
que sintetiza su efecto con el del plazo inversor y el del propio ambiente
financiero.

Por todo ello, felicitamos al Profesor Rodriguez por el trabajo presenta-
do en esta Real Corporacién.



LA ELASTICIDAD EN LAS FUNCIONES VECTORIALES

Del Académico Numerario
Excmo. SrR. Dr. D. ALroNso RopriGuez RoODRIGUEZ

I. Introduccién

Es sobradamente conocida por todos la transcendencia que para la Eco-
nomia Matemitica tiene el instrumento analftico que informa de cual es la
reaccién de una funcién, en un punto, ante las alteraciones de su argumen-
to, con independencia de las unidades en que se midan variable y funcién.
Tal instrumento analitico es la derivada eldstica en tal punto que, para las
funciones reales de variable real, se define

xO
B f(x)) = £'(x,)

f(xo)

donde £ (x,) es el valor de la elasticidad o derivada eldstica de la funcién,
y = £(x),en el punto x_, mientras que £' (x_) simboliza la derivada simple
en el mismo punto.

La invariancia de la derivada eldstica, respecto a las unidades de medi-
da, es consecuencia del anélisis dimensional de tal magnitud. En efecto, mien-
tras que la derivada simple, considerada como magnitud deducida de las
fundamentales (x) e (v), responde a la ecuacién dimensional

1 1

(D) = (X) 7. (Y)

teniendo, por tanto, dimensiones (-1;1), significativas al cambio de unidades,
la magnitud derivada eldstica procede de la ecuacién dimensional

o o

(E) = (X) . (¥)

con dimensiones (0;0), invariante pues a toda alteracién de las unidades de
medida de las magnitudes (x) e (v).
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La correspondencia entre puntos y elasticidades, en aquel intervalo en
que se hallen definidas, es recogida por la funcién derivada elastica

x
£' (%)

B EG0 = — ”

Ahora bien, cuando consideramos funciones reales, de variable vecto-
rial n-dimensional, el anélisis global cede, en este punto, al anélisis parcial,
tanto para la elaboracién de la derivada simple, como para la derivada elasti-
ca, como consecuencia directa de la ausencia de definicién de un tnico co-
ciente incremental y si de una pluralidad de cocientes incrementales parciales.

Ello es lamentable porque resta al andlisis potencia descriptiva del com-
portamiento de la funcién en el punto, que solo es explicado a través de las
derivadas parciales y de las elasticidades parciales, bajo restricciones caete-
ris paribus. Ello es atin més sensible por cuanto los modelos altamente expli-
cativos, en Economfia, rara vez se refieren a funciones de variable real, sino
vectorial, por lo que tal deficiencia del analisis puede estimarse general, en
este aspecto.

Bien es verdad que el Andlisis Matemético provee de la derivada direc-
cional, instrumento analftico que permite el estudio del comportamiento de
la funcién real, en un punto, segin una trayectoria del argumento
n-dimensional que pase por él. Asi, considerada la funcién vectorial

z = f(x) , para x(xl,xz,..xn); xi,zsR
siguiendo x la trayectoria t, en el punto x_(x?,x3,..x%), supuesta dicha tra-

yectoria definida por n funciones paramétricas, x;=¢, (t), con cosenos di-
rectores, por tanto, en tor

b5 (0)= ¢, (t0)

L -
Et [ 2o, ()= ¢, (£ )]

Ccos o, =
1

la derivada direccional, segtin t, en el punto x_, es

n
—_ '
fé(xo) —Afo_(xo).cos a;
i=17"1

donde £} (x,) son las derivadas parciales de la funcién, respecto a las
1
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componentes x; del argumento x, en el punto x_, al que corresponde el pa-
rametro t_, en la trayectoria t.
o . .
Pero tal derivada direccional —instrumento, por otro lado, de uso no
muy desarrollado por la Teoria Econémica— no es adimensional, ya que res-
ponde a la ecuacién

siendo sensible, entonces, al cambio de unidades de medida.

Cuando la Teoria Econémica realiza analisis parciales, mediante deriva-
das y elasticidades parciales, contempla tan solo las diferentes reacciones de
la funcién debidas a la alteracién de una sola de las componentes del argu-
mento. Pero aqui resulta esencial hacer una importante observacién que suele
pasar absolutamente desapercibida y que no ha sido recogida en los trata-
dos, a nuestro alcance al menos. Es la siguiente: mientras que la derivada
parcial interpreta fielmente la derivada segin la direccién de uno de los €jes,
precisamente aquel que representa la componente alterada, cuya influencia
se afsla bajo una hipétesis caeteris paribus, porque derivada parcial y deriva-
da direccional coinciden plenamente, no es asi en cuanto a la elasticidad parcial
y la elasticidad direccional, segin el eje correspondiente. Por ello, la inter-
pretacién de la hipétesis caeteris paribus, realizada mediante elasticidades
parciales, resulta formalmente incorrecta, como demostraremos més adelante.

Al consecuentemente necesario perfeccionamiento de los andlisis par-
ciales en un punto, de las funciones vectoriales, mediante elasticidades, asi
como al mds ambicioso fin de la introduccién de la elasticidad en el anilisis
global, destinamos el contenido de esta comunicacion a la Real Academia
de Ciencias Econémicas y Financieras de Barcelona, a la que nos honramos
en pertenecer.

II. Exposicién

Los conceptos de derivada y elasticidad en funciones de variable real,
como limites de la relacién de incrementos, simples o relativos, respectiva-
mente, cuando la variable tiende al punto, segtin la tinica direccién posible
que es la de su propio eje, tropiezan, para su generalizacién completa a las
funciones vectoriales, con la tnica dificultad de la previa conceptuacién del
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incremento de la variable, puesto que, en relacién con el de la funcién, este
sigue manteniendo su sentido como diferencia

Af(xo) = f(x)- f(xo)

Pero tampoco la conceptuacién del incremento de la variable x halla
gran dificultad cuando, aparténdonos de la tradicional concepcién de la fun-
cién vectorial como funcién de varias variables reales, alcanzamos la mads
propia de funcién de una sola variable n-dimensional, que incluye la fun-
cién de variable real como funcién de variable vectorial monodimensional.
Tal orientacién permite una perfecta generalizacién de los conceptos ante-
dichos.

En efecto, el incremento de la variable puede seguir siendo medido por
la norma, médulo o longitud del vector diferencia, x - x_, es decir, '

Axo= Ix - xol

o bien,

— o, 2 0,2 0, 2
Axo—\/(Axl) +(bxy) T+ (Ax))

donde es 8x9 = x;- x5. (1)
De este modo, la razén incremental simple tomard la expresién,

AE(x)) £(x)-£(x)

Axo VI (Ax(i’)

(1) Obsérvese que tal concepcién del incremento vectorial, l6gica por otro lado, permi-
te una mas amplia generalizacion que puede alcgnzar a los conceptos de derivada y elas-
ticidad en las funciones “vectoriales” de variable vectorial, ya que, para ellas, el incremento
de la funcién puede ser definido

P 2
Az =\/(Azo)‘+(Az°) +...+(Azc’)2 ; siendo, 4z8 = z - z°.
o 1 2 m i %
Ello abrirfa camino a un importante anélisis, que ahora desbordaria el contenido de esta
comunicacién, cuya aplicacién a la Teorfa Econémica es del mayor interés (Teorfa de
la Produccién multiple o conjunta, por ejemplo).
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mientras que la razén incremental relativa, serd

habiendo considerado para su determinacién el médulo del vector argumento,
en el punto,

_ [..02
|xo| = \JIx))

la primera con ecuacién dimensional,

-1 -1

(x

(D) = (X;) 5)

y, la segunda,

0 0 0 0

(E) = (X '(Xz) cea (X)) 7. (2)

1)
esto es, adimensional e invariante a las unidades de medida.

Para pasar a los correspondientes conceptos de derivada total y elastici-
dad total, es preciso el paso al limite cuando el incremento de la variable
tiende a cero. Pero, asi como la funcién de variable real sélo existe una posi-
ble trayectoria para la variacién de x, cuya direccién coincide necesariamente
con la del eje real, para la funcién de variable vectorial una infinidad de tra-
yectorias conducen a la variable al punto x . El limite puede consiguiente-
mente diferir segtn cual fuere la trayectoria escogida, condicionando asf los
valores de la derivada y la elasticidad de la funcién vectorial, en el punto.

Si aceptamos que la trayectoria defina en x, una determinada direccién,
de cosenos directores cos o, coinciden la derivada segtn la trayectoria con
la derivada direccional (1), resultando

n

fl(x ) = tim———— = L

t7o 1+t Ax I
o "o

(1) Una demostracién rigurosa y completa puede encontrarse en nuestra obra Matema-
tica para Economistas, pdg. 646. Univ. Barcelona, 1975.
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donde la expresién ++¢, equivale a la x»x,, siguiendo la trayectoria t.
Evidentemente, si la trayectoria define en x_ la direccién de uno de los
ejes reales donde se representa la componente x?,es cos a,=1, para i=j,
y cos «;=0,, para izj, coincidiendo la derivada segin tal trayectoria con
la correspondiente derivada parcial.
En cuanto a la elasticidad total, segtn la trayectoria t, es

EN Af (%) [x |
E f(x)) = —> Lim —2— = —2— .£!(x)
f(xo) t—»to Axo f(xo)

t

y teniendo presente, por otro lado, que son las componentes de x_,

O:

X3

]xo|cos ag

[}

donde cos of son los cosenos directores del vector X, €s también,

o
noox: cos a,

n

- 1 L} 1 -
Exf(xo)_,z fxgxo) 5 —_Z E .f(xo)
1=1f(xo) i cosa; i=

t

donde han sido tenidas en cuenta las elasticidades parciales,

o
X.
1

E, f(x ) = £l (x )
Xi (o] f(x ) Xi (o]

(e}
La elasticidad segtin la direccién de un eje, el x:x_, por ejemplo, es en-

tonces

E f(x ) = —— E_ £(x_)
¥ % ° cos a‘l.) X5 °
resultando demostrada su disparidad con la elasticidad parcial, asi como su
relacién con la misma.
Podemos asf llegar a la expresién que relaciona la elasticidad total, se-
gun la trayectoria t, con las elasticidades direccionadas por los ejes, en x_,
n

tE fi(x_ ) =.): x.Exf(xo).cos o
i=1"1
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de estructura muy similar a la obtenida para la derivada total.

Utilizando, ahora, la siguiente notacién vectorial: B para el vector gra-
diente de la funcién £(x) en x_, & para el vector gradiente eldstico, para la
misma funcién y punto, segin ahora definiremos, y cos & para el vector
de cosenos directores de la direccion de t en x_, es decir,

D = [f;i(xo)J; E =[xiExf(xo)]; cos ¢ = { cos “i}

derivada total y elasticidad total, de la funcién en el punto, segtn la trayec-
toria t, son respectivamente,

fé(xo) = D'.cos &

-_ _>l - =
tExf(xo)— E'.cos g

Finalmente, y antes de pasar a redactar las conclusiones, creemos inte-
resante resaltar una propiedad inmediata de la elasticidad total, que venimos
estudiando: Si la direccién de la trayectoria de variacién de la variable vec-
torial, en el punto, incide en el origen, la elasticidad total de la funcién es
suma de las elasticidades parciales.

Hacemos una representacién gréfica del campo analitico, para el caso
mas simple de variable vectorial bidimensional,

La propiedad se cumple, ya que es cos a,= cos o, por tanto,
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n
E f(x ) = ZE_ f(x.)
tx o i=1xi o

Tal propiedad tiene un contenido econémico, por cuanto que tal varia-
cién de la variable vectorial supone una constancia proporcional en las asig-
naciones de factores o bienes, respecto a la que determina la combinacién x_.

Procede ya que pasemos a redactar las conclusiones més directas de es-
te anilisis. :

HI. Conclusiones

Se deducen, de la exposicién realizada en el anterior apartado, como
mas directas conclusiones, las que se enuncian:

1. Es factible una generalizacién formal y natural, a las funciones de va-
riable vectorial, de los conceptos analiticos derivada total y elasticidad to-
tal, que estudia la teorfa de funciones de variable real, conservando tales
instrumentos su significado propio. Esta ampliacién recoge a las funciones
de variable real como funciones vectoriales monodimensionales.

Las expresiones respectivas para la derivada y elasticidad totales, en el
punto x_ y segun la trayectoria t, son:

n
¥ ——
f'(x_ ) = D.cos a = £ f!(x_).cos o,
t "o i=1 xi (e} i
> —— n
tExf(xo) = E.cos a =iZ=1xiExf(xo) -cos a;

siendoB, E y cos &, los vectores gradiente, gradiente eldstico, y de cosenos
directores, respectivamente.

Tal generalizacién es susceptible de nueva ampliacién a las funciones
vectoriales de variable vectorial, si bien ella excede de los limites de esta
comunicacién.

2. Las elasticidades direccionadas por los ejes no coinciden con las elas-
ticidades parciales, diferenciando asi su comportamiento del de las deriva-
das parciales. La relacién entre ambas elasticidades es,

1

x.Exf(xo) = Ex.f(xo)
1 cos o, i
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donde la primera es la elasticidad direccionada por el eje x;x_, y la dltima,
la elasticidad parcial respecto a x;.

Esta observacién es sumamente transcendente en el andlisis econémico
parcial, que utiliza la hipétesis caeteris paribus, pues invalida en él la simple
aplicacién de las elasticidades parciales, que deben ser reemplazadas por las
direccionadas segtn los ejes, del modo que hemos expuesto, incurriéndose
de otro modo en importante incorrecciones.

3. El conocimiento de las elasticidades totales que la funcién presenta,
en un punto, segin diferentes trayectorias, permite el anélisis econémico glo-
bal, descubriendo las rigideces, inelasticidades o elasticidades de comporta-
miento de una funcién econémica, en un punto y en el campo analitico de
su variable.

Con el fin de ofrecer una concreta aplicacién de tal anélisis global, nos
permitimos incluir un breve ejercicio que figura en nuestra obra Matemati-
ca para Economistas, en el que se pretende conocer la trayectoria segtn la
cual la llamada funcién de produccién de Cobb-Douglas presenta la méxi-
ma (mfnima) reaccién.

Siendo la funcién de Cobb-Douglas,

donde x e y cuantifican las asignaciones de los factores capital y trabajo em-
pleados para la obtencién de la produccién z, obtenemos las siguientes deri-
vadas y elasticidades parciales, en el punto (x_,v,),

fx(xo,yo) = a.k.x Y s Exf(xo,yo) = a

£0(x0¥o) = bk.x Sy TTr B f(xg,y,) = b

siendo la elasticidad total, segtin la trayectoria de dngulo «, y cosenos di-
rectores cos o y sen a, POr tanto,

~ /2 2 [a.cosua b.sena
tExf(xo’Yo) =/ %ot Yo{ x + v

o (o]

donde se han tenido presentes los valores particulares de cos o] vy cos a.
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También puede observarse que las elasticidades direccionadas segtn los
ejes, es decir, para 0° y 90° son

- a 2 2
xExf(xo’yo) - X *ot Yo
_b 2, 2
yExf(xo'yo) Ty LIS

diferentes de a y b, elasticidades parciales, siendo aquellas y no éstas, las
que permiten el analisis parcial en el punto.

Pasemos ya a la determinacién de la trayectoria de maxima (minima) reac-
cién para la funcién. Esta serd aquella que maximice (minimice) la elastici-
dad. Obtengamos, entonces, las derivadas primera y segunda, respecto a «,
de la funcién (B E(Xoivo)

d, E_f B

tTx" _ x2Jr y2 a.sena b.cosa
da °© °© *o Yo

2

thxf _ 2 2 |-a.cosa b.sena
— 2 “\V¥%*' Y x T Ty
dao o o

La primera derivada se anula para los valores

a.y
a = arc tg

b.x

que corresponden a los dos sentidos de una sola direccién.
La segunda derivada, para la direccién que anula la primera, toma el
siguiente valor,

X - - 228 o540 %+
2 X ot Y

negativa, para el sentido de la direccién en el primer cuadrante, y positiva,
para aquel que incide en el tercero. En el primero se produce, pues, la
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maxima reaccién eldstica o adimensional, mientras que, en el segundo senti-
do, se obtiene la minima.

4. La elasticidad total en un punto, para una funcién vectorial cuyo ar-
gumento siga la direccién del vector-punto, es decir, o = a_,, esla suma
de las elasticidades parciales en tal punto. Simbélicamente,

Exf(xo) =1z Ex f(x_)

£ i=1 *i 0 ©

siendo o la direccién de t, en x_.
o [e)

Tal propiedad se cumple, entonces, cuando la variacién del argumento
mantiene la proporcionalidad de sus componentes (factores, bienes, rectas,
etc.). Asi, para la referida funcién de produccién de Cobb-Douglas, si la tra-
yectoria en (x_,y,) sigue la direccién de

ol

o

tga:x_

(¢)

la elasticidad total es,

uniforme, por tanto, para cualquier punto.






SOBRE EL ANALISIS DE LA LIQUIDEZ

Del Académico Numerario
Excmo. Sr. Dr. D. ALronso Ropricuez RopRriGuez

I. Introduccién

Entendida la liquidez de una unidad econémica como el resultado de
la contrastacién entre sus disponibilidades financieras y las obligaciones y
compromisos de la misma indole, contraidos por ella, es preciso su referen-
cia al tiempo para su mas estricta concrecién. Asi, podremos analizar la li-
quidez en un momento determinado, o bien, estudiarla durante un cierto
periodo, conceptos estatico y dindmico de la liquidez, respectivamente, pe-
ro siempre temporales.

En una concepcién estdtica, el anélisis de la liquidez, referido al instan-
te t, contempla las disponibilidades financieras del sujeto econémico en
el momento presente o instante-origen, que simbolizaremos 0, juntamente
con las corrientes financieras de pagos e ingresos previsibles en el intervalo
cerrado [0,t]. En particular, puede ser © = o, refiriéndose la liquidez, en-
tonces, s6lo a las disponibilidades financieras del sujeto en el momento pre-
sente, exclusivamente.

En un sentido dindmico, la liquidez para el intervalo [0,t], considera
su evolucidn estudiando su comportamiento en todos los momentos que el
intervalo recoge, entre sus extremos, 0 y t. Nos informa, de este modo,
sobre la situacién ante la liquidez de la unidad econémica durante el perio-
do considerado.

En todo caso, si las disponibilidades en origen son interpretadas como
primer ingreso de la correspondiente corriente financiera de ingresos, toda
la informacién precisa para el anélisis de la liquidez se encuentra en ambas
corrientes financieras de pagos e ingresos —con la salvedad que mds adelan-
te expondremos—, referidas al periodo. La definicién de tales corrientes



100 ANALES DE LA REAL ACADEMIA DE CIENCIAS ECONOMICAS Y FINANCIERAS

puede ser cierta o estocdstica, es decir, determinista o en términos de pro-
babilidad. Evidentemente, ello condiciona no sélo la naturaleza del anélisis,
sino también su metodologia.

Simbolizaremos, respectivamente, las corrientes de pagos e ingresos, del
siguiente modo:

pagos; tc,ords r=1,2,...n

ingresos; fclthl: s =1,2,...m

habiendo utilizado conjuntos de capitales financieros, definidos por sus cuan-
tias, c, y c,, asi como por sus diferimientos, T, y T!,estos pertenecientes,
en todo caso, al intervalo [o0,1].

Eventualmente, en alguna de las corrientes de pagos e ingresos puede
participar un flujo financiero, entendido como permanente acceso —o salida—
de disponibilidades financieras que se realizan en el campo continuo. Mode-
lo que corresponde a una corriente de pagos o ingresos, diaria y permanen-
te, que puede producirse en la unidad econémica. Tales flujos son definidos
por su intensidad y por el intervalo del flujo, pudiendo ser reducidos a un
capital financiero equivalente, denominado suma del flujo, en su estudio fi-
nanciero, pudiendo evitarse asi su incidencia en el sistema de pagos e ingre-
sos anteriormente considerado. (1)

Consecuentemente, el analisis de la liquidez se dirigird a la contrasta-
cién de ambos conjuntos financieros de capitales, que precisan los pagos y
los ingresos, bien en su totalidad —anélisis estatico—, bien en su evolucién
temporal —anilisis dindmico—. Ahora bien, si superamos la mera descrip-
cién casuistica, que se limita a exponer la situacién o evolucién de la tesore-
rfa, para intentar lograr una general medida del estado de liquidez y de su
dindmica, que, a la vez permita estudios comparativos con otros periodos
y sujetos, es necesario reducir la heterogeneidad financiera que se encuen-
tra en ambos conjuntos de capitales, extrayendo su informacién y sinteti-
zandola, mediante el anélisis financiero adecuado. Su concrecién en el indice
financiero que cuantifique correctamente la situacién del sujeto frente a la
liquidez, con las propiedades precisas, cumple esta finalidad. Tal es el pri-
mordial objeto de la presente comunicacién.

(1) Una teorfa y tratamiento de los “flujos financieros”, ciertos y aleatorios, puede en-
contrarse en las obras Matemadtica de la Financiacién, Cap. 18, y Anilisis de la Rentabi-
lidad de una Inversién, Caps. 7, 8 y 12, del autor de esta comunicacién.
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Por otro lado, las operaciones financieras que se realizan en el mercado
de dinero, especialmente las de descuento y capitalizacién, participan acti-
vamente en la liquidez financiera, por cuanto que otorgan una cierta flexibi-
lidad a los vencimientos, mediando la oportuna rectificacién de las cuan-
tias. En efecto, el descuento de ingresos futuros, asi como la capitaliza-
cién financiera de pagos, permiten modificar los vencimientos, siempre con
la adecuada correccién de las cuantias, lograndose salvar desequilibrios
de liquidez. De este modo, el mercado de dinero hace posible la relacién
de sustitucién cuantia-diferimiento, mediante el uso de las operaciones fi-
nancieras. De ahi, la intervencién de un factor exdgeno en el andlisis de la
liquidez, el mercado de dinero, a través de sus tipos de interés y descuento
—tasa del dinero—, al lado del factor enddgeno, constituido por el sistema
de pagos e ingresos, factor aquel que flexibiliza el sistema y no puede ser
excluido del anilisis.

Digamos, finalmente, que la informacién recibida y tratada puede ser
incompleta, derivada tan sélo de un determinado estado financiero —Balance,
Presupuesto, Cuenta de Explotacién, etc.—. En tal caso, el andlisis de la li-
quidez se refiere mas propiamente al estado financiero estudiado que a la
unidad econémica titular. En este sentido, podremos referirnos a la liquidez
que muestra un Balance, por ejemplo, sin confundirla con aquella que es
asignable a la actividad econémica a la que se refiere el mismo, que precisa-
rfa mayor informacién de sus corrientes de pagos e ingresos que la que pue-
de deducirse del solo Balance.

Il. Reduccidén financiera: pardmetros de la liquidez

La reduccién de un conjunto financiero de capitales es factible median-
te su agregacién financiera, operacién que propende a la obtencién de un
capital, financieramente equivalente al conjunto, esto es, conforme a una
ley de equivalencia financiera, técnicamente denominado suma financiera
del conjunto. La agregacién no goza de la propiedad de unicidad, por lo que
no una, sino muchas sumas son posibles (segtn fuere el diferimiento arbitra-
riamente elegido para la suma). Pero, entre todas, s6lo una conserva una im-
portante propiedad contable: la de ser su cuantfa suma aritmética de las
cuantifas de los capitales que integran el conjunto. El diferimiento que co-
rresponde a tal suma recibe la denominacién de diferimiento medio, siendo
su expresién matematica,
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c- Fc (i)
r=1"r r=1Tr <)

Ln(1+4)

T =
o

para el conjunto financiero { (c,,T_)},y segln la ley financiera definida por
un régimen de interés compuesto anual de tanto .. (1)

Asi, podemos establecer la siguiente equivalencia financiera, segun la
ley considerada, entre suma y conjunto,

(Ze,, T) ~{(c_,T )}

siendo la equivalencia entre suma y conjunto uno de los Postulados basicos
sobre los que se asienta la Matemiética de la Financiacién.

Segtin esto, la agregacién de capitales financieros precisa de una previa
seleccién de una ley financiera; de otro modo, de la previa fijacién de un
tipo calculatorio, en un lenguaje frecuente. Este punto ha dado lugar a con-
siderar que las estimaciones de la Matemdtica Financiera introducian un cierto
subjetivismo, en ocasiones, incompatible con la objetividad exigible al rigor
cientifico. Reconociendo que la corruptela puede introducirse por este la-
do, mediante un liberal uso del tipo calculatorio, nada mds injusto para una
disciplina econémica, cientificamente fundada, que la atribucién de subjeti-
vismo en la estimacién de los pardmetros que utiliza en sus modelos. La ley
financiera no es sino la manifestacién objetiva del equilibrio de un mercado
de capitales financieros, precisamente aquél en el que se justifica la equiva-
lencia que la ley define, porque efectivamente es posible el intercambio de
capitales equivalentes, mediante las operaciones financieras. De este modo,
la tasa de interés o tipo circulatorio resulta directamente relacionado con
el precio del mercado financiero concreto que afecta al anélisis a realizar,
esto es, con el ambiente financiero en el que se realiza su estudio.

Por ello, la investigacién y determinacién previa del ambiente financie-
ro a considerar es, a nuestro juicio, indispensable para cualquier andlisis eco-
némico que compute capitales financieros, es decir, la dimensién temporal.
Incluso, cuando se prescinde del ambiente financiero, se estd haciendo, im-
plicitamente, una hipdtesis de neutralidad del mismo, con tasa de interés
< = 0, siendo preferible la justificacién expresa de esta hipétesis.

(1) Una exposicién detallada puede hallarse en el Cap. 11 de la obra Matematica de la
Financiacién, anteriormente referida.
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Al efecto del andlisis de la liquidez, objeto de nuestro trabajo, la ley
financiera sélo cumple su misién si interpreta fielmente aquel mercado fi-
nanciero especifico al que concurre el sujeto econémico en el uso natural
de los capitales que son instrumento y resultado de su actividad, pues sélo
en €l cobra sentido el concepto de equivalencia que permite al andlisis una
correcta sustitucién de conjuntos y flujos financieros por capitales tnicos,
agregados de aquellos, permitiendo la sintesis de la informacién contenida
en la desordenada pluralidad de los datos econémicos. Esta concepcién nos
aleja de los mercados financieros exteriores, en principio, utiles para la des-
cripcién de las operaciones financieras y de la actividad que en tales merca-
dos se realiza, asi como para la fijacién de la renta del ahorro, en una
determinada circunstancia de lugar y tiempo. Por el contrario, nos conduce
al propio mercado interno de la empresa, que ella misma crea con su propia
actividad. Explicaremos esta idea. (1)

En su actividad financiera, la empresa invierte capitales propios y aje-
nos, fijos y circulantes, de financiacién y de funcionamiento. Transcurridas
las rotaciones econémicas que afectan a cada colocacién, los capitales re-
tornan en forma liquida, para su nueva reinversién o, en alguna proporcién,
restitucién a sus titulares, bien por intereses o dividendos, bien por amorti-
zacién de financiacidn propia o ajena. De este modo, exceptuando situacio-
nes anémalas de exceso de liquidez, en las que es posible que la empresa
acuda a mercados financieros exteriores, para defender la rentabilidad del
patrimonio ocioso, el mercado financiero en el que se invierten y son retor-
nados los capitales y flujos financieros, cuya liquidez estudiamos, es aquel
que resulta definido por el propio juego de inputs y outputs de capitales
en la empresa.

De ahi que la adecuada tasa de interés a computar, para la atribucion
de liquidez a las masas patrimoniales y agregados econémicos, se concrete
en la determinacién de la tasa interna que describe tal mercado financiero
propio, y que sufrird, necesariamente, fluctuaciones en cada ejercicio, expli-
cando ella misma las alteraciones del proceso de liquidez empresarial. A tal
tasa de interés la denominaremos, por esta razén, tasa interna de liquidez
(T.LL)).

Determinado el ambiente financiero, mediante la T.I.L. extraida del equi-
librio de los propios conjuntos financieros de pagos e ingresos, es decir,

(1) Parte del presente parrafo y los que siguen son transcritos de la propia obra, Ensayo
sobre Contabilidad de la Liquidez, Premio Internacional “Antonio Rodriguez Sastre, 1979".
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por la ley financiera implicita o interna, ya nos es posible practicar la agre-
gacién de ambos conjuntos financieros y establecer la equivalencia con sus
sumas, sin pérdida alguna de las caracteristicas de ellos mismos ante la liquidez.

En efecto, siendo i*la T.I.L., para los conjuntos financieros inputy out-
put, {(C_,T)}y {(c,7))}, obtenemos, mediante ella, los correspondien-
tes diferimientos medios, T, yt;, pudiendo pasar ya a establecer las
siguientes equivalencias financieras,

{(c,, )} ~ (zC,,T)

{(C'S,T;)} ~o(Icl,T))

que permite reducir la primitiva contrastacién de corrientes de pagos e in-
gresos, a la de un tnico pago frente a un dnico ingreso, segtn el siguiente
esquema,

ZC Ic!
s

T T'
o o

conservando sus caracteristicas ante la liquidez.

Entonces, siendo t_ = T~ T, el plazo financiero medio (P.F.M.), nos
informa de la posicién relativa existente entre ambos diferimientos medios
de pagos e ingresos, T_ v T.!. En efecto, un t, positivo significa ingresos pos-
teriores a pagos, en su consideracién financiera media, asi como un t_ne-
gativo tiene contrario significado, con su inmediata secuela en la interpretacién
de la liquidez. Ademds, su valor absoluto nos informa del lapso temporal
que media entre ambos diferimientos medios.

Por otra parte, la T.I.L., <*, ademds de cumplir su funcién como tipo
calculatorio, nos informa de la relacién cuantitativa existente entre los pa-
gos y los ingresos. En efecto, su naturaleza de tasa interna determina la equi-
valencia financiera entre los conjuntos de capitales,

(e, T )} ~ (e}
y, por tanto, también entre sus sumas,

(zc,,m) ~ (ECL,T!)
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lo cual permite establecer,
IC! = IC_(1+4*) %o
s r

que establece la referida relacién cuantitativa entre las sumas de ingresos
y pagos. O bien,

. zcl
(1+4*)f0 = —=
c
r
y, finalmente,
£c!
t,- en(1+i*) = to.p‘ = 2n S =k
Lc,

donde, evidentemente, hemos considerado el tanto instantdneo,
p*=Ln(1+4*), ¥ la constante k = £nIC! -2n c,.

Segun tales expresiones, la T.I.L., unida al P.F.M., nos explica la rela-
cién existente entre las sumas de pagos y de ingresos, en las corrientes finan-
cieras. De ahi que ambos pardmetros, t_ e «*,nosotros los consideremos
pardmetros de la liquidez, debido a su alto contenido informativo, cuyo anélisis
y estudio sistemético realizamos a continuacion.

IIl. Discusién financiera: el mercado exterior

La posible intervencién del mercado del dinero permite diferenciar cla-
ramente dos situaciones de liquidez, en la unidad econémica afectada por
dos corrientes financieras contrapuestas, de pagos e ingresos. Una, de liqui-
dez absoluta, en la que la corriente de ingresos se muestra suficiente para
subvenir a la de pagos, sin recurso al mercado del dinero, y otra, en la que
se logra atender suficientemente a los pagos, con los medios financieros que
proporcionan los ingresos, pero con la ayuda necesaria de las operaciones
financieras que el mercado del dinero proporciona; esto es, mediante la fle-
xibilidad financiera que tal mercado otorga. Consideremos tal situacién, de
liquidez relativa.

Introducida, de este modo, la influencia en la liquidez de los mercados
:xteriores financieros de dinero, se sigue la necesidad de anadir a los ante-
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riores pardmetros de la liquidez, internos, la consideracién de un nuevo pa-
rdmetro externo mas, que complete el estudio y analisis de la liquidez. La
tasa del dinero, bien de descuento o capitalizacién, segtn fuere la operacién
financiera requerida, que simbolizaremos <} 62 ,segtn el caso, y en gene-
ral ¢°, es el parametro adecuado.

Ahora estamos ya en condiciones de iniciar la discusién finan-
ciera de las diferentes situaciones posibles. Lo haremos con el siguien-
te orden: '

A) Para t <0 e * <o.
e < oimplica t_» 7!, luego los pagos no son anteriores a los ingresos,
en términos medios financieros.
Si, ademds,<* < 0, es k = o*.t >0, y zcl>IcC_, luego los ingresos no
son inferiores a los pagos.

En conjunto, la situacién es de LIQUIDEZ ABSOLUTA.

B) Para £ >0 e &yl
t_>oimplica 1! >7T_, luego los ingresos son posteriores a los pagos,
en términos medios financieros.
) ) % . o
Si, ademds, <*><3>0,esk=op*t >0, yICH >IC, luego los
ingresos son superiores a los pagos. Por otra parte, siendo <* » <3,
se sigue que Jos ingresos descontados en T no son inferiores a

los pagos.
En su conjunto, la situacién es de LIQUIDEZ RELATIVA.

C) Para t <0e < »* >o.
t < oimplica 1! < 1_, luego los ingresos son anteriores a los pagos, en
términos medios financieros.
Si, ademds, s* > 0, es k = p*.t_<0, y £C.<IC_,luego los ingresos son
inferiores a los pagos. Por otro lado, siendo i* < <2, los ingresos capita-
lizados en T no son inferiores a los pagos.

En su conjunto, la situacién es de LIQUIDEZ RELATIVA.

D) Todas las restantes situaciones se caracterizan por una ausencia
de liquidez que no es remediable con el recurso del mercado del
dinero.

Pasamos a ofrecer una representacién gréfica de los resultados obteni-
dos, en la discusién financiera.
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o
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Las zonas rayadas son significativas de un exceso de liquidez, en tanto
que la frontera sefalada con linea discontinua, junto con el origen, como
punto singular de discontinuidad, determinan las situaciones de liquidez es-
trictamente equilibrada. Finalmente, el resto del plano cartesiano corresponde
a estados con definitiva ausencia de liquidez.

Representada la liquidez de un sujeto econémico, o de un estado finan-
ciero, mediante el punto (t_,4*) ,en el plano cartesiano, es ahora inmediato
deducir sus caracteristicas, atendiendo a la zona en que tal punto incide.
Sin embargo, el objeto de nuestro estudio no se limita a un analisis grafico,
sino que pretendemos la obtencién de un indice que cuantifique la situa-
cién de liquidez, al tiempo que permita seguir su evolucién y realizar andli-
sis comparativos, para lo cual deberd estar dotado de las necesarias
propiedades.

IV. Un indice de liquidez

Definamos el siguiente indice de liquidez, cuyas propiedades y caracte-
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risticas seguidamente estudiaremos,

= * - H©
A t (e p°)

siendo  p*=2n(1+i*) y p°=2n(1+i°), y por lo tanto también,

1 +4*
A=t .&n
° 1 +4°

que recoge, evidentemente, la influencia de los dos pardmetros internos, t,
e i*, juntamente con la del externo, <°.
Estudiemos, ahora, las caracteristicas de este indice.

PROPIEDADES:

12 Cuando la liquidez es estrictamente equilibrada, es » = 0. En efecto,
si se anula el indice es porque pp*=0°,, o bien, t_ = 0. En el primer
caso, es i* = <°,que corresponde al equilibrio en la liquidez, segtn es-
tudiamos anteriormente. En el segundo caso, escrito el indice en la forma,

A= to.p* - to.p° =k - to.p“
observamos la identificacién del indice con la constante k, » = k.
Asi, para que el indice se anule, debe ser, ademds, x = o, y por tanto,
tc, =zxc_, correspondiendo, también, a equilibrio en la liquidez, con
<* = 0 (punto singular en el origen).

22 Cuando existe exceso de liquidez, es » > o. En efecto, corresponde a
las situaciones t_ >0 con «* >(°, 0 bien, £_ <o con i*<4°, ya analiza-
das en B) y C), respectivamente.

3° Cuando hay defecto de liquidez, es » < 0. As{ es, pues corresponde a
las situaciones t_> o con i* <4°,0 bien, t_<0aon (* > ¢°,ambas en D).

4° Estudiemos la dindmica del indice, para lo cual considerémoslo en la
forma,

a) Caeteris paribus, el indice sigue la dindmica de k, creciendo o decre-
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ciendo con la desviacién entre las sumas de ingresos y pagos.

b) Caeteris paribus, pero con sentido opuesto, el indice sigue la diné-
mica de t P.F.M., que define la distancia temporal o intervalo de
los pagos a los ingresos, en términos medios financieros.

c) Caeteris paribus, también con sentido opuesto, el indice sigue la di-
namica de p°, para t_ > 0. Con idéntico sentido, para t_< 0. De este
modo, decrece si la tasa de descuento aumenta, y crece si también
lo hace la tasa de capitalizacién, en cada caso.

Veamos el comportamiento del indice en las situaciones singulares:

a) Tanto para <°=0, como para t_=o, el indice es i = k. Solo acu-
sa, pues, las desviaciones entre sumas de pagos e ingresos. Se justifi-
ca la inoperancia del P.M.F., en el primer caso, por la neutralidad
del ambiente financiero. Y la inoperancia de la tasa del dinero, en
el segundo, por la ausencia de plazo para ejercitar una operacién fi-
nanciera.

b) Para x = ¢, es decir, suma de pagos igual a suma de ingresos, dado
que <° es positivo, el indice toma su signo contrario al de t_, con-
forme a su significacién. Su expresién se reduce a,

Si, ademds, t, 6 p°se anulan, es » = o, también, sefalando equili-
brio en la liquidez. Ello es correcto, porque, en el primer caso, coin-
ciden los diferimientos medios financieros de ambas sumas de pagos
e ingresos, por otra parte iguales en cuantia (punto singular en el ori-
gen). En el segundo, ha de ser o*=0, con la consecuencia p* = o°.

El indice es adimensional y, por tanto, invariante ante cualquier altera-
cién en las unidades de medida de cuantfas y tiempo.
Considerando, sobre la ecuacién dimensional,

(x) = ()% ()8

las dimensiones de las magnitudes derivadas (1) t_ vy o°, respectiva-

(1) Vide A. Rodriguez. Matemitica de la Financiacién. Univ. Barcelona. Pags. 166 y ss.
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mente (a = 0;8 = 1) y (a = 0;8 = -1), es inmediato deducir, para
A, (@ = 0;B =0).

Las propiedades expuestas avalan la eficacia y significatividad del indice
propuesto.

Observacion:

La investigacién de la T.I.L., como la de toda tasa interna de interés,
es decir, aquella que define la ley financiera implicita en una operacién fi-
nanciera, o bien, que equilibra, con toda generalidad, una prestacién y una
contraprestacion financieras, es susceptible de encontrar soluciones multi-
ples. Tales soluciones tienen una significacién formal clara y precisa como
interpretacién de un equilibrio indeterminado, factible con diferentes leyes
financieras o tipos de interés. Pero es del mayor interés, también, encontrar
su significacién descriptiva material, explicativa del sentido que incorpora
en una situacion real.

En el analisis financiero que nosotros practicamos, toda tasa interna es
acompafada de un plazo financiero medio, pardmetro que completa el sen-
tido del primero, dotado de una relevante propiedad,

que supone la invariancia del producto de ambos pardmetros, ya que es,

rc!
s

k = £&n
LC
r

constante, por tanto, para cada operacién financiera.

Quiere ello decir que la indeterminacién posible de ambos pardmetros
no alcanza a su producto, rectificando las variaciones de uno las alteracio-
nes del otro. Demuéstrase asi la insuficiencia explicativa de uno sélo de los
pardmetros, en particular, de la tasa interna, mostrando el origen del absur-
do cuando se atribuyen diferentes tases de rentabilidad interna —incluso de
signo contrario— a una misma operacién de inversién. Si, como serfa co-
rrecto, se completara la informacién, indicando en concreto a que plazo fi-
nanciero medio se atribuye tal tasa interna, resultaria plenamente justificada
y comprensible la multiplicidad de tasas. En efecto, tanto puede resultar
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de una tasa o*, elevada, aplicable a un ¢ reducido, como una tasa p* redu-
cida, aplicada a un ¢_elevado. Incluso, una tasa de signo contrario, si tam-
bién invierte el signo el plazo financiero medio. Entonces, cualquiera de estos
modelos es explicativo de una misma situacién real, desapareciendo la ya
cldsica paradoja (1).

Nuestro indice de liquidez se ve afectado por la posible multiplicidad
de soluciones s6lo en cierto modo, como pasamos a explicar. Escrito en la
forma, :

no se veria influido por la multiplicidad de tasas, pero si por la de plazos
medios. Ello es a causa de la intervencién del mercado de dinero, a través
del pardmetro externo p°, o tasa del dinero. Tal y como el indice muestra,
ésta debe aplicarse al plazo financiero medio, por lo que la indeterminacién
de éste se trasladaria al sustraendo de la expresién del indice.

No obstante, si prescindimos del efecto secundario en la liquidez relati-
va, que deriva del mercado dinerario, para reducirnos al estudio y analisis
de la liquidez absoluta, lo cual conduciria a suponer la neutralidad del am-
biente financiero, con ¢°=0, el indice muestra su eficacia superando la
posible indeterminacién y multiplicidad de soluciones, resultando A = k.

Debe advertirse, en todo caso, que la indeterminacién y la multiplici-
dad en las soluciones que conducen a los pardmetros t_Y o*, €s notoriamente
anémala en la préactica financiera real, siendo mds un resultado de laborato-
rio que de la experiencia financiera.

V. Evolucidon de la liquidez

Inicidbamos el presente trabajo diferenciando dos concepciones en el
aniélisis de la liquidez: una estdtica, referida a la situacién al final de un pe-
riodo, y la otra, dindmica, interesada en la evolucién de la liquidez durante
todo el transcurso del intervalo temporal o periodo considerado. El estudio

(1) Es de advertir que, a nuestro criterio, reiteradamente justificado en otros trabajos,
el instrumento analitico financiero denominado “tasa de rentabilidad interna” es inade-
cuado al uso y significacién que de €l se pretende (Vid. Op. cit. Ensayo sobre Contabili-
dad de la Liquidez, pdg. 116 y siguientes, por ejemplo). Por ello, la explicacion de la
citada paradoja no significa, en absoluto, nuestro reconocimiento de la mencionada ta-
sa interna como tasa de rentabilidad.
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hasta ahora realizado responde a la primera orientacién, predomi-
nantemente, si bien con él hemos ya creado los instrumentos financieros del
analisis habiles para el estudio en la concepcién dindmica.

Por otra parte, el analisis dindmico es completamente necesario si de-
seamos conocer los posibles desequilibrios parciales o coyunturales que pue-
dan jalonar el desarrollo, en un periodo, de la liquidez. El anélisis general,
que mostraria un anélisis final o estdtico no es suficiente para revelar tan
importantes extremos.

Recordemos que el anilisis estudiado nos contrastaba la situacién final,
ante la liquidez, de dos corrientes financieras contrapuestas, en el periodo
[0,7]. De este modo, el indice de liquidez r resulta referido al final del
periodo, t. Bastard que enunciemos dicho indice como funcién del argu-
mento t, A(t), paraque tal instrumento financiero pueda informarnos ade-
cuadamente de la dindmica del estado de liquidez, de la unidad econdmica,
a lo largo o en el transcurso de un periodo temporal cualquiera, mostrindo-
nos sus vicisitudes durante el mismo.

En efecto, las corrientes financieras de pagos e ingresos, computadas desde
el origen 0, se verian ahora truncadas en el instante t, variable a lo largo
del eje temporal, ofreciéndonos el indice dindmico (1) el desenvolvimiento
acumulativo de la liquidez, en el intervalo de extremo superior variable, [0,1] .

Representamos, seguidamente, una posible trayectoria del indice dindmico,

Aol

/
N

Damos fin asi a la comunicacién que nos honramos en dirigir a esa Real
Academia de Ciencias Econémicas y Financieras. (1)

(1) NOTA FINAL: Varias aplicaciones numéricas a casos concretos, realizadas con el
uso del indice de liquidez estitico y dindmico, pueden encontrarse en “Ensayo sobre
Contabilidad de la Liquidez"”. Ed. Instituto de Censores Jurados de Cuentas de Espania,,
del autor del trabajo.



EMPLEO, CRECIMIENTO E INVERSION

Del Académico Numerario
Excmo. Sr. D. Jose M2 Copony VaL

2) Texto de la comunicacion

El empleo

No cabe duda que el problema més preocupante en la actualidad es el
del paro, y por ello creemos que todo cuanto se dirija a estudiarlo y tratar
de atenuarlo, cuestién harto dificil, nos parece de una gran actualidad e in-
terés. Es por esto que hemos escogido este espinoso tema para el presente
trabajo, con el convencimiento de que el objetivo prioritario de la politica
econémica no puede ser otro que crear puestos de trabajo. Por su desarrollo
ya se verd que no tratamos de realizar un estudio netamente del empleo,
sino que lo derivamos hacia una visién de conjunto de la inversién, como
uno de los motores de crecimiento econémico y por ende de creacién de
empleo.

Como todos sabemos no es positivo ni esperanzador el resultado con
el que se lleg6 a finales de 1984, de 2'8 millones de parados, de los cuales
mds de un millén corresponde a jévenes que buscan su primer empleo. El
tépico de recordar los ochocientos mil puestos de trabajo que prometié crear,
durante la campana electoral, el partido socialista que hoy gobierna, se ha
quedado, como es natural, en una promesa incumplida y, ademds, en una
cafda del empleo no corregida y si aumentada sin que, en estos momentos
se cuente con verdaderas esperanzas de encontrar soluciones al problema.

Desde la éptica real de la creacién de empleo continta la politica eco-
némica espafiola sin facilitar los cauces, las medidas flexibles que permitan
generar puestos de trabajo, no ya en las grandes empresas, que tienen sus
limitaciones, ni mucho menos en las empresas ptblicas, cuyos desafortuna-
dos resultados son sobradamente conocidos, sino en las pequefias y media-
nas empresas, que desde siempre han sido las que han tenido esa capacidad
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de crear muchos puestos de trabajo en progresién geométrica. A nadie se
le oculta que mds del 90% de la poblacién activa espafiola tiene su puesto
de trabajo actualmente en las pequefias y medianas empresas.

El panorama nacional en su vertiente sociolaboral, se encuentra con la
angustia presente, aliviada Gnicamente, se acepte o no, por la denominada
“economfa sumergida”.

CUADRO N2 1

Poblacién 1982 1983 1984
Total poblacién activa 12.999'8 13.122'1 13.188'3
Total poblacién ocupada 10.882'3 " 10.786 10.472'3
Total poblacién parada 2.117'5 ' 2.336'1 2.716
Total de paro sobre poblacién activa 16'3 17'8 20'6

INE/EPA (medias anuales). Miles de personas.

CUADRO N.° 2
Productividad aparenée del trabajo (Tasas de variacién sobre el afio anterior)

1980 1981 1982 1983 1984
Total “ 4'8 2'8 2'4 3 43

CN/EPA

Poco hay que comentar con relacién al Cuadro n° 1. En cuanto al n®
2 debemos significar que se ha obtenido poniendo en relacién las variacio-
nes del nivel de ocupacién con las experimentadas por el PIB, en cada uno
de los afios. .

Entre 1973 y 1983, el namero de puestos de trabajo ha descendido en
casi dos millones, lo cual supone un descenso del 20% anual. Ello ha sido
el resultado sin duda del hecho que el producto interior bruto ha crecido
sélo a una tasa anual del 29, pero tampoco ha sido ajeno al aumento de
la productividad media de un 3'5% por afio. ¢(Cémo en un perfodo en el
que se produce una fuerte caida de la tasa de inversién y un crecimiento
muy moderado de la produccién, el producto por persona sigue creciendo
a una tasa relativamente elevada? ¢Por qué no ha tenido lugar en Espafa
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una caida fuerte del ritmo de crecimiento de la productividad como ha ocu-
rrido en otros paises?

La explicacion hay que buscarla en la evolucién del coste de la mano
de obra. En la década 1974-83, las remuneraciones por persona se han multi-
plicado por seis y, si bien gran parte de estas mejoras han sido puramente
nominales por el aumento de los precios, como consecuencia de estos aumen-
tos, el coste laboral, por unidad de producto, se ha multiplicado por cuatro.
Ha sido precisamente este mayor coste de la mano de obra el que ha promo-
vido la reduccién de plantillas, mucho més alld de lo que hubiera justificado
el menor crecimiento de la produccién.

¢Qué hubiera ocurrido si en los afios setenta, cuando comienza la crisis
energética hubiera habido una moderacion salarial? La experiencia de otros
paises nos permite decir que los resultados hubieran sido muy diferentes.
En primer lugar la propia produccién hubiera crecido mas deprisa que un
29% porque no hubiera sido necesario adoptar las medidas de correccién mo-
netaria que ha habido que tomar para controlar la inflacién. Pero sobre to-
do el sector empresarial no hubiera tenido que ajustar sus plantillas con la
brutalidad que ha tenido que hacerlo, atin a costa de incurrir en unos gastos
enormes. De haber sido asi, la productividad no hubiera crecido un 3'50%
por afio, quizds un 1% o un 1'50%, lo cual desde el punto de vista del em-
pleo hubiera supuesto lo mismo que un crecimiento del producto nacional
entre el 450% vy el 4%. Quizés si los acontecimientos se hubieran desarro-
llado de esta forma, habria hoy tal vez un millén menos de parados y los
ingresos por persona activa no hubieran por ello disminuido.

No queremos decir con lo expuesto que el problema del paro sea conse-
cuencia unicamente de la falta de ajuste de nuestra economia en afos anterio-
res, sino que en los dos dltimos de nuevo gobierno, no solamente no se ha ate-
nuado, sino que ha continuado creciendo velozmente, y no se nos argumente,
como suele hacerse corrientemente, que es un problema econémico general
de la mayoria de los paises de la O.C.D.E., pues las estadisticas nos demues-
tran claramente que nuestra tasa de paro es el doble que el de dicha organi-
zacidén econdmica, a finales de 1984, segtin se desprende del cuadro siguiente.

CUADRO N2 3 - Desempleo

Periodo 1960/1973 Periodo 1975/1983
Espana OCDE Espana OCDE
Tasa de paro (final del periodo) 27 3'4 18'1 9

OCDE.
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Inversién y crecimiento

Es importante comenzar con una constatacién que podrfa parecer re-
dundante, pero que es bésica para el argumento de este trabajo: existe una
relacién clara entre crecimiento e inversién. Las relaciones entre la forma-
cion bruta de capital, y el crecimiento del PIB (producto interior bruto) son
las siguientes durante el periodo 1960-1983:

CUADRO N 4
1960/73 1975/83
Espaiia OCDE Esparia OCDE
Crecimiento real anual del PIB 72 5 1'6 23
Formacion bruta de capital 107 6'3 —2'3 1"
OCDE

Consideramos necesario el crecimiento econémico en Espaia:

— porque el progreso material, y no sélo el mantenimiento de un cier-
to nivel de vida, sigue ocupando un lugar importante en la lista de
deseos y aspiraciones de los espafoles; y

— porque sélo una economfa en expansién puede proporcionar opor-
tunidades de trabajo productivo crecientes, capaz de satisfacer el
aumento ininterrumpido de mano de obra que resulta, entre otras
cosas, de la evolucién demografica.

En las circunstancias actuales, es sobre todo el segundo aspecto, el de
la generacién de empleo, el que nos ha movido a adoptar la hipétesis de
un crecimiento econémico necesario.

Una economia que no crece suele tener una tasa de desocupacién (abierta
o encubierta) en aumento; y un desempleo creciente constituye una gran
amenaza para la estabilidad social y politica de un pafs democritico como
Espana.

Nos ha parecido conveniente distinguir entre un crecimiento econémi-
co a largo plazo (hasta el afio 2000) y otro a medio plazo (de cinco a diez
afios). El crecimiento necesario a largo plazo tiene la propiedad de mantener
la situacién de empleo actual, sea ésta la que sea, a lo largo del tiempo. La
tasa de crecimiento del PIB real ha de ser por lo menos igual a la de la mano
de obra, que podemos considerar como igual a la de la poblacién. Pero un
crecimiento del PIB igual al crecimiento demogréfico no basta para mantener
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una tasa de empleo constante. Pues, aparte de los cambios continuos en es-
tructuras de la produccién y del empleo, se observa una tendencia bas-
tante uniforme a la disminucién de la cantidad de mano de obra empleada
por unidad de producto obtenida. Si esta tendencia se mantiene, un cre-
cimiento determinado del PIB se obtendrd con un empleo decrecien-
te de mano de obra. Por consiguiente, la tasa de crecimiento del PIB ne-
cesaria para mantener un nivel determinado de ocupacién ha de ser la
suma de la tasa de aumento de la mano de obra y de la tasa de aumento
de la productividad, del trabajo y del capital. Hemos observado los valores
del 1 y del 3’5 por cien, respectivamente, para estas dos tasas (segtin el Cen-
tro de Estudios y Comunicacién Econémica). Con estas cifras resulta que
el ritmo de crecimiento anual del PIB compatible con un volumen constante
de ocupacién es del 4'5 por cien anual: ésta seria la tasa de crecimiento ne-
cesaria a largo plazo. ’

Ahora bien, cuando la situacién de partida se caracteriza por un
grado de desocupacién generalmente percibido como excesivo, ese crecimien-
to a largo plazo no es suficiente para garantizar la estabilidad de una
economia, ya que, por definicién, no basta para eliminar el desempleo, sino
sélo para evitar que aumente. A medio plazo tiene interés preguntar
qué tasa de crecimiento anual es necesaria para absorber la nueva mano
de obra teniendo en cuenta los aumentos esperados de la productivi-
dad, y para reducir el namero de parados inicial a un nivel que pueda
corresponder a la “tasa natural de desempleo” Adoptando un 4% como
nivel natural de desempleo y un medio plazo de 10 afios, hemos obte-
nido un 5% anual como tasa de crecimiento minima del PIB a medio plazo.
Ello permitiria resolver lo que hoy parece el mayor problema de nuestra
economfa. Queremos mencionar, no obstante, que algtin otro estudio, refe-
rido a diferente periodo y tasa, afirma que para que en 1988 la tasa de
paro bajase al nivel que tenia en 1973, (27%), haria falta que el producto
nacional creciese un 8%.

Esta tasa del 5% de crecimiento econémico a alcanzar, que hemos con-
siderado, no parece verosimil en las circunstancias actuales, pero no por ello
es menos cierta la necesidad de incrementarla a toda costa.
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CUADRO N 5
Tasa de crecimiento real de la economia
Pais 1913-50 1950-60 1960-70 1970-75 1975-80

Inglaterra 13 22 213 2'1 1'6
Alemania 0'4 6'5 3’5 1'8 3'6
Francia 07 3’5 4'6 31 27
Italia 0'6 5'3 4'6 3 3
Espana 025 5 6'1 59 13

Statical Yearbook y OCDE.

Ahorro e inversién

Un problema que suele ocupar un lugar preferente en las discusiones
sobre las posibilidades de crecimiento a medio y largo plazo de la economia
espafiola es el de la insuficiencia de la inversién. Resulta intuitivamente plau-
sible suponer que la acumulacién de capital es indispensable para el creci-
miento del PIB, que una parte de la produccién de cada periodo debera
consistir en bienes de capital; y que, por consiguiente, una parte de la renta
percibida por los agentes econémicos en cada periodo debera sustraerse del
consumo y destinarse a la adquisicién de esos bienes de capital. Sin embar-
go, no es seguro que el aumento del stock de capital de la economia sea
un factor de crecimiento esencial; atn suponiendo que lo sea, no hay que
suponer que la “cantidad de capital” por unidad de producto es constante:
si bien el supuesto puede justificarse de varias maneras, ninguna de ellas es
muy satisfactoria. Por una parte, la relacién de capital-producto deberia res-
ponder a los cambios de los precios relativos de los factores, y ello deberfa
tender a imprimirle una tendencia ascendente; por otra, la relacién capital-
producto agregada, al ser una medida ponderada de las relaciones capital-
producto sectoriales, ha de acusar los cambios de la estructura productiva
en favor del sector de servicios, y ello deberia tener una influencia negativa
sobre su crecimiento. De ahi que resulte imposible pronunciarse sobre la
tendencia a largo plazo de la relacién capital-producto, en un pais como el
nuestro; y por ello la hemos supuesto constante.

Admitiendo este supuesto, que histéricamente tiene una robustez acep-
table, obtenemos que la cuota de inversién que seria compatible con un
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crecimiento del PIB del 5% anual, estd entre los limites del 25 y 27 por cien
(Centro de Estudios y Comunicacién Econémica). Asi pues, algo més de la
cuarta parte de la produccién anual deberia ser destinada a la reposicién y
aumento del stock de capital existente; si se mantuvieran las proporciones
de afios anteriores, entre un 50 y un 60 por cien de esa inversién se materia-
lizarfa en inversién en construccién y estructuras, y el resto en maquinaria
y bienes de equipo.

Esta cuota de inversién que estimamos necesaria a medio y largo plazo
es superior a la observada histéricamente, e incluso en una etapa de desa-
rrollo excepcional como fue la década de los sesenta. En afios recientes, la
cuota de inversién ha ido disminuyendo ininterrumpidamente. Y compara-
ciones internacionales muestran que las cuotas de inversién tienden a con-
verger en torno a niveles inferiores al que hemos considerado como necesario
para el caso espafol. ¢Justifica esto un pesimismo con respecto a la posibili-
dad de lograr el crecimiento econémico necesario? Creemos que si, por lo
menos a corto y quizds medio plazo.

La tendencia decreciente de la cuota de inversién en los afos recientes
podria ser explicada por el efecto recesivo de la transferencia de renta real
hacia los paises productores de petréleo. Otra explicacién mas plausible de
una insuficiencia de inversién podria fundarse en una falta de incentivos a
la actividad empresarial. Puede pensarse que la reduccién de los margenes
de beneficios en muchas actividades industriales, los efectos reales o perci-
bidos de la reforma fiscal sobre la remuneracién empresarial, el empeora-
miento de la situacién laboral, la persistencia de la inflacién, un cierto cambio
en la consideracién social del empresario, la ampliacién del sector puablico
y un acrecentamiento de la incertidumbre socio-econémica en general, son
factores que pueden haber contribuido a hacer menos atractivo el ejercicio
de la funcién empresarial. Sin embargo, nada permite afirmar que estos fac-
tores hayan de seguir actuando de la misma forma durante las dos préximas
décadas.

Finalmente, y teniendo presente que no puede hablarse de una deman-
da de fondos para inversién sin citar el precio de estos recursos, cabe pre-
guntarse si es posible que el equilibrio del mercado de fondos prestables tenga
lugar a un tipo de interés tan alto, a pesar de las tltimas suavizaciones, que
la demanda correspondiente sea inferior a la cuota de inversién necesaria,
o sea, si el coste de los fondos prestables es demasiado alto con relacién al
rendimiento esperado de la inversién. La pregunta no tiene respuesta a cor-
to plazo; a largo plazo, sin embargo, y dada una curva de demanda de
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fondos para inversion, el precio de los fondos prestables depende de la ofer-
ta del ahorro de la economia y del coste de intermediacién de estos fondos.
El primer obsticulo posible al mantenimiento de la cuota de inversién, es
pues, la posible insuficiencia de ahorro.

Los datos recientes sobre la evolucién del ahorro en Espafa ponen de
manifiesto que la cuota de ahorro bruta queda por debajo del valor minimo
del 25% que permitirfa financiar la cuota de inversién necesaria a medio y
largo plazo; y, lo que quizds sea mas importante, se halla en una trayectoria
descendente en los dltimos afos. En cuanto al descenso de esa cuota, nos
encontramos ante el efecto combinado del cambio en la distribucién de la
renta entre sector privado y sector piblico, de la reduccién del excedente
empresarial y de la evolucién de la remuneracién actual y esperada del aho-
rro, influida en parte por los efectos de la reforma fiscal, pero determinada,
sobre todo, por la evolucién de la tasa de inflacién, cuya reduccién puede
hacer posible esa mejoria de la rentabilidad del ahorro que garantice la fi-
nanciacién del volumen de inversién necesario.

No es seguro, sin embargo, que el tnico determinante del precio de la
oferta de fondos prestables sea la remuneracién exigida por el ahorrador.
El coste de intermediacién, creciente en Espafia hasta hace poco tiempo,
pudo hacer que el mercado de fondos prestables se equilibrara con un flujo
de fondos inferior al que podria haber financiado la cuota de inversién ne-
cesaria.

Veamos en la préxima pagina un grifico sobre el AHORRO Y LA IN-
VERSION.
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Ahorro e inversién en la crsis econémica espaiola

Porcentaje del PIB
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La inversién (Formacién Interior Bruta de Capital) que en 1974, llegé
a representar el 28% del PIB, decrecié considerablemente hasta situarse en
el 19% en 1983. La caida de la inversién es la variable que mejor explica
el descenso del empleo en los afios de crisis.

El menor nivel de inversién fue concordante con el descenso del ahorro
nacional bruto que, de tasa equivalente al 25% del PIB en 1974, bajé hasta
el 18% en 1983. A dicho deterioro contribuyé, fundamentalmente, el aho-
rro de las administraciones ptblicas que, situado en tasa superior al 4% del
PIB en 1973, se torné negativo en 1983. El ahorro familiar se redujo al 58%
entre 1974 y 1983 en términos del PIB.

(Elaboracién datos del Informe anual del Banco de Espana 1983)
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La financiacién de la inversion espafola

Es escasa la informacién sobre cémo se financia la inversién espafiola.
Los dos aspectos que merecen destacarse son: a) los aumentos indiscrimina-
dos del crédito no producen necesariamente aumentos de la inversién, aun-
que sus disminuciones si pueden hacer disminuir las inversiones; b) como
consecuencia, los beneficios de las empresas (deteriorados tltimamente) son
una fuente de financiacién de inversién que hay que recomponer, ademis
de captar el ahorro de las economias domésticas en el mercado de capitales.
En lo que respecta al crédito, el pasado reciente es significativo. Segun cifras
del balance consolidado del sistema bancario, el crédito interno neto (CIN)
a los sectores publico y privado evolucioné de dos maneras diferentes en
el periodo 1971-81:

— Entre 1971 y 1976, por cada peseta adicional de CIN se obtuvieron
1'5 - 1'7 pesetas de formacién bruta de capital fijo (FBCF) y 6'5 - 7'5 pesetas
de PIB. El crédito crecié a tasas nominales de entre el 20’5 y el 23'5%. Los
déficits por cuenta corriente del sector exterior hicieron aumentar el crédi-
to mas deprisa que las disponibilidades liquidas entre 1974 y 1976.

— Entre 1977-1981, la politica monetaria sufre un cambio radical. Por
cada peseta adicional se obtuvieron 1'6 - 19 pesetas FBCF y 82 - 9 pesetas
de PIB. El crédito crecié, como resultado de la estabilizacién de 1977, a tasas
nominales de entre el 17 y el 19%. Los superdvits por cuenta corriente del
sector exterior hicieron aumentar el crédito més despacio que las disponibi-
lidades liquidas entre 1978 y 1979; las tasas se igualaron eri 1980 y 1981.

Dos temas parecen importantes para el necesario despegue de la inver-
sién en los afios 80. El primero es que el aumento del crédito no es suficien-
te para conseguir un aumento de la inversién, aunque una disminucién si
puede frustrarla. La experiencia del periodo 1970-79 prueba que la elastici-
dad FBCF/CIN es no solamente menor que 1 (0'73 en pesetas constantes,
y 0'87 en pesetas corrientes), sino con tendencia a decrecer drdsticamente
en el periodo considerado. Eso quiere decir que: a) de una disminucién
(aumento) del crédito resulta una disminucién (aumento) de la inversién; b)
esa disminucién (aumento) es menor que proporcional; c) la relacién entre
variaciones de crédito e inversién es cada vez menos acusada, tanto mds cuanto
més inflacién hay. Esto queda comprobado con la evidencia de que sola-
mente el 239% del crédito sirvié para aumentar la inversidn, tanto en pesetas
corrientes como constantes; el crédito en otras palabras, financia el circu-
lante més bien que la inversiéon. El segundo tema es que el reparto 6ptimo
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del crédito total entre sector ptblico y privado no esté resuelto. Por un lado
la inversién privada es tanto mayor (menor) cuanto menor {mayor) es el cré-
dito al sector publico. Por otro lado, se desconoce la productividad margi-
nal de las inversiones ptblicas y privadas, que serfan indicadoras fundamentales
para dirigir el crédito alld donde la productividad fuese mayor.

Lo que parece claro es que la evolucién del crédito tiene que responder
a las tendencias de la economfa real, a las orientaciones de la politica indus-
trial (mds diversificadas) de oferta y menos a la politica restrictiva de la con-
tencién de las disponibilidades liquidas. La mayor atencién al CIN de las
autoridades monetarias espafiolas, en linea con la practica del Fondo Mone-
tario Internacional, auguraba menos tensiones en el sistema crediticio para
los primeros afios 80. Estas menores tensiones, sin embargo, es dificil que
produzcan una disminucién en los tipos de interés de las operaciones acti-
vas, que dependen de las politicas de las instituciones financieras sobre capi-
tal y beneficio, de los fallidos, de los costes de manipulacién (dificilmente
reducibles), de los tipos de interés de las operaciones pasivas, y de los costes
que implican las inversiones obligatorias. Aunque los servicios se carguen
a los clientes, (que no es tan facil como parece), queda sin resolver el coste
de las inversiones obligatorias, cuya reduccién podria ayudar a desahogar
las presiones al alza de los tipos de interés de las operaciones activas, aun-
que dificilmente podria hacerlos disminuir si no lo hace la ténica inflaciona-
ria actual. Variaciones pequefas de estos tipos de interés no serdn signifi-
cativas para influir en un aumento de la inversién. Como tampoco un au-
mento dréstico del CIN es el instrumento adecuado ni el Gnico para hacer
despegar la inversién. Queda como alternativa la financiaciéon con fondos
propios.

La evolucién de la autofinanciacién de las empresas espafiolas no es muy
diferente a la de los paises industrializados. Hay que destacar dos caracterfs-
ticas de la autofinanciacidn espafiola, que han agravado las restricciones cre-
diticias de la estabilizacién: la escasa dotacién de fondos propios y las
diferencias sustanciales entre empresas grandes y pequefias. Los primeros es-
tudios sobre estructura productiva y financiera de las pequefias (menos de
100 trabajadores) y medianas empresas (de 100 a 500 trabajadores) indica-
ban, con datos de 1974, unos datos de fondos propios/pasivo total de 30 a
50% con dificultades para conseguir financiacién externa independientemente
de una buena salud de las empresas. Un estudio posterior de APD confirma-
ba para 1977, los ratios de 49% para pequefias empresas (menos de 250 mi-
llones de ventas) y 39% para medianas (de 250 a 1.000 millones de pesetas
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de ventas. La estructura era atin peor para las grandes (mds de 1.000 millo-
nes de pesetas de ventas): 33%.

El mayor peso de la financiacién ajena en la gran empresa se explica
porque las instituciones financieras: a) operan mas facilmente con pocas em-
presas de gran volumen de operaciones, que con muchas pequefias; b) tie-
nen vinculaciones institucionales o personales con grandes empresas, més
que con pequeiias; existen economias financieras de escala en las grandes
empresas, que les permiten apoyarse més en la financiacién ajena que en la
propia. No cabe duda que el crédito, atn hoy, estd fuertemente sesgado ha-
cia las grandes empresas.

Lo mds relevante para el futuro de la inversién en Espafia, es que no
solamente la financiacién ajena y su coste van a seguir siendo una restric-
cién importante para las pequefas inversiones, sino que la generacién de ex-
cedentes esta siendo la restriccién mds importante de los afios 80. La evolucién
de los excedentes netos de explotacién y de la FBCF, en los tltimos afios,
hace prever que a medio plazo la proporcién FBCF/PIB, no va a alcanzar
el 22% deseado.

Debido a la importancia que hemos dicho tiene para incrementar la in-
versién, el ahorro de las empresas conseguido por medio de sus excedentes
de explotacién, no queremos pasar por alto, aunque sea brevemente, un es-
tudio sobre el mismo.

Del beneficio empresarial a la inversion productiva interna

Excedente empresarial

Sin analizamos el comportamiento del excedente bruto de explotacién
de las empresas no financieras en relacién a su valor afnadido bruto al coste
de los factores, observamos que mantiene su participacién relativa durante
la crisis. En 1973 dicho porcentaje alcanzaba el 49'7%, manteniéndose
esta proporcién hasta 1979. Desde entonces no deja de ascender posi-
ciones, alcanzando en 1982 el 52'2%. No cabe pues hablar de caida por-
centual del excedente de explotacién de las empresas no financieras
como consecuencia de la crisis, puesto que se asiste a una progresiva recu-
peracién desde 1977.
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CUADRO N 6

Porcentaje del excedente bruto de explotacién de empresas no financieras sobre el valor afia-
dido bruto a coste de los factores

1964 ... 57'1
1965 .. ...l 56'3
1966 ... .. 54'7
1967 ... 53'6
1968 ... ...l 54'5
1969 ... ...l 540
1970 ... 5372
1971 o 52'5
1972 ... 50'5
1973 49'7
1974 ..o 502
1975 . 489
1976 ... ... 49'0
1977 48'6
1978 . .. 49'6
1979 ... 49'9
1980 ... 513
1981 ... 517
1982 ............... 5272

INE, CNE, Banco de Espana

De la recuperacién observada en el anterior cuadro deberia seguirse un
correlativo incremento de la inversién. A la vista del gréfico de la pagina
125, la formacién bruta de capital del conjunto de la economia espafiola dis-
minuye su tasa de crecimiento real desde 1974.

En definitiva, la recuperacién del excedente empresarial no ha venido
seguida por un relanzamiento de la inversién. Se hace necesario, pues, in-
vestigar la utilizacién del excedente hacia destinos de naturaleza distinta a
la inversién productiva interior.

a) Impuestos

Una parte menor del excedente se dedica al pago de los “Impuestos co-
rrientes”, que comprenden, principalmente, las contribuciones rtstica y ur-
bana y el impuesto sobre sociedades.

Como se observa en el cuadro n.° 7, la participacién de los impuestos
sobre el excedente, se mantiene casi constante, entorno al 4%, a lo largo
del periodo 1970-82, mostrando en los dos Gltimos afios estudiados, una
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ligera disminucién, alcanzando valores inferiores a los observados al princi-
pio de la serie.

Este comportamiento entra en contradiccién con la idea general-
mente aceptada de que la puesta en marcha en 1977 del proceso de re-
forma fiscal ha supuesto un aumento de la presién fiscal directa para las em-
presas, incidiendo por tanto de forma negativa en los niveles de beneficio
empresarial.

Una posible explicacién de este hecho cabe buscarla en la politica de
incentivos fiscales seguida por la Administracién, en su intento de reanimar
los procesos de inversién y de generacién de empleo (exenciones, desgrava-
ciones, bonificaciones y reducciones). Todo ello se ha traducido en un pa-
go de impuestos menor al que hubieran tenido que satisfacer las empresas
€n su ausencia.

No cabe, por tanto, en base a las cifras suministradas por la Contabili-
dad Nacional, justificar la caida de las tasas de inversién por un aumento
de la presion fiscal que hubiera constrefiido los niveles de beneficio empre-
sarial.

b) Costes financieros

Asimismo se desprende del cuadro n.° 7, que los costes financieros han
seguido, durante todo el periodo 1970-1982, una linea ascendente de aumento
de su participacion en el excedente. Asi entre 1970 y 1977 han doblado su
participacién, y en el afio 1982, triplicaban la cifra inicial del 4'3%, absor-
biendo el 13%, aproximadamente, de dicho excedente. Aunque en los afios
1983 y 1984, se han moderado algo estos costes financieros, dicha circuns-
tancia en nada hace variar las conclusiones que seguirdn.

El aumento en los costes financieros se ha debido fundamentalmente
al incremento que han experimentado los tipos de interés activos del siste-
ma financiero, consecuencia, tanto de los aumentos experimentados en los
costes de captacién de pasivo, como en los de los gastos de intermediacién
de las entidades financieras.

Podemos afirmar que este aumento de los costes financieros es uno de
los elementos que es preciso tener en cuenta a la hora de buscar las razones
de que la recuperacion del excedente empresarial no se haya traducido en
aumentos del beneficio empresarial y, en consecuencia, en correlativos aumen-
tos de los niveles de inversion.
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c¢) Amortizaciones

El excedente neto de explotacién de las empresas no financieras,
definido como el “conjunto de las rentas de la propiedad y de la em-
presa obtenidas de la actividad productiva”, se obtienen por la dife-
rencia entre el excedente bruto de explotacién y el consumo de capital
fijo. En la medida en que crezca el consumo de capital fijo, disminuird el
excedente neto de explotacién y menor serd, asimismo, el ahorro neto em-
presarial.

Como se observa en el cuadro n.° 7, las amortizaciones han aumentado
ligeramente.su participacién en el excedente bruto de explotacién durante
el periodo que abarca aquél.

Como factores explicativos de este hecho cabe citar:

1.° Los répidos avances del progreso técnico, que provoca que los pro-
cesos de innovacién tecnoldgica que se estin desarrollando en la
actualidad produzcan una rapida obsolescencia del capital produc-
tivo, obligando a las empresas a aumentar las dotaciones de las par-
tidas de amortizacién en sus balances.

2.9 La crisis econémica internacional iniciada en 1973 ha provocado un
cambio en la estructura de precios relativos de los factores produc-
tivos. Esto ha vuelto ineficaces procesos de inversién ya iniciados,
siendo por tanto necesaria su reconversién y obligando a las empre-
sas a aumentar sus amortizaciones contables para recuperar los ca-
pitales invertidos.

3.2 Otro factor que puede haber contribuido al aumento de la partici-
pacién de las amortizaciones sobre el excedente empresarial es el
insuficiente nivel de la demanda efectiva.

Estas argumentaciones, en la medida que dan cuenta del creciente
peso de las amortizaciones en el excedente empresarial, contribuyen
a explicar que la recuperacién de dicho excedente no haya significa-
do mayores beneficios empresariales, y por tanto no se haya incrementado
también la inversion.
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CUADRO N.° 7
Estructura porcentual del excedente bruto de explotacién de las empresas

Afos Intereses Dividendos Impuestos Consumo capital f. Ahorro
1970 4'347 64'840 4'585 18'62 7'14
1971 4409 ) 64’103 4719 18'49 7'94
1972 4'740 63’382 4613 1801 8'85
1973 5'115 63'937 4'527 17'87 811
1974 5'407 63'759 4'456 17'86 8'12
1975 6'565 63'657 4'901 19'14 5'35
1976 7'474 63053 4674 19'54 4'88
1977 8'434 62'499 4'493 1929 491
1978 9070 60071 4201 18'37 7'90
1979 9109 59’817 4246 1929 7'25
1980 4'444 19'37 5'65
1981 4212 19'65 3'55
1982 13'00 4010 2001

Banco de Espaia

Conclusiones

a) La primera condicién para la reduccién del paro es sin duda la recu-
peracién de la actividad inversora que ha sido I6gicamente la gran sacrifica-
da de la crisis. Para ello es necesario, sin embargo, que mejore la rentabilidad
de las empresas, porque dificilmente se puede esperar de éstas que inviertan
mas, si las condiciones son tales que no rentabilizardn sus nuevas instalaciones.

b) El segundo factor decisivo para la creacién de puestos de trabajo es
la existencia de los capitales necesarios para financiar las inversiones. La me-
jora de la rentabilidad de las empresas, ademds de incitar a la inversién, aporta
capitales para ello por via de la autofinanciacién, pero no cabe duda que
por mucha que sea la mejora en este aspecto, las empresas necesitardn con-
tar con capitales externos.

El gran obstdculo para disponer de estos capitales nace en estos momentos
de un déficit publico que representa el 6% del producto nacional bruto, y
que absorbe aproximadamente un tercio del ahorro nacional bruto. Para fi-
nanciar de la mejor manera posible este cuantioso déficit, el Tesoro ha teni-
do que desarrollar una variada gama de instrumentos de financiacién, pero
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todo ello supone desplazar de una manera u otra el sector privado de los
circuitos financieros, produciéndose asi una escasez de capitales y en tltimo
término, una subida de los tipos de interés. Este tltimo hecho ha despertado
con razon, unas protestas continuas por parte de los empresarios que, ade-
mas de enfrentarse con unas cuentas de explotaciéon muy deficientes, han
tenido que soportar unos costes financieros muy fuertes, resultado de la propia
subida de los intereses y del aumento de su endeudamiento.

c) El tercer aspecto bésico de la politica de creacién de empleo, y que
no atafe a la temdtica del presente trabajo, pero por su importancia no po-
demos dejar de mencionar, seria una revisiéon de los planteamientos de la
politica laboral, con el fin de reformar todas aquellas instituciones que su-
ponen un grave obstaculo a la creacién de puestos de trabajo, dando un pa-
so importante hacia la flexibilidad laboral para que las empresas dejen de
tener una limitaciéon en su capacidad de adaptacién a un futuro siempre im-
previsible.

No queremos dejar de hacer referencia como final de este trabajo, a la
enorme complejidad que entrafan algunas de las consideraciones que he-
mos realizado, reconociendo que es imposible que los fundamentales pro-
p6sitos de la politica econémica espanola de ajuste a la crisis, com son reducir
la inflacién, equilibrar la balanza de pagos o recuperar el crecimiento de las
inversiones, se consigan con los actuales niveles de déficit publico. Ahora
bien, ese objetivo de reduccion del déficit pablico sera irrealizable sin aco-
meter dos grandes reformas situadas mas alld de la politica presupuestaria:
la de la Seguridad Social y la de la empresa publica, focos de origen decisi-
vos del déficit pablico espanol.
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2) Comentario a la comunicacion por el Académico Numerario
Excmo. Sr. Dr. D. Luis Pérez Pardo

He leido con interés y atencién el trabajo que nos presenta el Dr. Co-
dony que debemos agradecerle porque aporta una visién objetiva de un gran
problema que presenta en tres vertientes: desempleo, crecimiento escaso e
inversién nula o negativa.

Seguramente el autor no ha querido extenderse en el andlisis de un fac-
tor generador del paro que nos aqueja, por no hacer su comunicacién de-
masiado larga, aunque se ha insinuado en el desarrollo del mismo. Me refiero
al comportamiento demogréfico de los tltimos afios, a partir de los prime-
ros de la década de los 60.

El crecimiento de nuestra economia desde el Plan de Estabilizaciéon se
concentra principalmente en torno a los ndcleos de Barcelona, Madrid, Bil-
bao y Sevilla; se extiende a Zaragoza, Valladolid, Sevilla, Vigo, etcétera, con
un crecimiento industrial y urbano espectacular, que provoca el desencade-
namiento de masivos desplazamientos humanos hacia aquellos nticleos, pro-
cedentes de las zonas rurales. Las circunstancias concomitantes de juventud
y ascenso en el nivel econémico de los emigrantes crea un clima de euforia
que, ayudadas por una politica demografica del gobierno de signo poblacio-
nista propicia un gran aumento de la natalidad, causante principal de las olea-
das de muchachos y muchachas (unos 300.000 anualmente) que en estos
tltimos afos buscan su primer trabajo, no lo encuentran y engruesan las fi-
las del desempleo. Por lo tanto, creo que se podria perfeccionar este trabajo,
de suyo tan meritorio, incorporando un analisis del factor demografico y
su dindmica, en relacién con el paro.

A propésito de Japdn, al que se aludi6 en la discusion, para presentarlo
como una excepcion en las economias desarrolladas, donde se ha extendido
el paro, se ha estancado la inversién y frenado el crecimiento del P.I1.B., mien-
tras que alli no ha habido ni paro ni freno de la inversién, el Dr. Pérez Pardo
aporta su opinién de que hay otras razones de comportamiento humano en
el peculiar sistema de trabajo japonés, que no debemos soslayar:

Todos los miembros —empleados y duefios— se sienten solidarios para
conseguir la buena marcha de la empresa, y ésta es la causa principal de la
buena situacién econémica del pais.

Son mayores los esfuerzos y sacrificios (brevedad o inexistencia de
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vacaciones, por ejemplo) de los ejecutivos a medida que aumenta su respon-
sabilidad y categoria en la empresa.

Los empleados suelen reunirse para seguir discutiendo problemas de tra-
bajo en las cervecerfas después del horario laboral. No suelen cambiar de
empresa en toda su vida, porque se consideran unidos a ella por vinculos
de fidelidad.

Unos y otros siguen la tradiciéon de entrega para la gloria econémica
de su “sefior” (en este caso la economia patria).

Con estos ingredientes, la calidad de los factores econémicos potencia
enormemente los resultados, y hace muy dificil, por no decir imposible com-
petir con los productos japoneses.

Como consecuencia, las ventas, inversiones y empleo, siguen su espec-
tacular incremento. Y todas las economias que no adopten estas recetas y
comportamiento estdn llamadas a sucumbir ante la competencia japonesa.

Ante la observacién, desde el punto de vista microeconémico, del Dr.
Goxens en el sentido de que la preocupacién fundamental de las empresas
locales hoy es suprimir empleados, el Dr. Pérez Pardo abunda en este he-
cho, y opina que puede ser una manifestacién natural de la evolucién magis-
tral y prolijamente descrita por W. W. Rostow en su “Economia Mundial”
1983, de las estructuras econémicas, que han ido pasando desde la prepon-
derancia de la agricultura y ganaderfa al predominio de la industria en tiem-
pos pasados. Hoy ya estamos en la fase de disminucién de importancia de
la industria, y el remedio contra el paro tendra que venir del desarrollo del
sector terciario, que tiene una ilimitada posibilidad de variacién de activida-
des que la imaginacién econémica debe explotar para paliar o absorber el
desempleo.

La gran dificultad para realizar esto consiste en la adaptacion de la ma-
no de obra o factor trabajo a todos los niveles que sélo se podra conseguir
como resultado de programas de reciclaje en la formacién profesional. Lo
cual es una tarea larga y requerird cuantiosas inversiones.






PERSPECTIVAS DE LA INVERSION EN LA EMPRESA
A TRAVES DE LOS PARAME‘TROS MACROECONOMICOS

Del Académico Numerario
Excmo. Sr. Dr. D. Jamme GiL ALwa

Consideraciones generales

No hay duda alguna que, en los momentos actuales, la ciencia econé-
mica estd atravesando una crisis profunda. En efecto, las teorfas desarrolla-
das a lo largo de nuestro siglo, Keynesiana, neo-clasica, teorfa del bienestar,
no permiten explicar, de manera satisfactoria, los problemas que caracteri-
zan la situacién actual, ni sentar las bases para la elaboracién y puesta en
marcha de una politica econémica eficaz.

En efecto, los temas que mds preocupan a los estadistas y economistas,
como son la inflacién y el paro, no encuentran en la ciencia econémica una
respuesta concluyente, sino que las pretendidas soluciones que se presen-
tan, resultan vacilantes y confusas. Paralelamente se produce, en la realidad,
un empeoramiento de los niveles de paro sin que se consigan yugular los
altos tipos de inflacién, lo que ha dado lugar a una nueva situacién, inédita
en la historia de la economia.

En la explicacién tedrica de esta compleja situacién, es decir en cuanto
se establece la formalizacién de los problemas reales, se tiende a abandonar
los esquemas de los equilibrios espontaneos buscando las soluciones a tra-
vés de los mecanismos de regulacién.

Estos movimientos en el campo formal, vienen condicionados, proba-
blemente, por los cambios en la fenomenologfa de una realidad, caracteriza-
da por un sistema econémico que ha pasado del crecimiento méas continuado
de la historia, a una situacién cuyos rasgos fundamentales vienen determi-
nados por la combinacién de inflacién, estancamiento y desempleo.

Cuando en los sistemas econémicos se produce el fenémeno de la infla-
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cién con estancamiento, se acostumbra a explicar, que estos hechos son el
resultado de desajustes provocados por los répidos ritmos de crecimiento
que con anterioridad se han venido alcanzando, y que su solucién, sélo pue-
de venir resolviendo los problemas del desempleo y de la inflacién.

Ahora bien, si este planteamiento puede ser aceptado con cierta gene-
ralidad, no sucede lo mismo en cuanto al camino a seguir para salir de la
situacion actual, dado que no existe una total conciencia entre todos los eco-
nomistas, en relacién con las medidas a adoptar. Estas diferencias conducen
a la opinién publica a un contexto de confusién y desorientacién.

Cuando se pasa del campo formal al de la realidad, se observa que los
sistemas econdmicos, entre ellos el espafol, se ven sumidos actualmente en
los graves problemas citados, los cuales afectan no sélo a la actividad econé-
mica de los sujetos aislados sino que, rebasando el drea individual, atehtan
a la propia subsistencia de determinados sectores en su conjunto.

Y ello es asi, por cuanto la actividad econémica de una empresa no de-
pende unicamente de su propio esfuerzo, sino también de las posibilidades
que ofrece el entorno en el que se mueve.

Y este entorno presenta las caracteristicas peculiares de una economia
depresiva, cuyo andlisis puede ser revelador en vistas a un intento de esbo-
zar un modelo de seleccién de inversiones apto para ser utilizado por parte
de las empresas privadas.

Ahora bien, el estudio de la situacién econémica en un determinado
momento, no puede realizarse, como se hace frecuentemente, en base a los
“tltimos” datos conocidos, sean estos positivos o negativos. Sino que lo im-
portante es la tendencia: No vamos mejor por el hecho de que en los 3 dlti-
mos meses se haya reducido el déficit exterior, o en el tltimo mes el paro
no aumentara, sino que lo importante para determinar la evolucién futura
del sistema econémico, es determinar la direccién que siguen las macro-
magnitudes en una perspectiva mds a largo plazo.

Es por ello que, a pesar de los resultados que frecuentemente se presen-
tan, el empresario consciente, no puede evitar un cierto pesimismo, que con-
trasta con la a veces “moderada euforia” que se respira en medios oficiales.

Mucho mids peligroso resulta cuando es el propio Gobierno quien se
basa en los resultados mas inmediatos para tomar medidas que significan un
cambio en la politica econémica. Y los espafioles sabemos mucho de los vai-
venes que tales actitudes provocan.

Todo el mundo estd esperando la reactivacién, todos los empresarios
desean el establecimiento de medidas que la favorezcan, pero en economia
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no es posible actuar de manera que se crean situaciones “artificiales” sin el
riesgo de graves problemas y elevado sacrificio social.

La depresién econémica representa la catdstrofe para miles de empre-
sas, la ruina de millones de personas, la miseria para muchas familias, pero
también significa algo muy importante como es el saneamiento del sistema
econémico internacional. Sélo cuando este “trabajo de purga” ha llegado a
su fin, es cuando la realidad econémica pide y hay que darle los medios para
su despegue. Hacerlo antes o después lleva inevitablemente a un despilfarro
econdémico.

Medidas econémicas recientes del Gobierno (1)

Las nuevas medidas tomadas por el Gobierno significan un claro ejem-
plo de cambio de rumbo en la politica econémica seguida por el Gobierno
Socialista hasta hoy, como consecuencia de la variacién de datos a corto
plazo. Se puede afirmar que el objetivo principal que se pretende, consiste
en impulsar la demanda interna que compensa de alguna manera la esperada
reduccién de la demanda exterior, es decir de las exportaciones. Creemos
que la afirmacién del Ministro Boyer en el sentido de que “hay que aprove-
char el tiempo que nos queda para readaptar nuestra economia de cara a
nuestro ingreso en la CEE” es una afirmacién pura y simplemente gratuita.

El conjunto de medidas adoptadas parece apoyarse principalmente en
un tripode formado por:

— inyectar 107.000 millones de pesetas al consumo privado a través de
reducir las retenciones en el [.R.P.F. Esta ampliacién momentanea de me-
dios monetarios para el consumidor solo serd efectiva, a plazo medio, si en
los préximos Presupuestos Generales del Estado se reducen los tipos imposi-
tivos, ya que de lo contrario, lo que no se paga ahora deberd hacerse en la
declaracién del afio 85 a realizar en la primavera del 86.

— estimular fiscalmente la inversién de las empresas privadas a través
de permitir la amortizacién de las inversiones que se inicien en 1985-1986,
o bien aquellas que, habiendo sido iniciadas anteriormente tengan una ma-
terializacién como minimo del 109% de este ejercicio y se realice entre 1985
y 1986 el 40% de su importe total.

(1) Este apartado, incluido a titulo de ejemplo, sélo tiene un interés en cuanto se refiere
a unas medidas que corresponden a un momento de tiempo muy concreto.
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— apoyar a un sector punta y locomotor como es la construccién. A
este respecto, se han realizado dos medidas de cardcter diferenciable.

a) apoyo a la construccién de nuevas viviendas a través de un tratamien-
to fiscal parecido al que disfrutan determinados activos mobiliarios, cuya
desgravacién asciende al 17%.

b) modificacién de la ley de arrendamientos urbanos en el sentido de
suprimir la prérroga forzosa de los alquileres de las viviendas que se arrien-
den en el futuro.

Con ello se desea aumentar la demanda efectiva de viviendas, canali-
zando inversiones realizadas hasta ahora, menos eficaces para la reactivacién,
hacia otras méas efectivas a través de una mayor construccién de viviendas
para el acceso a la propiedad y la creacién de un nuevo mercado para vi-
viendas de alquiler.

Estas medidas, pretendidamente reactivadoras, significan el abandono
de la lucha contra la inflacién a través de las restricciones monetarias. De
esta manera se reconoce que nos hallamos no ante una inflacién de deman-
da sino en una inflacién de costes, por lo que, de tener lugar un aumento
de la produccién que aprovechara la capacidad productiva existente, se con-
seguirfa en lugar de un mayor aumento de los precios, una reduccién en la
tasa de incremento de los mismos.

De la misma manera queda entronizado el subsector de la construc-
cién de viviendas como la pieza clave de la reactivacién del sistema
econémico.

Creemos sinceramente, que uno de los impedimentos para que la reac-
tivacién sea posible, se halla en la “crisis de confianza” de los posibles inver-
sores, compradores, consumidores,... y que todas estas medidas s6lo podran
tener una cierta efectividad si son “creidas” por quienes tienen que hacerlas
realidad. Es decir que la inversién podrd trasladarse hacia la adquisicién de
viviendas para alquilar, si se tiene “fe” en que las nuevas disposiciones serdn
respetadas y no serdn modificadas posteriormente; se invertird en bienes de
equipo si las expectativas de la demanda son favorables; se podran comprar
pisos propios si se “cree” que detrds de la desgravacién, no vendran otras
medidas punitivas contra la propiedad;... La realidad es que la experiencia
del pasado inmediato no induce a tales muestras de confianza. La credibili-
dad se pierde raipidamente pero es muy dificil recobrarla. En realidad no es
posible hacerlo superponiendo medidas artificiales a una realidad que cami-
na en distinto sentido. Sélo la propia evidencia de los hechos cotidianos que
se comportan en una cierta direccién de manera sostenida es capaz de
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devolver a la iniciativa privada el estimulo que precisa para lanzarse hacia
la actividad inversora.

Sin embargo si existe un aspecto en que la tendencia es clara y man-
tenida: el aumento progresivo de la presién impositiva que las empre-
sas espafolas soportan. Y esto no es precisamente estimulante para la deci-
sién de invertir.

Planteamiento de la inversion desde una dptica microeconémica

En un contexto a largo plazo, y dejando las situaciones coyunturales de
que circunstancialmente aumente o disminuya la demanda exterior, o que
un ano lluvioso permita menores importaciones de crudos o que un buen
afio agricola haya mitigado la presién inflacionista, sélo una recuperacién
de la inversién privada, verdaderamente generadora de empleo, podria con-
tribuir a sostener, en cierta medida el consumo privado, y lograr un cambio
de signo en el ciclo econémico.

¢Cémo se contempla la posibilidad de inversién desde el punto de
vista del empresario? Para la empresa privada, hay elementos que inciden
directamente en la decisién de inversién (fiscalidad, inflacién, progreso téc-
nico, etc...) y otros que lo hacen de manera mds indirecta como el paro,
por ejemplo.

En los actuales momentos, en que los sistemas econdmicos soportan si-
tuaciones depresivas, agravadas en nuestro pais, por la falta de inversién y
su secuela inmediata de altas cifras de paro, las autoridades monetarias han
puesto en marcha, DE MANERA ACELERADA, unas acciones de tipo fis-
cal, que han llevado a unas mayores detracciones a las empresas. Esto
ha creado un clima de preocupacién complementaria y ha afadido un
nuevo problema a los muchos que la empresa tiene planteados, lo que pare-
ce que pueda redundar en aumentar la desaceleracién de las inversiones
privadas.

Esta primera impresion, deberfa ser confirmada intentando determinar,
de manera cuantitativa, las relaciones existentes entre el hecho impositivo
y la decisién de invertir.

Para el estudioso de la Economf{a de la Empresa, la cuestién se le plantea
en cémo se pueden integrar los fenémenos reales de imposicién e inversién
en los procesos de formalizacién.

Conocidos son los trabajos realizados para introducir la presién fiscal
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en los modelos de seleccién de inversiones. Citemos a titulo indicativo a
Sudrez (1) y a Biermand y Smidt (2) entre otros.

Nuestro objetivo consiste en intentar demostrar que, cuando la intensi-
dad en la imposicién sobrepase un cierto limite, desencadena un proceso
que repercute desfavorablemente en la decisién de invertir.

Para poder llegar analiticamente a esta conclusién, es necesario incluir
la masa monetaria detraida por la imposicién en los esquemas decisionales
relativos al campo de las inversiones, estudiando, de esta manera, la influen-
cia del gravamen fiscal sobre la realidad econémica y en que sentido estimu-
la esta influencia, las decisiones del empresario.

Como es légico, el proceso de formalizacién exigird una simplificacién
del funcionamiento de la Empresa, con objeto de poder elaborar un modelo
matemdtico. Esta simplificacién queda centrada principalmente en que no
se toman en consideracién otros gravimenes que el Impuesto sobre el Bene-
ficio de Sociedades.

Por otra parte, el tratamiento del problema que plantea la relacién entre
imposicién y decisién de invertir, no puede ser desligado, desde un punto
de vista formal, de dos elementos principales:

1°) La diferencia existente entre gasto y pago.

2°) El método utilizado en el proceso de amortizacién.

Y ello es asi, como consecuencia de que el impuesto, al gravar los bene-
ficios habidos durante un periodo, refuerza la importancia del esquema de
periodificacién ya que ésta afecta a la cuantia de la base imponible.

Conocido es, que la contabilidad, en su aspecto registral, considera que
un pago puede quedar reflejado, en primer lugar como un gasto del periodo
en que se ha realizado, en segundo lugar, a través de su distribucién como
gasto a lo largo de varios periodos y, finalmente, un pago puede no implicar
gasto alguno (terrenos y fincas). Es evidente, como afirman Biermand y Smidt
que “el método de contabilidad utilizado para un gasto concreto tendré in-
fluencia sobre la cifra y el calendario de los ingresos” (1) y dado que el célcu-
lo de economicidad de las inversiones se realiza tomando como base los

(1) Sudrez Suarez, Andrés; Decisiones éptimas de inversién y financiacién en la Empre-
sa. Ed. Pirdmide, 3a. ed. Madrid, 1980, pp. 115-116.

(2) Biermand, H. y Smidt, S.: La préparatién des décisions financiéres dans l'entreprise.
Dunod, Paris, 1968, pp. 127 y ss.

(3) Biermand, H. y Smidt, S.: La préparation des décisions financiéres dans l'entreprise.
Dunod, Paris 1968, pig. 127.
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capitales financieros, serd necesario, de manera excepcional, tener en cuen-
ta, a los efectos del célculo de los pagos por impuestos, los gastos que la
contabilidad presenta como deducibles, hallando asi la base impositiva.

Cuando se plantea la decisién de invertir, ante la posibilidad de adqui-
rir un objeto de la inversién, puede suponerse que no existe Impuesto sobre
Sociedades, en cuyo caso es posible obtener el Valor Capital como diferen-
cia entre los cobros y los pagos “suplementarios” ocasionados por la compra
del objeto de referencia. La intervencién del proceso impositivo exigira ade-
mas de las hipdtesis ya conocidas, una nueva: los “pagos” derivados de Ia
explotacién se hardn coincidir con los gastos de explotacion.

La realidad, sin embargo hace que estas dos cantidades no siempre coin-
cidan y ello por multiples razones, entre las que se pueden citar, entre otras,
la formacién de stocks.

El esquema mas simple de célculo de seleccién de inversiones, en el su-
puesto de incorporar los gravimenes fiscales, toman como base el cilculo,
para cada ano, del beneficio de la explotacién deducidos los impuestos, cu-
ya suma actualizada durante la vida til del objeto de la inversién daria lugar
al llamado Valor Capital.

La incidencia fiscal en la inversién, bajo la hipétesis de continuidad

Cuando se introduce la hipétesis de continuidad de las corrientes mo-
netarias de cobros y pagos, y suponiendo que la diferencia entre ambas sea
constantemente igual a R durante la vida util del objeto de la inversién se
obtendrd como Valor Capital, sin considerar el efecto impositivo, el siguiente:

En donde M es el pago por la adquisicién del objeto de la inversién,
T la vida atil del mismo y § el tipo de interés.

Si se introduce el efecto que producen las deducciones del Impuesto
sobre el Beneficio de Sociedades, serd necesario incorporar de alguna mane-
ra el proceso de amortizaciéon. Conocido es, que desde el punto de vista
econémico aparece como mdas conveniente un tipo de amortizacién decre-
ciente a lo largo del tiempo, lo que dard lugar a que el capital pendiente
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de amortizar siga un desenvolvimiento decreciente hasta llegar a cero en el
momento final de la vida ttil del objeto de la inversién T. Graficamente su
desenvolvimiento tendria una forma parecida a la siguiente:

Capital
pendiente

de amortizar
M1

Si se supone T suficientemente grande, podria quedar expresada anali-

ticamente por

-gt

Bajo estos supuestos, el desenvolvimiento del fondo de amortizacién,
es decir la cantidad amortizada en cada momento tomaria la forma de una
funcién creciente menos que proporcionalmente:

Capital

amortizado

[V IR U - - -
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cuya expresién serfa, en este caso:
(1 -¢e8 ) ™

Llamando a la funciéni - ¢"8% = «(t),se tendrd que el total amortiza-
do en cada momento 0 <t ¢ T, sera:

oL(t) . M

y el tipo de amortizacién instantdneo vendrd dado por la derivada de la fun-
cién o (1), es decir:

d d(t)

dt

y el importe que se amortiza, en cada instante:

-gt
g e 8y

Se cumplird asi, que:
1°) La funcién que representa el capital amortizado es creciente con

el tiempo,

d of(t)
>0
dt
2°) La disminucién de la cuota de amortizacién queda atemperada al
resultar un tipo que es proporcional a la funcién  -gt

Con esta hipétesis, el Valor Capital de la inversién, considerando el efecto
impositivo a través de un tipo unitario f en el Impuesto sobre el Beneficio
de Sociedades, serfa:

T T
R dy(t)
v2=~n+) R e It dt—-f[ (R- ——— M) e 3t g¢ =

o] o

=-M+(1-f)Rj



142 ANALES DE LA REAL ACADEMIA DE CIENCIAS ECONOMICAS Y FINANCIERAS

y finalmente:

1 -7 1-e @ T
V, = - M+ (1-f) R —————— + f.M.g
8

g *9

que constituye un criterio de seleccién de inversiones cuando se introduce
de manera explicita el Impuesto sobre Sociedades.
Ahora bien, sabido es que:

1 - e‘gT

y también,

1 - e 9T
(V] + M) (1-f) = R (1-f)

1

sustituyendo en v

,» €l segundo miembro de la anterior igualdad por el pri-
mero queda:

1. er) T
V, = - MV (I-f) + M (-f) ¢ £.M.g. =

g +9
1 - e (83 T
V., (1-f) - M.f+ f.M.g =

"

g+
7 - (@ *+g 1T
=V, 0-f) - M 1 - g o
g +3
[u+g 1. e @) T
= v, (1-f) - M.f T8 =
Lg*? g *+3
MoLf . .
s, (-f) - —— g+ g -g (1-¢ 807D
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y, en definitiva:

V.=V, (1-£) -

2™V g+ ge (BT

g+3

De esta expresién, se pueden deducir las conclusiones siguientes:

12) Cuando el tipo de imposicién es suficientemente grande el objeto
de la inversién puede pasar a ser rechazado ya que no es conve-
niente su adquisicion desde el punto de vista econémico. Esto su-
cederd cuando:

Vi
£ D
M 1
v, o+ [§+ge-(g+9)'{‘l
g+
En efecto serd v, < o cuando:
M. f r 7
v, 01 - 0K< L g g e @3y T
o4 +g L J
es decir:
Y
V] - V] f M
< g +g.e (B S)T
f g +¢

y también:
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y, finalmente, cuando:

v, [q + ge (808 )'r}
g *+8

2°) Como resulta légico desde el punto de vista intuitivo, el Valor Ca-
pital teniendo en cuenta la imposicién en cada momento, es infe-
rior a la aplicacion del mismo tipo impositivo al Valor Capital global
sin impuestos. Es decir: v, < v, (1-£)

3°) A medida que la inversién adquiere mayores dimensiones la inci-
dencia fiscal ejerce una mayor influencia negativa para su renta-

bilidad.

La solucion a través de las desgravaciones

Es evidente que una mayor detraccién de recursos de la empresa, como
consecuencia de una superior presién impositiva, reduce los beneficios anuales,
y, por tanto, las posibilidades de autofinanciacién del proceso inversor. Tam-
bién es indudable que uno de los problemas mds importantes que tienen en
la actualidad las empresas es la escasa financiacién propia, en relacién con
la ajena. Una mayor presién fiscal agrava esta situacion.

Aparece, entonces, como Unico paliativo, para aliviar esta situacién, la
realizacién de una politica econdémica dirigida a compensar esta pérdida de
beneficios a través de un incremento de estimulos fiscales a la inversion. Se
imponen, pues, cierto tipo de incentivos, destinados a las empresas, que com-
pensen o anulen la salida de recursos financieros, motivada por el pago de
los impuestos.

Si se centra la atencién en la condicién de “no inversién” simplificada
expuesta en el epigrafe anterior:

\%
1

M PR
Yt LS "g.e—(g $IT:
k a+s -

se puede observar que si aumenta suficientemente el segundo miembro
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de la anterior desigualdad, es posible cambiar el sentido de la misma y hacer
econémicamente rentable un objeto de la inversién que con la imposicién
fiscal no lo era.

Para ello se puede realizar lo siguiente:

a) Hacer que aumente mids, en los primeros momentos, la amortizacién
reduciéndola después o bien haciendo mds corto el periodo de amortiza-
cién lo que reduce el denominador de la fraccién y consiguientemente aumen-
ta el cociente.

En la prictica, esto puede concretizarse, mediante el establecimiento
de sistemas de amortizacién acelerada, planes especiales de amortizacién o
bien otro tipo de provisiones parecidas. La acumulacién de estos fondos per-
mitird, ademas, reducir en forma més rapida de la normal el valor contabili-
zado de los activos fijos de las empresas.

b) Reducir indirectamente el tipo impositivo, la f de la expresién ante-
rior, mediante reducciones en la cuantia de los impuestos a pagar sobre los
beneficios de las empresas.

Se acostumbra a realizar mediante exenciones temporales, totales
o parciales, a través de la reduccién sectorial de los tipos impositivos y me-
diante desgravaciones por razén del destino de los beneficios (autorizacién
para pasar a gastos determinadas deudas con cierto grado de morosidad),
entre otros.

c) Participar, de alguna manera, en la cuantia del pago a realizar por
la adquisicion del objeto de la inversién. Esta medida comportaria la reduc-
cion de la magnitud M, dando lugar al mismo efecto de aumentar el cocien-
te que constituye el segundo miembro de la desigualdad.

En la realidad econdmica, se podria realizar mediante la exencién de
impuestos destinados a un fondo para previsién de inversiones o incluso me-
diante participaciones directas en la inversién, que permitirian la creacién
de capital fijo.

Aunque las tres clases citadas de incentivos van dirigidos en ulti-
ma instancia a impulsar el proceso inversor, los incluidos dentro de los
dos primeros grupos lo hacen de manera indirecta a través de una ma-
yor autofinanciaciéon de la inversién, es decir, creando unos recursos
“ex-ante” que luego podrian ser destinados a la inversién, mientras que
las del tercer grupo inciden directamente en la realizacién de nuevas
inversiones, en el sentido de que la decisidn de invertir se ha tomado vya,



146 ANALES DE LA REAL ACADEMIA DE CIENCIAS ECONOMICAS Y FINANCIERAS

y la captacién de medios tiene lugar “ex-post” en relacién a tal decisién.

Los incentivos que podrian compensar en cierto modo la presién fiscal
a través de la autofinanciacién de la inversién, ademés de mejorar la situa-
cién financiera de las mismas, parecerian adecuadas en unos momentos, co-
mo los actuales, en los que la falta de medios financieros no pueda ser
compensada por el crédito bancario, como consecuencia de un elevado tipo
de interés.

El anélisis de cada uno de estos grupos de incentivos permite poner de
manifiesto, cémo inciden en la situacién financiera de las empresas.

a) El principio que subyace en la autorizaciéon de acelerar las amor-
tizaciones, consiste en desgravar una parte del beneficio de las empresas
que se destina a aumentar el porcentaje de amortizacién de su inmovili-
zado, de tal manera que éste quedard sin valor contable antes de que finalice
su vida util.

Con ello se consigue, entre otras ventajas, desplazar hacia el futuro el
pago del impuesto sobre las cantidades amortizadas adicionalmente, obte-
niendo la empresa un préstamo sin intereses por parte de la Hacienda Publi-
ca. Esta ha sido, en cierta manera, una de las medidas adoptadas recientemente
por el Gobierno.

b) La alternativa de reducir los tipos impositivos sobre los beneficios
de las empresas, es aplicable a ciertos sectores que atraviesan coyuntural-
mente momentos especialmente dificiles pero que son susceptibles de recu-
peracién en un futuro mds o menos inmediato. Se pretende con ello estimular
de manera indirecta la inversién y asi mitigar el paro.

Sin embargo, la eficacia de este incentivo resulta bastante proble-
matica, por el hecho de que, en muchas empresas del sector estimulado,
no se obtienen beneficios o resultan éstos muy reducidos. En estos
casos la existencia de la exencién se convierte en una mera declaracién de
principios.

c) Los incentivos fiscales a la inversién directa que se utilizan con carac-
ter general, para todo tipo de empresas, se pueden resumir en: subvenciones
o participaciones en nuevas inversiones, y la creacién de fondos de reservas
libres de impuestos vinculados a la realizacién de inversiones.

En definitiva, pues, la persecucién del objetivo de elevar el em-
pleo deberd contar con una amplia gama de incentivos fiscales a la in-
version. Es evidente, que el factor fiscal es uno més de los muchos que
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pueden inducir a nuevas inversiones por parte de las empresas privadas,
pero dado que estd en manos de quienes llevan la carga de la conduccién
econémica del pais, es posible y necesario ponerlo en marcha, si no se
quiere perder una nueva oportunidad, en el intento de reconstruccién eco-
némica.






IMPLICACIONES SOCIALES DE LA INVERSION
Y EL EMPLEO

Del Académico Numerario
Excmo. Sr. Dr. D. ANTONIO VERDU SANTURDE

Si las necesidades del ser humano son ilimitadas y trabajando mds po-
driamos vivir mejor, estd claro dénde radica el problema del bienestar.

Por eso, el origen de la crisis econémica gira fundamentalmente en tor-
no al fallo de los estimulos que impulsan al hombre a intensificar sus esfuer-
zos. Este es un problema social, no individual, porque el deseo de mejorar
y colaborar al igual que el desaliento o la insolidaridad, son fenémenos con-
tagiosos que impregnan a toda la comunidad.

Recordemos que en las épocas prebélicas de fortalecimiento del pode-
rio militar, al igual que en las postbélicas de reconstruccién nacional, el pa-
ro desaparece y todos trabajan con intensidad. ¢Por qué luego cuando se
deberfa lograr la estabilidad y disfrutar de mayor bienestar, es precisamente
cuando surgen las depresiones econémicas?. Parece que el ser humano no
tolera la estabilidad y cuando estd en condiciones de evolucionar pacifica-
mente, se vuelve contra los demds y contra la sociedad como un todo, bro-
tan los enfrentamientos internos y el objetivo de elevar la produccién es
sustituido por continuas disputas sobre la distribucién haciendo olvidar que
solo mejorara el bienestar individual cuando mejore la productividad del sis-
tema en su conjunto. La famosa frase “la economia de Estados Unidos va
bien cuando va bien la General Motors” utilizada con dnimo critico, es una
falacia porque la marcha de cualquier empresa, grande o pequeiia, es buena
cuando hay un crecimiento generalizado. En mayor o menor medida todos
los sectores son “locomotoras” de los demas.

Esta interdependencia se manifiesta también en el comportamiento de
las distintas magnitudes econémicas. Por ejemplo, es un hecho analiticamente
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comprobado que s6lo puede haber creacién de empleo cuando el PIB crece
por encima del 3 6 4%; pero este crecimiento requiere otro previo de la
inversion bruta suficiente para cubrir los desgastes y obsolescencias y, ade-
mas, las aplicaciones requeridas para la introduccién de nuevas tecnologfas.
Ahora bien, la decisién de invertir esta condicionada por la evolucién espe-
rada de [a demanda, dependiente a su vez de las rentas generadas por la pro-
duccioén. El factor central, por tanto, es la inversién en cuanto indicador mas
representativo no sélo de actitudes del conjunto social sino también de la
evolucion econémica, como lo demuestra el hecho de que en Espaia, por
ejemplo, el afio de mayor crecimiento econémico, 1961, con una tasa del
11'4%, fue el de mayor aumento de la inversién, 362%, en tanto que veinte
anos después, en 1981, cuando la inversién disminuyé en un 77%, el PIB
solo tuvo una exigua elevacién del 02%. En las mismas fechas el paro fue
del 128% y el 14’63 respectivamente.

Es pues evidente que algo falla en el sistema. Intentos como los de la
escuela de la "Public Choice” pueden contribuir a encontrar soluciones. En
todo caso hay una etapa previa consistente en inyectar mayor racionalidad
en el sistema. Esto significa el abandono de las politicas demagdgicas y elec-
toralistas practicadas ahora por todos los grupos sin excepcién, para ser sus-
tituidas por el anélisis objetivo de la realidad que ponga al descubierto las
auténticas raices de la depresién, que sefiale los caminos y alternativas, los
costes y rendimientos de cada opcidn y acote las normas minimas cuyo ri-
guroso cumplimiento sea indispensable para la evolucién econémica sobre
la base del respeto a la iniciativa personal.

Sélo en estas condiciones serd posible infundir la confianza y seguridad
cuyo deterioro es causa de la incertidumbre que restringe la inversién, ha-
ciendo indispensable recurrir a una politica errdtica, circunstancial y opor-
tunista consistente en redistribuciones que den satisfaccién a los descontentos.
Entonces, sobre la idea de aumentar la producciéon domina la de distribu-
cién: hay que repartirlo todo, el trabajo, los recursos financieros, las pensio-
nes, etc.; para ello se modifican los impuestos y la seguridad social, se
socializan empresas, se anticipa la jubilacién, se conceden subvenciones y
otra serie de medidas que redistribuyen la renta nacional pero no contribu-
yen a lo verdaderamente importante que es su crecimiento.

Y paralela a esta redistribucién que podriamos llamar activa, existe la
pasiva debida a incumplimientos legales que hacen recaer sobre los ciudada-
nos mds responsables el peso de las cargas publicas, pues segin diversos es-
tudios la economia oculta puede superar el 20% de la controlada, el fraude
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fiscal se estima que supera el billén de pesetas y anéloga cifra alcanzan los
impagados a la seguridad social.

Aunque buena parte de estas deficiencias son imputables a las Adminis-
traciones Publicas, ha de admitirse que la situacién tiene su origen en pre-
siones de la masa social al exigir del sistema mds de lo que éste puede dar.
Por ello, sélo se podra remontar la depresién cuando se produzca un cam-
bio de actitudes y para ello es necesario que la situacién alcance un profun-
do grado de deterioro, llegando a calar en la mentalidad social hechos que
eran evidentes para el observador sistemético de la realidad. Por ejemplo,
ha sido necesario que el paro rebasase la peligrosa cota del 20% para que
los portavoces de los sectores mas progresistas pusiesen en duda la conve-
niencia de mantener rigidas reivindicaciones laborales y admitiesen en nom-
bre del grupo al que representan, que es preferible trabajar algunos meses
a estar en paro todo el afio, y que las huelgas perjudican sensiblemente la
economia nacional.

El paso siguiente es abandonar la hipétesis de que la técnica moderna
puede ir proporcionando cada vez més productos con menos trabajo y que
por ello el problema futuro serd de distribucién de la abundancia y no de
intensificacién del esfuerzo. Esta tesis no tiene en cuenta que hoy la mayor
parte de la produccién estd compuesta por servicios y que la demanda se
dirige cada dfa més hacia la calidad; pero ademads, atin refiriéndonos a la pro-
duccién de bienes fabricados en serie, la creciente productividad se debe
al permanente esfuerzo de un elevado ntimero de especialistas —en rapido
aumento— que paso a paso, dia a dia, van perfeccionando los sistemas e idean-
do nuevas posibilidades. En cualquier caso, los prodigiosos avances conse-
guidos por la tecnologia moderna no significan que la técnica sea una fuerza
omnipotente creadora de recurso, pues como certeramente aclara Fourastié
el progreso técnico no es un inagotable pozo sin fondo del cual el hombre
puede beber sin esfuerzo; es solamente un medio de llenar el pozo. Con la
particularidad de que en nuestro universo econémico apenas hay accién efi-
caz que no exija la cooperacién de varios individuos mediante un equilibrio
indispensable entre la libertad, sin la cual la investigacién no puede vivir,
y la coordinacién, sin la cual pierde casi toda la fuerza.

Este tltimo objetivo obliga a superar viejas taras aludidas por Jaume Bassa
al afirmar que con excesiva frecuencia existe en la esfera empresarial una
deficiente preparacién para afrontar el salto que representa la nueva tecno-
logfa. “La mayoria de los sectores estdn atomizados, las empresas mal dimen-
sionadas y con poca especializacién, subsisten muchas unidades productivas
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marginales, envejecimiento de los equipos, fabricacién de series excesiva-
mente cortas, insuficiente racionalizacién de los procesos, falta de normali-
zacion de los productos, estructuras de personal inadecuadas, insuficiente
motivacion del personal y elevado absentismo laboral”.

Todo ello demuestra la urgencia de conceder preferente atencién a la
productividad que estd en relacién muy directa con el capital invertido y,
por lo tanto, cualquier medida que fomente el ahorro y la subsiguiente capi-
talizacién de las empresas, favorecerd una mejora de la productividad. Se-
gtn Luis Bagallat el dinero dilapidado para mantener empresas en situacién
insostenible podria ser invertido mucho mds eficazmente en fomento de nue-
vas industrias, repercutiendo en la elevacion del nivel de vida de los trabaja-
dores cuya capacidad adquisitiva no podréd aumentar si no se incrementa en
términos reales la productividad, que a su vez depende de la eficacia de los
trabajadores.

En una economia industrial nada se obtiene espontdneamente; se pro-
duce en proporcién a cuinto y cémo se trabaja. Cuando se quiere elevar
la inversién habréa de producirse més o consumirse menos; y cuando se quiere
elevar los salarios habra que trabajar més o reducir en compensacién las rentas
no salariales.

Para dar la sensacién de que todo va aumentando, siempre queda el re-
curso de la inflacién (que es una singular manera de engafiarnos a nosotros
mismos tapando la realidad); pero en una economia racional, con precios
estables, para que no se produzca inflacién es necesario que las elevaciones
en alguno de los componentes del coste sean conjugadas con las disminu-
ciones de otros./Los componentes mds controvertidos son los salarios y las
rentas empresariales. Ahora bien, como los primeros representan una pro-
porcién mucho mds elevada que los segundos, una pequena subida de los
salarios requerirfa una drastica reduccién de las rentas empresariales que in-
cluso pueden llegar a ser negativas. Como esto es insostenible a largo plazo
y acarrearia la desaparicién de las empresas, éstas procuran mantenerse re-
curriendo (aparte del endeudamiento progresivo también insostenible) a dos
férmulas: transferir los incrementos salariales a los precios, y procurar redu-
cir al minimo el nimero de trabajadores. La primera crea inflacién y la se-
gunda paro.

Este ejemplo demuestra que de nada vale subir los salarios si no aumen-
ta paralelamente la produccién, de cuyos bajos rendimientos unidos a exce-
sivos costes son responsables tanto los trabajadores como los empresarios,
asi como las Administraciones Pablicas que manejan mas de un tercio de la
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renta nacional y casi la mitad de la inversién total. Entre todos deberian en-
contrar soluciones que no sean parciales o unilaterales porque las magnitu-
des econémicas (aunque esto a veces se olvida) estdn siempre relacionadas
entre si: cuando una se rectifica las otras quedan inevitablemente afectadas.

Es obvio, no obstante, que el principal factor determinante de la pro-
ductividad es el trabajo o capital humano porque el hombre puede actuar
sobre la naturaleza de igual forma que puede crear aparatos capaces de mul-
tiplicar los rendimientos.

El trabajo constituye, por tanto, la piedra angular del proceso de pro-
ducccién, con la particularidad de que no es un pardmetro como —a corto
plazo al menos— lo son los otros factores, pues todas las funciones corres-
pondientes al factor trabajo (invencién, organizacién y ejecucién) depen-
den de cambiantes actitudes y reacciones humanas influidas por el ambiente
social. Este hecho explica por qué en algunos momentos los paises experi-
mentan un fulgurante desarrollo econémico y en otros empiezan a decaer
o son incapaces e remontar una situacién depresiva, como sucede en la ac-
tualidad.

El olvido de un principio tan fundamental como es la absoluta correla-
cién entre rendimiento del trabajo y nivel de vida, ha llevado a cifrar las
esperanzas de mejoramiento en cambios politicos o institucionales.

Durante afios se ha relegado a un segundo plano de las preocupaciones
sociales el tema de la productividad. Obsesionados por la politica de rentas,
monetaria y fiscal parecia extemporaneo defender el papel de la productivi-
dad como factor esencial para superar la crisis econémica. Se desdefiaban
hechos tan evidentes como los resultados de varias investigaciones hechas
en Estados Unidos segtn las cuales los incrementos de productividad crean
mayor trabajo, no reduccién de empleo.

El aumento de la produccién no sélo permite un mayor consumo; tam-
bién nutre la formacién de capital generadora de més alta ocupacién y ma-
yores expectativas de rendimientos futuros. Es inaudito que en periodo de
grandes transformaciones estructurales al impulso de los avances técnicos,
disminuyan los indices de inversién. Precisamente cuando mds necesaria es
la formacién de capital, nos estamos descapitalizando; es decir, estamos vi-
viendo en cierta medida de las inversiones pasadas aunque no siempre ha-
yan sido las més necesarias. Decfa el comentarista Pedro Rodriguez con visién
periodistica: “La transicién politica no se quiso enterar, o no tuvo tiempo
de enterarse, que democracia y carreteras no son compatibles. Que a los
gobiernos, después de libertades, hay que pedirles primeras piedras, cortes
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de cintas, pantanos, aeropuertos y carreteras’, llegando a la conclusién de
que la infraestructura del Estado ha llegado a su limite; el pais se ha quedado
viejo.

En honor a la verdad es obligado admitir que tampoco el ambiente so-
cial, la mentalidad dominante, ha estado a la altura de las circunstancias. Con
frecuencia prestamos mayor atencion a desmontar el pasado que a construir
el futuro y ello relega a un segundo plazo a la pieza clave del devenir econé-
mico: las expectativas, en cuanto estimulantes de la inversién que es el ele-
mento més sensible del proceso econémico porque requiere cierto sacrificio
del presente en aras del futuro, y esto sélo sucede cuando se vive mirando
hacia adelante, cuando hay esperanza y confianza. Para aclarar este punto
resumiremos los razonamientos de Alan Greenspan: La razén de la insufi-
ciencia de las inversiones es la falta de confianza. La incertidumbre actual
domina el proceso de inversién como prima de alto riesgo en cuya base se
encuentra una profunda incertidumbre respecto al ambiente econémico fu-
turo. Aunque se podrian citar muchas razones, dos sobresalen como princi-
pales causas. La primera es la inflacién que vuelve mds incierto el célculo
de la tasa de rendimiento sobre nuevas inversiones. Un segundo factor son
las incesantes reglamentaciones que pueden cambiar en cualquier momento
engendrando incertidumbre y vacilacién en las empresas, entorpeciendo asi
la capacidad del mercado para ajustarse a las tendencias a largo plazo que
son sustituidas por acoplamientos circunstanciales entre oferta y demanda
siempre fragiles e inestables.

En definitiva, la marcha de la economia depende, fundamentalmente,
de la idea que los propios sujetos econdmicos tengan del futuro el cual, por
lo demds, estd en sus manos pues serd lo que ellos quieran que sea.

Sin embargo, en lugar de plantearse abiertamente y con visién prospec-
tiva las posibilidades de remontar la depresién aprovechando las energias po-
tenciales que posee una colectividad responsable, se atribuye la atonfa
econémica a motivos de ambiguo origen que en realidad son mas bien con-
secuencias; por ejemplo, al debilitamiento de la demanda, y se toman medi-
das para reanimarla como si fuese una variable independiente, cuando lo cierto
es que depende de la capacidad adquisitiva y ésta a su vez es funcién de
la magnitud de la produccidn, por lo que sélo puede aumentarse el consu-
mo de forma natural creando mas riqueza, o de forma artificial creando me-
dios de pago que acenttan la inflacién.

Se insiste también en la necesidad de invertir; pero la inversién (pro-
duccién para el futuro) sélo es atractiva cuando se espera que la demanda
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aumente y ésta, como hemos visto, sélo aumentara si lo hace la produccién y
las rentas por ella generadas; con lo que nos vamos cerrando en un circulo
vicioso cuya Unica via de salida es elevar la eficiencia del sistema y esto no
se consigue asignando fondos para mantener empresas deficitarias o subven-
cionando el paro, sino estimulando las iniciativas para que los recursos ma-
teriales y humanos se canalicen espontidneamente hacia las actividades de
mds futuro donde sean mayores los rendimientos y, consecuentemente, més
alto el valor anadido (salarios y excedente empresarial).

Desde luego, el Estado no debe abandonar a quienes por las circunstan-
cias adversas han resultado mas perjudicados, sean trabajadores, empresa-
rios o ahorradores; pero sin que la proteccién se convierta en una garantfa
capaz de anular ese margen de riesgo que hace al hombre previsor, sistema-
tico y tenaz. Ademds, dicha proteccién habréd de aplicarse con caracter ex-
cepcional y visién global sin caer en lo anecdético o sensacionalista, midiendo
las consecuencias econémicas (al margen de tépicos doctrinales) y antepo-
niendo los intereses de la comunidad a los de cualquier grupo, cualquiera
que sea su poder disuasorio o coactivo.

Y como condicién formal necesaria, figura en primer lugar la flexibilidad
adaptativa. No se puede avanzar a saltos mediante cambios imprevistos o re-
conversiones periédicas. No se trata de reconvertir sino de evolucionar, y la
evolucién no consiste en hacer correcciones o mutaciones periédicas; ha de
hacerse dia a dfa, mdquina a mdquina, hombre a hombre. El engranaje de
la economfa tiene demasiadas piezas y demasiado ligadas reciprocamente para
soportar sin grave dafio los cambios bruscos en alguno de sus componentes.

Por eso, en la compleja economia moderna cualquier politica coyuntu-
ral mediante arreglos (ajustes) parciales o provisionales crea mayor inestabi-
lidad de la que se proponia suprimir. Y esto es valido en todos los ambitos,
desde la pequefia empresa hasta la economia mundial, aunque adquiere ca-
racteres mds sefialados a nivel nacional por recaer la responsabilidad de Ia
ordenacién social sobre el Estado de cada nacién.

Tampoco se trata de que todo esté programado de antemano, porque
el futuro es imprevisible y la rigida programacién social a largo plazo podria
ser un obsticulo al progreso y una grave lesién a la libertad de iniciativa.
De lo que se trata es de profundizar en el analisis de los problemas para lle-
gar al fondo sin enturbiarlos con enfoques parciales o utépicas ideologias.
Sélo por este medio es posible llegar a acotar unas pautas socioeconémicas
que sin mermar la libertad individual reduzcan la incertidumbre y armoni-
cen a las multiples fuerzas actuantes en el proceso econémico.






C) ACTIVIDADES

MEMORIA del Curso Académico 1985-86, leida en la solemne
Sesion Inaugural del Curso 1986-87 celebrada el 21 de
octubre de 1986, por el Secretario Excmo. Sr. DoN Josk
CERVERA BARDERA

Cumpliendo los preceptos reglamentario y estatutario de nuestra Real
Corporacién, y al igual que en los cursos precedentes, vamos a exponer los
actos y la labor realizados por la Academia durante el curso 1985-86.

SOLEMNE SESION INAUGURAL DEL CURSO

El dia 24 de octubre de 1985 tuvo lugar en el Salén de Actos del Fomen-
to del Trabajo Nacional de Barcelona la Solemne Sesién Oficial de Apertura
del Curso 1985-86, de esta Real Corporacién. La sesién fue presidida por
el Presidente Perpetuo, Excmo. Sr. Dr. D. Ricardo Piqué Batlle quien estuvo
acompanado de las primeras autoridades y de las representaciones de los es-
tamentos invitados.

Abierto el acto se procedié a la lectura de la Memoria de la labor reali-
zada por la Academia en el curso 1984-85, por el Secretario de la Junta de
Gobierno Excmo. Sr. D. José Cervera Bardera.

A continuacién el Académico de Niimero Excmo. Sr. Dr. D. Alejandro
Pedrés Abells, Catedratico de la Facultad de Ciencias Econémicas y Empre-
sariales de la Universidad de Barcelona, procedié a la lectura del discurso
inaugural, desarrollando el tema: “La Reforma Fiscal Liberal (el dificil pro-
greso hacia una Hacienda Publica democratica)”.

Finalizada la lectura que fue muy aplaudida, el Presidente declaré
abierto el Curso 1985-86 y agradecié¢ la asistencia de la distinguida
concurrencia.
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Finalizada la lectura que fue muy aplaudida, el Presidente declaré abier-
to el Curso 1984-85 y agradecio la asistencia de la distinguida concurrencia.

CONFERENCIAS PUBLICAS
Sesiones de recepcién de nuevos Académicos

Coincidiendo con la antes citada sesién inaugural, tuvo lugar el dia 29
de octubre de 1984, la Solemne Sesién Oficial de recepcién del Académico
Numerario Excmo. Sr. Dr. D. Rafael Termes Carrerd, tal como se ha indica-
do en el apartado anterior.

El dia 23 de noviembre de 1984 tuvo lugar la Solemne Sesién Oficial
de recepcién del Académico Correspondiente para Francia Excmo. Sr. Dr.
D. Raymond Barre, Profesor de la Facultad de Derecho y Ciencias Econémi-
cas de Caen, Profesor del Instituto de Estudios Politicos de Paris, Ministro
de Economfia y Finanzas y Primer Ministro de la Republica Francesa del 25
de agosto de 1976 al 21 de mayo de 1981, desarrollando el tema “Stabilité
monétaire et progrés économique: les lecons des années 70", Le contestd en
nombre de esta Real Corporacién, el Académico de Ntimero y Catedratico
de la Facultad de Ciencias Econémicas y Comerciales Excmo. Sr. Dr. D. Jai-
me Gil Aluja.

El dfa 29 de mayo de 1985 tuvo lugar la Solemne Sesién Oficial de re-
cepcién del Académico Correspondiente para Suiza, Excmo. Sr. D. Adolfo
E. Deucher, Ingeniero Industrial y Economista, cuyo discurso versé sobre:
“Le chemin de l'unification de 'Europe dans un contexte non-Européen, éco-
nomique et politique plus vaste” Le contesté en nombre de esta Real Cor-
poracién, el Académico Numerario Excmo. Sr. D. Lorenzo Gascén Fernandez.

VIDA ACADEMICA
Proyeccién externa

Por lo que respecta a la relacién con las autoridades, destacan los con-
tactos habidos con la Secretaria de Estado para Universidades e Investiga-
cién del Ministerio de Educacién y Ciencia; los contactos con el Molt
Honorable President de la Generalitat de Catalunya, Honorables Consellers
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d’Economia i Finances i de Governacié; y los contactos con la representa-
cién consular de Francia con motivo de la visita y recepcién académica del
antiguo Primer Ministro Francés, Excmo. Sr. Dr. D. Raymond Barre. Cabe
destacar asimismo la presencia en el acto de concesién de la Medalla de Oro
de la Facultad de Ciencias Econémicas y Comerciales de la Universidad de
Barcelona a dicho Académico.

Cabe destacar también las reuniones con las Academias Oficiales con
sede en Barcelona, convocadas por el Honorable Conseller del Departament
de Cultura de la Generalitat de Catalunya, la participacién en el Consejo
Rector de 1”Institut d'Estudis Autonomics” i los contactos con el Presidente
de la “Audiéncia Territorial de Catalunya”

Respecto a las sesiones plenarias de Académicos de Numero, cuyas
aportaciones serdn objeto de publicacién en los “Anales”, destacan aquellas
en que se leyeron y debatieron las siguientes aportaciones de los Excmos.
Sres. Académicos en relacién al tema general: “Politica de Inversiones y
Empleo?

— "Consideraciones sobre la decisién de invertir” del Excmo. Sr. Dr.
D. Antonio Goxens Duch

— "La falsa generalidad del monetarismo: el caso espafiol” del Académi-
co Correspondiente para Madrid Excmo. Sr. Dr. D. Emilio Figueroa
Martinez.

— "“La decisién inversora con criterio financiero”

— “La elasticidad en las funciones vectoriales”

— "El anélisis de la liquidez”, tres comunicaciones del Excmo. Sr. Dr.
D. Alfonso Rodriguez Rodriguez.

— "Empleo, crecimiento e inversién’ del Excmo. Sr. D. José M2
Codony Val.

— “Perspectivas de la inversién en la empresa a través de los pardmetros
macroeconémicos’, del Excmo. Sr. Dr. D. Jaime Gil Aluja.

— “Implicaciones sociales a la inversién y el empleo’, del Excmo. Sr. Dr.
D. Antonio Verdd Santurde.

Ademis de estas sesiones han tenido lugar otras tres reuniones plenarias
de Académicos de Numero, en las que se destacan las deliberaciones sobre
el tema general del presente curso “Politica de Inversiones y Empleo”, admi-
nistracién y previsién de la gestién econémica de nuestra Real Corporacién,
renovacién de cargos en la Junta de Gobierno y en las Comisiones y la labor
de las Secciones y Comisiones.
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Proyeccién interna

La actividad de proyeccién interna se ha desarrollado a través de las reu-
niones de la Junta de Gobierno, las reuniones coordinadoras de Presidentes
de Secciones Académicas, las reuniones mensuales de las cuatro Secciones
Académicas y las reuniones periddicas de las cinco Comisiones Permanentes.

ACADEMICOS

Referimos a continuacién los hechos mas notorios que afectan a los
Excmos. Sres. Académicos.

Honores y nombramientos

Nombramiento del Académico Numerario Excmo. Sr. Dr. D. Enrique
Arderiu Gras para el cargo de Secretario General de la Conselleria d'Indds-
tria i Energia de la Generalitat de Catalunya.

Nombramiento del Académico Numerario Excmo. Sr. D. José Cervera
Bardera como miembro del Jurado Calificador, en representacién de esta Real
Corporacién, del XX Concurso, organizado por la Cémara Oficial de Co-
mercio, Industria y Navegacién de Barcelona, para premiar la Memoria de
una Sociedad Anénima de cotizacién en Bolsa.

Nombramiento como Colegiado de Honor del Colegio de Economistas
de Catalufa e ilustre Hijo de la ciudad de Reus, al Académico Correspon-
diente para Madrid, Excmo. Sr. Dr. D. Romén Perpifia Grau.

Concesién de la Medalla de Oro de la Facultad de Ciencias Econémicas
y Comerciales de la Universidad de Barcelona, al Excmo. Sr. Dr. D. Ray-
mond Barre, Académico Correspondiente para Francia.

Concesién de la Medalla de Plata de la Universidad de Barcelona a los
Académicos numerarios Excmos. Sres. Dr. D. Antonio Goxens Duch y Dr.

D. Luis Pérez Pardo.

Cargos directivos

Reeleccién en el cargo de Interventor, en la Junta de Gobierno, del Exc-
mo. Sr. D. Mariano Ganduxer Relats.
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Necroldgicas

Fallecimiento del Académico Correspondiente para Madrid, Excmo. Sr.
D. José Ros Gimeno (e.p.d.).

PUBLICACIONES

Se ha editado el discurso de recepciéon del Académico Numerario
Excmo. Sr. Dr. D. Rafael Termes Carrerd, sobre el tema “Poder creador del
riesgo frente a los efectos paralizantes de la seguridad” y su consiguiente con-
testacion.

Otras publicaciones cuyos autores sean Sres. Académicos:

— "Fernando VII, vida y reinado” cuyo autor es el Académico Numera-
rio Excmo. Sr. Dr. D. Pedro Voltes Bou. Editorial Juventud.

— “Cuestiones vivas de la historia econémica de Espafia” cuyo autor es
el Académico Numerario Excmo. Sr. Dr. D. Pedro Voltes Bou.

— "La Economfa: ¢(Qué es?, ¢Cémo funciona?” cuyo autor es el Acadé-
mico Numerario Excmo. Sr. D. José Cervera Bardera. Edicién de la
Cémara Oficial de Comercio, Industria y Navegacién.

Contintan los trabajos de recopilacién para ser publicados en los “Ana-
les” de la Real Academia de Ciencias Econémicas y Financieras.
y






A) Discursos

LA REFORMA FISCAL LIBERAL
EL DIFICIL PROGRESO HACIA UNA HACIENDA PUBLICA
DEMOCRATICA

DISCURSO INAUGURAL DEL CURSO 1985-1986
por el Académico de Numero,

Excmo. Sr. DRr. D. ALEJANDRO PEDROS ABELLO

I. Introduccidn

Cuando en 1967 el Profesor Buchanan publica su Public Finance in De-
mocratic Process (1) plantea con toda rudeza un tema clasico de la Ciencia
de la Hacienda Publica que habia caido en desuso. Y lo plantea con el reno-
vado vigor intelectual que significa la aplicacién de una metodologia reno-
vadora, inspirada en las aportaciones de la escuela de la Public Choice (2),
y con el apoyo del nuevo instrumental analitico que ha ido enriqueciendo
el estudio de las disciplinas econémicas en las dos ultimas generaciones.

La modelizacion del Estado y las distintas tipologias de Estado aplicadas
al estudio de la actividad financiera del sector ptblico constituyen ya de an-
tiguo una fuente de analisis y de investigacién, que, entre otros autores de
particular significacidn, cabe referir a la escuela sociolégico-politica italiana

(1) Obra editada por University of North Carolina Press, Chapel Hill, 1967. Existe ver-
sion castellana, con el titulo La Hacienda Publica en un proceso democratico, Aguilar,
S.A., Madrid, 1973.

(2) Fundamentalmente expuesta por el propio James Buchanan en su articulo “The Fu-
ture of Public Choise”, publicado en Economia delle Scelte Pubbliche, 1983, 1 pag. 1-9,
y en su coleccion de ensayos What Should Economists Do? particularmente los com-
prendidos en la Primera Parte de esta obra, paginas 17-112, editada por Liberty Press,
Indianapolis, 1979.
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que cuenta con la aportacién principal de W. Pareto, G. Sensini y G. Borgat-
ta. Esta aportacién debe enlazarse particularmente con la de Antonio de Vi-
ti de Marco en su Principios de Economia Financiera (3), que analiza los
distintos comportamientos financieros que se producen de un lado en un
Estado cooperativo o democritico, y, de otro lado, en un Estado monopolis-
tico o totalitario, conceptuando como tal a aquel en que el grupo dominan-
te que ejerce el poder rige el funcionamiento fiscal del Estado en beneficio
propio, y de un modo absolutamente ajeno e incluso opuesto a los intereses
de los ciudadanos. Mauro Fasiani terci6 en el tema, analizando implicitamente
el comportamiento de la Hacienda corporativa como aquella actuada desde
la perspectiva del corporativismo fascista italiano. (4)

Buchanan enlaza con esta tradicién en su delicioso ensayo “La scienza
delle finanze: The Italian Tradition in Fiscal Theory”(5), en el que reconoce
la naturaleza precursora de “II carattere teorico delleconomia finanziaria’
(1888) en el que De Viti intenta demostrar —en palabras de Buchanan— que
puede desarrollarse una teoria econémica del proceso fiscal considerado en
su conjunto, lo que luego realiza De Viti de un modo satisfactorio en su
reiteradamente perfeccionado Principii libro de texto de la Universidad de
Roma, durante 40 afios, en el que: 1.°) desarrolla fundamentalmente el anéli-
sis econémico del funcionamiento del Estado cooperativo o democriético;
2.°) proporciona destacados avances en una linea de investigacién no pura-
mente individualista en el sentido de Wicksell y Lindahl; 3.°) pro-
cura a través de su participacién en la teoria del cambio voluntario el
estudio integrado de los efectos econémicos de los ingresos y gastos
publicos, y 4°) participa de un modo destacado en el objetivo bési-
co de los estudiosos italianos de la Hacienda Publica en la utilizacién
de un sistema filoséfico, global, o multidisciplinar, para explicar el fenéme-
no financiero.

Aportaciones todas ellas que responden en su presentacién moderniza-

(3) Véase la traduccidn al catellano, editada en 1985 por el Instituto de Estudios Fiscales.

(4) Mauro Fasiani, Principios de Ciencia de la Hacienda. Aguilar, S.A. Madrid, 1962,
en el que continuadamente discute la creciente distancia existente entre el Estado mo-
derno —corporativo para él— y los tipos polares monopolista y cooperativo.

(5) Este ensayo estd incluido (pdg. 24-74) en su obra Fiscal Theory and Political Eco-
nomy, The University of North Carolina Press, Chapel Hill, 1960. Las palabras con
que Buchanan termina este ensayo se refieren a la obra de Fasiani como a la mejor apor-
tacién individual realizada en lengua italiana después de la segunda guerra mundial.
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da a los mismos esquemas bésicos que utiliza la escuela de la Public Choice. (6)

La Hacienda publica democrética (7) de Buchanan se plantea una autén-
tica ruptura con lo que habfa sido en los afios més recientes la cobertura
problemitica de la Hacienda publica o la Economia del Sector publico, y
lo hace preocupado por la conciencia del creciente distanciamiento y per-
version de los mecanismos de adopcién de decisiones con que se desenvuel-
ve el sector publico. Efectivamente, el analisis de los procesos de decision
a través de los cuales se transmiten y combinan las elecciones que efecttian
los individuos, asi como el modo en que estas elecciones se transforman en
resultados colectivos, permite alcanzar —siquiera sea provisionalmente— /a
conclusién de que en el mundo real los individuos no suelen efectuar elec-
ciones fiscales. Se limitan a elegir entre los lideres que les presentan, e inclu-
so entre los programas que se les ofrecen y luego esos lideres politicos son
quienes deciden. La rama axiomética o de teorfa formal de la escuela de la
Public Choice profundiza en el anilisis de esta preocupante consideracién,
y hasta ahora los resultados alcanzados no hacen sino confirmar esta desvia-
cién hacia procesos indirectos de eleccién fiscal, y el cardcter generalizado
de la disociacién, entre lideres y electores politicos (Los programas sélo sir-
ven para ganar las elecciones pero no para cumplirse; los gobiernos prefie-
ren gastar a ingresar, lo que introduce un sesgo muy fuerte a favor del déficit
publico; los politicos prefieren gastar en obras monumentales —que se vean,
aunque sean inttiles— antes que en discretas facturas de conservacién y man-
tenimiento del capital pablico existente; los ingresos publicos preferidos por
los politicos son los menos visibles para los ciudadanos, en orden a minimi-
zar los costes socioldgicos y las resistencias de éstos, etc...; todos estos te-
mas, y mas, han constituido durante los tltimos afios el terreno abonado
al anilisis positivo realizado por los estudiosos de la Public Choice para con-
firmar la validez de preocupaciones aprioristicas tales como las enumeradas
mads arriba).

La pregunta crucial que cabe formularse es: si normalmente no nos gus-
ta que nadie decida por nosotros, ¢por qué dejamos que los lideres politicos
y/o los burdécratas nos sustituyan en nuestras elecciones fiscales en las que

(6) Véase para ello W.C. Mitchell “Textbook public choice: A review essay, Public Choice,
1982, pag. 97-112.

(7) Véase Antonio Casahuga Vinandell, Teoria de la Hacienda puiblica Democritica, Ins-
tituto de Estudios Fiscales, Madrid, 1984, donde desarrolla una modernizada visién de
ese concepto.
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comprometemos la parte mds importante de nuestras respectivas rentas?. La
respuesta vélida que parece descubrirse del proceloso mar de dudas y con-
fusiones con que se desenvuelve el mal informado y peor aconsejado ciuda-
dano es que la falta de transparencia respecto de la importancia econémica
y del coste individual que para el ciudadano medio representa la financia-
cién global que cada afio recibe el sector publico, y el peculiar disefio de
los medios tributarios para reducir el coste psicolégico de su percepcién pa-
ra el ciudadano medio le proporcionan una impresién equivocada, podero-
samente alejada de la realidad fiscal que efectivamente soporta.

Asi las cosas la Hacienda publica democrética intenta resolver ese se-
cuestro totalitario de la eleccién del contribuyente no para, como errénea-
mente se cree, hacer que disminuya la dimensién del sector publico, sino
para que las decisiones al respecto —y las que se refieren a su financiacién
regular— se puedan tomar con absoluta libertad después de haber propor-
cionado una informacién completa y fidedigna, y no sesgada y disfrazada
como ahora se hace, al contribuyente para que de veras pueda ejercitar so-
beranamente sus elecciones. La Hacienda publica democrética no se opone
a que, como ocurre en los paises escandinavos, los ingresos fiscales ascien-
dan a dos terceras partes de los ingresos globales ni tampoco se impone con-
gelar, o reducir incluso, la importancia del sector publico en Suiza, Estados
Unidos o el Japén, paises en los que sélo ascienden los ingresos fiscales a
la tercera parte de los ingresos globales, pero si exige que los ciudadanos
puedan ejercer su soberanfa plenamente, lo que sélo es posible en el terreno
de las elecciones fiscales con una transparencia informativa muy superior
a la existente, para lo que se requiere un cambio profundo en el disefio de
los sistemas fiscales y presupuestarios al uso.

Es en esta situacién que emergen distintas lineas de oposicién a este es-
tado de las cosas. La primera, una oposicién doctrinal y filoséfica encamina-
da a promover una reforma constitucional de naturaleza contractaria que
senale el limite que el gasto publico debe alcanzar en términos del Producto
Interior Bruto —limite que cada pais debe elegir mediante la libre concu-
rrencia e informacién de sus ciudadanos— al tiempo que se proscribe, salvo
situacién de guerra, la presentacidon de un presupuesto pablico con déficit
inicial, hecho que constitucionalmente queda prohibido y que permite cali-
ficar de inconstitucional al presupuesto asi presentado. Esta linea ya ha sido
tratada en este mismo lugar con ocasién de mi Discurso de Ingreso en 1981.

Una segunda linea de defensa es la que ha significado la resistencia civi-
ca —o revolucién fiscal de los ciudadanos— al aumento de los impuestos
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y que, en el caso de los Estados Unidos ha adquirido singular importancia
después de la aprobacion de la Proposicién 13, aprobada en junio de 1978
en el Estado de California. De ella nos ocuparemos como parte de la refor-
ma fiscal liberal.

En dltima instancia, viene ganando especial atencién democritica la do-
ble reforma fiscal del Presidente Reagan la de 1981 particularmente basada
en la reduccién de los impuestos sobre los beneficios de las sociedades, y
la anunciada el 28 de mayo de 1985 ante el Congreso de los Estados Unidos
que reforma el Impuesto sobre la renta personal (8), que serd también objeto
de nuestra atencién especial.

2. La revolucién de los contribuyentes

En la tltima década ha surgido en muchos de los Estados occidentales
modernos una oposicién cada vez mas poderosa a los aumentos impositivos
que se vienen reiterando afio tras afo, movimiento que se encuentra perfec-
tamente instalado dentro del terreno temético de la Hacienda ptblica de-
mocratica. En particular esa oposiciéon se ha manifestado, a través de
actuaciones politicas diversas —modificaciones constitucionales, referéndums,
y ocupando siempre el lugar destacado en los programas electorales— con
particular vigor al nivel de las Haciendas estatales en los Estados Unidos,
especialmente después del éxito alcanzado con la Proposicién n° 13.

La conocida Proposicién 13 por la que se aprobé una modificacién sus-
tancial en la Constitucién y en el sistema fiscal de California, votada favora-
blemente en el Referéndum que tuvo lugar el 6 de junio de 1978, tuvo por
objeto bésico reducir el gasto ptblico. La aprobacién de la enmienda Jarvis-
Gann —conocida popularmente como la Proposicién niimero 13— no es mas
que la consecuencia de una década en la que se ha manifestado una aguda
oposicién a la marcha del sector publico interior de aquel estado norteame-
ricano (9). El interés del analisis de esta Proposicién, en particular por lo

(8) The President’s Tax Proposals to the Congress for Fairness, Growth and simplicity,
U.S.G.PO., Washington, 1985, 461 paginas.

(9) Véase especialmente el Symposium organizado por National Tax Association Tax.
Institute of America, publica bajo el titulo “Proceedings of a Conference on Tax and
Expenditure Limitations’, National Tax Journal, vol. XXXII, n.° 2, junio 1979, suplemento;
y la publicacién del Congresional Budget Office, Proposition 13: Its Impact on the Na-
tion’s economy, federal revenues and Federal Expenditures, Government Printing Offi-
ce, Washington, D.C., julio 1978.
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que se refiere a su génesis, contenido y consecuencias posteriores, se centra
en su insercién dentro de una corriente de oposicién al sistema tributario
que en los tltimos afios se ha venido reiterando en los paises con una mayor
tradicién democrética y de cumplimiento con sus obligaciones tributarias,
tales como Dinamarca, Suecia, Alemania, Gran Bretafa y Suiza. En todos
estos paises se han registrado importantes movimientos de rechazo de la carga
tributaria imperante, incluso en algunos casos produciendo destacados efec-
tos sobre los resultados electorales en dichas naciones. En definitiva, no pa-
rece sino que se haya alcanzado en algunas latitudes el limite, que es de
naturaleza sicolégica, de la capacidad tributaria: la carga tributaria resulta
“insoportable” de ahi en adelante.

En el caso de California, la reduccién impositiva de 1978 ha pasado por
un dilatado periodo de gestacién que se inicié en 1968, y que fracasé conse-
cutivamente en 1968, 1972 y 1973. En 1978, en cambio, el resultado favora-
ble de la Proposicidn 13 se obtuvo por una votacién de 2 a 1 (64,8 sies, y
35,2 noes), resultado que es digno de tenerse en cuenta porque paralelamen-
te se voté otra proposicién de reduccién de impuestos que fue rechazada,
pero que, en cualquier caso no sélo significa una amplia mayorifa en favor
de una disminucién de impuestos, sino que la disminucién de la carga impo-
sitiva —bajo una u otra modalidad— parece ser un deseo ampliamente ex-
tendido, cuando menos en California (10). El clima fiscal de California se
habia ido enrareciendo, lo que creaba las condiciones éptimas para la intro-
duccién de la Enmienda que nos ocupa, y se enrarecié todavia mds rdpida-
mente en la primavera de 1978.

En efecto, se dan tres razones bdasicas en orden a este enrarecimiento
del clima fiscal: a) La evolucién de la carga impositiva estatal-local durante
las dos dltimas décadas, que la habia llevado hasta el nivel més alto de toda
la nacién, y que, incluso después de la reduccién impositiva acordada, se-
guirfa manteniendo el liderazgo nacional en este terreno, y que se habia par-
ticularmente acentuado en los afios anteriores lo que permite destacar la
importancia adversa del esfuerzo fiscal soportado por los ciudadanos de Ca-
lifornia; b) la fuerte carga impositiva que representaba el impuesto sobre la
propiedad inmobiliaria en aquellas residencias ocupadas por sus propieta-
rios, dado lo elevado del gravamen en California en relacién con los

(10) Véase M. S. Beaumont, “Proposition 13: A decade of Development in California”,
National Tax Association, Proceeding of the 61th Conference, Philadelphia, 1978, pags.
153-162.
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restantes estados, la importancia de dicho impuesto es notoria en Califor-
nia; esto, sumado al répido crecimiento de los precios de mercado en los
edificios unifamiliares sometidos cada vez mas a una fuerte demanda en las
zonas metropolitanas de California, que significé una fortisima expansién
de las bases impositivas de ese impuesto, hizo crecer de forma sustancial
la importancia de ese gravamen, al que se le senalaron para su rechazo y/o
reduccién las importantes limitaciones que presenta en términos de equi-
dad: y c) el crecimiento del superavit presupuestario estatal a partir de 1975-76
y las perspectivas para su crecimiento posterior, a caballo del hecho de que
la elasticidad ingresos-renta personal de los tres impuestos principales (ren-
ta, ventas e inmobiliario) resultaba bastante superior a la unidad, y de que
la tasa de inflacién por un lado, y la fuerte actualizacién de los valores base
impositiva del impuesto inmobiliario, por el otro, acentuaban todavia mas
la tendencia al superavit lo que facilitaba y hacfa incluso inexcusable la re-
duccién de impuestos (11).

Aparte de estas consideraciones de técnica impositiva y presupuestaria,
con toda seguridad influyé en la decisién adoptada en el mes de junio el
que los contribuyentes por el impuesto inmobiliario recibiesen en el mes
de mayo —normalmente se les remite en el mes de julio— la comunicacién
de un aumento promedio en relacién con el afio anterior superior al 60%.
Cabe senalar que en Los Angeles el aumento promedio notificado se situé
en el 120% respecto al ejercicio anterior (12).

El éxito de la Proposicién 13 desaté una hasta entonces contenida opo-
sicién a los impuestos estatales y locales —en particular contra la contribu-
cién urbana (Property Tax)— que llevé a una generalizada congelacién e
incluso reduccion tributaria que significé, entre 1978 y 1982, que en 44 de
los 50 Estados se redujese la imposicién estatal en términos monetarios (13).
Cabe sefialar que la oposicién a los niveles tributarios existentes ha resulta-
do ser tanto mds importante en aquellos Estados en los que la carga fiscal
local y estatal era mds elevada. En particular, responde a esta evolucién lo
acaecido en Massachusetts en 1980, a la hora de votar la Proposicién 2 1/2.

La Proposicién 2 1/2 planteaba limitar la tributacién inmobiliaria al

(11) Véase W. H. Oackland, “Proposition 13 - Genesis and Consequences”, en Procee-
dings of a Conference on Tax and Expenditure Limitations, op. cit., pags. 387-409.

(12) Véase M. S. Beaumont, “Proposition 13.." op. cit., pag. 159.

(13) Véase Terry Schwadron (ed.), California and the American Tax Revolt: Proposition
13 Five Years Later, University of California Press, 1984, pag. 20 y ss.
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2,50 por ciento del valor de la propiedad inmueble en 1979, autorizando
exclusivamente aumentos para compensar la inflacién de, como méximo, el
2,50 por ciento anual en términos monetarios, amén de otras reducciones
impositivas como, por ejemplo, la reduccién del 6,6 al 2,5 por ciento el im-
puesto sobre la adquisicién de automéviles. Dicha Proposicién 2 1/2 consi-
gui6 el apoyo del 59 por ciento de los electores, a pesar de que se planteaba
en unas condiciones menos favorables que en las que se plante6 la Proposi-
cion 13 en California, es decir sin experiencia de otras campaiias anteriores,
en medio de una situacién econémica —estructural y coyunturalmente—
mas deteriorada, con una mayor necesidad de que los poderes publicos aten-
diesen a la resolucion de problemas econémicos y sociales, etc..., pero ya
en la senda de una oposicién considerable al crecimiento constante de la
carga fiscal, en la via de una revolucién fiscal que sigue manifestindose a
todos los niveles de la Administracién Publica en los Estados Unidos (14).

El éxito obtenido en la rebelién fiscal ha provocado el reforzamiento
de las incipientes uniones de contribuyentes que han empezado a plantearse
nuevas y poderosas reducciones impositivas que, de algiin modo, no han re-
cibido el apoyo solidario de la mayoria de los ciudadanos, conscientes de
que cualesquiera reducciones impositivas provocan, si no de inmediato si
a través de un deterioro en la posicion financiera de los gobiernos respecti-
vos, reducciones en los gastos publicos, y por ende una disminucién en la
dimensién del sector publico. Ese es un camino que de momento no ha con-
certado el mismo nivel de adhesiones que la reduccién de impuestos, funda-
mentalmente porque la conciencia ciudadana aprecia que para mantener el
nivel acostumbrado y deseado de prestacién de los servicios publicos no per-
mite embarcarse en aventuras de resultados dudosos.

En cualquier caso, la experiencia acumulada al respecto durante los afios
siguientes a la aprobacién de la Proposicién 13 ha significado una generali-
zada disminucién del sector publico local y estatal, que se ha intentado com-
pensar con la elevacién continuada de los derechos y tasas —aunque no de
los impuestos— de los municipios, dreas especiales, y Estados. Dicha dismi-
nucién se ha proyectado sobre todo en una triple direccién: una superior
austeridad en los gastos culturales, deporte, ocio y asistencia a la tercera edad
y a la juventud; una reduccién sustancial en el nivel de empleo, remunera-
cién y pensiones de los funcionarios estatales y locales; y una fuerte

(14) L. E. Susskind (ed.), Proposition 2 1/2. Its impact on Massachusetts, Oegleschloger,
Gumn and Hain Publishers, Cambridge, Mass. 1983, passim.
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contraccién en la realizacién de nuevos proyectos, lo que a corto plazo puede
significar un mayor envejecimiento en el stock de capital de utilidad publica.
No parece, en cambio, que se haya apreciado, a pesar de los ajustes indudable-
mente producidos, una reduccién en el nivel de cobertura de los servicios ba-
sicos (15). Cabe sefialar, ademds, que la capacidad para reconducir la Hacienda
publica de los distintos Estados a una menor dimensién en los tGltimos afios
ha sido realmente excelente, dado el cambio de orientacién que se produjo
en las relaciones financieras entre el Gobierno Federal y los Estados como
consecuencia del Nuevo Federalismo, impulsado por el Presidente Reagan (16).

Ese “Nuevo Federalismo’, después de 1981 ha producido un importante
aumento de competencias estatales, transferidas desde la Administracién Fe-
deral, particularmente amplias en el terreno de las distintas férmulas de la
Seguridad Social, que hasta entonces se habian instalado al nivel federal, y
también por lo que se refiere a un conjunto de esquemas de actuacién en
favor de la distribucién de renta (subvenciones a indigentes, viviendas gra-
tuitas, ayudas a familias numerosas, minorias étnicas, etc.). El problema para
los Estados es que esta especificacién de nuevas competencias no se ha visto
adecuadamente acompafada de los recursos financieros para atender debi-
damente, sino que —segin Estados— las dotaciones presupuestarias se pue-
den cifrar entre el 70 y el 85 por ciento de los gastos que representan estas
atenciones sociales, lo que significa, ademas de la reduccién del nivel fede-
ral de gobierno que se intenta trasladar una nueva parte de la responsabili-
dad politico-civica de la recaudacién directa de ingresos impositivos a los
niveles de gobierno inferiores al federal.

El alcance y la aceptacién de la rebelién fiscal (17) ha venido a dar, in-

(15) Véase T. Schwadron (ed.), California..., op. cit., el Apéndice que recoge una amplia
encuesta —que resume Kevin Bacon en 53 paginas— realizada por The Los Angeles Ti-
mes, acerca de los efectos producidos en los cinco afios subsiguientes a la Proposicién 13.

(16) Véase M. D. Reagan y John G. Sanzone, The New Federalism, Oxford University
Press, New York, 1981; y E. M. Gramlich, “An Econometric Examination of New Fede-
ralism’, Brookings Papers on Economic Activity, 1982, 2, pag. 327-370.

(17) Cabria analizar m4s ampliamente la rebelién fiscal, pero ello harfa que el presente
estudio alcanzase una extensién impropia. Sin embargo no puedo dejar de citar la obra
de Arthur B. Laffer y Jan P. Seymour (eds.) The Economics of Tax Revolt, A reader,
Harcourt, Brace and Jovanovoch, New York, 1979, que ofrece una recopilacién amplisi-
ma de aportaciones analiticas y de proyectos practicos —con y sin éxito politico— refe-
ridos al tema que nos ocupa (La curva de Laffer, el Proyecto Kemp-Roth, el Proyecto
Steiger-Hansen, el Plan Nacional de Energfa, y —como no— la iniciativa Jarvis-Gann
de la Proposicién 13.



172 ANALES DE LA REAL ACADEMIA DE CIENCIAS ECONOMICAS Y FINANCIERAS

cluso mds fuerza y més popularidad a los esfuerzos de la escuela de la Public
Choice para desarrollar analiticamente primero, y expresar politicamente,
después, el contenido y la significacién de la Hacienda ptblica democréti-
ca. Este es un tema que se desarrolla de un modo inicialmente satisfactorio
en la obra de James M. Buchanan, The limits of liberty, (18) y que se desa-
rrolla de un modo mucho mds amplio en el libro de Geoffrey Brennan y
James M. Buchanan, The Power to tax. Analytical Foundations of a fiscal cons-
titution (19). Cabe anticipar, sin embargo, que aparte de las perfeccio-
nes y ampliaciones que contiene la segunda obra, The Limits of Liberty.
Between Anarchy and Leviathan ya sefialaba las dos exigencias basicas
a las que habia que dar solucién constitucional, consistentes en sefialar
1°) un limite a la proporcién de la renta global que cabia destinar al sector
publico y 2.°) prohibir, salvo excepcién de situacién bélica, el déficit presu-
puestario.

Tan sélo con la accién combinada de ambas restricciones constitucio-
nales a la actuacién del sector publico, podra conseguirse un adecuado equi-
librio entre la propensién a la anarquia fiscal que se produce cuando
los contribuyentes se crecen al conseguir exitosamente reducciones
impositivas, que a corto plazo siempre conducen a un crecimiento muy
importante del déficit del sector publico, que se autoalimenta con los gastos
financieros de la deuda publica en presencia, y la tendencia secular al
crecimiento del sector publico que peligra en convertirse en un Leviatdn im-
parable. Este equilibrio entre ambas situaciones polares igualmente preo-
cupantes por lo peligrosas es lo que se propone la Hacienda publica
democrética, reconduciendo a través de unos procesos de superior informa-
cién y transparencia que los ahora existentes —es decir planteando profun-
das reformas fiscales y modificaciones sustanciales en los sistemas de
presupuestacién— la posibilidad de una participacién activa de los ciudada-
nos: para que éstos ejerciten su soberanifa democratica efectivamente tam-
bién a la hora de las elecciones fiscales.

(18) Editada en 1975 por University of Chicago Press, y particularmente ttil para nues-
tra exposicién en su capitulo X. “Més alld del Pragmatismo: Perspectivas para una Revo-
lucién Constitucional”.

(19) Editado en 1980 para Cambridge University Press, del que resulta especialmente
atil nuestro trabajo en su capitulo X, “Hacia una auténtica reforma fiscal: perspectivas
y recomendaciones”.



CURSO 1985-1986 173

3. Contenido de la reforma fiscal del Presidente Reagan

El Presidente Reagan ya se habia caracterizado en su etapa de goberna-
dor del Estado de California (1966-1974) por sus esfuerzos para reducir los
gastos y los ingresos impositivos (20). Ha reiterado después, en 1981 y en
1985, su misma linea de actuacién, procediendo, entre otras actuaciones, a
postular reformas tendentes a liberalizar el aparato productivo, tanto en la
direccién de reducir los niveles de regulacién existentes es decir renovando
la confianza en los mecanismos de mercado como elementos de recupera-
cién econémica de la situacién de crisis econémica, como en la direccién
de reintegrar al sector privado un conjunto de responsabilidades que se ha-
bian ido adscribiendo en los tltimos afios al sector publico, procediendo
a reducir los ingresos ptblicos al tiempo que procuraba asi —forzando por
ejemplo la aparicién de un “nuevo federalismo”— reducir de un modo co-
rrespondiente los gastos publicos.

Respondiendo al programa expuesto en su plataforma electoral de 1980,
en su discurso de toma de posesién en febrero de 1981 reiteré su compromi-
so y anuncié su plan para “situar a la nacién en una corriente fundamental-
mente distinta —en una direccién de menos inflacién, mds crecimiento y
con un futuro mucho mas brillante para todos nuestros ciudadanos” (21). Cier-
tamente su discurso no sélo se refirié a otras dreas igualmente importantes
de la politica y que atafien tanto a la responsabilidad del gobierno federal
como al de los estados y municipios, y también al sector privado. Nuestra
drea de interés se circunscribe, sin embargo, a las reformas fiscales empren-
didas, y a las finalidades y consecuencias econémicas basicamente vincula-
das a las mismas.

El contenido de la Economic Recovery Tax Act. (ERTA) de 1981 puede
sintetizarse del modo siguiente:

1. Ajustar a la inflacién presente y futura los tipos impositivos del Im-

puesto sobre la renta y ciertas deducciones o limites establecidos en
délares sin llegar a su indiciacién.

(20) Véase “Taxation and the Democratic Process”, en Proceedings of the Sixty-First
Annual Conference of the National Tax Association, Columbus, Ohio, 1969 pag. 156-157,
donde se recogen los escritos del Senador del Estado de California George Deukmejian
y del Congresista del Estado de California, John G. Veneman.

(21) Véase John L. Palmer e Isabel V. Sawhill (eds.) The Reagan Experiment, The Urban
Institute Press, Washington, D.C., 1982, pag. 1.
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2. Indiciar el Impuesto sobre la Renta en 1985.

3. Luchar contra la inflacién con otros instrumentos distintos de los
fiscales.

4. Reducir también los gastos publicos: tanto el alcance como la dimen-
sion del gobierno federal.

5. Demostrar que la reduccién impositiva puede estimular la actividad
econémica, con lo que las bases impositivas crecerdn considera-
blemente. '

6. Reducir los tipos marginales mas elevados, que los partidarios de la
ERTA consideran injustamente altos, con lo que disminuird el grava-
men marginal sobre su renta, donaciones y patrimonio.

7. Rectificar ciertos rasgos estructurales del sistema fiscal que se juz-
gan injustos. (22)

Ciertamente los impuestos nunca son populares, pero la resistencia abierta

a su crecimiento, que ha sido analizada en el epigrafe anterior de este traba-
jo y que se refiere particularmente a los ambitos estatal y local se extendia
a su consideracién global, en el sentido de que los ciudadanos americanos
de un lado se cuestionaban si debfan, o no, demandar mas bienes y servicios
publicos y pagar, en consecuencia por ellos. Incluso en el periodo compren-
dido entre 1972 y 1981 habia aumentado fuertemente el porcentaje de los
ciudadanos que consideraban que el impuesto sobre la renta era el peor, por-
que era el menos justo (23). Todo ello creé un estado de opinidn favorable
a establecer también limitaciones sobre los impuestos federales, que se apo-
yaba fundamentalmente en tres razones. La primera, que los ciudadanos se
habian percatado que con la inflacidn sus rentas se veian desplazadas hacia
escalones mds altos de gravamen, con lo que vefan disminuir su renta real.
En segundo lugar, porque pensaban que la reduccién de los impuestos pro-
vocarifa una reduccién en los gastos federales, ya que no se toleraria una rei-
terada presencia de déficit presupuestario. Y en tercer lugar, que, después
de una década larga de aumentos muy pequefios en la productividad, se ve-
nia reclamando politicas que promovieran el crecimiento econémico, y se
confiaba en que los incentivos fiscales, bajo la forma de una menor presién
fiscal, ayudarian a conseguirlo.

(22) Véase Carl S. Shoup, “The U.S. Economic Recovery Tax Act of 1981 en British
Tax Review, 1982, n° 4, pag. 301-314.

(23) ADVISORY COMMISSION ON INTERGOVERNMENTAL RELATIONS, Chan-
ging Public Attitudes on Government and Taxes, 1981.
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Estos resultados, como se verd después de analizar el contenido de
la Reforma de 1981 y sus principales efectos econémicos, sélo se al-
canzaron parcialmente, arrojando considerables dudas respecto de los plan-
teamientos mds ortodoxos de la Hacienda ptblica democrética, y encami-
nando de un modo sustancialmente distinto el contenido de la Reforma
propuesta en 1985.

La ERTA de 1981 significé importantes cambios en el Impuesto sobre
la Renta, en el Impuesto sobre sociedades, y en el Impuesto sobre Sucesio-
nes y Donaciones. En el Impuesto sobre la Renta se plantearon reducciones
sucesivas entre 1981 y 1984 de los tipos impositivos con el fin de ajustar los
ingresos personales y su tributacién a la inflacién, en una cuantia global del
23 por ciento. Aumentaron las deducciones general y por hijos, y se planeé
reducir el tipo maximo hasta el 50 por ciento. La tributacién de las ganan-
cias de capital (referida a los activos poseidos durante mas de un afio) vieron
reducida su tributacién efectiva al 20 por ciento. En orden a favorecer la
aplicacién de rentas al ahorro, que la reforma fiscal procura incentivar, se
declararon exentos del impuesto sobre la renta los rendimientos obtenidos
de la inversién en determinados activos financieros (como por ejemplo, los
certificados de ahorro), lo que en definitiva cabe calificar como de un éxito
por parte de aquellas instituciones que emiten esos activos financieros. Se
aumentaron considerablemente un conjunto de deducciones (se doblé por
ejemplo el tipo de la deduccién a aplicar a pensiones privadas, se fijan mini-
mos exentos de dividendos percibidos, y se prevé la posibilidad de aplicar
un crédito fiscal del 15 por ciento de esos dividendos, etc...). Cabe senalar
que la amplia incidencia politica del Impuesto sobre la Renta obedece, al
igual que en la inmensa mayoria de los paises, a que es en realidad un im-
puesto sobre la clase media —el 84 por ciento de sus ingresos proceden del
trabajo personal, y el 73 por ciento de su base imponible estd comprendida
entre 15.000 y 75.000 délares anuales (es decir entre 2,4 y 12 millones de
pesetas) (24). Desde el punto de vista de muchos autores, criticos respecto
a ciertas modificaciones contenidas en el Plan de Reforma —gravamen de
las ganancias de capital y limitacién del tipo impositivo mdaximo, en
particular— el Impuesto sobre la Renta sera después de la reforma proyecta-
da todavia mds un impuesto sobre la clase media (25).

(24) Véase H. R. Hulten y June A. O'Neill, “Tax Policy”, en Palmer-Sawhill (eds.), The
Reagan..., op. cit. pag. 97-128.

(25) Véase C. S. Shoup, “the U. S. Economic..”, op. cit., pdg. 305-306.
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El Impuesto sobre los beneficios de Sociedades no experimenté més que
reducciones simbélicas en los tipos impositivos de la escala progresiva, refe-
ridos a los niveles inferiores. Pero si experimenté importantes modificacio-
nes en dos aspectos. El primero se refiere a la extensién de la practica del
crédito fiscal aplicable a la cuota, en funcién de las inversiones en activos
empresariales que ademds aumentaron desde 3 1/3 puntos porcentuales has-
ta 6 6 10 puntos segtn la clase de activo de que se tratase, concediéndose
mayor crédito fiscal cuanto menor fuese la vida de los activos empresariales
en que se concreta la inversién.

El segundo se refiere a una generalizada provisién de amortizacién ace-
lerada que permite recuperar antes la inversién, al aumentar la cuantia maéxi-
ma de la amortizacién a realizar en las distintas clases de activos empresariales,
planteada en términos de posibilitar la amortizacién de los bienes de equi-
pos en 10, 5 6 3 afios segtn clases de activos empresariales. La accién con-
junta de ambos incentivos fiscales supuso una drastica reduccién en el tipo
efectivo de imposicién sobre los beneficios de sociedades que, en algunos
sectores, cayé desde el 40 al 18 por ciento (26), si bien, como veremos mds
adelante, con efectos perniciosos respecto a la excesiva formacién de capi-
tal fisico en algunos sectores que, necesitados de una reconversién tecnolé-
gica, deberfan haber sido impulsados fiscalmente para que actuasen de otra
manera.

El conjunto de provisiones fiscales aplicadas a partir de 1981, que hay
que advertir que no llegaron a aplicarse en la cuantia inicialmente prevista
a consecuencia del déficit presupuestario que empez6 a desarrollarse fuerte-
mente a partir del afio fiscal de 1983, ha producido un impacto particular-
mente favorable a la recuperaciéon de la economia norteamericana, en
particular durante 1984, de tal modo que ha significado la mayor tasa de
crecimiento anual —6,75— de los tltimos veinte afios, una fuerte creacién
de puestos de trabajo —superior a los seis millones— y todo ello en presen-
cia de una espectacular alza en la cotizacién del délar durante 1983 y tam-
bién, aunque menos, durante 1984.

Frente a esta situacién favorable cabe oponer —y esa es una adverten-
cia ya anticipada para todo tiempo y lugar de la Hacienda publica
democritica— la presencia de un fuerte déficit presupuestario que, conju-
gado con un igualmente alto déficit exterior, sélo se puede mantener transi-

(26) Véase Hulten y O'Neill, “Tax Policy’, op. cit. paginas 110-115.
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toriamente, con una politica de tipos de interés altos, como asi se hizo, lo
que permitfa atraer la atencion —y la demanda— sobre el délar de los mer-
cados financieros internacionales.

La recientemente anunciada Reforma Fiscal, de mayo de 1985, significa,
contrariamente a la de 1981, un superior respeto al mantenimiento del equi-
librio presupuestario que postula la escuela de la Public Choice en su defini-
cién de la Hacienda publica democriatica (27). Esa Reforma Fiscal significa
un conjunto de cambios muy importantes y profundos que alcanzan a la
practica totalidad del sistema fiscal norteamericano y que incluso se plantea
la posibilidad de la introduccién de un Impuesto sobre la Renta Consumida
(o sobre el Gasto Personal) y de un Impuesto sobre el Valor Afiadido, aplica-
cién que serfa indudablemente revolucionaria dadas las restricciones consti-
tucionales vigentes en aquel pafs. La Reforma que se ha planteado, sin embargo,
es mucho més limitada en su alcance y se circunscribe a reformar la imposi-
ci6én sobre la Renta, sobre los beneficios de Sociedades y sobre sectores es-
pecificos y refugios fiscales. Cabe sefialar que en la presentacion definitiva
de la reforma el orden de los objetivos planteados ha cambiado y si bien
se mantiene en primer lugar el objetivo de la justicia, en el segundo lugar
el crecimiento econémico ha desplazado a la simplicidad, lo que significa
bastante més que un cambio semantico o de ordenacién politica distinta:
se ha dado al fin preferencia a la busqueda de un mayor crecimiento econé-
mico que al de una superior simplicidad que, en definitiva, parece, que no
significard un avance tan importante en la simplicidad inicialmente prevista,
que en nuestra opinién cabe imputar a exigencias de tipo recaudatorio.

La simplificacién propuesta en el Impuesto sobre la Renta —que toda-
via no es definitiva— consiste en: 1.°) reducir el nimero de escalones de
la tributacién a tan sélo tres, al 15, 25 y 35 por ciento respecto a la renta
a gravar lo que significa una gran simplificacién del célculo, elimina los “efectos
de salto” que la inflacién produce cada afio y una reduccién considerable
de los tipos formales de imposicién; y 2.°) tratamiento mds sencillo para las
deducciones del impuesto, que reduce el nimero de deducciones, (lo que
aumenta el tipo efectivo del impuesto), aumenta la cuantia de la deduccién

(27) Aparte de la obra citada en la nota 8 de este trabajo, hay que hacer referencia a otra
obra de mayor alcance en que se estudia en profundidad la Reforma Fiscal que ahora se ha
planteado, de un modo méds modesto. Se trata de U. S. DEPARTMENT OF TREASURY,
Tax Reform for Fairness, Simplicity and Economic Growth, Vol. |. overview (XXVIII
+ 262 paginas) Vol. II. General Explanations of the Treasury Department Proposals (XI
+ 408 pdginas) y Vol. lll, Value Added Tax (IX + 128 péaginas), Noviembre, 1984.
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general de las familias, mantiene —aunque reduce su cuantia— las deduc-
ciones por atenciones médicas, sanitarias y de pensiones, y —lo que es muy
importante— elimina las deducciones por los impuestos pagados a los Esta-
dos y municipios. Se considera que los efectos recaudatorios globales serdn
practicamente nulos, aunque la distribucién de la carga tributaria serd dis-
tinta a la actual, resultando aliviada para rentas bajas y altas, y aumentada
para las rentas medias; favoreciendo més a las familias y perjudicando a los
solteros; incorporando a la tributacién los ingresos procedentes del subsidio
de desempleo y otros beneficios del sistema de seguridad social; y, finalmente,
reduciendo drésticamente los refugios o escapatorias fiscales de que dispo-
nen los perceptores de rentas mds elevadas.

La Reforma planteada en la imposicién sobre los beneficios de socieda-
des, tiene también un alcance muy superior al que se realizé en 1981. Con-
siste principalmente en: 1.°) reducir la estructura de tipos impositivos hasta
un mdximo del 33%, con vistas a acercarla al tipo maximo de la imposicién
sobre la renta que queda al 35%; 22°) evitar parcialmente la doble imposi-
cién intersocietaria y tratar al igual que los beneficios tipicos las ganancias
de capital que se produzcan, lo que aumenta las dosis de justicia y de simpli-
cidad, y se espera que producird unos resultados recaudatorios practicamente
neutrales; y 3.°) alcanzar un sistema mds neutral de imposicién empresarial
eliminando el crédito fiscal de las inversiones y sustituyendo el sistema has-
ta ahora aplicado de amortizacién acelerada por el de la efectiva deprecia-
cién econdmica, lo que no sélo ha de producir una mayor neutralidad
inversora hacia sectores mas dinamicos, pudiendo desplazar recursos de sec-
tores mas obsoletos econémicamente en los que el grado de intensidad del
capital aplicado estd manifestdndose como excesivo, al tiempo que se inclu-
yen provisiones més adecuadas que las actuales para que las amortizaciones
aplicadas puedan ajustarse a la inflacién existente, en definitiva para garanti-
zar la neutralidad fiscal en la asignacién de nuevas inversiones entre los dis-
tintos sectores, y los diferentes elementos de activo.

Por lo que se refiere al tratamiento especial —favorable— a sectores o
inversiones especificas, o bien a la larga serie de refugios fiscales admitidos
legalmente, cabe advertir que la nueva Reforma Fiscal procura su casi total
desaparicién, lo que habra de significar una mayor justicia, una superior sim-
plicidad, y también un mayor potencial recaudatorio, acabando con bonifi-
caciones de intereses sobre determinados activos financieros, tratando
igualmente a todos los sectores (es decir acabando con las discriminaciones
en favor del sector de la energfa, inmobiliario, o de la investigacién
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petrolifera, etc...); y proscribiendo la situacién de opacidad de determina-
dos despachos profesionales.

El esfuerzo de justicia y de simplicidad es considerable, y la neutralidad
buscada para favorecer la adecuada asignacién de recursos de capital —una
vez mas dando una renovada prueba de confianza en la bondad del mecanis-
mo de mercado—, habré de significar, también, una mejora en la tasa de cre-
cimiento econémico, sobre todo a medio y a largo plazo, en aquellos sectores
més modernos y més dindmicos. Incluso se estima que el Producto Nacional
Bruto habrd de crecer, en razén a la liberacién de recursos que significa la
mayor simplicidad en el cumplimiento de las obligaciones fiscales, en no menos
del 1,50% en la década que va hasta 1995.

4. Algunas ensefianzas

La Hacienda publica democratica procura que los ciudadanos realicen
sus propias elecciones fiscales y para ello fomenta, con la investigacién de
los fenémenos fiscales, que se pueda ganar informacién y transparencia so-
bre los mecanismos fiscales y sobre los procesos presupuestarios con el fin
de que cada colectivo o cada grupo social conozca cada vez progresivamen-
te mejor la cuantia de sus efectivas obligaciones fiscales y el alcance de sus
efectos econémicos que inciden sobre su renta y sobre sus decisiones de
asignacién de recursos.

La Hacienda publica democrética constituye el cuerpo de doctrina que
sustenta tanto la rebelién fiscal de los contribuyentes en los Estados occi-
dentales modernos, como las Reformas Fiscales que estos estén plantedndo-
se con una amplia generalidad en los cuatro o cinco dltimos afios, pero
mantiene todavia algunas diferencias con estas actuaciones.

Cabe senalar que las recomendaciones de la escuela de la Public Choi-
ce para alcanzar una Hacienda publica democrética establecen que debe al-
canzarse en cada grupo social o colectivo que constituya una jurisdiccion
fiscal un acuerdo solemne respecto a dos temas: la limitacién del gasto pd-
blico a un porcentaje de la renta o produccién global de ese colectivo so-
cial, y la proscripcién del recurso a la Deuda publica.

Buena parte de los resultados iniciales alcanzados por la rebelién de los
contribuyentes, e incluso de la primera reforma fiscal del Presidente Rea-
gan, se concentraron en las reducciones de impuestos, pero presentaron un
considerable fracaso en la correspondiente reduccién del gasto pablico lo
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que ha llevado en algunos casos (por ejemplo al nivel del Gobierno Federal
USA), a un fuerte endeudamiento del sector publico. Ese es un fenémeno
cuyo riesgo ya habia detectado por anticipado la Hacienda publica demo-
cratica.

Sin embargo, hay que destacar que la proyectada Reforma Fiscal del Pre-
sidente Reagan actualmente en curso no se plantea con los defectos, podria-
mos decir que de naturaleza optimista respecto de la reduccién del gasto
publico, con que se planteé la de 1981, lo que viene a significar el reconoci-
miento de que la razén —cientifica y pragmdtica— cafa del lado de las
recomendaciones de la escuela de la Public Choice, y no del lado que
se ha manifestado como mas voluntarista que realista de las reducciones
fiscales de después de 1981. Sino que se plantea sin afadir mas déficit
a su presupuesto, confiando en que el crecimiento econdémico que im-
pulsard la superior justicia y simplicidad de la Reforma propuesta ayu-
dard poderosamente a cerrar la actual brecha deficitaria del presupuesto ame-
ricano.

Como punto final, suscribo todo cuanto dice el Profesor Gabriel Solé
Villalonga respecto de la defraudacién fiscal en su reciente discurso de inau-
guracion del presente curso —I de octubre de 1985— de la Universidad Auto-
noma de Madrid (28) en el sentido de que “la defraudacién fiscal es un tema
importante que... se exigird en el examen que cada ciudadano debe plan-
tearse, (29)", pero que gustaria afiadir que la falta de transparencia e informa-
cién que los ciudadanos padecen a partir de los sistemas fiscales hoy al uso
no coadyuva precisamente ni a reducir los niveles naturales de aversién ha-
cia los impuestos, ni tampoco a que conozcan con una cierta precision cudnto
paga, cémo y para qué. Sin respuestas vélidas a esas tres preguntas dificil-
mente se progresara hacia una Hacienda publica realmente democratica. Sin
respuestas vélidas a esas preguntas se habréd producido el desafortunado trénsito
que la Hacienda publica democratica denuncia desde el tema inicial de “No
taxation without representation”, al presente “Revenue without representa-
tion” (30).

(28) Gabriel Solé Villalonga, La defraudacién fiscal Ediciones de la Universidad Auto-
noma de Madrid, 1985, 46 pdginas.

(29) Ibid, pdg. 46.

(30) Véase en este escrito la interesante obra de Susan B. Hansen, The Politics of Taxa-
tion. Revenue without representation, Praeger, New York 1983.



LA CONTRIBUCION DE J. M. KEYNES
AL ORDEN ECONOMICO INTERNACIONAL
DE BRETTON WOODS

Recepcion del Académico Correspondiente Nacional, Excmo.
Sr. Dr. DoN José RAMON ALvAREZ RENDUELES, en la Solemne
Sesion Oficial celebrada el 18 de marzo de 1986.

Ha constituido para mi un gran honor haber sido elegido miembro de
la Real Academia de Ciencias Econémicas y Financieras de Barcelona, por
lo que quiero corresponder a la benevolencia y amabilidad de quienes inte-
gran esta insigne Corporacién con las primeras palabras de mi discurso para
dejar constancia del agradecimiento profundo que he sentido al conocer tan
generosa decision.

Gracias a esta generosidad, tengo hoy la satisfaccién de inscribir en mi
vida profesional la distincién sin igual que representa pasar a formar parte
de esta insigne familia académica de ilustres economistas y financieros, en
esta hermosa parte de Esparia, en presencia, ademds, de amigos y compane-
ros a quienes agradezco su disposicién a escucharme.

El tema elegido para este discurso es el de la contribucién de J. M. Key-
nes, el insigne economista britédnico, al orden econémico internacional de
Bretton Woods, cuestidn sobre la que trabajé en el verano de 1984 para pre-
parar mi contribucién a una obra colectiva que va a publicarse en los préxi-
mos meses, impulsada por la Facultad de Ciencias Econémicas de la
Universidad Auténoma de Madrid, a la que pertenezco.

Como es sabido, hace cuarenta y dos afios, en una reunién celebrada
en Bretton Woods (U.S.A.), cuarenta y cuatro paises acordaron crear el Fon-
do Monetario Internacional y el Banco Internacional de Reconstruccién y
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Desarrollo, como piezas basicas de un nuevo orden econémico internacio-
nal para la posguerra. El sistema monetario aprobado en 1944 estuvo vigen-
te, en cuanto a sus rasgos bésicos, durante cerca de tres décadas, hasta que
el régimen de tipos de cambio fijos —uno de los pilares esenciales del
esquema— fue sustituido por el sistema de cambios flotantes. Para algunos,
hoy no quedan mdas que las ruinas de una arquitectura que se vino abajo
entre 1971 y 1973; para otros, en cambio, el Fondo Monetario sigue siendo
una pieza clave en las relaciones monetarias internacionales y desempefia
su funcién adecuadamente, subsisten buena parte de los elementos esencia-
les del orden de Bretton Woods, como la convertibilidad entre las monedas,
y, en todo caso, existe la posibilidad de perfeccionar y adecuar a las actuales
circunstancias el instrumento creado hace cuarenta y dos afios como centro
de la cooperacién monetaria internacional. Los recientes acuerdos de los cinco
grandes paises y el anuncio de reuniones para una mayor coordinacién de
la evolucién de los tipos de cambio parecen apuntar en esta direccién.

Uno de los artifices del Fondo Monetario fue J. M. Keynes, que en los
tltimos afios de su vida dedicé una buena parte de su tiempo a la construc-
cién del sistema monetario internacional de Bretton Woods. Keynes se ha-
bfa ocupado de cuestiones monetarias internacionales en épocas anteriores
de su vida, pero puede decirse que estas materias absorbieron practicamen-
te todo su tiempo desde 1941 hasta su muerte, en 1946, afios en los que el
economista britdnico desarrollé una tarea fundamental: preparar un esque-
ma monetario que pudiera sustituir al patrén oro, con objeto de evitar los
efectos inflacionistas de éste y los desérdenes monetarios experimentados
en el periodo transcurrido entre las dos guerras mundiales.

Las aportaciones de Keynes en el campo monetario internacional han
gozado de alguna atencion por parte de sus comentaristas y criticos. La cré-
nica de los origenes del Fondo Monetario escrita por J. K. Horsefield (1) en
1969 dio a conocer no pocos detalles de la labor de Keynes; y la publica-
cién, hace pocos anos, de los tomos XXIV, XXV y XXVI de las Obras Com-
pletas del economista britdnico permite estudiar con detalle los movimientos
de Keynes en su tarea de disefiar el nuevo sistema monetario y la peculiar
evolucién de sus ideas, a la vez que muestra la enorme dimensién de su tra-
bajo. Aunque en Bretton Woods se acordé la existencia de dos instituciones
—Fondo Monetario y Banco Mundial—, en este discurso voy a concentrar

(1)J. K. Horsefield, «The International Monetary Fund 1945-65». Tomo [. International
Monetary Fund, Washington, 1969.
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la atencién en el papel desempefiado por Keynes en el proceso de creacién
del Fondo Monetario Internacional.

Como es sabido, John Maynard Keynes y Harry Dexter White fueron
los autores principales del Fondo Monetario y de las reglas por las que habia
de regirse. Cuatro decenios después, es ficil tanto exagerar el valor de la
construccién como destacar sus errores y sus carencias, que evidentemente
existieron. Pero considero que, cuando se juzga hoy la creacién del Fondo,
institucién que constituyd un esquema de cooperacién internacional bésico
para el periodo de posguerra, debe llegarse a conclusiones mds bien positivas.

Si el resultado de Bretton Woods se juzga por su eficacia en cuanto al
crecimiento econémico y a la estabilidad, la valoracién resulta, desde luego,
altamente favorable. En efecto, durante casi un cuarto de siglo (1950-73), la
economia mundial ha registrado el mayor auge econémico de su historia,
y poca duda cabe de que, entre los factores positivos que animaron la pros-
peridad econémica en esos anos, figura el orden econémico internacional
acordado en 1944, que facilité un notable crecimiento del comercio inter-
nacional en un marco de coordinacién y relativa estabilidad de los tipos de
cambio (2).

Si ademds, se tienen en cuenta el tiempo en que comienza a pensarse
en el nuevo sistema, en plena Segunda Guerra Mundial, y los repetidos fra-
casos de cooperacién econdmica internacional de décadas anteriores, se po-
dré comprender mejor atn la importancia y el valor de la nueva arquitectura
surgida en 1944.

Como es sabido, el proyecto americano trazado por White fue el que
sirvié de base para los acuerdos de creacién del Fondo, pero Keynes, ade-
mas de contribuir decisivamente con sus ideas al resultado final, desempefié
en el proceso una labor negociadora sumamente importante para su pafs.
Los resultados alcanzados habrian sido muy distintos para Inglaterra, si no
hubiera contado con la colaboracién de Keynes; y hasta el acuerdo podria
haber resultado inalcanzable. De la historia de las negociaciones de esos afios,
se deduce que el enorme peso de su figura sirvié para conseguir una colabo-
racién norteamericana mds decidida e intensa, a la vez que para lograr en
Gran Bretafia el apoyo politico y la aprobacién parlamentaria del proyecto
de cooperacién internacional finalmente acordado en Bretton Woods.

(2)J. Williamson, «Keynes and the International Economic Order», en «Keynes and The
Modern World», Ed. por D. Worswick y J. Trevithick. Cambridge University Press, 1983,
pags. 102 y ss.
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Para Keynes debi6 de ser este periodo una época especialmente dura.
Habia pasado poco tiempo desde su ataque al corazén de 1937, y sus inten-
sas actividades en esos afios tuvieron que repercutir desfavorablemente en
su salud, al igual que las no pocas decepciones sufridas en el proceso nego-
ciador, de las que la experimentada en la reunién de Savannah —la ¢ltima
a la que asistié, semanas antes de su muerte— fue, sin duda, una de las mds
importantes. ,

Ademids de un excelente teérico, Keynes era un pragmético, y en los
afios que contemplamos fue, sobre todo, un economista practico, ocupado
en pensar cémo podrian resolverse los problemas de la posguerra. Realmen-
te, la ilusion de conseguir estos objetivos fue lo que le hizo trabajar sin des-
canso, viajar a Estados Unidos en repetidas ocasiones y llevar a cabo un
conjunto de actividades que sélo una persona como Keynes podia realizar:
desde pensar y escribir sus ideas hasta negociar sus planes con los america-
nos, ademds de convencer a los politicos, parlamentarios y opinién ptblica
de su pais de la importancia del nuevo sistema monetario internacional.

Con frecuencia se ha destacado la evolucién, un tanto sorprendente,
que supusieron las ideas de Keynes recogidas en sus trabajos en favor del
nuevo esquema monetario. En los afios 30, y en claro contraste con sus posi-
ciones previas, habia atacado las tesis liberales y defendido, en buena medi-
da, lo que se dio en llamar un planteamiento de «capitalismo nacional»: lo
importante para un pafs era el pleno empleo de los recursos, y si el logro
de este objetivo exigia restricciones al comercio, acuerdos bilaterales, con-
trol o eliminacién de los movimientos de capital, controles de cambios u
otras restricciones al funcionamiento del comercio internacional segtin ba-
ses de economia de mercado, habria que pagar ese precio (3). De este modo,
habia apoyado la imposicién del arancel de 1931 y el sistema de preferencias
imperiales, y, todavia en 1941, Keynes pensaba en algin esquema de comer-
cio bilateral, como tuvo ocasién de manifestar en las negociaciones con

(3) Asi lo expuso, por ejemplo, en «The End of Laissez Faire» (1926), en «Essays in Per-
suasion», W. W. Norton and Co., Nueva York, 1963, pags. 312-22. Afios més tarde, en
«National Self Sufficiency», senalaba que la principal responsabilidad de un pais es man-
tener alto el nivel de actividad en el interior. Sélo después habra llegado el momento
de la cooperacién internacional, y las medidas que se tomen en este 4ambito internacio-
nal no deben interferir el pleno empleo interno. Y si la recuperacién y el mantenimien-
to de altos niveles de demanda requieren la utilizacién de controles comerciales y de
capitales, ese serd el precio que habrd de pagarse. Véase F. L. Block, «The Origins of
International Economic Disorder», University of California Press, 1977, pag. 30.
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los americanos en el mes de agosto de aquel afio (4). Y, sin embargo, lo
que Keynes perseguia entre 1941 y 1946 entrafiaba comercio multila-
teral, convertibilidad, no discriminacién; en suma, un sistema basado en el
mercado.

Como han destacado algunos autores al comentar las raices liberales de
la formacién y pensamiento de Keynes, este cambio suponfa, en cierto mo-
do, la vuelta a su postura de liberalismo de los afios 20, cuando se pronun-
ciaba en favor del comercio libre y sehalaba que el proteccionismo no
aumentaba el empleo. Otros, no obstante, han visto en este cambio el
resultado de una constante cesién de Keynes ante los americanos, los verda-
deros defensores del comercio internacional libre, que encontraban en éste
la tnica solucion para los amplios excedentes comerciales esperados en la
posguerra.

Williamson ha analizado con detenimiento esta evolucién de Keynes y
el hecho de que las bases ideoldgicas del sistema de Bretton Woods fueran
contrarias al pensamiento del economista briténico, como se desprendia de
sus opiniones de pocos afios antes (5). A juicio de Williamson, cabe acudir
a tres posibles explicaciones para comprender la postura de Keynes: que no
entendiera el alcance del acuerdo, que volviera a sus ideas anteriores o que
estuviera convencido de la necesidad de una cierta forma de orden interna-
cional para evitar el aislamiento americano; y Williamson concluye que la
tercera explicacién es la vélida, aunque, a mi juicio, también lo es la segun-
da. Para conseguir el acuerdo con Estados Unidos en torno a un sistema mo-
netario internacional, pagé Keynes el precio de abandonar el conjunto de
propuestas que habia desarrollado en los afios anteriores, y su condicién de
estadista le llevé a retirar sus ideas, en vez de dejarse llevar por el amor pro-
pio de defenderlas a toda costa, como hubiera hecho una persona de menor
categoria. A juicio de Williamson, «Keynes demostré ser un estadista, ayu-
dado quiza por sus propias dudas sobre si sus tltimas ideas eran mejores que
las primeras, y el mundo consiguié asi un orden econémico internacional
liberal» (6).

T. Balogh ha dado una explicacién mas sencilla. Segtin él, Joan Robin-
son y Richard Kahn fueron quienes llevaron a Keynes a abandonar la posicién

(4) R. F. Harrod, «La Vida de John Maynard Keynes», Fondo de Cultura Econémica.
México, 1958, pags. 589-90.

(5) J. Williamson, «Keynes and...», pags. 100 y ss.
(6) J. Williamson, «Keynes and...», pag. 102.
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monetaria cldsica del «Iract on Monetary Reform» para conducirle a la acti-
tud semirrevolucionaria de la «<Teorfa General» (7). Y, segtin Balogh, «el Key-
nes de los afios de la guerra y la posguerra adopté esta postura porque durante
la guerra carecié de la beneficiosa influencia de Kahn y Robinson, y su ge-
nio impresionantemente imaginativo cambi6 femeninamente, ante su nuevo
entorno y ante sus nuevos colegas, que antes de la guerra y al principio de
ella habfan provocado su desprecio y antipatia» (8). Lord Balogh, que tuvo
varios enfrentamientos con Keynes, exagera claramente la importancia de
las influencias personales cuando explica la evolucién de las ideas de aquél,
aunque es evidente que al economista britanico le gustaba jugar con las ideas
(tanto como especular en bolsa, seglin se ha dicho) y siempre estaba dis-
puesto a reconocer el valor de las opiniones de los demds y a hacerlas pro-
pias. Pero, en contra de lo que dice Balogh, Keynes no cayé en la trampa
de los americanos, esperando encontrar una solucién razonable al final, y,
al igual que cuando especulé en bolsa en los afios 1920-21 (9), sabia muy
bien lo que hacfa.

En efecto, Keynes se dio cuenta desde un principio —y asi se recoge
en muchos de sus escritos— de que era necesario llegar a un acuerdo con
Estados Unidos como tnica via de solucién para la Gran Bretafia de la pos-
guerra, por lo que todos sus esfuerzos se centraron en la consecucién de
ese acuerdo. En este sentido, tanto puede argumentarse que Keynes entregé
demasiado a cambio del acuerdo con los americanos, como que consiguié
lo méximo posible de ellos, aunque es dificil probar convincentemente una
u otra argumentacién. A mi juicio, Keynes, en el marco de las condiciones
de su pais y de la evidente preponderancia de Estados Unidos, consiguid,
gracias a su gran prestigio y a sus habilidades dialécticas, un resultado acep-
table para su pafs y, desde luego, un gran logro para la economia del mundo
de la posguerra. Y Estados Unidos, por su parte, obtuvo también el maximo
partido de la dificil situacién de Gran Bretafia y comenzé a desempenar la
funcién de liderazgo econémico mundial que le correspondfa.

Creo que, en los afios cuarenta, Keynes puso de manifiesto esa «capaci-
dad poco comtn para aplicar los instrumentos conceptuales de la econo-

(7) T. Balogh, «Keynes and the International Monetary Fund», en «Keynes and Interna-
tional Monetary Relations», ed. por A. P. Thirlwall, The Macmillan Press Ltd. Londres,
1976, pags. 66-7.

(8) T. Balogh, «Keynes and the...», pig. 67.
(9) T. Balogh, «Keynes and the...», pig. 67.
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mia al andlisis de los acontecimientos econémicos y la originalidad y ener-
gfa que caracterizan a las mentes dotadas para llevar a cabo procesos creati-
vos», que ha sefalado J. L. Feito, refiriéndose a él, en un excelente apunte
biogréfico del economista britanico (10). Sin duda, las ideas y aportaciones
de Keynes al orden de Bretton Woods fueron fruto de las circunstancias es-
peciales que su pafs y el mundo en general atravesaban en aquella época,
y contribuyeron decisivamente a la evolucién de la posguerra mediante el
disefio del esquema de relaciones monetarias internacionales més préximo
a una construccién racional. Y, aunque es cierto que el Fondo que Keynes
acordé fue pronto alterado como consecuencia de los cambios que sufrie-
ron las ideas norteamericanas con la llegada de Truman a la presidencia, tras
la muerte de Roosevelt, con el Plan Marshall y con la tardia entrada en esce-
na del Fondo Monetario (11), también lo es que la semilla estaba sembrada
y que la superacién de los graves desequilibrios de los primeros afios de la
posguerra permitié mostrar los efectos beneficiosos de los acuerdos de Bret-
ton Woods a partir de los afios 50. Y, por otro lado, algunas de las ideas de
Keynes, desechadas inicialmente, se impusieron afios después, como ocu-
rri6 con la creacién de un activo de reserva internacional, al acordar el Fon-
do, en 1967, el nacimiento de los Derechos Especiales de Giro, curiosamente
a impulso de los americanos.

I

Con anterioridad a los afios 40, Keynes habia expresado sus ideas sobre
la reforma del sistema monetario internacional en sus escritos. Asi, en «Iract
on Monetary Reform» escribié: «lo mejor que podemos hacer es tener dos
monedas dirigidas, libra esterlina y délar, con la mayor colaboracién posible

(10)J. L. Feito, «A la basqueda de la figura y la obra de John Maynard Keynes», en Infor-
macién Comercial Espafola, nim. 593, enero 1983, pag. 15.

(11) Hasta la mitad de la década de los afios 50, el Fondo Monetario Internacional reali-
z4 muy pocas operaciones, y el volumen de recursos utilizados fue de muy escasa cuan-
tia. Las cuotas iniciales del Fondo ascendieron a 7.400 millones de ddlares, y ni en 1951
(primera revisién quinquenal) ni en 1956 (segunda revisién) se aumenté el volumen de
dichas cuotas. El nombramiento de Per Jacobsson como Director Gerente, en diciem-
bre de 1956, supuso un claro dinamismo para el Fondo, y en 1958 entré en vigor el
primer aumento general de cuotas, cuyo valor pasé a ser de 15.000 millones de délares.
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entre los objetivos y los métodos de intervencién» (12). En una posicién cli-
sica, Keynes crefa que los demds paises no tenfan justificacién para estable-
cer un patrén monetario independiente, y que deberian basar sus monedas
en la libra y en el délar, a través del patrén de cambios oro. El sistema mone-
tario internacional que Keynes propugnaba en su «Iract on Monetary Re-
form» de 1923 era de corte clasico, al igual que la postura adoptada en «The
Economic Consequences of the Peace», obra publicada cuatro afios antes.

Posteriormente, en el «Treatise on Money» (1930), Keynes abordé, en
el tltimo capitulo, los problemas de la intervencién o direccién supranacio-
nal del valor del oro, como cuestién bésica para poder contar con un patrén
monetario internacional que habia de basarse en el oro, si este se mantenia
como «un monarca constitucional, totalmente sometido a la voluntad de un
gabinete de bancos centrales que tuvieran el poder soberano». Y expone Key-
nes en el «Ireatise» dos métodos, a los que llama minimo y méximo, de regu-
lacién o direccién monetaria supranacional. Segun el procedimiento minimo,
deberia celebrarse una conferencia de bancos centrales, siguiendo la reco-
mendacién de la Conferencia de Génova, para acordar unos principios co-
munes de actuacién: el oro no debia circular y debia ser inicamente moneda
reserva de los bancos centrales; deberia aceptarse, en sustitucién del oro,
algtn otro activo que pudiera formar parte de las reservas de los paises; de-
beria limitarse la variacién del coeficiente de reserva legal de todos los ban-
cos centrales; y deberia ampliarse al 29 el margen entre los precios minimos
de compra y venta del oro en las operaciones de los bancos centrales.

El método que Keynes preferia, y al que denominaba méaximo, consistia
en crear un banco supranacional respecto al cual los bancos centrales tuvie-
ran la misma relacién que con éstos tienen los bancos comerciales. El banco
supranacional no necesitarfa tener capital, operaria sélo con los bancos cen-
trales, y existirfa una unidad de cuenta llamada «dinero bancario suprana-
cional». Las directrices para la actuacién del Banco eran dos: mantener Ia
estabilidad del valor del oro y evitar inflaciones y deflaciones de caradcter
internacional (13). Era esta la primera vez que Keynes abogaba por la crea-
cién de un banco internacional como pieza de la regulacién monetaria in-
ternacional, aunque sin aludir a variaciones de los tipos de cambios ni a otros
aspectos luego tratados en su famosa Clearing Union o Unién de Com-

(12) J. M. Keynes, «Tract on Monetary Reform», en «The Collected Writings of John
Maynard Keynes», vol. IV, Macmillan, Londres, 1971, pag. 159.

(13) J. M. Keynes, «Treatise on Money», Macmillan, Londres, 1953, vol. II, pags. 388 y ss.
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pensacién; y, evidentemente, todo ello dentro atn del marco del patrén oro,
patrén que Gran Bretaia iba a abandonar al afio siguiente.

A partir de 1931, Keynes se ocupé especialmente de los problemas mo-
netarios, y sus opiniones quedaron recogidas en su «Notes on the Currency
Question» (14). Sus ideas empezaron a cambiar en favor de la adopcién de
intervenciones y controles. En efecto, dos afios después, en 1933, en su «Na-
tional Self Sufficiency» y en «T"he Means to Prosperity», Keynes mostraba
una posicién muy distinta de la de pocos afios antes, y pedia una Conferen-
cia Econémica Mundial que tuviera como tema central las lineas principales
de ayuda financiera procedente de los pafses fuertes para mejorar la situa-
cién econémica internacional. Keynes abogaba por la creacién de una auto-
ridad internacional (15) que emitiera una especie de billetes-oro (gold-notes),
que entre los pafses participantes en el esquema se admitirfan como equiva-
lentes al oro, y que los pafses obtendrian aportando un valor facial igual de
bonos-oro de los gobiernos respectivos, hasta un méximo que serfa fijado
como cuota para cada pais (16). Keynes proponia, ademas, que los tipos de
cambio pudieran modificarse —al igual que los tipos de interés—, cuando
se dieran unas determinadas condiciones para ello, aunque siempre median-
te modificaciones de reducida proporcién.

Pero la primera aportacién de interés de Keynes relacionada més direc-
tamente con el propésito de lo que aqui nos ocupa es la realizada en «Propo-
sals to Counter the German New Order» (17), de 1 de diciembre de 1940.
H. Nicolson, secretario parlamentario del Ministerio de Informacién, habia
pedido a Keynes que le suministrara argumentos para criticar la propuesta
intervencionista en favor del bilateralismo lanzada por el ministro aleman,

(14) J. M. Keynes, «The Collected Writings of John Maynard Keynes», Activities 1931-39,
vol. XXI, Macmillan, Londres, 1982, pdgs. 1 y ss.

(15)J. M. Keynes, «The Means to Prosperity», en <The Collected Writings of John May-
nard Keynes», vol. IX, Macmillan, Londres, 1972, pags. 358 y ss.

(16) En «The Means to Prosperity», Keynes establecié en un apéndice la distribucién
de los 5.000 millones de délares en dinero oro que comprendia su plan, en proporcién
al oro que cada pais tuviera como reserva a finales de 1928. Siete paises tendrian un
méaximo de 450 millones de délares cada uno, y eran: Gran Bretafna, Estados Unidos,
Francia, Alemania, Espafna, Argentina y Japdn.

(17) J. M. Keynes, «The Collected Writings of John Maynard Keynes», «Activities
1940-4: Shaping the Post-War World», vol. XXV, Macmillan, Londres, 1980, pégs.
7y ss.
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W. Funk (18). La respuesta que Keynes dio no lo fue en el sentido critico
esperado, ya que manifestaba su acuerdo con los propésitos de Funk y pro-
ponia que se hiciera algo parecido por parte de Inglaterra, <aunque mejor
y més honestamente». Pensaba Keynes que seria necesario mantener los con-
troles de cambios después de la guerra, y sefalaba que, si bien la colabora-
cién con Estados Unidos era imprescindible, también era necesario contar
con el liderazgo de Alemania en la reconstruccién de Europa.A juicio de
Keynes, y muy sintéticamente segiin su posicién expuesta a finales de 1940,
era necesario continuar con las restricciones a los movimientos internacio-
nales de capital, lograr un acuerdo de pagos basado en el 4rea de la libra
esterlina, a la que se anadieron otros paises europeos, y gozar de libertad
para fijar el tipo de cambio de la esterlina, lejos de la rigidez impuesta por
el patrén oro, que tantas criticas habfa suscitado contra Inglaterra, por su
retorno al mismo después de la Primera Guerra Mundial. «La necesidad de
un plan asi surge de la posicién acreedora de Estados Unidos. Una condi-
cién necesaria para la vuelta a los cambios libres es que los Estados Unidos
encuentren algin remedio permanente a su desequilibrada situacién. Hay
que suponer que antes o después tendrd que encontrarlo. Pero serfa muy
optimista creer que se vaya a encontrar la solucién en el periodo inmediato
a la posguerra, aun en el caso de que U.S.A. trate de mitigar su situacién
haciendo grandes donaciones para la reconstruccién de Europa» (19).
Muy pronto las ideas de Keynes comenzaron a mostrar un nuevo cam-
bio para retornar a sus posiciones primitivas. Puede decirse que en estos plan-
teamientos fueron de gran importancia los contactos que mantuvo en Estados
Unidos en el invierno de 1940-41, con motivo del anuncio de la «Lend-Lease
Act», que el Presidente Roosevelt hizo tras su reeleccién en noviembre de
1940. Keynes, que, como dijo Morgenthau, Secretario del Tesoro america-
no, constitufa el mejor emisario que habfan podido enviar los ingleses, em-
pezd a comprobar que era posible contar con la colaboracién americana,
la cual resultarfa de suma utilidad a su pais (20); para la Inglaterra de aquel

(18) El Sr. Funk fue ministro y presidente del Banco Central de su pafs y traté de basar
el comercio internacional en el bilateralismo, siguiendo las propuestas del Dr. Schacht,
figura méas conocida en la literatura sobre la materia.

(19) J. M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXV, pag. 19.

(20) Recogido en Ch. H. Hession, «John Maynard Keynes. A personal Biography of the
Man who revolutionized Capitalism and the Way we live», Macmillan Publishing Com-
pany, Nueva York, 1984, pig. 324.
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momento, casi sin reservas exteriores, contar con Estados Unidos era vital,
y ambas partes se daban cuenta, l6gicamente, de la situacién. Ademas, era
la ayuda de Estados Unidos a Gran Bretafia la contrapartida que Keynes con-
templaba ante la peticién americana de una politica comercial liberal y de
libertad de movimientos de capitales. Como ha sefialado J. Tumlir, se preci-
saba lograr algin acuerdo en el campo monetario para restablecer el sistema
multilateral de pagos y para asegurar que la histérica inestabilidad de la eco-
nomia americana no volviera a trasladarse a los demas paises, como en los
anos 30 (21).

Probablemente, fue a raiz de esta visita cuando Keynes comenzé a pensar
en el modo de plasmar elegantemente el esquema de la ayuda maericana, y de
subsumir en un sistema de relaciones monetarias internacionales las ayudas es-
peciales que U.S.A. deberia hacer a Gran Bretana, ya que se daba cuenta de
las légicas dificultades de conseguir un acuerdo bilateral. Ya en esta visita a
Washington, Keynes hablé con el presidente norteamericano, F. D. Roosevelt,
de un nuevo orden y de una construccién referida al mundo entero (22). Como
se ha dicho, el propésito de los americanos era conseguir un comercio libre en-
tre los paises, y el sistema de preferencias imperiales de los ingleses repre-
sentaba el principal escollo; como alguien ha afirmado, la mencionada dis-
criminacién comercial constituia una verdadera «pesadilla» para el Secretario
de Estado, Cordell Hull. Aunque fue entonces cuando Keynes amenazé a
Estados Unidos con el bilateralismo, estaba ya convencido de que habia que
pensar en un esquema de comercio y pagos de cardcter multilateral.

En sus relaciones con Gran Bretaia, los americanos consiguieron cier-
tos progresos en favor de un comercio mds libre, con el principio 4 de la
Carta Atldntica (23), y lograron incorporar la clausula de no discriminacién
comercial —contra las preferencias imperiales— redactada por D. Acheson,
al Acuerdo de Ayuda Mutua de febrero de 1942 (24), aunque no en términos

(21) J. Tumlir, «J. M. Keynes and the Emergence of Post-WW2», trabajo presentado en
la Conferencia «Tactics of liberalization», celebrada en Madrid del 17 al 20 de marzo
de 1983, pag. 4.

(22) R. F. Harrod, «La Vida de...», pag. 590.

(23) Principio 4 de la Carta Atléntica, de 14 de agosto de 1941, acordada por el Presi-
dente de Estados Unidos y el Primer Ministro de Gran Bretana, como primer acuerdo
formal de las negociaciones comerciales entre los dos paises.

(24) Ver Lord Kahn, «Historical Origins of the International Monetary Fund», en «Key-
nes and the International...», pags. 5-6.
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rotundos. En ese momento comenzé el proceso de abandono de las prefe-
rencias imperiales y empezé a avanzarse hacia la meta del comercio libre,
perseguida con ahinco por Estados Unidos. Keynes trabajé desde entonces
sobre la base de que era imposible conservar las preferencias si se queria
contar con la ayuda americana, y, pese a las criticas en su pafs y a sus ideas
anteriores, supo ver que el multilateralismo era la solucién adecuada para
el marco de la cooperacién econdémica de la posguerra.

11

En efecto, a la vuelta de su viaje a Estados Unidos —el primero en esta
época, y, para su bidgrafo R. Harrod, el més brillante (25)—, Keynes comen-
z4 a trabajar en la elaboracién de un plan monetario internacional para los
afios posteriores a la Segunda Guerra Mundial. En septiembre fue nombra-
do Consejero del Banco de Inglaterra, y en ese mismo mes termind su pri-
mer trabajo sobre la politica monetaria internacional de la posguerra,
contenido en dos memorandos (26): «Post War Currency Policy» y «Propo-
sals for an International Currency Union». Nacia asi la primera versién del
llamado plan Keynes, que habia de ser pieza fundamental en las discusiones
con los americanos, conducentes a los acuerdos de Bretton Woods.

En el primero de estos trabajos, Keynes exponia, en lineas generales,
su esquema de cooperacién monetaria internacional. Sélo bajo los reinados
de las reinas Isabel y Victoria —sefalaba— habia funcionado adecuadamen-
te el dinero en el comercio internacional, y no era posible retornar al patrén
oro; las propuestas del Dr. H. Schacht (27), ministro de Economia de Ale-
mania, que suponian volver al trueque —la esencia del comercio— y des-
cartar el uso de una moneda con validez internacional, podian utilizarse para
fines pacificos, segin el economista britdnico. Pero la situacién de desequili-
brio exterior de Gran Bretafia y la necesidad de contar con la ayuda de Esta-
dos Unidos exigfan un esquema general de pagos, por utépica y dificil que
resultara la tarea.

La estrategia en la que Keynes pensaba consistia en preparar un plan
y entregérselo a Estados Unidos, demandando una propuesta alternativa, si

(25) R. F. Harrod, «La Vida de...», pdg. 590.
(26) J. M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXV, pags. 21-40.
(27) Véase la nota 18.
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el plan no era del agrado de aquel pais. De ahi que el segundo documento
esbozara un plan de cooperacién monetaria internacional, centrado en la
creacién de una Unién de Compensacién Internacional (International Clea-
ring Union), encargada de compensar las transacciones internacionales lle-
vadas a cabo entre los paises, para lo que estos mantendrian una cuenta con
la Unién, a través de sus bancos centrales, en el marco de un control total
de cambios. El valor de cada moneda nacional se fijarfa en términos de la
unidad monetaria de la Unién. La cual estaria, a su vez, expresada en térmi-
nos de oro. Cada pafs podria disponer de un crédito de la Unijon (su cuota),
que alcanzarfa como méximo la mitad de la suma de las exportaciones e im-
portaciones del pais durante un periodo de cinco afnos; y la capacidad de
giro del pafs serfa de un 25% de la cuota. Los bancos centrales con fondos
deudores con la Unién debian depreciar su moneda cuando utilizaran mds
de un 25% de la cuota, y podian ser requeridos para tomar medidas cuando
el exceso sobrepasara el 50%. En el caso de que un pais tuviera saldo acree-
dor con la Unién, deberia apreciar su moneda si superaba el 25% de la
cuota; y podia ser requerido cuando superara el margen del 50%. Si el
saldo acreedor sobrepasaba el valor de la cuota, el exceso podfa transfe-
rirse a un Fondo de Reserva, lo que significaba realmente una confisca-
cién. Debe destacarse a este respecto que un rasgo esencial del plan de
Keynes era el conseguir un equilibrio en el tratamiento de los paises deudo-
res y acreedores, con objeto de forzar a los paises al ajuste, en ambos casos
de desequilibrio.

Por otro lado, la Unién podia abrir cuentas con organismos internacio-
nales encargados de la paz mundial, de la reconstruccién de los paises des-
pués de la guerra y del organismo que regulara los precios de las mercancias,
con objeto de colaborar a los fines de estas organizaciones. La Unién estaba
dirigida por ocho gobernadores y un presidente.

La propuesta mereci6 la atencidn del Tesoro, del que Keynes era asesor
(28), vy fue objeto de comentarios por parte de varios economistas importan-
tes y del propio Banco de Inglaterra. Dos meses después, Keynes preparaba
la segunda versién y explicaba con mds detalle las razones de su propuesta,
como él expresaba grificamente, en forma de la «carne» que se anadia al
«esqueleto» presentado en el mes de septiembre.

(28) Keynes volvia a trabajar en el Tesoro. En su tltima época, Keynes fue llamado, en
junio de 1940, para formar parte de un consejo asesor del Tesoro, que dirigia Sir K.
Wood, tarea que aceptd. Ver R. F. Harrod, «La Vida de...», pags. 571-2.
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Keynes comenzaba esta segunda versién destacando la méxima impor-
tancia de la cooperacién angloamericana, y sefialaba que seria un error pe-
dir ayuda financiera directa a Estados Unidos; s6lo cabia esperar una ayuda
indirecta, en el marco de un sistema elaborado para todo el mundo, que sen-
tara los fundamentos de una economia mas sana para todas las naciones. La
idea basica de su Unién de Compensacién Internacional era la de generali-
zar el principio esencial en el que se basa la actividad bancaria en un sistema
cerrado, aunque en el caso de la Unién habfan de establecerse unos princi-
pios y unas reglas de funcionamiento determinados. Decia Keynes, ademds,
en la segunda version de su plan, que el sistema propuesto debia ser funda-
do por Estados Unidos y Gran Bretafia, ya que entre ambos paises seria mas
facil acordar el esquema bésico, y llamar después a la colaboracién a otras
naciones. El plan aspiraba a conseguir una fuerte expansién del comercio
internacional, y sélo se debia permitir la utilizacién de expedientes protec-
cionistas en el caso de que fueran estrictamente necesarios. Por tltimo, se
referfa a algunos aspectos basicos del plan: las facilidades crediticias y el tra-
tamiento equilibrado de los deudores y de los acreedores, las reglas sobre
las modificaciones de los tipos de cambio —modificaciones que debian ser
moderadas— y el control de los movimiento de capital.

En esta segunda versién del Banco de Compensacién, Keynes bautizaba
el nuevo dinero internacional con el nombre de «grammor», para senalar que
la nueva unidad se basaba en el oro y que luego pasé a llamar «bancor» y
sobre la que se manejaron abundantes denominaciones en los meses siguien-
tes (29). En relacién con la versién inicial, se suavizaba el tratamiento de
los paises acreedores (ya que no se aludia a la confiscacién de los saldos)
y se establecia la libertad de movimientos para las transacciones por cuenta
corriente, aceptando asi una idea de J. Meade.

v

Pronto se convirtié el esquema de Keynes en el elemento fundamental

(29)J. M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXV, pdg. 61. En su primer discurso
en la Cdmara de los Lores, el 18 de mayo de 1943, Keynes se refirié a la denominacion
del nuevo dinero, ofreciendo varias alternativas: «<bancos», «unitas», y sugiriendo a los
miembros de la Cdmara que, como maestros del lenguaje, ofrecieran un nombre mejor.

Ver «The Collected Writings...», vol. XXV, pdg. 271.
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de las discusiones sobre los acuerdos monetarios para la posguerra, y fue
objeto de abundantes criticas y comentarios. Asi, el Banco de Inglaterra, que
vefa un rival en el nuevo Banco, defendia su posicién de partir de acuerdos
bilaterales y de caminar hacia el multilateralismo sobre esa base, en vez de
seguir el enfoque de Keynes. En opinién de J. Meade, el proyecto regulaba
en exceso la actividad de los bancos centrales, y, a juicio de R. Harrod, no
debia crearse una unidad monetaria internacional, ni era necesario que to-
das las operaciones hubieran de hacerse a través de los bancos centrales, ni
el establecimiento del control de capitales. Por otro lado, economistas como
L. Robbins y D. Robertson recibieron el proyecto de Keynes con alegria,
y sus comentarios fueron positivos: el primero dijo que suponfa «una entra-
da de aire fresco en esta atmosfera sobrecargada y viciada», y que debia ser
enviado al Primer Ministro, mientras Robertson, en una carta citada en di-
versos trabajos sobre Keynes, sefialaba que habfa leido las propuestas revisa-
das «con gran entusiasmo y una creciente esperanza de que el espiritu de
Burke y Adam Smith esté de nuevo en la tierra para evitar que los asuntos
de un Gran Imperio sean resueltos por las mentes pequenas de una cuadrilla
de empleados de banco...» (30).

En este momento, segin opina Harrod, «desaparecié la ambivalencia de
Keynes entre una politica internacionalista de cooperacién y una politica
shachtiana en el campo de la moneda y el cambio extranjero. Su propio in-
ternacionalismo natural afloré a la superficie» (31).

Antes de terminar el afio 1941, Keynes ya habfa elaborado una tercera
version de su plan. En ella aparecian las cldusulas sobre el pago de intereses,
tanto en el caso de saldos deudores como en el de acreedores, que los paises
tuvieran con la Unién, se introducian modificaciones respecto a las varia-
ciones de los tipos de cambio, y se mencionaban algunas medidas para co-
rregir el desequilibrio de los paises acreedores (incremento del crédito,
apreciacién de la moneda, reduccién de aranceles o concesién de créditos
internacionales en favor de los paises atrasados), lo que estaba pensado, cla-
ramente, para el caso de Estados Unidos.

En esta versién destacaba Keynes la conveniencia de suprimir todas las
barreras y formas de proteccién y discriminacién comercial, que sélo po-
drian utilizar transitoriamente los paises deficitarios para resolver su dese-

(30) J. M. Keynes, <The Collected Writings...», vol. XXV, pags. 66-7.
(31) R. F. Harrod, «La Vida de...», pag. 610.
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quilibrio. Ademas, se referia a las modificaciones de los tipos de cambio,
senalando, de una parte, que no se podian establecer reglas muy precisas,
dado que era dificil utilizar una férmula rigida para los distintos casos de
desequilibrio, que podian ser muy variados, y, de otra, que, en algunos su-
puestos, incluso era posible que la variaciéon del tipo de cambio no fuese
el remedio mas adecuado.

En relacion con versiones anteriores, la tercera contenia una enumera-
cion de las ventajas que la Union de Compensacion tenia para los dos pai-
ses. Para Gran Bretana, el nuevo sistema proporcionaria mercados para sus
exportaciones y facilidades para compensar multilateralmente los pagos in-
ternacionales, ademds de tiempo para poder restablecer el equilibrio. Por
otra parte, permitiria conservar la importancia de Londres como centro fi-
nanciero y que Inglaterra pudiera rectificar el tipo de cambio frente al resto
del mundo, sin correr el peligro de que se produjeran devaluaciones compe-
titivas.

Para Estados Unidos, el proyecto de Keynes tenia, en su opinidn, las
ventajas siguientes. Ofrecia, en primer lugar, un cuadro general de ayuda
para todos los paises; colaboraba a los objetivos de la politica de libertad
de comercio que los americanos buscaban; podia utilizarse para otros fines
de politica internacional en la posguerra, como la reconstruccién, la estabi-
lizacién de los precios, etc...; y, por ultimo, segin Keynes, era un plan ca-
paz de despertar entusiasmo, porque suponia «el comienzo de la construccién
del gobierno futuro del mundo» (32).

Esta tercera versién fue enviada formalmente por su autor al go-
bernador del Banco de Inglaterra, M. Norman, para solicitar la «bendi-
cién y aprobacién» del banco emisor, entidad que habia criticado el pro-
yecto y mostrado su inclinacién favorable a partir de acuerdos bilate-
rales para caminar luego hacia el multilateralismo, como ya se ha dicho.
Al igual que en tantas de las explicaciones de su plan, Keynes decia al
gobernador que el esquema de cooperacién se basaba en una idea sen-
cilla —extender los principios bancarios al campo internacional—, y que
combinaba las grandes ventajas que habia tenido el patrén oro durante
el siglo XIX con las concepciones modernas y con las exigencias del
mundo de la posguerra. El cardcter multilateral del plan era necesario pa-
ra mantener el drea de la libra y para conservar a Londres como centro fi-
nanciero mundial.

(32) J. M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXV, pags. 92-4.
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El plan de Keynes fue ganando aceptacidn, y, en los primeros meses de
1942, pasé a ser objeto de discusiones politicas, hasta ser aprobado final-
mente, en el mes de mayo, por el Gabinete de Guerra que presidia Sir W.
Churchill. Tras la introduccién de algunas modificaciones no fundamenta-
les, el plan de Keynes se convirtié en los parrafos 61 a 134 de un «Memoran-
dum sobre problemas econémicos y monetarios exteriores», que fue
presentado al Gobierno por el Ministro de Hacienda (33). Se discuti¢, pri-
mero, en el comité de Problemas de Reconstruccién, a fines de marzo de
1942, y pasé, después, al Gabinete. En esta discusién, uno de los criticos
principales fue Bevin, que veia en el plan una vuelta al patrén oro, con los
peligros deflacionistas que ello implicaba, a lo que contesté Keynes dicien-
do que el proyecto «destronaba al oro, por decirlo con palabras amables».
Por otro lado, Bevin era partidario de que, junto a Gran Bretaina y Estados
Unidos, apareciera Rusia como pais fundador. La recomendacién del comi-
té al Gobierno fue que el plan debfa utilizarse en las negociaciones con Esta-
dos Unidos y consultarse con los Dominios. Como ya se ha dicho, el plan
fue finalmente aprobado por el Gobierno inglés.

En una carta escrita a Kahn en mayo de 1942, Keynes se referia a la evo-
lucién de su plan en el mundo politico, y hablaba de las dificultades supera-
das hasta conseguir su aprobacién final, y terminaba diciendo, textualmente:
«Ahora se trata de captar a los americanos» (34). A esta tarea se iba a dedicar
Keynes durante los dos afios siguientes, hasta julio de 1944, discutiendo su
plan y el proyecto alternativo de H. White, hasta llegar, finalmente, a lo
que fueron los articulos del acuerdo del Fondo Monetario Internacional.

\%

El resultado final de los acuerdos de Bretton Woods fue dibujado sobre
las cuadriculas del proyecto de White, abandondndose buena parte de los
rasgos distintivos del plan de Keynes. No era ello el fruto de un anilisis ted-
rico de los dos planes, ni de un juicio formado desde la éptica de los intere-
ses generales del mundo. Era, simplemente, el resultado del desequilibrio de
fuerzas que existia entre Estados Unidos y Gran Bretafia. Ni las elevadas ci-
fras de financiacién del plan de Keynes, ni el tratamiento equilibrado de

(33) J. M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXV, pags. 143-44.
(34) J. M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXV; pag. 144.
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los paises deudores y acreedores, ni la creacién de una unidad monetaria
internacional, ni otros rasgos esenciales del mismo eran del agrado de Esta-
dos Unidos, pais para el que resultaba relativamente sencillo imponer sus
opiniones, ante las perspectivas de Gran Bretafia en los afios posteriores a
la terminacién de la guerra.

Pero lo importante era que Estados Unidos se iba decantando en favor
de una politica internacionalista y querfa asumir el papel de liderazgo eco-
némico que légicamente le correspondia frente a lo ocurrido en el periodo
entre las dos guerras mundiales, en el que el pafs americano no habia llena-
do el vacio dejado por Gran Bretana. Existia en Estados Unidos, ademds,
una gran preocupacién por los excedentes que iban a producirse después
de la guerra, dada la enorme capacidad que mostrarfan algunos sectores que
habfan crecido considerablemente para satisfacer las necesidades bélicas, cir-
cunstancia que exigfa unos mercados exteriores adecuados. Todo ello con-
ducia a planteamientos multilaterales y a la defensa de la libertad de comercio
en el ambito internacional, postura patrocinada de manera especial por el
Departamento de Estado y por su Secretario, Cordel Hull. Frente a esta opi-
nién, otros defendian, en cambio, un cierto aislamiento y una politica de
corte nacionalista, aunque con menor intensidad a medida que se aproxima-
ba el final de la guerra.

Fue el Departamento del Tesoro el encargado de preparar un proyecto
de Fondo Monetario, y H. D. White, uno de los llamados «<economistas pla-
nificadores» mds destacados (35), el encargado de su elaboracién. Comenzé
su tarea en la primavera de 1941, con la idea de conseguir una estabilizacién
de los tipos de cambio, para disponer de un medio de proporcionar el capi-
tal a largo plazo que se iba a precisar después de la guerra. Segin Horse-
field, una primera parte del plan estaba terminada en el verano de 1942, y
la segunda fue redactada durante una visita de White a Cuba, en octubre
del mismo afo (36). A juicio de Block, dos fuerzas movieron el trabajo de
White: las ideas keynesianas y el propio Keynes, y la necesidad de con-

(35) Ingresado en el Departamento del Tesoro en febrero de 1943, White pertenecia
a la izquierda politica del New Deal y era un reformador de convicciones genuinas,
segln recoge Harrod en su biografia de Keynes. En 1948, fue acusado por W. Cham-
bers y E. Bentley de haber sido un agente comunista. El FBI investigé el caso, e intervi-
no la Justicia Federal. No se pudo probar nada, y parece que las acusaciones no tenfan
fundamento. White murié en 1948, sin haber probado plenamente su inocencia.

(36) J. K. Horsefield, «The International Monetary...», T. |., pdgs. 11-12.
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seguir un proyecto que finalmente fuera aprobado por el Congreso (37).

Anos atrds, White habfa tratado, sin éxito, de que el Congreso aprobara
la creacién de un Banco Interamericano. Ahora tenfa ocasién de volver a
exponer sus ideas, ante la peticién del Secretario del Tesoro de preparar un
plan que sirviera para conceder ayuda americana a los aliados, que fuera la
base de los acuerdos monetarios internacionales de posguerra y que sirviera
para proporcionar una «<moneda internacional» (38). En respuesta a esta pe-
ticién, antes de que terminara 1941 —el 30 de diciembre—, White habia ela-
borado su «Suggested Program for Inter-Allied Monetary and Bank Actiony,
que tenfa como propdsito estabilizar los tipos de cambio y fortalecer los sis-
temas monetarios de los pafses aliados, asi como crear una agencia con me-
dios y facultades para conceder el capital necesario para ayudar
a la reconstruccién de los paises aliados, facilitar una rédpida y suave
transicion del tiempo de guerra al de paz, y para ofrecer recursos a cor-
to plazo con objeto de incrementar el volumen de comercio exterior.
Se contemplaban dos instituciones: un banco, para la reconstruccién
y ayuda de posguerra, con 10.000 millones de capital, concebido como
la entidad principal, y un fondo, con 5.000 millones de délares, comple-
mento del banco, que tenfa por objeto conceder créditos a los paises
con dificultades de pagos para evitar los procesos de ajuste, que entrafiaban
politicas deflacionistas y desocupacién. Los principales rasgos del fondo es-
taban ya delineados en esta primera versién, que sirvié de base a una resolu-
cién aprobada en Rio de Janeiro, en la Tercera Conferencia Panamericana
de Ministros de Asuntos Exteriores, y en la que se acordé convocar una pré-
xima conferencia para considerar la creacién de un Fondo Internacional de
Estabilizacion.

Parece que la primera versidon escrita a maquina del plan White data
de marzo de 1942. Conocida por los banqueros americanos, recibié de éstos
fuertes criticas, ya que, en las instituciones que se proponian, se vefa una
fuerte competencia frente a las actividades bancarias. Dadas las caracteristi-
cas y el pensamiento de su autor, no era extrafio que en el plan se argumen-
tara contra el «laissez-faire»; asf, se decfa: «las bases tedricas para creer todavia
que la interferencia en los movimientos de mercancias, capitales y oro

(37) F. L. Block, «The Origins...», citado en la nota 3, pag. 43.

(38)J. M. Blum, «From the Morgenthau Diaries: Years of War, 1941-1945», Boston, 1967,
pag. 228, citado por J. K. Horsefield, «The International...», pdg. 12.
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resultan perjudiciales son restos del credo econémico del siglo XIX» (39).
Adoptando una postura de claro «capitalismo nacional», White sefialaba que
debian usarse los controles para asegurar la prosperidad del mundo. El plan
inicial, por otra parte, se concebia exclusivamente para paises con econo-
mias de mercado.

VI

El proyecto White se envié a Gran Bretafia en julio de 1942, y el de
Keynes fue remitido a Estados Unidos, oficialmente, a finales de agosto del
mismo afio, en lo que constitufa su quinta versién.

La primera reaccién de Keynes al proyecto americano fue la de sefialar que
se trataba de una versién del patrén oro y que, si bien los dos planes se pare-
cfan, los principios en que se basaban eran fundamentalmente diferentes. Key-
nes afiadia que el volumen de liquidez internacional que suponia no era ajusta-
ble con el paso del tiempo y que la relacién entre las dos instituciones —banco
y fondo— era oscura; en su opinién, el documento era «<muy complicado,
divagador y difuso; dificil de entender y casi imposible de leer» (40).

Keynes y White tuvieron una larga discusién sobre sus respectivos pla-
nes, en octubre de 1942. Después comenzaron las consultas con los paises
de la Commonwealth y con los aliados, en las que Keynes desempefié un
papel, destacado. En marzo de 1943, Keynes hizo un anélisis comparativo
de los dos planes, claramente distintos, que resumfia en los seis puntos que
a continuacién se mencionan, consecuencia de la diferencia fundamental que
se desprendfa de los propios nombres de los dos esquemas —Fondo de Esta-
bilizacion y Unién de Compensacién (41)—, y, sobre todo, de los propésitos
para los que habian sido preparados: estabilizacién de los tipos de cambio,
uno, y ayuda financiera para Gran Bretafia en la posguerra, sobre la base
de un comercio no discriminatorio, el otro.

(39) F. L. Block, «The Origins...», pags. 44 y ss. Pueden verse como mds representativas
las criticas de J. H. Williams y los planes alternativos propuestos por este profesor de
Economia Politica, contenidos en J. H. Williams, «Postwar Monetary Plans», Alfred A.
Knopf, Nueva Yor, 1947.

(40) J. M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXV, pag. 161. También R, F. Ha-
rrod se refiere a la dificultad de lectura del documento en «La Vida de...», pag. 625.
(41) Keynes recoge en 21 puntos las diferencias fundamentales entre los dos planes, y

al final se refiere a la diferencia principal, que desarrolla a lo largo de seus apartados.
En J. M. Keynes, <The Collected Writings...», vol. XXV, péags. 215-25.
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Las principales diferencias entre los dos planes fueron descritas por Keynes

en la siguiente forma:

a) El Fondo cuenta con unas cuotas iniciales aportadas por los paises
miembros, a través de una suscripcién general de capital. La Unién
proporciona a sus miembros unas cuotas iniciales, a través de la crea-
cién de crédito internacional.

b) Las cuotas representan en el proyecto del Fondo un derecho a com-
prar las monedas de otros paises, mientras que en el caso de la Unién
son una facilidad de giro sobre una cuenta internacional.

¢) El Fondo presume la libertad de los particulares para efectuar tran-
sacciones en divisas derivadas de operaciones por cuenta corriente,
mientras que la Unién exige que dichas transacciones se centralicen
en los bancos emisores a través de controles nacionales.

d) El Fondo prevé, en principio, el control de los movimientos de capi-
tales, aunque en la practica puedan establecerse correctivos ex post.
La Unién supone el control de los movimientos de capital y el exa-
men previo de todas las transacciones.

e) El Fondo establece sanciones para la parte mas débil, mientras que
la Unién contiene correctivos para la parte mds fuerte.

f) La intencién general del Fondo es distribuir una pequefia parte de
los recursos exteriores existentes, pero no es expansionista, mientras
que el propésito de la Unién es claramente expansivo.

Desde un punto de vista practico, pensaba Keynes que las cuestiones
mds importantes eran: la naturaleza de las reglas del control de cambios, la
cuantia de las cuotas y la solucién propuesta para tratar las «monedas esca-
sas». Este dltimo era un punto de gran importancia, que habfa sido incorpo-
rado al plan White como contrapartida a la ausencia de medidas de correccién
para los paises acreedores. La simetria en los ajustes respecto a los paises
con déficit y con superdvit, que Keynes habfa colocado desde un principio
como pieza fundamental de su construccién, no se recogia en el proyecto
americano, que s6lo se ocupaba de los paises deficitarios. En diciembre de
1942, se incorporé al proyecto White la mencionada cldusula, segin la cual
la moneda de un pafs con superdvit podia ser declarada escasa por el Fondo,
permitiéndose a los miembros, en ese caso, introducir discriminaciones co-
merciales frente a dicho pafs. Esta concesién americana habia despertado
gran entusiasmo en Harrod, que la consideraba como «lo més ventajoso
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para nosotros» (42), aunque, de hecho, la cldusula nunca fue aplicada.

Si, en términos mas actuales, atendemos a los elementos basicos que com-
ponen un sistema monetario internacional (convertibilidad, régimen de tipos
de cambios, proceso de ajuste de balanza de pagos, oferta de activos de reserva
y gestién, y direccién del sistema) (43), los dos proyectos tenfan diferencias
esenciales. El control de cambios era basico en la reconstruccién de Keynes,
mientras que el propésito del plan americano era el de ir hacia mercados libres
de divisas. En segundo lugar, el plan de la Unién suponfa la creacién de un
activo de reserva internacional (el Bancor), mientras que el esquema americano
era, en realidad, un patrén de cambios oro. Aunque el proceso de ajuste no
estaba muy definido en detalle en ninguno de los dos proyectos, como tam-
poco llegé a estarlo en los articulos del Fondo —éste ha sido uno de los grandes
fallos que siempre se han sefialado al orden monetario creado en Bretton
Woods—, los planes contenfan elementos diferentes a este respecto: el plan
de Keynes optaba por cargar intereses tanto a los paises con saldos deudores
con la Unién como a los paises con saldos acreedores, a fin de forzar a éstos
hacia el equilibrio, mientras que el proyecto americano no propugnaba este
tratamiento simétrico (sélo la «cldusula de moneda escasa», como ya se ha
dicho, era una estipulacién que podia afectar a los paises con superdvit). El
tamano de las instituciones y las reglas sobre su direccién y toma de decisio-
nes eran, asimismo, distintos en ambos proyectos.

El régimen de tipos de cambio era también diferente en los dos planes.
Inicialmente, el plan Keynes contenfa, para los paises deudores y acreedo-
res, obligaciones de depreciar y apreciar sus monedas en pequefias propor-
ciones, y la fijacién de los tipos de cambio se dejaba a decisién de los propios
paises. El plan americano, en cambio, siempre aspiré a una mayor estabili-
dad en los tipos de cambio y a una mayor autoridad del Fondo en la fijacién
inicial o en la modificacién posterior de los tipos de cambio. Este fue un
aspecto sumamente debatido, en el que los ingleses quisieron salvar en todo
momento la soberanfa nacional, y que resolvié, finalmente, acordando la po-
sibilidad de que un pafs pudiera devaluar cuando existiera un «desequilibrio
fundamental» (44).

(42) Harrod cuenta con detalle su reaccién cuando leyé el proyecto americano. Ver R.
F. Harrod, «La Vida de...», pag. 627.

(43) J. Williamson, «The Failure of World Monetary Reform, 1971-74», Thomas Nelson
and Sons, Ltd., 1977, pags. 1 y ss.

(44) ]. Williamson, «Keynes and the...», pégs. 92 y ss.
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De la comparacién de los rasgos bésicos de los dos planes con el resul-
tado final de Bretton Woods, se deduce facilmente que el disefio de Keynes
ejercié sélo una ligera influencia en el mismo. Como ha dicho Williamson,
«el orden de posguerra supuso la restauracién de los mercados de divisas
competitivos, la perpetuacién del patrén de cambios oro sin la creacién de
un nuevo activo de reserva (hasta 1969), la no existencia de presiones de ajuste
sobre los paises con superdvit y el acceso condicional a cantidades modestas
de crédito. En otras palabras, Keynes tuvo poco mads éxito en la venta de
sus innovaciones macroeconémicas que en la de su no liberalismo microe-
conémico del tiempo de guerra. Ello plantea, evidentemente —contintia
Williamson—, el misterio de por qué trabajé, sin embargo, incansablemente
para conseguir el acuerdo de Bretton Woods y para que éste recibiera el apoyo
de Gran Bretafia» (45). Las razones, en mi opinién, ya han sido sefaladas
al principio de este trabajo.

Las diferencias de los dos proyectos obedecian, obviamente, a las dis-
tintas situaciones e intereses de los dos paises de procedencia. El plan de
Keynes tenfa muy presentes los problemas derivados del déficit exterior de
Gran Bretana en los afios de posguerra, la necesidad de estimular al ajuste
a los pafses con superavit, y el poder efectuar las correcciones del desequili-
brio exterior mediante modificaciones del tipo de cambio, sin incurrir en
una cadena de devaluaciones competitivas. El plan White, en cambio, partia
de la posicién de superdvit exterior que Estados Unidos iba a tener en la
posguerra, y era un elemento en la gran batalla por conseguir un comercio
mas libre entre los paises. Ademds, tenfa muy en cuenta la opinién publica
del momento, asi como las exigencias implicitas en el hecho de que el plan
tuviera que ser aprobado por el Congreso.

VII

Los dos planes fueron dados a conocer a la opinién publica en abril de
1943. El plan de Keynes, al que se habia afiadido una introduccién con mo-
tivo de su publicacidn (46), presentaba algunas modificaciones no bésicas
respecto a las versiones anteriores: las cuotas se habian reducido, ya no se

(45) J. Williamson, «Keynes and the...», pag. 93.

(46) Aparecié el 7 de abril de 1943, con el titulo de «Proposals for an International Clea-
ring Union» (7 From Cnd. 6437).
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requerifa la centralizacién de las operaciones de divisas, y se introducian ga-
rantfas, asi como otros aspectos que no alteraban sustancialmente el conte-
nido del esquema. La acogida del plan en Gran Bretafia fue buena —como
también lo fue la del plan White en Estados Unidos—, y Keynes merecié
comentarios elogiosos, como el de G. Shove, quien sefal4: «El plan Keynes
es magistral. Combina la claridad de Mill, la ingeniosidad de Ricardo y la
sabiduria de Marshall» (47).

La tarea que Keynes tenfa ante sf, tras la publicacién de su plan, era
la de negociar con los americanos y buscar un acuerdo. Ya habia aceptado,
después de los primeros contactos con White, que serfa el plan de éste el
punto de partida de las negociaciones, y recibfa noticias de Washington so-
bre algunos puntos de su plan que no gustaban a la opinién pudblica america-
na y al Congreso, como, por ejemplo, el que se emitiera un dinero
internacional sin respaldo, se financiara a los paises mediante descubiertos o
se creara un banco que no tuviera capital.

Keynes se daba cuenta de que las discusiones habian de partir del plan
White. Lo que le preocupaba realmente era construir un marco de coopera-
cién monetaria internacional que permitiera a Gran Bretafa obtener la ayu-
da financiera que iba a necesitar en los primeros afios de la posguerra, como
se deduce claramente de algunas de sus manifestaciones. Por ejemplo, cuan-
do Harrod habfa mostrado a Keynes su punto de vista favorable al proyecto
americano, Keynes le habia contestado del siguiente modo: «Harfamos bien
en aceptar el compromiso del esquema americano, y, muy probablemente,
en aceptar su presentacion a largo plazo, aunque estoy seguro de que serfa
prematuro hacerlo ahora, ya que su plan estd muy lejos de ser una oferta
firme. Siempre he pensado que el verdadero riesgo con el que nos enfrenta-
mos es el de que retiren su plan y nos dejen solos con el nuestro. Si conti-
nuamos presionando con nuestro plan, existe, al menos, alguna posibilidad
de que ellos consigan algtin fervor patriético en favor del suyo» (48).

Keynes se preparaba para la reunién que habria de celebrarse en los pré-
ximos meses y esperaba la convocatoria de los americanos. Mientras tanto,
continuaba la labor de predicacién en favor de su plan. Su primer discurso
en la Cédmara de los Lores (49), el 18 de mayo de 1943, versé precisamente

(47) J. M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXV, pédg. 236.
(48) J. M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXV, pdg. 268.

(49) Keynes habfa sido nombrado Barén Keynes de Tilton el afio anterior, y con este
discurso comenzaba sus trabajos en la Camara de los Lores.
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sobre su proyecto, del que dijo que era obra de una larga preparacién y de
la colaboracién de muchas personas, y que trataba de ayudar a la configura-
cién de la estructura econémica del mundo de la posguerra, «que no puede
construirse en secreto» (50). Keynes pronuncié en aquella ocasién un exce-
lente discurso. El objeto del plan —dijo— era el de procurar que «el dinero
obtenido en la venta de bienes a un pais pueda utilizarse en comprar pro-
ductos en cualquier otro pais», y por ello era especialmente util para Gran
Bretana, que tenfa que hacer un notable esfuerzo para incrementar sus ex-
portaciones. Al comparar su plan con el americano, Keynes senalaba que
aquél significaba poner el vino nuevo en una botella vieja, mientras que,
en el suyo, eran nuevos tanto el vino como la botella. Ademds, podia hacer-
se una sintesis de ambos planes, ya que los dos trataban de conseguir un
marco de cooperacién internacional para la posguerra.

Antes de que tuvieran lugar las discusiones con Estados Unidos, Key-
nes, a finales de junio de 1943 y tras una reunién con White, prepar6 un
documento que llamé «La sintesis de la Clearing Union y el Stabilization
Plan», en el que se aceptaban ya las condiciones esenciales del plan White:
el principio de suscripcién, la limitacién de responsabilidad y el que ningtn
pais modificara su tipo de cambio contra su voluntad. El documento decia
también que se aceptaba la férmula de Estados Unidos sobre cuotas y poder
de votos, y la forma general del Fondo de Estabilizacién, y que la relacién
entre las monedas americana y britdnica debia ser 1 libra = 4 ddlares.

Las condiciones de Gran Bretafna que el documento sefialaba eran las
siguientes: el Fondo debfa operar exclusivamente en «unitas», que los paises
adquirirfan como contrapartida de sus suscripciones; resultaba aceptable la
proporcién de la cuota que los paises debian pagar en oro, que se habia pro-
puesto fuera del 12,5% inicialmente; debian reconsiderarse las clausulas re-
lativas a las modificaciones del tipo de cambio; y era preciso preservar la
soberanfa nacional en esta materia, evitando que el Fondo pudiera imponer
cambios en el valor de la moneda de un pais. La gran objecién se encontra-
ba en la ausencia de presion sobre los paises acreedores, que, segin el pro-
yecto americano, podrian absorber grandes cantidades de oro sin que existiera
ninguna fuerza que dificultara el proceso. Como consecuencia de estas con-
diciones, el documento Keynes recogia a continuacién un conjunto de cldu:
sulas sobre las principales materias del plan.

Fue a partir de esta sintesis cuando D. Robertson propuso llamar a

(50) J. M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXV, pdg. 269.
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proyecto «Plan Whines», para significar que era el resultado de la unién de
los planes de White y de Keynes. A finales de julio, White escribié a Keynes
y le envié una nueva versién. Los americanos habian hablado sobre su plan
con veinticinco paises, y querian que su propuesta fuera el punto de las dis-
cusiones angloamericanas. White expresaba en la carta su gran preocupa-
cién por la postura del Congreso americano hacia el plan, y a este respecto
decia que la magnitud del compromiso deberia situarse entre 2.000 y 3.000
millones de délares; el Fondo debia tener activos, y una parte de los mismos
debia ser oro; el poder de voto de los paises debia guardar relacién con las
contribuciones nacionales, y debia haber un entendimiento sobre los tipos
de cambio. White proponia formar un Comité de Redaccién, compuesto
por representantes de cuatro o cinco paises, y celebrar una conferencia que
podria tener lugar en el otofio.

En septiembre de 1943, en el marco de las conversaciones angloameri-
canas sobre el articulo VII del «Mutual Aid Agreement», fue abordada con
especial intensidad la consideracién del proyecto de Fondo de Estabilizacién.
Las principales instrucciones que se dieron a la delegacién britanica que par-
ticipé en las conversaciones fueron las siguientes: los paises debian tener li-
bertad para alterar su tipo de cambio, la suscripcién pagada en oro no debia
sobrepasar el 12,5% del total de la cuota, el Fondo no debia actuar en los
mercados de divisas (la Unitas debia monetarizarse), la dimensién del Fondo
debia ser de 10.000 millones de délares, por lo menos, y el desbloqueo de
los saldos frente a Gran Bretafia acumulados por un conjunto de paises du-
rante la guerra no debfa formar parte del esquema.

VI

En septiembre de 1943, Keynes fue nuevamente a Washington para dis-
cutir la cooperacién internacional de los afios de la posguerra. En su biogra-
ffa, Harrod hace varios comentarios sobre las relaciones entre White y Keynes,
que comenzaron a ser estrechas especialmente a partir de este encuentro
de septiembre del 43: «Ahora, por fin —dice Harrod—, Keynes y White se
enfrentaron en un choque abierto de voluntades y personalidades». «Pronto
Keynes profesé un gran respeto por la capacidad de White; en esas conver-
saciones de Washington atn le molestaba la brusquedad de White, pero en
visitas posteriores llegd a tenerle verdadero afecto. No cabe duda de que
White era una persona dificil; Keynes, aunque no dejaba de hacerle frente
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en los debates verbales, tenfa que proceder con tacto y paciencia. Los senti-
mientos de White eran mds sutiles. Hasta hacia pocos afios, antes de que
su estrella ascendiera, habia reverenciado a Keynes como el més grande eco-
nomista de su tiempo. Ahora se enfrentaba a él como negociador, en igual-
dad de condiciones, o, mejor dicho, en condiciones de superioridad, pues
representaba a la potencia més fuerte. Inevitablemente, habia algo embara-
zoso en aquellas relaciones» (51). El mismo Harrod anade mas adelante: «Sus
maneras de discutir eran diametralmente opuestas. White estaba lleno de
vigor y de agresiva virilidad. Pod{a ser amenazador y grosero. Su impetuosi-
dad lo arrastraba a torrentes de palabras, que a veces rebasaban sus capaci-
dades gramaticales. Como sabemos, Keynes era distinto; siempre tenia
dispuestas sus frases bellamente pulidas; se daba cuenta de cualquier incon-
sistencia en sus opositores, aun en los asuntos mas abstrusos, con sorpren-
dente celeridad, y la hacia notar con aparente gentileza en palabras punzantes
y a menudo ofensivas» (52).

Las discusiones de septiembre de 1943 fueron especialmente tensas en
algunos momentos, y no faltaron los incidentes. La monetizacién de la «uni-
tas», tema sobre el que el Banco de Inglaterra y algunos ministros britanicos
insistian de manera especial para asegurar la pasividad del Fondo, pudo lle-
gar a ser elemento de ruptura de las negociaciones. En las obras completas
de Keynes, se recoge la descripcién de un participante britdnico en las dis-
cusiones: «Keynes y White, sentados el uno al lado del otro, cada uno flan-
queado por una larga fila de sus propios partidarios. Sin ningtn orden del
dfa ni ninguna idea preparada sobre lo que se iba a discutir, se atacaban mu-
tuamente en un ddo de discordia, el cual, después de un crescendo de insul-
tos por ambas partes, terminaba en una cadtica suspensién de la reunién,
a tiempo de volver a Willard para celebrar una reunién de la delegaciony.

Keynes estaba en comunicacién permanente con Londres y recibia ins-
trucciones respecto a las negociaciones. Durante los primeros dias de octu-
bre, se comenz6 a redactar lo que acabé siendo una declaracién conjunta;
y fue en una de estas reuniones cuando Keynes tuvo su principal explosién
de mal humor con la delegacién americana, a propésito de una interpreta-
cién de un documento preparado por Bernstein, maniobra que calificé de
intolerable. White contesté socarronamente con estas palabras: «Trataremos

(51) R. F. Harrod, «La Vida de...», pags. 639-40.
(52) R. F. Harrod, «La Vida de...», pag. 641.
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de producir algo que su Alteza pueda entender» (53). Aunque parecié que
se rompian las negociaciones, un nuevo borrador de la delegacién america-
na, preparado pocas horas después del incidente, devolvié la paz a las con-
versaciones.

Fruto de esta negociacion fue lo que se denominé una «Declaracién con-
junta de expertos» (54), en la que se contenfan acuerdos sobre unos puntos,
reservas sobre otros y posiciones alternativas de los paises en varias cuestio-
nes. Esta declaracion fue objeto de siete versiones hasta su publicacién en
abril de 1944, y constituyé el antecedente directo del conjunto de articulos
que se acordaron en Bretton Woods para regular la actuacién del Fondo Mo-
netario Internacional.

Las cesiones de Gran Bretana dieron via libre al acuerdo entre los dos
paises, y con ello se facilité la preparacién del esquema bésico del Fondo.
Gran Bretana accedi6 a que el porcentaje de oro aportado por los paises pa-
sara del 12,5 al 25% del total de la cuota, y también a que el Fondo pudiera
utilizar el oro en sus operaciones. Asimismo, fue aceptada la postura ameri-
cana sobre las modificaciones de los tipos de cambio y el pago de oro en
los giros. No obstante, la monetizacién de la «unitas» siguié siendo el centro
de las peticiones de modificacién del proyecto por parte de Gran Bretana.

El gran tema de las discusiones fue, probablemente, la interpretacién
del derecho de los paises a girar y obtener recursos del Fondo. Keynes insis-
tié en la no exigencia de condiciones para utilizar los recursos del Fondo
y aceptd la postura americana, sometida a una definicién mas amplia y me-
nos especifica de los criterios de actuacién del Fondo.

IX

Las cesiones de Keynes en las negociaciones con USA originaron no pocas
criticas entre sus compatriotas. El Banco de Inglaterra siguié insistiendo en
sus diferencias respecto al proyecto americano: no queria que el Fondo hi-
ciera operaciones en oro; en suma, vefa en el Fondo un competidor, Keynes
concedia gran importancia a la «cldusula de moneda escasa», pero el Banco
de Inglaterra no pensaba que fuera factible establecer un control de cam-

(53) J. M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXV, pags. 370-1, y R. F. Harrod,
«La Vida de...», pdg. 650.

(54) «Joint Statement by experts of United and Associated Nations on the Establish-
ment of an International Stabilization Fund», J. M. Keynes, <The Collected Writings...».
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bios solamente para el délar, sino que debfa aplicarse frente a todas las
monedas o simultdneamente por todos los paises frente al délar. Tam-
poco le gustaba al banco emisor britdnico la posiciéon predominante
que Estados Unidos iba a tener en el Fondo, de acuerdo con el proyecto
de White.

En febrero de 1944, el Gabinete de Guerra se ocup6 de los resultados
de las discusiones de Washington y recibié, ademds del proyecto acordado
por Keynes, los comentarios criticos de quienes se oponfan al proyecto. Con
este motivo, Keynes habia preparado un documento en defensa del proyec-
to del Fondo, y su postura de cesidn ante los americanos se recogia en uno
de los parrafos, cuando proponia abandonar la creacién de una unidad mo-
netaria internacional, en contra de lo que antes habia defendido: «mientras
que existen muchas ventajas en la alternativa de crear una nueva unidad in-
ternacional, que los expertos britdnicos hubieran preferido, todos los miem-
bros de la delegacién britdnica que en Washington se ocuparon de las
discusiones, y que han tenido la oportunidad de apreciar directamente los
grandes esfuerzos realizados por la otra parte para alcanzar un acuerdo, son
de la opinién de que, en este punto, deberiamos adoptar la postura america-
na» (55). En este mismo documento, Keynes hacia especial hincapié en el
hecho de que un pafs disponia de libertad para modificar su tipo de cambio,
y en que siempre seria posible abandonar el Fondo Monetario, en el caso
de que fuera necesario. Le preocupaban, en cambio, los acuerdos a los que
habia de llegarse para el periodo transitorio, especialmente el régimen de
control de cambios aplicable por Gran Bretafia y la ayuda financiera que
el pafs recibiria de Estados Unidos, ante las previsibles necesidades de la pos-
guerra.

El Banco de Inglaterra llegé a presentar lo que llamé «Una Politica Al-
ternativa». Como sefialaba Keynes, la posicién del Banco partia del supues-
to de que no iba a necesitarse la ayuda de Estados Unidos, y suponia también
que se podria adoptar una politica de gran austeridad en Gran Bretana y en
los paises de la Commonwealth. El Banco aspiraba a mantener el drea de
la libra, que légicamente implicaba una discriminacién frente a Estados Unidos,
sin querer darse cuenta de que ello era inviable, dada la situacién de Inglate-
rra y la necesidad de contar con la ayuda americana. No podemos olvidar
—decia Keynes— que debemos mucho més de lo que podemos pagar, y en
esta situacion no es posible mantener a Londres como un centro financiero

(55) J. M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXV, pag. 406.
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con prestigio y confianza (56); los americanos incitarfan, ademds, a algunos
paises a que abandonaran el 4rea de la libra —pensaba Keynes—, con lo que
el plan del Banco llevaria a Gran Bretafia de nuevo a la situacién caética que
en 1931 tuvo que terminarse con el abandono del patrén oro.

En una carta a Lord Beaverbrook, negaba Keynes que el proyecto fuera
una defensa del patrén oro y decfa que el Banco de Inglaterra no tenia un
plan, sino sélo una «predisposicién en favor de una atmésfera», y que no
era posible mantener el 4rea de la libra sin convertibilidad, algo que el pafs
no podia afrontar: «sélo podemos proteger el drea de la libra con un esque-
ma internacional» (57). Y decia también Keynes en la misma carta: «<Dos ve-
ces en mi vida he visto al Banco abogando ciegamente en favor de unas
politicas de las que pensaba que nos llevarian a las mayores desgracias y a
una espantosa ruina. Las dos veces ocurrié lo que yo decia. En esas ocasio-
nes, usted y yo estuvimos de acuerdo. Estoy convencido de que nos halla-
mos ante la tercera ocasidn. El Banco se ha empefiado en un juego desesperado
en favor de los intereses de viejos acuerdos e ideas pasadas de moda, que
no se pueden sostener» (58). La oposicién de Lord Beaverbrook radicaba en
que, a su juicio, los acuerdos monetarios no debfan desligarse de la negocia-
cién sobre las preferencias imperiales, sobre cuyo mantenimiento mostraba
su pesimismo ante la insistencia de los americanos.

Ciertamente, aunque los dos temas no estaban ligados, el objetivo fun-
damental de Estados Unidos para la posguerra era el de construir un orden
econdémico internacional basado en el libre comercio, como ya se ha dicho,
y los planes de cooperacién en el 4mbito monetario iban encaminados pre-
cisamente al logro de ese objetivo. En esta tarea, la colaboraciéon de Gran
Bretana se consideraba de suma importancia, y de ahi que la discusién de
los fundamentos de los proyectos de Bretton Woods fuera abordada conjun-
tamente por ambos paises durante un periodo que abarcé varios afos. Pero
Gran Bretana era el centro del drea de la libra y de un sistema de comercio
con los paises del viejo Imperio Britdnico organizado sobre las preferencias
imperiales, practica comercial discriminatoria con la que Estados Unidos que-
ria acabar por encima de todo. Los primeros movimientos, con motivo del
tratado de Mutua Ayuda, habian iniciado un camino que terminaria pocos

(56) J. M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXV, pdg. 412.
(57) ). M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXV, pdgs. 415 y ss.
(58) J. M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXV, pdgs. 416-7.
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afios después, ante las necesidades financieras de Gran Bretaiia y la exigen-
cia de recurrir a la ayuda americana: el precio que pagaria por la ayuda seria
precisamente la eliminacién de las preferencias y la convertibilidad de la li-
bra esterlina. Y los americanos forzaron el final tras la muerte de Roosevelt,
como veremos.

Pero continuemos con el proyecto de creacién del Fondo Monetario.
Gran Bretafa sigui6 insistiendo en la necesidad de proceder a la monetiza-
cién de la «unitas», con objeto de asegurar la pasividad del Fondo Moneta-
rio. En marzo de 1944, se discutieron este y otros extremos en el Parlamento,
y Keynes pasé por momentos duros y dificiles. Harrod ha escrito que el de-
bate fue para Keynes una gran decepcién, y recuerda lo que él mismo dijo
sobre esta experiencia: «Pasé siete horas en la maldita galerfa, lacerado en
cuerpo y alma» (59). En opinién de Harrod, «parecia presentarse una co-
rriente subterrdnea de antinorteamericanismo extremadamente fuerte. Los
parlamentarios no presentaban signos de haber estudiado el plan: mas pare-
cia que llegaban con violentos prejuicios en su contra, simplemente porque
los norteamericanos habien convenido con él, y no por otra razén» (60).

X

En abril de 1944, se public6 en Gran Bretana la Declaracion Conjunta,
que se ofrecia a la opinién no como un compromiso formal, sino como in-
formacién en medio del ambiente hostil existente y al que ya se ha hecho
referencia. Esta situacion preocupaba a Keynes, que un mes antes habfa pa-
sado por una nueva situacién de crisis de su dolencia de corazén. Por eso,
y en relacién con esta publicacién, Keynes escribié al ministro de Hacienda
sobre sus temores de que fuera mal entendida o mal interpretada la mencio-
nada publicacién y de los peligros que de ella podian derivarse. Para evitar-
lo, Keynes preparé unas explicaciones introductorias al documento y pidié
autorizacién para reunirse con los representantes de la prensa y con los par-
lamentarios, a fin de mostrarles el sentido del contenido de la Declaracién
Conjunta y contestar a las preguntas que quiseran plantearle. Aceptadas por
el ministro las sugerencias de Keynes, la Declaracién Conjunta aparecié en
Gran Bretafia como Libro Blanco, el 22 de abril de 1944. La explicacién

(59) R. F. Harrod, «La Vida de...», pdg. 659.
(60) R. F. Harrod, «La Vida de...», pag. 659.
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que Keynes daba sobre la comparacién de su plan con el americano era la
siguiente: «Estos dos planes representan dispositivos técnicos alternativos,
capaces de desarrollar precisamente las mismas funciones. Se pueden conse-
guir los mismos propésitos y disposiciones respecto a los distintos aspectos,
siguiendo uno u otro plan. No obstante, se ha comprobado que resulta més
facil conseguir un acuerdo sobre la base del proyecto del Fondo» (61). Justi-
ficaba Keynes después, a lo largo de doce puntos, las concesiones hechas
a los americanos: ya no era necesario introducir una nueva unidad interna-
cional; los bancos centrales daban paso a las autoridades monetarias en cuanto
entidades nacionales a relacionarse con el Fondo; aunque la facilidad credi-
ticia del proyecto era menor que la de la Unién de Compensacién, era, sin
embargo, sustancial y podia incrementarse en el futuro, etc. Nada se decfa
sobre el gerente y la gestién del Fondo, que iba a ser tratado ampliamente
en la reunién de Savannah. Y Keynes terminaba su introduccién con estas
palabras: «<En muchos aspectos, los objetivos y propésitos del nuevo esque-
ma son los mismos contenidos en el Libro Blanco de las ‘Propuestas sobre
la Unién de Compensacién’» (62).

Tras la publicacién de la Declaracién Conjunta, Keynes continué tra-
bajando en su pais para conseguir una mayor aceptacién del proyecto. Tuvo
reuniones con los representantes de los medios de informacién, celebré va-
rios encuentros con parlamentarios y llevé a cabo con ellos una tarea didac-
tica importante. Y, naturalmente, defendié el proyecto en la Cédmara de los
Lores, donde pronuncié un brillante discurso el 23 de mayo de 1944, en el
que centré su atencién en cinco ventajas de importancia que se derivarfan
del proyecto de creacién del Fondo Monetario: permitiria mantener las res-
tricciones de guerra en el periodo de paz; harfa posible que la libra fuera
convertible, Gnica forma de que Londres pudiera continuar siendo un gran
centro financiero; proporcionaria nueva liquidez al mundo; haria posible un
reparto adecuado de responsabilidades entre paises deudores y acreedores;
y permitirfa la creacién de un organismo internacional (63). En este discurso
dijo Keynes: «Si tengo alguna autoridad para pronunciarme sobre lo que es
y lo que no es la esencia y significado del patrén oro, debo decir que este
plan es exactamente lo contrario. En cuanto a su relacién con el oro, el plan

(61) J. M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXV, pag. 437.
(62) ]. M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXV, pags. 441-42.
(63) J. M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXVI, pdgs. 9 y ss.
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estd realmente muy préximo a las propuestas por las que abogué en vano
como correcta alternativa cuando me oponfa encarnizadamente a la vuelta
de este pafs al patrén oro» (64). Y, al final de su discurso, sefialaba: «No nos
desanimemos. Estamos poniendo quizés el primer ladrillo de un gran edifi-
cio, aunque puede que sea un ladrillo descolorido. Si realmente es nuestro
propésito retirarnos de la cooperacién internacional y seguir otro orden de
ideas diferentes, cuanto antes lo aclaremos, mejor; pero creo que esta cons-
tituye la politica de s6lo una pequefia minorfa, y, por mi parte, estoy con-
vencido de que en estos términos no podremos seguir siendo un gran poder
y la madre de la Commonwealth» (65).

XI

Terminaron los debates parlamentarios en Inglaterra, y Keynes esperé
la convocatoria de la conferencia por parte de Estados Unidos. Por fin, el
Secretario del Tesoro americano, Morgenthau, invité a 43 paises a formular
propuestas sobre la creacién de un Fondo Monetario Internacional y, proba-
blemente, un Banco Mundial, en una conferencia que se celebraria en Bret-
ton Woods a partir de julio de 1944. Previamente, y para preparar el texto
de los posibles acuerdos, tendria lugar otra reunién en Atlantic City, en la
que estarfan presentes sélo unos pocos paises de los convocados.

Segtin decfa Keynes en una carta dirigida a Sir Richard Hopkins en los
primeros difas de junio de 1944 (66), los tres temas principales para la reu-
nién, desde el punto de vista britdnico, eran: la cldusula sobre ajustes del
tipo de cambio, lo que debia decirse publicamente sobre las dificultades de
Gran Bretafa en el periodo de transicién, y los acuerdos para la transicién
y la fecha en la que entraria en vigor el acuerdo del Fondo. Antes de partir
para Estados Unidos, se discutieron los aspectos fundamentales de la posi-
cién britanica en la Conferencia, y, en relacién con el primer punto, la posi-
cién del Gobernador del Banco de Inglaterra, Lord Catto, fue la de modificar
el contenido del «Joint Statement» y otorgar libertad a los paises para que
pudieran modificar el tipo de cambio en un sentido u otro, con la condicién de

(64) J. M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXVI, pag. 17.
(65) J. M. Keynes, The Collected Writings...», vol. XXVI, pag. 21.
(66) . M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXVI, pig. 44.
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que el Fondo pudiera suspender la utilizacién de sus recursos por el corres-
pondiente pais. En relacién con el segundo punto, eran los americanos los
que debfan ayudar a solucionar las dificultades de la transicién, y con ellos
habia que discutir privadamente este punto. Por tltimo, la entrada en vigor
del acuerdo deberia ser el 1 de agosto de 1945, y el periodo transitorio de-
berfa extenderse durante cinco afios a partir de la terminacién de la guerra.

La delegacion britdnica, en la que figuraba, naturalmente, J. M. Keynes,
viajé a Estados Unidos en el «Queen Mary», el 16 de junio de 1944, y los
componentes de la misma estudiaron durante el viaje varios puntos de los
que se iban a discutir en Atlantic City, en especial los relacionados con la
cldusula sobre modificaciones del tipo de cambio y la suscripcién de oro.
Fruto de aquel estudio fueron dos documentos que se redactaron en el pro-
pio barco.

Con algtn retraso sobre la fecha prevista, 16 delegaciones de otros tan-
tos paises llegaron a Atlantic City, procedentes de Europa, el 23 de junio
(67). La reunién comenzé el 24 de junio y se decidié dejar la discusién sobre
el tamafio de las cuotas para Bretton Woods, de acuerdo con el deseo de
White. Las discusiones entre americanos e ingleses se centraron en la estabi-
lidad de los tipos de cambio (USA pretendia que los tipos fueran mds esta-
bles de lo que Gran Bretafia deseaba); el poder del Fondo sobre los paises
miembros (USA queria otogar al Fondo mds poder que Gran Bretafia); el
tamano del Fondo (menor para USA que para Gran Bretafia); y la duracién
del periodo transitorio (que USA queria fuera lo mds breve posible). El de-
seo de White era llegar a un acuerdo con Keynes sobre los puntos principa-
les, de modo que a la Conferencia de Bretton Woods se llegara con las
decisiones practicamente tomadas, lo que sélo en parte consigui.

Keynes escribié a Hopkins el 30 de junio de 1944 (68), para darle cuen-
ta del resultado de las discusiones con los americanos. No se habia llegado
a ningtn acuerdo formal —sélo a acuerdos previos—, decia Keynes, dado
que White no queria presentarse en la Conferencia de Bretton Woods con
resoluciones ya adoptadas. En relacién con el Fondo, Keynes sefialaba que
los tres puntos mas dificiles habfan sido, aparte de la direccién y gestién del
nuevo organismo, los relativos a la modificacién del tipo de cambio (la cldu-

(67) Se habia previsto comenzar el 6 de junio. Los paises representados eran: Australia,
Bélgica, Brasil, Canada, Chile, China, Cuba, Checoslovaquia, Francia, Grecia, India,
México, Holanda, Noruega, U.R.S.S. y Reino Unido.

(68) J. M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXVI, pégs. 66 y ss.
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sula Catto), la duracién del perfodo transitorio y el volumen de las cuotas.
Respecto a este tltimo punto, los americanos habfan mostrado su propésito
de no superar la cifra de 8.000 millones de délares y de que la Common-
wealth britdnica no tuviera mayor poder de voto que Estados Unidos.

Keynes se habfa encontrado en buena forma fisica en Atlantic City, se-
gun sefialaba en la carta citada en el péarrafo anterior. De alli se desplazé
a Bretton Woods, adonde llegé el 1 de julio, y aquel mismo dia celebré el
500 aniversario del Concordato entre el King's College de Cambridge y el
New College de Oxford.

Comenzaron los trabajos en Bretton Woods el 1 de julio, y asistieron
las delegaciones de los 44 pafses convocados, que eligieron Presidente de
la reunién al Secretario Morgenthau. Se actué a través de tres comisiones:
una sobre el Fondo, presidida por White; otra sobre el Banco, que presidié
Keynes; y una tercera, sobre otros medios de cooperacién financiera inter-
nacional, que dirigié6 Eduardo Sudrez, de México.

Pese a lo que White decia pretender, casi todo se habia acordado real-
mente antes de llegar a Bretton Woods. Keynes aseguré, al menos, lo sustan-
cial de la posicién britdnica sobre los tipos de cambio, segiin sefialaba en
una carta a Lord Catto (69), ya que se podrian modificar los tipos de cambio
sin autorizacién del Fondo y sin tener que abandonar la organizacién; a cam-
bio, el Fondo podia hacer no elegible para sus operaciones a la moneda del
pais que devaluara. Sin embargo, Keynes no consiguié nada respecto a otros
temas en los que tenfa gran interés, como la ubicacién del Fondo, sobre lo
que se habfia insistido ante el Secretario Morgenthau, y su organizacién di-
rectiva.

La reunién termind el 22 de julio de 1944, tres dias después de la fecha
prevista. En una de las tltimas sesiones plenarias, Keynes rindié homenaje
a White, pero mostré un cierto desencanto por el resultado de las discusio-
nes, al afirmar que lo aprobado, que lo era ad referendum, «ni siquiera debe
ser recomendado a nuestros gobiernos para que se acepte». El tltimo dia,
no obstante, Keynes intervino en favor del acta final de Bretton Woods, en
un discurso en el que no faltaron las veladas referencias satiricas a los ameri-
canos, y en el que sefialé que el resultado no era lo mds aceptable desde
el punto de vista individual, dado que la tarea consistia en buscar unos prin-
cipios comunes. «<Hemos tenido que desarrollar a la vez —decia Keynes en
su discurso final— las tareas propias del economista, del financiero, del

(69) J. M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXVI, pédgs. 77 y ss.
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politico, del periodista, del propagandista, del abogado, del estadista, e in-
cluso pienso que del profeta y del adivino», para sefalar después: «Y creo
que hemos tenido éxito. Las reuniones internacionales no tienen un buen
historial. Estoy seguro de que ninguna conferencia similar que quepa recor-
dar ha alcanzado una construccién tan sélida y lacida» (70).

Como Keynes decia, 44 naciones habian trabajado juntas y habfan con-
seguido lo que pocos habian creido posible: acordar en plena guerra un es-
quema de cooperacién monetaria internacional para los afios de paz. Y el
propio Keynes, que habfa ambicionado un acuerdo de esta indole, se encon-
traba satisfecho, a pesar de que buena parte de sus tesis habfan sucumbido
ante la fuerza que otorgaba a Estados Unidos su preponderante situacién
econémica, frente a una Gran Bretafna econémicamente debilitada por la gue-
rra y con. perspectivas sombrias por los primeros afios de paz. Keynes fue,
sin duda, la figura principal de la Conferencia de Bretton Woods, a la que
llegé tras varios afios de reflexién y negociacién —en su pais y con Estados
Unidos y otros— sobre la cooperacién monetaria internacional que habia
de existir después de la Segunda Guerra Mundial.

XII

Antes de que el Parlamento britdnico aprobara formalmente la partici-
pacién de Gran Bretafia en el Fondo Monetario Internacional, se celebraron
varias reuniones con los americanos, con el propésito de concretar la cuan-
tia y condiciones del préstamo de Estados Unidos. A cambio de la ayuda,
Estados Unidos trataba de conseguir la fijacién de un plazo para que Gran
Bretana decretara la convertibilidad de la libra y abandonara el sistema de
preferencias imperiales. La muerte de Roosevelt y la presidencia de Truman
produjeron cambios en el Departamento del Tesoro, en el que Vinson susti-
tuyé a Morgenthau, y con ello comenzé el declive de White. Por otra parte,
con el cambio triunfaban las posiciones del Departamento de Estado, que
no vefa con buenos ojos al Fondo Monetario, por lo que se empezé a actuar
como si la Conferencia de Bretton Woods no se hubiera celebrado. Estados
Unidos forzé a Gran Bretafia a aceptar unas duras condiciones para otorgar
el préstamo, y suspendid la ayuda de la «Lend-Lease Act», tras el bombardeo
de Hiroshima.

(70) J. M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXVI, pags. 101-2.
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El gobierno laborista britanico, recién elegido, envi6 a Keynes a Was-
hington para negociar un posible préstamo, ante la dificil situacién creada
y la carencia de expertos de los laboristas. Keynes indujo a los laboristas
a una politica liberal, y advertia a Dalton, Ministro de Hacienda, que el pri-
mer gobierno laborista habfa caido por la libra esterlina en 1931 y que el
segundo debia evitar incurrir en el mismo error. Ello suponfa anteponer el
préstamo americano a cualquier otra posibilidad y ceder a las exigencias.
Asi fue como Gran Bretafa se vio arrastrada al multilateralismo, a la conver-
tibilidad de la libra y a la supresidn del sistema de preferencias imperiales,
tras un periodo de tiempo relativamente corto.

En diciembre de 1945, el Parlamento britdnico aprobé las condiciones
del préstamo americano, tras un gran debate en el que Churchill y los con-
servadores se abstuvieron. Esta era la condicién para aceptar los acuerdos
del Fondo Monetario, y con ello se daba via libre a que Estados Unidos co-
menzara la discusién parlamentaria del préstamo a Gran Bretafia en un afio
electoral como era el de 1946.

Antes de aprobarse el préstamo a Gran Bretafia por el Congreso ameri-
cano, tuvo lugar el tltimo viaje de Keynes a Estados Unidos, con objeto de
asistir a la primera reunién de gobernadores del Fondo Monetario, celebra-
da en Savannah, Georgia, en marzo de 1946. Los propésitos de Keynes en
esta reunién eran, principalmente, promover a White como primer director
gerente del Fondo, ya que queria asegurar la esencia de la organizacién a
la que tanto habia contribuido con sus innumerables concesiones; que Nue-
va York fuera la ciudad sede de la institucién, y que los directores ejecutivos
del organismo lo fueran part-time, con objeto de reforzar la funcién del Fondo
como organismo internacional independiente.

Realmente, Keynes no consiguié nada en Savannah: menos atn que en
anteriores reuniones con los americanos. En la biografia de Keynes, Harrod
dice sobre la conferencia inaugural del Fondo: «Pero ahora, en Savannah,
parecia que todas sus propuestas en favor de la buena voluntad de los nor-
teamericanos y de su espiritu de cooperacién carecfan de base. Ya no discu-
tian: decidian los asuntos anticipadamente. Los castillos que Keynes se habia
imaginado se estaban derrumbando en torno suyo» (71).

Ya en su discurso inaugural, Keynes habia mostrado en Savannah su pe-
simismo y su critica. Esta actitud critica fue intensificindose a medida que
transcurria la reunidn, y, en una carta escrita a R. F. Kahn a los pocos

(71) R. F. Harrod, «La Vida de...», pdg. 730.



218 ANALES DE LA REAL ACADEMIA DE CIENCIAS ECONOMICAS Y FINANCIERAS

dfas del comienzo, Keynes decfa: «Los americanos no tienen idea de cémo
hacer que estas instituciones acttien en el émbito internacional, y sus ideas
son malas en casi todas las direcciones»... <En este momento sélo puedo de-
cir que soy bastante pesimista. Los americanos que mandan actualmente no
parecen tener ninguna concepcion, en absoluto, sobre cooperacién interna-
cional» (72). De vuelta ya en Gran Bretafia, Keynes redacté un documento
en favor de que Gran Bretafia abandonara el Fondo Monetario, aunque nun-
ca llegara a entregarlo a nadie. Muy pocas semanas después de la reunién
de Savannah, en abril de 1946, Keynes muri¢, tras sufrir un nuevo ataque
al corazén.

X

Las conclusiones de este recorrido pueden no resultar muy alentadoras.
Es evidente que, al final de su etapa de intenso trabajo en favor de un nuevo
esquema de cooperacién internacional, Keynes no podia estar satisfecho de
lo conseguido tras los esfuerzos realizados durante varios afios. Habfa logra-
do que se hiciera realidad un mecanismo de colaboracién monetaria entre
los paises para el periodo de posguerra, y conseguido también la buscada
ayuda de Estados Unidos para socorrer a la débil economfia briténica. Sin
embargo, al final de sus dias, parecia aflorar el sentimiento de que las cesio-
nes de Gran Bretafia a Estados Unidos, que él habfa propugnado y que pro-
bablemente habian sido inevitables dada la situacién de las dos economfas,
resultaban ser mayores de lo que él hubiera deseado; y que quizd su pensa-
miento habfa evolucionado demasiado para poder justificar tesis que sélo
en su pragmatismo o en su condicién de patriota y estadista podian encon-
trar justificacién.

Si Keynes hubiera vivido unos afios més, su frustracién hubiera sido mu-
cho mayor, pues los primeros ejercicios de actuacion del Fondo no tuvieron
ningtin impacto apreciable en los paises que necesitaban la ayuda de esta
institucién, en buena parte por el cambio de mentalidad de la Administra-
cién americana respecto a la organizacién.

Sin embargo, como decia al principio, la creacién del Fondo fue un epi-
sodio afortunado en la historia, ciertamente poco brillante, de la coopera-
cién econdémica internacional, y la labor de Keynes fue fundamental en esta

(72) J. M. Keynes, «The Collected Writings...», vol. XXVI, pédg. 217.



CURSO 1985-1986 219

tarea; creo que mereci6 la pena que modificara sus ideas, que cediera ante
los americanos y que incluso sufriera una cierta humillacién intelectual en
algunos momentos. Keynes, con estos afios dltimos de su vida de intenso
trabajo en el campo de la cooperacién internacional, contribuyé de forma
importante al nuevo orden necesario en la posguerra, y con ello ayudé, de-
cisivamente, a su pais y al mundo.






B) COMUNICACIONES

LA INVERSION
EN EDUCACION Y FORMACION HUMANA

Del Académico Numerario
Excmo. Sr. Dr. D. MariaNO CAPELLA SAN AGUSTIN

En el proceso dinamico del acontecer econémico, la inversién juega un
papel primario y determinante.

No es pues de extrafiar que la literatura cientifica dedicada al tema sea
abundantisima, considerando de forma exhaustiva sus causas y sus efectos
en los mas variados contextos espacio-temporales.

Sin embargo, comparativamente, el estudio de la inversién en capital
humano, aparece preterido, habiendo sido mucho menos considerado que
otros tipos de inversiones de cardcter mas material.

Tal vez la causa haya que buscarla en la mayor sutilidad de las inversio-
nes en formacién del hombre, en su menor concrecién fisica y también en
su forma de operar y presentarse dentro de una compleja estructura global
sinérgicamente integradora.

Por ello parece importante dedicar a este tema una profunda atencién
en los momentos actuales en los que un desarrollo tecnolégico rapidisimo,
acelerado, que sobrepasa incluso las previsiones humanas, conduce a nue-
vos planteamientos socio-econémicos irreversibles. En ellos el papel agente
del hombre y su forma de actuar y vivir, se presentan como un reto vital
que sélo puede afrontarse potenciando las capacidades, de crear y saber,
humanas.

Precisamente estos hechos motivan la redaccién de la presente comuni-
cacion.

En el desarrollo de este trabajo se planteard la cuestién de la verdadera
naturaleza de los esfuerzos dedicados a la formacién, enfrentando su utili-
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dad a los sacrificios que entrafia y proponiendo formas de mejorar la rela-
cién coste-beneficio en los procesos educativos, mediante el empleo de la
creatividad.

Nuestro pafs y muchos otros paises, atraviesan por momentos muy de-
licados en su devenir socio-econémico, con dificultades que seguramente
exceden lo meramente coyuntural, con fundamentos estructurales irreversi-
bles, derivados de la evolucién tecnolégica en los campos de la produccién
y organizacion. '

Esto obliga a plantearse con todo rigor la necesidad de preparar los hom-
bres para el futuro, en un contexto de cambio acelerado en un campo en
el que, como manifiesta Schumpeter, racionalismo y empirismo conjugan
sus efectos para engendrar una actitud critica en la cual todo es puesto en
cuestion.

Comenzaremos por considerar la debatida cuestién de la existencia del
“Capital humano” en cuya formacién tendrian una fuerte incidencia los pro-
cesos educativos.

Irwing Fisher, que elaboré una teoria del capital altamente abstracta,
explica que el capital es un algo, un stock, que produce flujo de servicios
a través del tiempo.

Los recursos dedicados a la educacién son, entre otras cosas, una inver-
sién capaz de generar una futura corriente de renta para el individuo y para
la Sociedad en su conjunto.

Se puede entonces convenir en que se ha creado un capital, en el senti-
do expuesto por Fisher, un capital incorporado al hombre, un capital huma-
no. Es decir un medio de produccién, producido a consecuencia de la inversién
del hombre en si mismo.

La idea es clara y congruente con el conjunto de la teoria econémica,
planteando la cuestién que hoy se denomina “economia de la educacién”.

Sin embargo, a lo largo de la historia del pensamiento econémico pue-
de detectarse un cierto rechazo a la consideracién del ser humano como
un bien de capital.

Como manifiesta el profesor Schultz, pionero en este tipo de estudios,
la simple idea de considerar la inversién en los hombres como un stock pro-
ductivo resulta ofensiva para muchas personas.

Seguramente esta forma de pensar, de sentir, dimana de consideracio-
nes ético-filoséficas que trascienden al campo econédmico.

La lucha contra la esclavitud, contra las servidumbres feudales y
gremiales y hasta, en nuestros dias, el derecho de retencién que recae
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sobre los futbolistas, podrian en certo modo, servir de ilustracién a lo expuesto.

Al fin y al cabo, como manifiesta ya el citado Fisher, si el stock de capi-
tal, el ente fisico puede ser comprado o vendido es sélo cuestién de grado
de liquidez y por tanto no puede ser criterio de definicién de lo que es capital.

Stuart Mill sefialaba que los habitantes de un pais no deberfan ser consi-
derados como riqueza, ya que la riqueza sélo existe para el servicio del
hombre.

Tal vez en ese razonamiento se prescinde de que el hombre est4, debe
estar al servicio de los hombres y también de que la mayor educacién y for-
macién, la inversién en el hombre, redunda en un aumento de las posibili-
dades de eleccién y en consecuencia de més libertad y bienestar.

Adam Smith tuvo la audacia, para su tiempo, de incluir como una parte
del capital todas las facultades dtiles adquiridas por los habitantes de un pafs.
No obstante en la por él llamada “industria de la educacién” ve principal-
mente una industria de productos consuntivos, como un medio al servicio
del hombre para su mejora, mas que como una inversién en recursos huma-
nos productivos.

Muy realista es la visién de Von Thiinen al sostener que el concepto
de capital aplicado al hombre no degrada ni menoscaba su libertad ni su
dignidad. En un dramético ejemplo sostiene que en muchas guerras se han
mandado a la muerte hombres en plenitud de su vida a fin de salvar un ar-
ma. El motivo es que la compra de un cafién origina un gasto de fondos
publicos mientras que para obtener hombres basta una simple orden de re-
clutamiento. Tal vez un ser frio, capaz de incidir en ese tipo de actuacién
cambiarfa su forma de pensar si considerase el capital humano, en sentido
econémico, que sacrifica.

Si pensamos en lo que ha sucedido, y sucede, en muchos paises en que
en un determinado momento consideran al hombre como algo, como una
cosa, utilizable por completo al servicio de una ideologfa o una ambicién
personal, previo un cierto tipo de aleccionamiento, se comprenden los es-
crapulos sentidos ante la idea de considerar la educacién como un stock
de capital.

La realidad es que hasta los momentos actuales rara vez la inversién en
los seres humanos ha sido incorporada al cuerpo formal de la economfa, aun-
que muchos autores han observado su relevancia de forma no estructurada
y sistematica.

El mismo Keynes, tan influyente en el pensamiento econémico de nues-
tro tiempo, al considerar el trabajo como un factor pasivo de produccién
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que sélo encontrard empleo cuando exista una tasa de inversién, y més espe-
cialmente un tasa de inversién para la produccién suficientemente alta, dio
lugar a la formulacién de teorfas de crecimiento a largo plazo en que todo
se explicaba a través de la cantidad de capital fisico y de su tasa de crecimiento.

Pero después de la Il Guerra Mundial se pudo observar, con el soporte
cuantitativo proporcionado por los adelantos en el uso de la estadistica y
econometria, que el capital fisico y su aumento tenfan una eficiencia muy
distinta segin los paises.

La relacién capital-producto era muy variable y no se ajustaba a las pre-
visiones. Los modelos clasicos capital-producto sélo explicaban los crecimien-
tos de escasa entidad.

En el periodo comprendido entre 1920 y 1950, no se llegaba a explicar
ni la mitad del crecimiento de la renta nacional habido en Europa Occiden-
tal y Japén.

Ante la magnitud de las desviaciones, ante la aparicion de unos residuos
inexplicables tan importantes, se mostré ineludible la necesidad de estudiar
las causas de las mismas.

Solow atribuye esas diferencias al cambio tecnolégico, considerdndolo
indefectiblemente ligado e incorporado a un capital fisico, siguiendo los plan-
teamientos Keynesianos.

Frente a esa interpretacién, Lundberg observé el crecimiento continuo
de la productividad en una empresa con escaso o nulo cambio en su capital
fisico. Es el llamado “efecto Horndal’, plantedndose de nuevo la necesidad
de llegar a una explicacién coherente.

Algo asi se detecta en un trabajo que con el significativo titulo “Apren-
da trabajando’, publicé Arrow, centrando su atencidn en el capital fisico, con-
siderando, sin embargo, que las personas aprenden al enfrentarse con nuevas
experiencias y riesgos.

Con un criterio mas progresivo y eficiente, se ha intentado explicar los
residuos mediante modelos que tienen en cuenta el factor humano en con-
currencia con los factores tradicionales, capital fisico y trabajo.

Por ejemplo la funcién de produccién de Cobb-Douglas

Y= a K’LL_ﬂHY

donde Y es la renta nacional, K el capital, L el trabajo y H un término resi-
dual que representa el factor humano, que incluye “los avances en los cono-
cimientos”, las mejoras en sanidad y salubridad, en la destreza, en la habilidad,
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economias de escala, perfeccionamiento en las formas de dirigir y organi-
zar, etc., etc., factores casi todos ellos directamente relacionados con una
mayor amplitud de la educacién y perfeccionamiento de los hombres.

Iré6nicamente se ha venido llamando a esos avances en los conocimien-
tos coeficiente de nuestra ignorancia y tal vez podria extenderse la denomi-
nacién a todo lo relativo al factor humano, que se busca explicar, y atn
cuantificar, como factor residual, intentando eludir la complejidad y la difi-
cultad que su andlisis presenta.

Los avances tecnolégicos suponen no solo cambios en los equipos téc-
nicos, sino también en los hombres en una simbiosis que podria considerar-
se sinérgica. De donde la anterior antinomia irénica, avances tecnolégicos
y coeficiente de ignorancia, adquiere un sentido profundamente constructivo.

Solo las inversiones en el hombre propician los avances tecnolégicos
y a la vez la productividad y las probabilidades de innovacién.

El paso siguiente a este reconocimiento, susceptible de una cierta cuan-
tificacién a través de los modelos econométricos correspondientes, deberia
de ser intentar aislar el resultado de las inversiones educativas dentro del
factor residual.

Tarea dificil, por no decir imposible, puesto que las inversiones en el
hombre se hallan profundamente interrelacionadas. Por ejemplo las inver-
siones en salud publica al aumentar la calidad y la esperanza de vida, otor-
gan a las inversiones en educacién y formacién un mas dilatado plazo de
aprovechamiento, proporciondndoles una mayor valoracién de su utilidad.

Llegado este momento parece demostrada la existencia de unos efectos
positivos de la inversién en capital humano que sobrepasan el ambito indivi-
dual para recaer sobre todo el conjunto social.

Convendria ahora intentar cuantificar los beneficios y enfrentarles a su
coste, en busca de una rigurosa economicidad de actuacién. Se trata de se-
leccionar la aplicacién de unos recursos escasos buscando la alternativa mas
eficiente dentro de unos condicionamientos minimos, puesto que el capital
humano para rendir sus frutos ha de aparecer convenientemente asociado
a los factores cldsicos de la produccién, capital fisico y trabajo.

Con toda la dificultad que esto entrana, es preciso configurar las deci-
siones dentro del marco de la racionalidad de un anilisis “coste-beneficio”
sujeto a otros condicionamientos y con la suprema dificultad que entrana
aislar y conocer magnitudes esencial y funcionalmente interrelacionadas.

Todo esto no conlleva, necesariamente, a considerar al hombre como
una cosa reducida a una valoracién. Precisamente la falta de rigor cuantitativo
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es lo que en muchas ocasiones ha conducido a que el ejemplo citado por
Von Thiinen represente la mas lamentable de las realidades, una realidad que
en gran parte se deriva de las condiciones existentes en el pasado, donde
con una fuerza de trabajo homogénea y poco cualificada, muy diferente de
la actual, sin acumulaciones en capital humano rentable en el sentido fishe-
riano de la inversidn, era poco significativo evaluar los efectos rentables de
los conocimientos marginales adquiridos.

Al entrar en el estudio y evaluacién de la relacién coste-beneficio de
las inversiones educativas, es preciso distinguir y no olvidar, los beneficios
que recaen directamente sobre el estudioso y aquellos otros que afectan a
otras personas.

La distincion es importante, sobre todo si se pretende distribuir el coste
de la educacién teniendo en cuenta sus beneficiarios.

Los rendimientos que obtiene el individuo que lleva a cabo la amplia-
cion de su formacién guardan primeramente una relacion directa con su ac-
tividad productiva, pero no son los tnicos. Concretemos un poco mas la
utilidad de la formacién:

a) En relacién con la actividad que desarrolla:

La correlacién entre el nivel de ingresos y el nivel de educacién es evi-
dentemente positiva.

Un procedimiento légico para evaluar cuantitativamente las ventajas
de la educacién y formacién en esta faceta, serfa actualizar financiera-
mente con una cierta tasa, los ingresos diferenciales futuros esperados y de-
bidos a un incremento de los conocimientos durante el resto de la vida del
estudioso.

Hay que ser conscientes de lo subjetivo y aleatorio de los nimeros mane-
jados. La estimacion de ingresos futuros sélo hasta cierto punto puede basarse,
con garantias suficientes, en el estudio del pasado, dada la rapidez con que
se presentan los cambios tecnolégicos y socio-econémicos en nuestra época.

Por otra parte, los ingresos diferenciales a obtener no dependen técni-
camente sélo de los incrementos en habilidad y en conocimientos adquiri-
dos. La situacién anterior, la riqueza personal, las relaciones humanas y sociales
del individuo, su ambicién, sus necesidades y deseos y, en fin, todas las va-
riables inherentes a la persona influirdn sin duda en el logro y cuantia de
los futuros ingresos.

La relacién entre la productividad y los ingresos marginales del trabajo
puede variar significativamente en el futuro, dada la velocidad de los avances
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tecnoldgicos en nuestro tiempo, pudiendo incluso, tornar en inttiles y ob-
soletos los conocimientos adquiridos.

No obstante, mejor es eso que nada y todo esto tan aleatorio indivi-
dualmente, puede adquirir una operatividad estadistica atil al considerar un
colectivo suficientemente amplio.

Otra cuestion a considerar y evaluar es la opcién de continuidad en la
formacién que unos conocimientos a determinado nivel proporcionan. Sin
ellos no serfa posible proseguir, con ellos si.

Esa opcién debe valorarse atendiendo a la probabilidad de su ejercicio
y a los valores y rendimientos esperados si se ejercitan.

Ademads de las utilidades mencionadas, mas o menos evaluables moneta-
riamente a través de procedimientos estimativos fundados en la existencia de
colectivos suficientemente numerosos y significativos, la educacién adicio-
nal proporciona al individuo unas ventajas no valorables directamente en di-
nero, como, por ejemplo, las posibilidades de encontrar trabajo pueden aumen-
tar a consecuencia de la flexibilidad ocupacional derivada de unas mayores
posibilidades de adaptarse a los cambios tecnolégicos, sociales y econémicos.

b) Existen otros rendimientos no ligados especificamente al empleo, co-
mo puede ser la posibilidad de realizar determinados trabajos por si mismo,
con el consiguiente ahorro y sobre todo, alcanzar la intima satisfaccién de
saber algo mds y ser capaz de hacer mads cosas. Es una cuestién intimamente
ligada al hombre de la cultura occidental, al hombre féustico caracterizado
por la persecucién del progreso en todos los 6rdenes, en una busqueda de
infinito.

En otras palabras es eso que ahora se llama enfédticamente “realizarse a
si mismo’, con sus componentes sociales y personales.

Este aspecto no debe ser minusvalorado, como lo demuestra el éxito
de los estudios para la tercera edad, los cuales por una simple razén tempo-
ral, el poco tiempo en que podrian ser rentabilizados, no pueden ser moti-
vados por cuestiones de lucro valorables monetariamente.

Por otra parte los beneficios derivados de la educacién no recaen sola-
mente sobre el estudiante, sino que también alcanzan a otras personas. La
familia actual del estudioso, intimamente ligada a él, participard directamen-
te de los beneficios que para aquel comporta una mejor formacién. La fami-
lia en el futuro, los hijos gozardn de las ventajas educativas de unos padres
més preparados intelectual y culturalmente, un mejor nivel de vida y
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otra serie de mejoras con proyeccién intergeneracional del capital humano.

En menor grado los efectos beneficiosos de un mayor grado de prepara-
cién trascienden al individuo extendiéndose a su entorno propiciando una
calidad de vida superior y una mayor eficacia productiva. La actividad labo-
ral se lleva a efecto muy frecuentemente en equipo y el resultado del esfuer-
zo conjunto depende de la formacién de cada uno de los componentes del
colectivo.

La entidad para la cual trabaja la persona que ha alcanzado una forma-
cién adicional se beneficia igualmente de ello al aumentar la calidad de la
fuerza del trabajo y ademds es muy probable que las imperfecciones y rigi-
deces del mercado de trabajo, impidan que la remuneracién aumente tanto
como crece la productividad marginal del trabajo, lo que da lugar a un be-
neficio material y monetario a favor del que proporciona el empleo.

Junto a estos rendimientos de los incrementos educativos que recaen
sobre personas facilmente identificables es preciso tener en cuenta otros be-
neficios que afectan a la sociedad en general cuyo grado de cultura se vera
aumentado, asi como su estabilidad, su potencia investigadora, su capacidad
de reaccién ante los cambios y vicisitudes del porvenir, en una a modo de
secuencia encadenada que recuerda el efecto multiplicador Keynesiano.

Estudiados someramente los beneficios de la formacién y educacién y
también quienes los reciben, llega el momento de fijar la atencién en la otra
cara de la moneda, los costes:

Aparece en primer lugar un coste directo, monetario, de la ensefianza.
Los profesores han de ser remunerados, existen unos gastos de material y
organizacién, etc., etc.

Junto a ese coste es preciso considerar el coste oportunidad, para el in-
dividuo, que supone el no poder dedicar a otras actividades productivas el
tiempo ocupado por el estudio.

La falta de ocupacién plena de las instalaciones y personas que ejerzan
la ensefianza supone un encarecimiento de los costes soportados por institu-
ciones distintas del estudiante.

Surge ahora la cuestiéon de quién debe soportar los costes de la mejora
educacional.

Parece légico que todos los beneficiarios de los frutos de la ensefanza
contribuyan a costearla.

El individuo, protagonista destacado, aporta una contribucién monetaria,
los honorarios pagados a la institucién educadora y ademds soporta sus
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costes-oportunidad al prescindir del tiempo dedicado al estudio, en otra ac-
tividad lucrativa.

La familia, ademds de ver reducidos sus ingresos, porque el estudiante
sufre la pérdida de una parte del tiempo libre, de aquél que hubiese podido
dedicar a la misma.

Las empresas conscientes de las ventajas derivadas de la mejor forma-
cién de su personal, frecuentemente la promueven concediendo tiempo y
ayudas monetarias para que los empleen en actividades de este tipo.

La sociedad en general ofrece la gratuidad de la ensefianza en unos cier-
tos niveles, subvenciones a los centros de ensefianza, ventajas e incentivos
fiscales, becas a los alumnos y ayudas, etc., etc.

Una vez consideradas las ventajas de las mejoras educativas, sobre quien
recaen, y con qué contrapartida de costes, llega el momento de profundizar
en el anélisis de la relacién coste-beneficios inherente al criterio que consi-
dera la educacién como una inversién.

Inmediatamente surge la dificultad de cuantificar los distintos compo-
nentes positivos y negativos tangibles e intangibles de la educacién, que va-
lorarfa la inversién.

Un tipo de rendimiento deducido por medios indirectos, por técnicas
estimativas de caracter colectivo més o menos sofisticadas, nunca aparece
depurado de una serie de influencias interrelacionadas que incluso exceden
el campo especifico de la ensefianza, puesto que la inversién en ella debe
estar equilibrada arménicamente con otras inversiones en capital fisico y en
otras facetas del capital humano.

Por otra parte la educacién es en cierta medida un bien ptblico que
satisface un deseo social. No un bien publico puro, pues los beneficios eco-
némicos son en gran parte personales y divisibles, susceptibles de ser valo-
rados con alguna aproximacién. Por el contrario los bienes publicos son
indeterminados y ningin consumidor puede ser excluido de su disfrute, ni
el consumo de una persona reduce las oportunidades de consumo de otra.

Quedan fuera, por consiguiente, del mecanismo de mercado y los con-
sumidores no revelan a través de él sus preferencias individuales hacia esos
bienes. Se ha afirmado que esas preferencias se valoran en estos casos me-
diante opciones politicas, mediante la manifestacién en las urnas electora-
les. Y serdn criterios politicos los que configuraran la contribucién de la
sociedad en general a los costes educacionales.

En cambio los individuos, como tales, llevardn a cabo su anélisis coste-
beneficio centrédndolo principalmente en una comparacién, més cuantitativa,
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entre el coste de la ensefianza, incluyendo y actualizando el coste oportuni-
dad, y el resultado econémico esperado de los nuevos conocimientos a lo
largo del tiempo en que confian poder utilizarlos.

Sin embargo para lograr la maxima eficacia en la aplicacién de unos re-
cursos escasos, capaces de usar alternativamente, es preciso llevar a cabo
una planificacién educativa. Lo cual tampoco es tarea facil.

Implica la especificacién de las necesidades de fuerza humana capacita-
da en las distintas actividades en cada momento y en funcién de unos obje-
tivos predeterminados. Debe tenerse en cuenta la interrelacién precisa con
otras categorias de inversién, como pueden ser la propia inversién en educa-
cién y en capitales fisicos.

Lo complejo y aleatorio de esta planificacién obligan a revisarla perié-
dicamente a la luz de las sucesivas situaciones alcanzadas en un proceso de
caracteristicas markovianas que contemplen el encadenamiento de los pla-
nes, sin desdefiar los cambios técnicos y econémicos que se van produciendo.

Los mas destacados intentos para la planificacién de la fuerza humana
han sido resumidos en las publicaciones de la O.C.D.E. mostrando resulta-
dos no demasiado brillantes, en gran parte por suponer una rigidez de las
estructuras de demanda superior a la real, capaz de variar répidamente, co-
mo asi ha sucedido en los tiempos pasados.

Como ejemplo y modelo metodolégico puede recordarse el “Proyecto
regional mediterrineo de la planificacién educativa’, llevado a cabo por la
O.C.D.E. conjuntamente con seis paises miembros de la misma.

Tal vez una adecuada planificacién podria evitar, en alguna medida, esa
tremenda acusacién que se hace a nuestras facultades universitarias: ser una
fabrica de parados.

Estudiadas las lineas generales de la inversién en educacién como uno
de los componentes mas significativos del capital humano, parece ttil consi-
derar el caso concreto de nuestro pafs.

Una tragica realidad salta inmediatamente sobre nosotros, la espeluz-
nante cifra de parados y la sospecha de que ademds existe un paro encubier-
to tal vez mas importante. Los dolorosos y contravertidos procesos de
reconversién industrial que en muchos sectores se estdn llevando a cabo,
ponen de manifiesto la magnitud de ese paro encubierto, los expedientes de
crisis diariamente incoados, la escasa productividad y la dificil situacién eco-
némica de multitud de empresas vienen a reforzar la creencia expuesta.

Al mismo tiempo se pone de manifiesto que la recuperacién de los puestos
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de trabajo no sera un proceso facil, ya que la crisis no es coyuntural, sino
mucho mis profunda y fruto de un acelerado cambio tecnolégico, econé-
mico y social, irreversible.

Con toda razén afirma Schumpeter que la tecnologfa es un mar cuya
costa no ha sido disefiada todavia, concluyendo que en el futuro el valor
“saber” sustituird al valor trabajo, en sus funciones econémicas. O como re-
conoce el profesor Bell: ha nacido una verdadera “tecnologia del intelecto”.

Hay entonces que reconocer que la inversién en mejoras educativas de
toda indole y nivel se presenta como absolutamente imprescindible, si se
quiere lograr que la fuerza de trabajo hoy desaprovechada pueda integrarse
nuevamente en la actividad productiva.

Sélo una profunda reconversién de la estructura del capital humano puede
dotar a éste de la movilidad derivada de nuevas posibilidades de actuacién.
Muchos de los puestos de trabajo perdidos jamas serdn recuperados aunque
la economia goce de una fuerte expansién, simplemente porque ya no son
necesarios. Y muchos otros todavia vigentes, pronto dejarédn de estar econé-
micamente justificados y solo el telén de una ordenacién juridica protecto-
ra de la continuidad en el empleo impedird que el problema se muestre con
toda su rudeza.

La solucién solamente puede venir a través de la adquisicién de nuevos
conocimientos y habilidades que permitan al trabajador adaptarse a las nue-
vas técnicas y medios.

La entrada de Espafa en la C.E.E. no hard sino contribuir a acelerar el
fenémeno, acentuando la necesidad de dar al mismo la mds pronta solucién.

Una red de escuelas de formacién préximas al mundo del trabajo de
la empresa, dotadas de cierta autonomia y capacidad de decisién, se mostra-
rian en mi opinién, extremadamente dtiles.

Para ello gozan de ventajas no despreciables derivadas primordialmente
de la versatilidad de sus estructuras y de su funcionalidad en comparacién
con otras instituciones mucho mds rigidas y formalistas.

Su menor tamafio, el contacto cotidiano que la mayor parte de sus pro-
fesores mantienen con la realidad econémico-social, la duracién de los estu-
dios que imparten normalmente un curso académico aunque naturalmente,
se pueden seguir diversas disciplinas en distintos afios si ese es el deseo del
alumno, su mayor autonomia en temas de programacién de estudios, etc.,
etc., les proporcionan un elevado grado de agilidad para adaptar sus ense-
fianzas a las necesidades de cada momento de forma muy rdpida y eficaz.

Una planificacién educativa general a largo plazo siempre es incierta y
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por tanto mucho mds arriesgada que otra a corto plazo, capaz de ser corre-
gida sobre la marcha.

Por eso las ensefianzas de ese tipo de Centros presentan a corto y me-
dio plazo un grado de utilidad y eficacia superior, puesto que curso a curso
pueden detentar las necesidades y la conveniencia de sus ensefianzas para
que estas sean aplicables y por tanto gratificadoras, a todos los niveles, con
un desfase temporal muy pequefo.

Sus frutos, insisto, casi inmediatos, seran, recogidos por los alumnos y
también por las empresas y la Sociedad en su conjunto.

Se trata de unos complementos de educacién con una elevada produc-
tividad marginal y que, lo que en estos momentos es vital, comportan la
capacitacién necesaria para alcanzar la posibilidad de una variacién en el
tipo de ocupacién, frecuentemente obligada por los cambios tecnolégicos
y coyunturales.

En ellas se dan en forma maxima las capacidades por las cuales abogaba
Igor Ansoff.

a) Capacidad de reaccién estratégica, condicionada por la creatividad,
receptividad a las nuevas ideas, adaptacién de programas y previsién
del cambio.

b) Capacidad de reaccién competitiva
Su organizacién es 4gil, capaz de obtener el maximo de sus posibili-
dades ante la concurrencia, gracias a su conocimiento y posibilida-
des de accién en el mercado.

¢) Capacidad de reaccién eficaz
Son capaces de producir mds a menor precio mediante un constante
seguimiento de los costes.

El sacrificio salarial de sus profesores y colaboradores frecuentemen-
te motivados por causas no crematisticas, sino de vocacién y presti-
gio, constituye un verdadero paradigma.

d) Capacidad de reaccién estructural
Derivada de una dimensién abarcable y un grado de autonomfa sufi-
ciente para evitar anquilosamientos y rigideces.

e) Capacidad de reaccién de comportamiento
Surgida de la superacién de objetivos estrictamente econdémicos y
lucrativos y del soporte de entidades tales como las asociaciones de
antiguos alumnos que mantienen unas relaciones de amistad y que
obligan a una constante puesta al dia.

Estas capacidades de reaccién configuran algo muy valioso, decisivo, ya
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que como afirma Jars “no se puede dirigir el pasado, ni tampoco el presente
que es un instante transitorio y fugaz. Sélo el porvenir es susceptible de ser
dirigido”.

Se trata simplemente de utilizar unos medios escasos con la méxima efi-
ciencia. Se trata de conseguir lo maximo a partir del minimo dispendio, es
decir de alcanzar la frontera en el proceso de la decisién racional.

Esto implica:

a) La seleccién de individuos capaces de acumular un suplemento de
formacién a través de una ensefanza adicional, con el minimo es-
fuerzo o coste.

b) En cierto modo relacionado con lo anterior y en alguna forma con-
cretandolo: centrar el esfuerzo educativo en aquellos grupos, en aque-
llas localidades, donde exista un colectivo suficientemente numeroso
que demande formacién, constituyendo una base lo bastante amplia
como para poder seleccionar con garantias de provecho.

En otro sentido es preciso destacar la necesidad de una infraestruc-
tura, profesorado y medios suficientes.

c) Como final o si se quiere como resumen, abarcando casi todos los
aspectos, hay que convenir en que debe invertirse en educacién alli
donde la relacién coste-beneficio sea mas elevada, excediendo a otras
alternativas posibles.

No debe olvidarse tampoco, que la inversién en capital humano debe
ir aparejada a inversiones en capital fisico y en otras alternativas que eviten
los estrangulamientos y mutuamente se potencien.

En lo que acabamos de exponer subyace lo imprescindible de esa fuerza
primordial que es la creatividad. Sin ella no hay innovacién y si no la hay
s6lo queda estancamiento, con las dolorosas secuelas del paro y la regresién.

Que la fuerza de trabajo sin ocupacién se pierda estérilmente, que las
capacidades potenciales, latentes, dejen de aprovecharse por la falta de una
formacién, de una educacién adicional, constituye un despilfarro humano,
social y econémico inadmisible.

Es totalmente necesario, pues, extremar la creatividad a todos los nive-
les. Cada hombre, cada institucién deben pensar cual debe ser el camino
para resolver estos problemas, aqui y ahora, a corto, o cortisimo plazo, pues
hay situaciones dramdticas que exigen solucién inmediata.

En este sentido ¢no podria pensarse en ligar el desempleo y los fondos
a él destinados, con la posibilidad y conveniencia de proporcionar una for-
macién adicional a los parados?
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Tal vez sea la tinica forma de conjurar esta plaga de la pérdida de pues-
tos de trabajo, la preparacién para ocupaciones alternativas.

Los beneficios serian evidentes:

El coste oportunidad para alguien que estd inactivo, es nulo. Los nuevos
empleos posibles, més faciles de alcanzar con una formacién adicional, se-
guramente serfan de mayor productividad y nivel, con reflejo salarial y ex-
cedente de utilidad para la empresa y para la Sociedad.

Los avances tecnolégicos han generado, generan y generardn, exceden-
tes y obsolescencia en la contribucién de la fuerza de trabajo en muchas
actividades. Solamente una reconversién humana andloga en cierto modo,
repito, a la reconversién industrial puede solucionar la cuestién en términos
aceptables.

Desde otro punto de vista, fundamental, ese hombre insatisfecho, frus-
trado y amargado que es el parado, recobraria, a través de su esfuerzo edu-
cativo, su propia estimacién, la conciencia de su dignidad. Volveria a sentirse
atil a si mismo, a su familia y a la Sociedad con todas las ventajas individua-
les y sociales que eso comporta.

Las percepciones por desempleo, por no hacer nada, por muy justas y
necesarias que sean, muchas personas, y generalmente las mas dindmicas y
capaces, las consideran, en alguna forma, un insulto, una vejacién. Si pasa-
sen a ser una ayuda, una subvencién por hacer algo por alcanzar unas capa-
cidades a través del esfuerzo que conlleva el estudio, procurarian una mayor
satisfaccién a sus perceptores.

Sencillamente, se trata de potenciar dindmicamente las estructuras exis-
tentes de capital humano, y de hacerlo de la forma mas eficaz econémi-
camente.

Convertir un gasto, las prestaciones por desempleo, en una inversién
rentable en el futuro, es una posibilidad creativa que parece deberia ser aten-
tamente considerada.

Y son las escuelas de formacién del tipo expuesto las que podrian llevar
a cabo esa tarea con menor costo y mayor eficacia, por las capacidades de
reaccién y posibilidad de asumir las implicaciones necesarias que anterior-
mente se han esbozado.

Por su conocimiento de la realidad circundante inmediata, su localiza-
cién. Por la duracién de sus cursos, solamente un afo, capaz de rendir fru-
tos a corto plazo, con la ventaja adicional que supone poder continuar el
aprendizaje, si se considera conveniente.

Las asociaciones de antiguos alumnos con sus servicios de Bolsa de
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trabajo, constituyen una ventaja adicional para lograr otro empleo que apro-
veche las nuevas capacidades adquiridas.

Esta comunicacién pretende ser un esfuerzo humilde y creativo a la vez,
basado en lo que tenemos y en lo que queremos, en lo que es factible lograr.
Un proyecto alejado de utédpicas fantasfas, cercano a lo cotidiano y eficaz.

Procurar solventar las multiples necesidades colectivas e individuales sen-
tidas por un colectivo que tiene voluntad de mejorar a través de un proceso
educativo, es una tarea noble que merece la atencién de nuestra Real Acade-
mia, precisamente por serlo en el sentido que Ortega otorgaba a esa palabra:

“Sinénimo de vida esforzada, puesta siempre a superarse a s{ misma, a
trascender de lo que ya es, hacia lo que se propone como deber y exigencia”.






POLITICA DE INVERSION Y EMPLEO:
CONSIDERACIONES A DETERMINADOS ASPECTOS
DEL PROBLEMA

Del Académico Numerario
Excmo. SrR. D. PeprO CASTELLET MIMO

En funcién del escrito que en su dia recibi del sefior Presidente de nues-
tra Academia, expongo a continuacién mi punto de vista y comentarios so-
bre el tema del epigrafe.

A mi criterio, y sin dudar de la eficacia y de la necesidad de medidas
financieras, fiscales y de cualquier otro tipo que puedan arbitrarse para revi-
talizar la inversién y paralelamente el empleo, creo, es absolutamente nece-
sario, el contemplar previa o paralelamente otros aspectos del problema, que
sin duda a través de su analisis nos habran de permitir, antes de la toma de
cualquier postura, llegar a un mejor conocimiento de la verdadera proble-
matica que tenemos en estudio.

En mi opinién, tal enfoque entra de lleno en tres de los puntos del guién
que se acompana al escrito de la Presidencia. Nos referimos especificamen-
te a los siguientes puntos:

1.— Planteamiento general,

2.— La inversién y la creacién de empleo,

3.— Problemas actuales.

Si analizamos en la praxis el problema de la inversién y del empleo, ve-
remos que la primera se produce bésicamente cuando las expectativas de
una respuesta adecuada a tal inversién se dan, o cuando menos se prevén,
con unas bases suficientes de fiabilidad, en cuanto a su viabilidad y resulta-
dos. No déndose estas condiciones, casi pudiéramos decir que es obvio que
la inversién no llega a tener lugar por cuanto “per se”, no tendria sentido,
lamentablemente, en las coordenadas de un mundo como en el que nos
movemos.
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También conocemos a través de la practica diaria que, en la actualidad,
muchas de las inversiones que se realizan estdn conducidas a la reduccién
de la carga de plantilla, por el alto costo de ésta, y la consecucién, por este
procedimiento, de la necesaria competitividad del producto. Ello quiere de-
cir que en este caso, desgraciada pero realmente, la politica de inversién no
es generadora de empleo sino en el mejor de los casos, para el Gnico y exclu-
sivo mantenimiento de una determinada tasa de ocupacién, lo que si bien,
dadas las actuales circunstancias del mercado de trabajo, lo podemos consi-
derar como positivo, ello es de todo punto insuficiente para generar los puestos
de trabajo que precisa el pafs, para disminuir una tan alta cota de desempleo
como padecemos, y asimismo crear unas favorables expectativas de futuro,
tanto a nivel social como econémico.

Otro elemento, a nuestro criterio responsable para que la inversién no
se lleve a cabo con la adecuada intensidad, es la doble circunstancia del cos-
to del dinero, y la poca rentabilidad, en muchos casos inexistente, que las
empresas industriales obtienen a su través. Es sin embargo cierto que no po-
demos, bajo ningdn concepto, olvidar otros tipos de inversién, que son ab-
solutamente imprescindibles de cara al futuro, para evitar que muchas empresas
lleguen a desaparecer; nos referimos con ello a la inversién que se debiera
llevar a término para renovar la maquinaria o las instalaciones envejecidas
por el uso u obsoletas por su tecnologia, asi como aquéllas otras que van
dirigidas a la investigacién de nuevos métodos de produccién, de nuevos
productos, de mejora de los actualmente en linea e incluso a la preparacién,
analisis y estudio de aquellos otros que si bien no existen todavia en el mer-
cado, de alguna forma se puede prever o intuir que serdn demanda y necesi-
dad en un futuro mds o menos préximo.

Es absolutamente cierto que los dos factores que antes citibamos, la fal-
ta de rentabilidad y el elevado costo del dinero, han dado lugar en un sinnu-
mero de casos, a no haberse podido llevar a término la creacién de un
auténtico fondo de amortizacién para la renovacién del equipo productivo.
Tal circunstancia se ha visto ademas agravada, dada la legislacién actual so-
bre amortizaciones, por su limitada aplicacién a unos porcentajes minimos
e inadecuados, dado el estado de gran parte de los equipos industriales que
tenemos en Espafa, con su correspondiente y necesaria renovacién a nivel
tecnolégico, y con unos costos de adquisicién enormemente altos, lo que
conduce en la mayorfa de ocasiones, a la imposibilidad material de su im-
prescindible sustitucién.

Por toda esta serie de circunstancias que acabamos de citar, asi como
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por la notable inflacién que hace afios sufre nuestro pafs, la pérdida de valor
de nuestra moneda con respecto a las del resto de paises de Occidente, y
la ya mencionada necesidad de sustitucién de los equipos industriales o de
sus instalaciones por otros u otras mas modernos y en ocasiones incluso mds
sofisticados, para hacer frente a la competencia cada dia més dura, da lugar
a que, si ya de por si, las amortizaciones son insuficientes, dados los precios
de los equipos a sustituir por los que se poseen, la hacen practicamente in-
viable, lo que conduce a una mayor incidencia en la pérdida de posibilida-
des de futuro de las empresas y al mismo tiempo, el que su competitividad
sea de dia en dia mas sombria.

Independientemente de cuanto se ha expuesto, y aunque ello pueda pa-
recer una entelequia, hay, a nuestro personal criterio, momentos o circuns-
tancias que obligan a todas las fuerzas de un pais, aunque ello sea a nivel
extraeconémico, a reconducir una buena parte de sus posibilidades, directas
o indirectas, hacia una auténtica y efectiva inversién, y al decir inversién,
la expreso en el mas amplio sentido de la palabra.

Diré, asimismo, que esta inversién debe tener como caracteristica mds
urgente e importante, aquélla que permita en el mds corto o medio plazo
posible paliar el desempleo, mediante la consecuente creacién de puestos
de trabajo estables. El aumento del empleo es imprescindible a cualquier ni-
vel que se contemple. Se debe generar mas empleo y ello debe ser asi, no
sélo por el concepto econémico que pueda entrafiar, sino como concepto
de solidaridad ante una situacién tan limite como en la que nos encontra-
mos, (17% de paro sobre la poblacién activa).

Ello sin duda es una situacién de enorme gravedad para nuestro contex-
to socio-econémico, y su solucién debe conseguirse no solamente mediante
medidas econémicas o politicas a los distintos niveles que ello sea posible,
sino también a través de la mencionada solidaridad, poniendo en ello la ima-
ginacién necesaria para arbitrar los oportunos medios necesarios, asi como
con visién que motive y permita contemplar con verdadera conciencia, el
problema que nos atafie; y de todo ello habra de depender nuestro futuro
inmediato, el cual tendrd unas u otras expectativas, en funcién de nuestra
actitud y forma en que seamos capaces de enfrentarnos con €l, no olvidan-
do la dimensién humana del problema y nuestro personal grado de respon-
sabilidad ante el mismo.

Ni que decir tiene, que todo cuanto antecede no ha de ser ébice para
que no sean estudiadas en toda su profundidad y extension todas aquellas
facetas que se contemplan en los puntos dos, uno, tres y cuatro que figuran
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en el guién-esquema que hemos citado al principio de estas consideraciones
y exponer y proponer ante quienes corresponda las necesarias férmulas que
permitan obtener una positiva solucién que sea valedera para una futura po-
litica de inversién y empleo.

Esta es mi opinién y mis comentarios, que someto a superior criterio
de nuestro sefior Presidente, al de los Presidentes de las distintas Secciones,
y a mis compafieros de Academia, por si alguna de las ideas o de las proposi-
ciones que en este escrito se hacen, pueden ser de utilidad para su inclusién
en el documento final, que al efecto se redacte.



LA POLITICA ECONOMICA ESPANOLA
POSTERIOR A LA CRISIS DEL PETROLEO

Del Académico Numerario
Excmo. Sr. Dr. D. Laureano Lorez Robpo

El ano 1973 constituye el “turning pont” de la economia mundial. El con-
flicto bélico drabe-israeli fue el desencadenante de la crisis mas prolongada
de la postguerra y dio lugar a una serie de acciones que han desestabilizado
la economia occidental. La fuerte subida de los precios del petréleo, el des-
moronamiento del sistema monetario, el crecimiento del endeudamiento ex-
terior y la crisis industrial, han modificado profundamente el panorama
econémico.

Espafia perdi6 el 25 por ciento de su capacidad adquisitiva frente al res-
to del mundo, la noche en que subié el precio del petréleo.

Los tipos de cambio de las divisas no experimentaron grandes alteracio-
nes hasta 1973, puesto que el sistema monetario internacional se apoyaba
en cambios fijos, aunque éstos fueran susceptibles de ajustes. A partir de
ese ano, con el sistema de la flotacién, los tipos experimentaron grandes os-
cilaciones que reflejaban el distinto impacto de la crisis energética en las di-
ferentes economias y también la disparidad de politicas econdmicas adoptadas
en cada pais.

Las medidas anti-inflacionistas adoptadas por los diferentes paises se tra-
ducen en un resurgimiento del proteccionismo en el comercio mundial. La
nueva subida del precio de las materias primas en 1979 desencadena segui-
damente otra espiral precios-salarios con efectos claramente empobrecedores.

A partir de 1974 la economfa espafola entra en un periodo de incerti-
dumbre, motivada, en buena parte, por las indecisiones y la falta de cohe-
rencia de la politica econémica. Los responsables de esta politica no supieron
medir la gravedad de la crisis del petréleo ni el alcance de su repercusién
en nuestra economia.
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Como advierte Guillermo de la Dehesa (1), “la OCDE, en su conjunto,
inicié una politica de ajuste y reduccién de los desequilibrios dos afos antes
que Espafia tras la primera crisis energética y, de nuevo, lo hace también
dos afios antes tras la segunda crisis energética... Es decir, Espana ha reac-
cionado con considerable retraso ante ambas crisis energéticas.’

Las medidas adoptadas en Espafa para hacer frente a la crisis fueron tar-
dfas y vacilantes, a diferencia de lo ocurrido en otros paises que reacciona-
ron a tiempo y consiguieron paliar sus efectos.

Una muestra de la indecisién y falta de coherencia en la politica econé-
mica espafiola la tenemos en el campo concreto de la politica monetaria.
Como sefala Argandofa (2), a lo largo de ese periodo podemos distinguir
varias etapas caracterizadas por diferentes enfoques:

— De 1974 a 1979, una politica pretendidamente contractiva que no pasé

de declaraciones de buena voluntad.

— Cambio de actividad y objetivos en 1977; aparecen problemas de co-
herencia externa, generdandose serios desequilibrios en el crédito al
sector privado.

— La politica monetaria fue, de nuevo, ambigua entre 1978 y 1980, con
cierta orientacién hacia la moderacién monetaria, pero sin renunciar
a los objetivos expansivos.

— Desde 1981 se alternan etapas mas o menos decididas de moderacién
monetaria con otras de cierta expansién.

Un intento tardio de enderezamiento de la politica econémica estd cons-
tituido por los Pactos de la Moncloa del otofio de 1977, que trataron de con-
tener la fuerte inflacién que llegd a alcanzar una tasa anual del 26,4%, a
mediados de aquel afio y los precios alimentarios llegaron hasta el 60%. La
balanza de pagos registré un fortisimo déficit, con abundante pérdida de di-
visas. Los Pactos de la Moncloa fueron, en definitiva, un plan de estabiliza-
cién de corte cldsico (devaluacién de la peseta, restricciones monetarias,
contencién de salarios, etc.).

Fruto no sélo de la crisis internacional sino también de la fluctuante
y desacertada politica econdmica interna, ha sido el bajo crecimiento de la
economfia espafiola en el periodo 1974-1984, cuya tasa media anual fue tan

(1) "1973-1984. La politica econdmica frente a la crisis”, en Informaciéon Comercial Espa-
fiola, nams. 617-618, enero-febrero 1985, pags. 8-10.

(2) "La politica monetaria espafiola 1973-1984", en Informacién Comercial Espafiola, nim.
617-618, enero-febrero 1985, pag. 74.
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sélo del 1,5%, frente a la tasa media de crecimiento de los siete mayores
paises industriales que fue, en ese mismo periodo, del 2,6%); entre ellos des-
taca el Japén, con una tasa media del 4,7%.

En el periodo que venimos contemplando se acentda la hipertrofia del
sector publico que viene agravada por la creacién de diecisiete Comunida-
des Auténomas, con su correspondiente aparato burocrético. El crecimien-
to de las Administraciones Publicas ha sido desorbitado y se refleja en el
desbordamiento del gasto publico.

En 1973, los ingresos y gastos totales de todas las Administraciones Pu-
blicas estaban equilibrados en 922.800 millones de pesetas, lo que represen-
ta el 25% del P.I.B. y no habia déficit publico. En cambio, en 1984 el gasto
total no financiero de las Administraciones Publicas ascendié a 9.720.700
millones de pesetas lo que representa el 38% del P.I.B. y el déficit publico
alcanz6 la cifra de 1.238.300 millones de pesetas.

Este es el principal problema que se plantea a la economfia espafiola.
Como sefiala Barea Tejeiro, “El déficit de las Administraciones Publicas es-
pafiolas no aparece hasta 1976, después de veinte afios en que la Hacienda
habfa conseguido liquidar sus cuentas de forma equilibrada”. (1)

El mismo autor sefala que:

En el afio 1973, antes del comienzo de la crisis, los recursos publicos
se destinaban en un 81 por 100 a gastos corrientes y un 19 por 100 al ahorro
(4,7 por 100 del producto interior bruto), siendo éste suficiente para finan-
ciar las operaciones de capital que representaron el 14,5 por ciento de los
recursos totales, quedando a las Administraciones Publicas una capacidad
de financiacién para hacer frente a la amortizacién de la deuda publica, ad-
quirir acciones, etc!

“Segtin los nuevos datos del afio 1981, los gastos corrientes absorben
el 97,4 por ciento de los recursos totales, con lo cual practicamente desapa-
rece el ahorro publico, que sélo representa el 0,6 por ciento del producto
interior bruto, teniéndose que financiar las operaciones de capital en un 80
por ciento con déficit publico”. (2)

Como afirman José Miguel Andreu y Miguel A. de la Fuente (3), “el in-
crementado gasto publico ha tenido escasa incidencia directa o indirecta

(1) "El déficit publico’, Hoja del Lunes, de Madrid, 3 de mayo 1982.
(2) Loc. cit.

(3) “Un anélisis de la Economia Espafiola”, en Situacién, ed. Banco de Bilbao, afio 1983,
nam. 4.
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sobre la inversién publica o privada. Probablemente, ademis, tal déficit ha-
bra producido en algunos momentos un cierto proceso de crowding out, o
de expulsion del sector privado, con los consiguientes efectos negativos que
ello pudiera haber tenido sobre nuestra economfa. Este efecto probablemente
habra retroalimentado el problema del desempleo, por la via de la elevacién
de los tipos de interés, cuestién esta Gltima que se configura ya hoy como
el otro —con el paro— de los temds “clave” de la politica econémica.”’

Las expectativas empresariales han sido muy desfavorables en esos diez
afios y se han visto influidas por las fuertes reivindicaciones sindicales y por
la politica vacilante del Gobierno.

Ello se ha traducido en la tasa negativa de crecimiento de la inversién.

La consecuencia més grave del descenso de la inversién ha sido el fuerte
aumento del paro, que partiendo de una situacién de pleno empleo en 1973,
ha alcanzado en 1984 la cifra de 2.642.400 de parados, lo que representa la
destruccién de dos millones y medio de puestos de trabajo en la referida
década y una tasa de paro equivalente al 20,1% de la poblacién activa, fren-
te al 11% de la Comunidad Econémica Europea.

Siguiendo a Garcia de Blas y a Ruesga Benito, cabe sefalar que la tasa
de ocupacién en Espafa, definida como la proporcién de ocupados sobre
la poblacién potencialmente activa (entre los 15 y los 64 anos), es diecisiete
puntos inferior a la media de los paises de la OCDE. Tal caida en el nivel
de ocupacién no resiste la comparacién con otros paises del drea occidental,
donde incluso en los casos mds graves la disminucién de la poblacién ocu-
pada no alcanza ni la mitad de la experimentada en Espana. Asi, por ejem-
plo, el Reino Unido reduce el volumen de poblacién ocupada entre 1975
y 1983 en un 5% frente al 15,5% en esos mismos afios en Espafia.

Ademds, la situacién de las economias occidentales més dindmicas a pe-
sar de la crisis econémica, que igualmente les afecta, muestra la generacién
de un saldo positivo en la creacién de empleo, con casos singulares como
Estados Unidos, donde la poblacién ocupada crece en un 17,9% en el cita-
do periodo, Japén, 9,7%; Canada, 14,5%; ltalia, 10,4%. (1).

El sector exterior ha constituido el principal estrangulamiento de nues-
tra economia. En la década que va de 1974 a 1983, ambos inclusive, se

(1) Cfr. Antonio Garcia de Blas y Santos M. Ruesga Benito: “Crisis econédmica y merca-
do de trabajo en Espafa (1975-1984)", en Informacién Comercial Espafola nam. 617-618,
enero-febrero 1985, pag. 223.
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han registrado importantes déficits en la balanza de pagos corrientes, con
excepcién del afio 1978 en que tuvo un saldo positivo a consecuencia de
la devaluacién de la peseta efectuada en el afio anterior. El déficit neto acu-
mulado de la balanza de pagos en dicho decenio, asciende a 29.220 millones
de délares.

La posicién deudora neta de la economia espafiola frente al exterior se
cifraba en 1984, en 32.179 millones de délares, en tanto que el nivel de las
reservas de divisas era de 15.788 millones de délares, es decir, menos de la
mitad de nuestro endeudamiento exterior.

La evolucién de los precios en ese periodo ha sido sumamente desfavo-
rable. El indice de los precios al consumo ha experimentado alzas superio-
res al 15% en seis afios de la década —en 1977 llegé a subir un 26,4%—.
El afio en que la inflacién ha sido menor —siendo todavia muy alta— ha
sido 1983, con un 12%. El alto grado de inflacién durante el decenio se ha
traducido en una fuerte pérdida del valor adquisitivo de la peseta. Una pese-
ta del afio 1984 equivale, segtin el Informe del Banco de Bilbao, a 0,19 pese-
tas del afio 1973 (1).

Esta pérdida de poder adquisitivo de la peseta, junto con otros factores,
entre ellos la fuerte subida del délar, ha influido en la cotizacién exterior
de nuestra moneda.

El 22 de enero de 1975, la peseta entra en el sistema de libre flotacién.
En 1976 se devaltia en un 10% el tipo de cambio de la peseta respecto del
délar (devaluacién Villar Mir) y se fija en 66,60 pesetas. En julio de 1977
la peseta fue nuevamente devaluada en un 24,8% (devaluacién de Fuentes
Quintana) y el délar pasé a situarse en 97,50 pesetas. En diciembre de 1982
se realizé una tercera devaluacién de la peseta en un 8% (devaluacién Bo-
yer) que no tuvo la intensidad suficiente como para que el tipo de cambio
nominal de la peseta se mantuviera fuerte: el tipo de cambio real siguié de-
precidndose. El tipo de cambio de nuestra divisa respecto del délar estd ac-
tualmente —septiembre de 1985— por encima de las 170 pesetas, frente a
las 58 pesetas que fue el tipo medio de cambio del délar en 1973.

(1) Banco de Bilbao. Informe Econémico 1984, pag. 292.






C) ACTIVIDADES

MEMORIA del Curso Académico 1984-85, leida en la solemne
Sesion Inaugural del Curso 1985-86 celebrada el 24 de
octubre de 1985, por el Secretario Excmo. Sr. DoN Josk
CERVERA BARDERA

Cumpliendo los preceptos reglamentario y estatutario de nuestra Real
Corporacién, y al igual que en los cursos precedentes, vamos a exponer los
actos y la labor realizados por esta real Corporacién durante el curso 1984-85.

SOLEMNE SESION INAUGURAL DEL CURSO

El dia 29 de octubre de 1984 tuvo lugar en el Salén de Actos del Fomen-
to del Trabajo Nacional de Barcelona la Solemne Sesién Oficial de Apertura
del Curso 1984-85, de esta Real Corporacién. La sesién fue presidida por
el Presidente Perpetuo, Excmo. Sr. Dr. D. Ricardo Piqué Batlle quien estuvo
acompanado de las primeras autoridades y de las representaciones de los es-
tamentos invitados.

Abierto el acto se procedié a la lectura de la Memoria de la labor reali-
zada por esta Real Corporacién en el curso 1983-84, por el Secretario de
la Junta de Gobierno Excmo. Sr. D. José Cervera Bardera.

A continuacién el Académico de Nimero Excmo. Sr. Dr. D. Rafael Ter-
mes Carrer6, Ingeniero Industrial, Profesor del IESE y Presidente de la Aso-
ciacién Espafiola de la Banca Privada, procedié a la lectura del discurso
inaugural del curso y de admisién académica, desarrollando el tema: “Poder
creador del riesgo frente a los efectos paralizantes de la seguridad” (1). Le
contesté en nombre de esta Real Corporacién, el Académico de Numero
Excmo. Sr. Dr. D. Angel Vegas Pérez.

(1) Discurso editado en separata como consta en el indice de publicaciones de la Real
Corporacion, al final de este volumen.
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CONFERENCIAS PUBLICAS
Sesiones de recepcién de nuevos Académicos

El dia 12 de diciembre de 1985 tuvo lugar la Solemne Sesién Oficial
de recepcién del Académico Numerario Excmo. Sr. Dr. D. Joan Hortala i
Arau, Catedratico de Teorfa Econémica de la Universidad de Barcelona y
Conseller d'Indtstria i Energia del Govern de la Generalitat de Catalunya,
desarrollando el tema “Keynes y la teorfa econémica actual” Le contesté en
nombre de esta Real Corporacién el Académico de Ntimero y Catedratico
Excmo. Sr. Dr. D. Ramon Trias Fargas (1).

El dia 18 de marzo de 1986 tuvo lugar la Solemne Sesién Oficial de re-
cepcién del Académico Correspondiente Nacional Excmo. Sr. Dr. D. José-
Ramén Alvarez Rendueles, Doctor en Ciencias Econémicas, Catedratico de
Hacienda Publica de la Universidad Auténoma de Madrid y Ex-Gobernador
del Banco de Espafia, cuyo discurso versé sobre el tema “La contribucién
de J. M. Keynes al orden monetario internacional de Bretton Woods”. Le con-
testé en nombre de esta Real Corporacién, el Académico Numerario Exc-

mo. Sr. Dr. D. José M2 Fernindez Pirla.

VIDA ACADEMICA
Proyeccién externa

Por lo que respecta a la relacién con las autoridades, destacan los con-
tactos habidos con la Secretaria de Estado para Universidades e Investiga-
cién del Ministerio de Educacién y Ciencia, asi como con el Molt Honorable
President de la Generalitat de Catalunya, i 'Honorable Conseller d'Econo-
mia i Finances.

Son de destacar, ademads, los contactos mantenidos por nuestro Presi-
dente con el Instituto de Espafia en Madrid y con las Academias Oficiales
con sede en Barcelona convocados por la Conselleria de Cultura de la Ge-
neralitat. También procede mencionar la participacién de nuestro Presiden-
te en el Consejo Rector de I'lnstitut dEstudis Autonomics de la Generalitat
de Catalunya.

(1) Discurso editado en separata como consta en el indice de publicaciones de la Real
Corporacién, al final de este volumen.
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Respecto a las sesiones plenarias de Académicos de Numero, cuyas
aportaciones serdn objeto de publicacién en los "Anales”, destacan aquellas
en que se leyeron y debatieron las siguientes aportaciones de los Excmos.
Sres. Académicos en relacién al tema general “Politica de Inversiones y Empleo?

— “La inversién en educacién y formacién humana” del Excmo. Sr. Dr.
D. Mariano Capella San Agustin.

— "Politica de inversién y empleo: consideraciones a determinados as-
pectos del problema” del Excmo. Sr. D. Pedro Castellet Mimé.

— "“La politica econémica espaiiola posterior a la crisis del petréleo” del
Excmo. Sr. Dr. D. Laureano Lépez Rodé.

Por otra parte, han tenido lugar otras reuniones plenarias de Académi-
cos de Nimero en las que se ha perfilado el alcance que convendria dar al
nuevo tema general de estudio para este curso, sobre “Repercusiones socio-
econémicas con la entrada de Espafia en la Comunidad Econémica Euro-
pea”. Una ponencia formada por los cuatro Presidentes de las Secciones Aca-
démicas estd recogiendo el material basico que en su dia servird para orientar
las lineas generales sobre las recomendaciones que los posibles ponentes po-
drian formular, en orden a las actitudes a adoptar por parte de la Adminis-
tracién y por parte de las empresas.

Durante el presente curso y en sendas reuniones plenarias de Académi-
cos de Numero, se han elegido:

Académicos Correspondientes Nacionales

— al llmo. Sr. D. Jorge Salgas Rich, abogado mercantilista de Girona
y asesor de Corporaciones.

— al Ilmo. Sr. Dr. D. Manuel Vela Pastor, Catedritico Numerario de
la Universidad de Valencia.

Académicos Correspondientes Extranjeros

— al llmo. Sr. Dr. D. Harry L. Hansen para Estados Unidos, profesor
de Management en varias Universidades, Medalla Benjamin Franklin
en 1985.

— al Excmo. Sr. Dr. D. Gaston R. Thorn para Luxemburgo. Fue Primer
Ministro de Luxemburgo y ocupé varias veces la Presidencia del Con-
sejo de Ministros de la C.E.E.

— al Excmo. Sr. Dr. D. Daniel Cardon de Lichtbuer para Bélgica, Presi-
dente de la Asociacién Belga de la Banca y también de la Liga Euro-
pea de Cooperacién Econémica.

También han tenido lugar las reuniones plenarias de Académicos de
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Ndamero, en las que se han debatido: la administracién y prevision de la ges-
tién econémica de nuestra Corporacién, la renovacién de cargos en la Junta
de Gobierno y en las Comisiones, asi como la labor de las Secciones y Co-
misiones.

Proyeccién interna

La actividad académica de proyeccién interna se ha desarrollado a tra-
vés de las reuniones de la Junta de Gobierno, las reuniones coordinadoras
de Presidentes de Secciones Académicas, las reuniones mensuales de las cuatro
Secciones Académicas y las reuniones periédicas de las cinco Comisiones
permanentes.

ACADEMICOS

Referimos a continuacién los hechos mds notorios que afectan a los
Excmos. Sres. Académicos.

Honores y nombramientos

Placa y Diploma Honorifico del “llustre Colegio Oficial de Titulados
Mercantiles y Empresariales de Barcelona” al Presidente Perpetuo de esta Real
Corporacién, Excmo. Sr. Dr. D. Ricardo Piqué Batlle con motivo de sus Bo-
das de Oro en dicho Colegio Oficial.

Nombramiento del Académico Numerario Excmo. Sr. Dr. D. Joaquin
Forn Costa como miembro del Jurado Calificador, en representacién de es-
ta Real Academia, del XXI Concurso, organizado por la Cdmara Oficial de
Comercio, Industria y Navegacién de Barcelona, para premiar la Memoria
de una Sociedad Anénima de cotizacién en Bolsa.

Nombramiento del Académico Numerario Excmo. Sr. D. José M2 Puig
Salellas como Presidente del “Consell Social de la Universitat de Barcelona”

En las dltimas elecciones generales a las Cortes espafiolas, celebradas
el 22 de junio de 1986, resultaron elegidos los siguientes Académicos Nume-
rarios: como Diputado el Excmo. Sr. Dr. D. Magin Pont Mestres y como
Senador el Excmo. Sr. Dr. D. Ramon Trias Fargas.

Nombramiento del Académico Numerario Excmo. Sr. D. Lorenzo Gas-
cén Fernandez como Académico de Numero (“Felow”) de la “International
Academy of Management”.
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Cargos directivos

Reeleccién en los siguientes cargos de la Junta de Gobierno:
— Vice-Presidente, el Excmo. Sr. Dr. D. Mario Pifarré Piera.
— Vice-Secretario, el Excmo. Sr. Dr. D. Antonio Goxens Duch.

— Bibliotecario, el Excmo. Sr. D. Jos¢é M2 Codony Val.

Necrolégicas

Fallecimiento del Académico Correspondiente para Madrid, Excmo. Sr.
Dr. D. Antonio Rodriguez Sastre (e.p.d.).

PUBLICACIONES

Reedicién del discurso de recepcién del Académico Numerario, Exc-
mo. Sr. Dr. D. Rafael Termes Carrerd, sobre el tema “Poder creador del ries-
go frente a los efectos paralizantes de la seguridad” y su consiguiente réplica.

Edicién del discurso de ingreso del Académico de Numero, Excmo. Sr.
Dr. D. Joan Hortala i Arau sobre “Keynes y la teoria econémica actual” y
consiguiente contestacion.

Discurso de ingreso del Académico Correspondiente, Excmo. Sr. Dr.
D. José-Ramén Alvarez Rendueles sobre “La contribucién de J. M. Keynes
al orden econémico internacional de Bretton Woods".

Contindan los trabajos de recopilacién para ser publicados en los "Ana-
les” de la Real Academia de Ciencias Econémicas y Financieras.






A) Discursos

EL MERCADO INTERIOR DENTRO DE LA C.E.E.

-Recepcion del Académico Correspondiente para Luxemburgo,
Excmo. SrR. DR. GastoN E. THORN, en la solemne Sesién Oficial
celebrada el 11 de mayo de 1987.

1) Discurso del recipiendario

Senor Presidente, Sefiores,

En primer lugar quisiera agradecerles el insigne honor de recibirme en-
tre ustedes. No cabe duda que constituye un honor para mi entrar a formar
parte de una Academia, una Academia Real y, me atreveria a decir que, tan-
to mds, en tanto que su sede radica en Barcelona, lo que anade un atractivo
adicional, y me siento pues contento de ocupar mi asiento entre ustedes,
economistas, en esta patria de adopcién donde transcurre una parte de mi vida.

Quiero advertirles que voy a castigarles con un discurso demasiado lar-
go —todo favor se paga—, pero Uds. lo habrén querido. Es un gesto descor-
tés, por el cual les pido disculpas. Pero voy a recortarlo sobre la marcha,
si bien asumo la responsabilidad integra del mismo (con excepcién de los
errores que hayan podido deslizarse en el dictédfono), aunque abrevie un po-
co para abreviar su suplicio.

El mercado interior, conseguir este gran mercado para 1992. He aquif,
ha dicho el presidente Delors, la gran tarea de la Comunidad, y, por tanto,
de todos nosotros. ¢De qué se trata? — preguntan muchas personas. Pues
bien, si, este mercado interior que queremos hacer realidad para 1992, es
una iniciativa a la vez nueva y ambiciosa y, al mismo tiempo, es un poco,
tal vez un poco demasiado, la reinvencién de la rueda, de alguna manera.
Si, en parte, es también una operacién de Relaciones Publicas, de las que
tanta necesidad tenemos en la Comunidad; es, por otro lado, la locomotora
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econémica apetitosa, destinada a reforzar la imagen de una Comisién dina-
mica y a servir de campo de batalla de las elecciones europeas de 1989.

Y todavia mds, es, al mismo tiempo, como decimos entre los técnicos,
la operacién de la comisién que ata su paquete, es decir, envuelve por una
parte lo que todo el mundo quiere y por otra lo mas desagradable y dificil,
a saber, la reforma de la PAC, la politica agricola comtn y las finanzas co-
munitarias. Por tltimo es, sobre todo, y ahi es donde debemos concentrar
nuestra atencién, la gran y tal vez la tltima oportunidad que tiene Europa,
esta abstraccién que debe redefinirse y rehacerse cada dfa, es también, dirfa
yo, la tltima oportunidad que tienen cada uno de nuestros paises —y cuan-
do digo cada uno, quiero decir, realmente cada uno— de no dejar escapar
la cita con el siglo XXI, de dar una nueva frontera a nuestros jévenes, para
permitirles realizarse plenamente e incluso més alla del afio 2000, y para po-
der hacerlo todavia en nuestra vieja Europa donde, la mayorfa de nosotros,
por razones culturales y —por qué no decirlo— Sentimentales, pensamos
que es mejor vivir que no en cualquier otra parte del mundo.

No puede haber duda alguna de que la creacién de nuestra Comunidad
ha sido un éxito. Sélo el hecho de habernos dado cuarenta afios de paz, mas
de cuarenta afos durante los cuales ninguno de los doce estados miembros
ha hecho la guerra a otro, es un resultado tan excepcional que aunque fuera
el tnico, la empresa habria merecido la pena. Pero en este mundo del afio
2000, Senor Presidente, en el que nosotros, los europeos, estamos geopoliti-
camente mal situados, casi marginados, cuya poblacién se ha duplicado des-
de la postguerra, triplicado desde el inicio del siglo, en el que, por primera
vez, las poblaciones de las costas meridionales del Mediterraneo son mas
numerosas que las septentrionales, en el que la poblacién africana se dupli-
cada cada veinte afios... En este mundo transtornado por cambios de tal en-
vergadura, Europa, la vieja Europa demogréficamente estancada, representa
todavia, a pesar de todo, 320 millones de habitantes, la entidad econémica
mds grande del mundo occidental, puesto que la poblacién de los Estados
Unidos sélo tiene 240 aproximadamente y Japén no llega a 120. De momen-
to cuenta todavia con el 6% de la poblacién mundial, que se reducird al 4%
hacia finales de siglo, y ocupando sélo el 2% de la superficie del globo, se-
guimos produciendo el 23% del producto social del planeta. La Comunidad
sigue siendo, por lo tanto, la potencia comercial méds grande del mundo, si
bien vacilamos en emplear el término potencia, dada nuestra relativa falta
de eficacia o incoherencia.

La Comunidad de los Doce concentra en sus manos un tercio del
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comercio mundial, de las mercancias y, aun haciendo abstraccién de los in-
tercambios intracomunitarios, seguimos concentrando todavia un 16%. Los
intercambios comunitarios entre los paises miembros de la Comunidad se
han multiplicado por 26 desde su creacién. Nuestros Estados Miembros in-
tercambian entre ellos cerca del 55% de su comercio exterior, y mi antiguo
comisario, el actual vicepresidente Narjes, al explicar recientemente estos
hechos a los industriales alemanes, tan conscientes de su poderio y tan criti-
cos frente a la Comunidad, les recordaba que los beneficios del Mercado
Comtn eran enormes, pues sélo el hecho de que la Reptblica Federal haya
ganado 300 mil millones de marcos en exportacién de mercancias y servi-
cios durante el dltimo ejercicio recensado, es decir, el de 1985, ello repre-
senta el 44% de sus exportaciones totales y mas del 169 del producto interior -
bruto de Alemania. Objetivamente, Sefioras y Sefiores, para ver las cosas
con perspectiva, hay que reconocer que el proceso no se ha vuelto mas facil
actualmente por el hecho de que esta Comunidad haya pasado de 6 a 9, lue- .
go a 10 y ahora a 12 paises, en el espacio de unos quince afnos, y se habla
ya de nuevas ampliaciones hacia otros paises escandinavos, asi como hacia
Turquia que lo ha solicitado. ¢Quién se atreveria a negar que la unificacién,
la integracién de economias tan divergentes dentro de una misma entidad
que va desde las islas Shetland a la punta de Sicilia, de Gibraltar al Bésforo
es una tarea dificil? Todas las unificaciones, todas las integraciones llevadas
a cabo con anterioridad en nuestra parte del mundo, se han verificado entre
economfas similares, y ademds esencialmente rurales, con una misma enti-
dad cultural, étnica, lingiistica y, bajo —digdmoslo de forma suave— la coac-
cién de un poder central muy fuerte: en nuestro contexto, no cabe pensar
en el ejemplo de la unién aduanera alemana, de la unificacién italiana y tan-
tos otros. Como personas sagaces que son Uds., aficionados a las compara-
ciones internacionales, les rogarfa que recordasen que, incluso para la creacién
—casi de la nada— de los Estados Unidos de América del Norte, nuestros
amigos americanos necesitaron todavia unos 90 afnos, desde la declaracién
de la guerra de la independencia hasta la guerra de secesién, para dotarse
de un mercado interior digno de tal nombre con una politica comercial ex-
terior uniforme. Todo esto, Sefor Presidente, para situar, en pocas palabras,
el marco y la gravedad de nuestras dificultades, en un momento en el que
ponemos todos nuestros esfuerzos en la realizacién de economias de escala
que deberdn incrementar nuestra capacidad competitiva el dia de mafnana.

Desde el Tratado, es decir, desde hace ya casi treinta afios, venimos di-
ciendo que la construccién comunitaria tiene como objetivo la creacién
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de un mercado unico, cito textualmente: “regido por normas de competen-
cia establecidas en comun, dotadas no solamente de una tarifa aduanera co-
mun de cara al exterior, sino también con el propésito de asegurar la libre
circulacién de los productos, de permitir que la industria, los trabajadores
y los consumidores se beneficien de las ventajas de un mercado integrado”.
Esta unién aduanera de la que otros hablaban, la hemos conseguido hace
18 afos. En 1981, cuando me correspondia el honor de presidir la Comisién,
respondiendo al mandato otorgado en aquella época por el Consejo de Mi-
nistros, mi comisién declaraba que deseaba concluir la unién aduanera europea
mediante la supresion de los obstdculos técnicos reglamentarios que impe-
dian que este Mercado Comtn se constituyese en un verdadero mercado
Unico, a imagen de los de cada uno de nuestros paises. ¢Qué aspiracién mas
normal para cada uno de nuestros paises, que desear afiadir a su mercado
el de otros once haciendo de ellos su mercado interno? Por ello, aunque hoy
no hayamos inventado nada nuevo, Jacques Delors, estuvo muy acertado al
aprovechar el Acta Unica de Luxemburgo —aquella en virtud de la cual los
gobiernos han manifestado estar dispuestos en un futuro a realizar las vota-
ciones preferentemente por mayoria cualificada— para relanzar la idea de
un mercado interior que estd por hacer y de aprovechar la ocasién de sensi-
bilizacién de todos los interlocutores sociales de la Comunidad para descu-
brir un mercado nuevo en el momento en que el paro, por primera vez en
nuestra historia, crece ininterrumpidamente desde hace 14 afios y en el que
vemos que los mercados exteriores se retraen, cuando no se cierran.
¢Qué otra cosa cabfa hacer, entonces, sino aprovechar aquella ocasién
para recordar a los Estados Miembros que existe un mercado aqui al lado,
un mercado casi al alcance de la mano todavia rico y relativamente extensi-
ble, a saber, este mercado interior que deseamos acabar de conseguir? Para
ello, hay que hacer sacrificios a corto plazo a fin de poder cosechar y bene-
ficiarse de enormes posibilidades a medio plazo.

Para llevarlo a cabo pensébamos disponer de 7 afios; han transcurrido
ya 18 meses —casi dos aflos— y el Acta Unica ni siquiera es de aplicacién
en los doce paises, por estar obligados a esperar el resultado del referéndum
irlandés, ya que el Tribunal Constitucional la habfa declarado ilegal.

La Comisién habia dicho que era necesario aceptar, entre otras cosas,
de trescientos a trescientos sesenta reglamentos a través de los cuales el Con-
sejo debia perfeccionar las grandes lineas del Mercado Comun. Al término
de este primer trimestre de 1987, sélo han sido adoptados unos sesenta re-
glamentos, y, como podran imaginarse, los mas faciles. No pasa ni un solo
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dia sin que se constate la fuerza de oposicién que denuncia Jacques Delors
una y otra vez. Existen por lo menos tres grandes movimientos que van a
contra corriente de nuestras aspiraciones, a saber:

1) los partidos de la oposicion en los parlamentos nacionales que, a me-
nudo por puro espiritu de contradiccién, se erigen en portavoces de la resis-
tencia a todo cambio en los sectores, regiones y categorias afectados;

2) la resistencia de todos los que consideran que sus intereses o su situa-
cién mds o menos privilegiada pueda verse amenazada y

3) el temor de todas las burocracias —y esto es lo peor— por la pérdida
absoluta de influencia y la limitacién de su pretendida soberania.

Muchas personas de toda Europa piensan en este momento que, en el
fondo, mi comisién y la de mi sucesor se complican un poco la vida, pues
hubiera bastado autorizar una simple introduccién en el mercado de cual-
quier producto para el conjunto de la Comunidad sin autorizacion alguna.
Esta gente olvida el hecho de que la Comunidad, en virtud del Tratado, est4
condenada a armonizar las legislaciones existentes y todavia en poder de los
estados nacionales que regulan la materia en doce paises y que, desafortuna-
damente, funcionan de doce maneras diferentes. En primer lugar, la Comi-
sién debe establecer las condiciones marco, armonizar, antes de poder asegurar
la libre circulacién. Por otro lado, hay que tener en cuenta que renunciar
a una armonizacién, por minima que sea, antes de establecer la libre circu-
lacién, constituiria a los ojos de la mayoria una disposicién legislativa exce-
siva y, por lo tanto, politicamente irrealista. Ningiin gobierno de nuestros
dias puede dejar a sus empresas, en el mundo actual, sin proteccién alguna
frente a una competencia, —digdmoslo francamente— a veces desleal, que,
en determinados casos conduciria no solamente a la quiebra de las mismas,
sino ademds de manera totalmente injustificada en las condiciones econémi-
cas existentes, incluso normales.

Ello vale también, mutatis mutandis, para las legislaciones nacionales,
elaboradas en materia de proteccién en el curso de los tltimos decenios,
ya se trate aqui, Senor Presidente, de proteccién de las condiciones de tra-
bajo, de proteccién en materia sanitaria, de proteccién de los consumidores
o incluso, en nuestros dias, de proteccién del medio ambiente. En efecto,
no hay que olvidar que todas estas medidas, denominadas de progreso, y
que también son medidas de proteccién, desafortunadamente han contri-
buido a reforzar las barreras no tarifarias entre los diferentes Estados Miem-
bros. Cuando se piensa en los limitados poderes de la Comisién, se da uno
cuenta de que lo que ella estd llevando a cabo es una verdadera carrera
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contra reloj; intenta a duras penas —se diria que es un trabajo digno de
Penélope—, intenta armonizar con grandes fatigas doce legislaciones, mien-
tras que al mismo tiempo en los doce paises se intenta escabullirse y recons-
truir algin muro protector para defenderse mejor de la competencia.

Esta es la razén de que, en un futuro, sea absolutamente indispensable
que en funcién y sobre la base del Acta Unica de Luxemburgo, la Comisién
pueda haber decidido en muchos casos sin tener que recurrir cada vez al
voto undnime. '

Ante una asamblea tan informada como ésta, ¢Es todavia necesario de-
cir que es mucho mas fécil abrir un mercado, que armonizar las legislacio-
nes diferentes de doce paises, si se vive una etapa de crecimiento fabuloso,
egomo Fourastier denominaba a los 35 gloriosos, es decir, los afios transcurri-
dos desde la postguerra hasta 1973, ano de la primera crisis energética? Pero
ahora que el mercado mundial se retrae, que todo resulta muy dificil, y que
vivimos, ya sea al final de un ciclo de alta coyuntura, o, en todo caso, en
una etapa de crecimiento débil, todo se hace mas dificil, cada uno lucha
y casi tiene el deber de luchar por la conservacién de sus puestos de trabajo,
de sus porciones de mercado. En una época, pues, en la que uno se ve obli-
gado a adaptarse y habria que hacer gala de una méxima flexibilidad, noso-
tros los europeos, por esta concurrencia de circunstancias, respondemos
desgraciadamente con la maxima rigidez. El resultado de ello es que Europa
pierde competitividad de afio en afio en los sectores tradicionales y ve como
se desmoronan paredes enteras de aquellas industrias sobre las que habia cons-
truido su grandeza y su reputacién —ya sea de carbén, acero, astilleros, tex-
til y tantas otras— y ello —hay que decirlo en honor a la verdad— bajo el
peso de leyes sociales especialmente apremiantes, que querian ser protecto-
ras y que hoy en dfa se convierten, en la competicién mundial, en una ame-
naza para el porvenir de la economia.

En la conquista de nuevos mercados es relativamente cémodo repartir-
se las nuevas porciones con el riesgo, claro estd, de que sean desiguales. Cuan-
do se da una recesién del mercado, es dificil repartirse los sacrificios de otro
modo; ahora bien, como saben ustedes, las previsiones en materia de creci-
miento no son particularmente brillantes, y desde luego no estamos nada
contentos de haber tenido razén cuando dije hace unos meses, que habia
que revisar del 19 hacia abajo, lo que tanta gente reconoce hoy. También
debo mencionar aqui algunos riesgos exteriores, sin los cuales no podemos
hacer proyectos en este mundo que se ha convertido en un mundo comple-
tamente interdependiente.
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En primer lugar existe el peligro de un nuevo avance del proteccionis-
mo americano, no s6lo porque las dos cdmaras estén ahora dominadas por
los demécratas, aunque ello contribuye, sino también porque nuesros ami-
gos americanos estan en periodo prelectoral, situacién ésta que no va a ex-
perimentar cambio alguno hasta mediados de 1988.

Segundo peligro: los efectos concretos de las medidas que estos mismos
americanos tendrdn tentaciones de adoptar, pensando en poner coto asi a
los enormes déficits presupuestarios y a los déficits de una balanza exterior
que alcanza e incluso supera este afio los 170 mil millones de délares. Y me
cuento entre los que, ain comprendiendo su problema, a pesar de ello con-
denan formalmente el descaro con el que los americanos han intentado ha-
cer frente a este déficit en detrimento de sus interlocutores europeos y del
Tercer Mundo, mientras que la primera potencia mundial —algo nunca visto—
pronto se convertird en el pais mas endeudado del mundo.

En tercer lugar, debo condenar los efectos destructivos que conllevan
para el comercio mundial, para las inversiones, para la programacién de nues-
tros empresarios, estos cambios errdticos, es decir, estas oscilaciones abso-
lutamente injustificadas, econémicamente hablando, de las tasas de cambio
de las principales monedas, olvidando ademds con demasiada frecuencia que
el valor del délar ha fluctuado estos ultimos tiempos y bajado en relacién
a las monedas europeas y al yen, pero no en relacién a todas las demas mo-
nedas del mundo, como la brasilefia y tantas otras. Y estamos constatando
que los “floating exchange rates” que fueron introducidos hace unos veinte
anos a rafz de las dificultades del Vietnam no son la solucién a todos los
problemas.

Por desgracia, los americanos, que tienen que asumir su liderazgo, ya
no respetan las reglas del juego como antafo las habian respetado los cen-
tros holandeses e italianos (Génova, Venecia, Amsterdam) y Londres algo
mds tarde, antes de que cediese su superioridad a Nueva York. Los america-
nos no quieren admitir que “nobleza obliga” y que cuando se es la moneda
de reserva del mundo, hay que aceptar, por motivos internacionales, sacrifi-
cios que inciden sobre el propio nivel de vida. Los americanos no han acep-
tado nunca esta regla de oro y no creo que la acepten nunca. Ademas, pienso
que en este momento, contrariamente a lo que proclaman muchos periodis-
tas, Japén y Europa, con sus monedas fuertes, sus monedas tal vez evaluadas
en exceso, estdn mejor preparadas ante la eventualidad de un conflicto, que
una economia americana que se considera protegida por un délar devalua-
do. Desde hace tres afios, demasiada gente nos estd diciendo que esta



260 ANALES DE LA REAL ACADEMIA DE CIENCIAS ECONOMICAS Y FINANCIERAS

crisis, la crisis del endeudamiento del Tercer Mundo, estd detrds de noso-
tros. Es completamente falso. Vivimos siempre, y tal vez més que nunca,
bajo la amenaza de la explosién de esta bomba de relojeria que es la deuda
del Tercer Mundo, una deuda a la que nosotros, los paises acreedores, he-
mos contribuido, por no decir fomentado y por la que lé6gicamente también
nosotros tenemos que asumir, en parte, alguna responsabilidad y ello tanto
los gobiernos como los bancos.

¢Dénde hallaremos mafana, Sefior Presidente, los mercados que busca-
mos y que permitirdn el desarrollo? ¢A través de qué tipo de expansion del
comercio pensamos favorecer nuestras economfas, si por una parte, el Ter-
cer Mundo no puede pagarnos; si por otra, tenemos miedo de la aparicién
de nuevas economias, las NIC, como se les denomina y de nuevas indus-
trias; si, por otra parte, por razones politicas, no queremos comerciar mas
intensamente con los paises del Este y si, para colmo, nuestros amigos ame-
ricanos nos piden la imposicién de restricciones para no aumentar aun més
su déficit? ¢(Dénde si no precisamente en el interior de la Comunidad, halla-
remos esos nuevos mercados que deberian favorecer el relanzamiento? Y asi
hemos llegado al punto central del tema: el Mercado Interior.

Mi sucesor, el Presidente Delors, ha subrayado repetidamente la impor-
tancia de proceder a la eliminacién de todas las fronteras y obstéculos a los
intercambios para completar la consecuencia de este mercado interior. Aca-
ba de confirmarlo: segtn sus célculos —que no he tenido ocasién de compro-
bar— sélo la eliminacién de todas las trabas contra las que lucha representa-
rfa una economfia del orden de 150 mil millones de ecus. No creo necesario
afiadir ademads que el establecimiento de este vasto mercado interior tendria
otras consecuencias indirectas salvando nuestras fronteras. Por poner un ejem-
plo, permitirfa el répido crecimiento y la reorientacién de los flujos de mer-
cancfas, pero de manera mas voluntarista y decisiva y fomentaria el desarrollo
de las infraestructuras europeas para los modos de transporte més diversos.
En efecto, ¢no es lamentable ver que en nuestros dias las redes de carreteras
y de ferrocarriles siguen siendo las mismas que hace 35 o 45 afios como si
desde entonces nada hubiese pasado? Por otro lado y desde un punto de
vista econémico, ¢no es profundamente desconsolador ver que en el territo-
rio comunitario todavia rico, tenemos por lo menos doce compaiias aéreas
nacionales que pierden dinero, cuando una puesta en comin de nuestros
esfuerzos nos permitiria ponernos a flote en el marco de las competencia
mundial y ello, de modo més eficaz con todas las repercusiones sobre la in-
dustria aerondutica y otras...? Y no sigo, pues me apremia el tiempo.
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En cuanto a los mercados publicos, Sefior Presidente, se trata aqui de
una cuestién de gran envergadura y muy delicada. Todos conocemos la im-
portancia de los mercados publicos, sobre todo en los sectores de punta y
de alta tecnologia, donde las actividades de investigacién y desarrollo son
especialmente importantes y costosas.

1) El estado monopoliza pricticamente la investigacién y desarrollo en
la mayor parte de nuestros paises.

2) Es el estado quien asume los 2/3 del mercado en todos los sectores
de punta, segin nuestros célculos de la Comunidad, incluso el 70%. Asi pues,
Sefioras y Sefiores, mientras, por ejemplo, la Compafia Telefénica francesa
(PTT) no se plantee siquiera la compra de un teléfono Philipps y —por po-
nér otro ejemplo— la Compafia ferroviaria alemana (Bundesbahn) no se plan-
tee la compra de una locomotora TGV.... ¢(Cémo vamos a seguir hablando
de mercado realmente comun?

Segtn los calculos de la Comisién, les recuerdo que la “No-Europa”, es
decir, la ausencia de un mercado interior nos cuesta —en lo relativo a las
barreras tarifarias— unos 50 mil millones de ecus anuales. Creo que perde-
mos la posibilidad de aumentar nuestro producto comunitario cerca de un
20% al no realizar el mercado interior. Aqui esta, pienso yo, Sefor Presi-
dente, la gravedad del caso, en un momento en que hablamos de lucha con-
tra el paro y en el que intentamos relanzar nuestra economia.

El capitulo tal vez més delicado y de salidas mas dudosas en el combate
por el mercado interior de la Comunidad Europea es un combate —¢cémo
dirfa yo?— un poco ignorado, el de las normas y los “standards”, como se
les llama. Dentro de una misma Comunidad, producimos productos simila-
res, comparables y casi idénticos. Pero, ¢cémo van a poder conquistar el
mercado si responden a normas diferentes de un pais a otro, es decir, si estas
normas crean la incompatibilidad, o lo que es lo mismo, la no-utilizacién
en otros paises. El ejemplo cldsico que todos recordaran es el del sistema
PAL-SECAM en materia de televisién, y no parece que vayan a mejorar las
cosas porque ahora vamos a probar con la marca PAKET, mientras que en
Inglaterra querrian otras normas, y asf seguimos. Esto tiene su continuacién
y su perfecta repeticion en el caso del teléfono inaldimbrico, del auto-teléfono
y de tantos otros sistemas por satélite y qué sé yo... los que hayan seguido
de cerca la privatizacién de la CGE habran visto otros ejemplos sobre los
que no voy a insistir. Mientras permitamos que nuestras administraciones
nacionales, a menudo voluntariamente y a propésito, elaboren todo tipo de
normas diversas para protegerse durante un tiempo de la competencia,
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no tendremos derecho a quejarnos en cada uno de nuestros paises de la no
existencia de un mercado comun.

Afortunadamente, una pequena luz esperanzadora: el Tribunal de Justi-
cia de Luxemburgo acaba de declarar recientemente que ciertos criterios sa-
nitarios —que pretendian, por ejemplo, proteger a nuestros amigos alemanes
de una muerte repentina por beber cerveza francesa, belga o danesa, si bien
la beben igualmente cuando van de vacaciones a dichos paises—, que aque-
llas disposiciones infringfan la ley comunitaria. Esperemos que ello constitu-
ya un feliz presagio, que permite esperar una armonizacién mds general.

Cuando se examinan los capitulos esenciales del ntcleo duro, es decir,
el nicleo mis resistente a la integracién, no podemos dejar de citar la libera-
lizacién de los productos de la industria farmacéutica, lo que constituye una
cosa aparentemente inextricable (es tan facil ampararse en la salud de los
ciudadanos...); y luego, esté el problema del establecimiento de un mercado
interior para el automévil. Ustedes me diran: Pero Sr. Thorn, eso ya existe.
Pues, no, no existe. Lo que ignora mucha gente es que pagan el mismo tipo
de automévil un 30% maés caro en un pais de la Comunidad que en otro,
pues el mercado todavia no esta unificado y se producen unos desvios de
competencia terribles, ddndose el caso de personas que se dirigen a otro pafs
a comprar una marca que a menudo se fabrica en el propio. He aqui un buen
nimero de problemas de armonizacién. Y atin queda el mds terrible, el mds
dificil tal vez, el problema de la fiscalidad indirecta y su exaccién. Y es en
este punto donde puede radicar la mayor dificultad, lo que podria consti-
tuir, en Gltimo término, el escollo para la realizacién del mercado interior.
Pues, hay que decir, Sefioras y Sefiores, que nunca habrd mercado interior
europeo, de la misma manera que existe un Gnico y grande mercado ameri-
cano del Pacifico al Atlantico, hasta el dia en que nuestras legislaciones fis-
cales, o nuestras tasas fiscales, o nuestros impuestos, sean, si no absolutamente
iguales, por lo menos compatibles, semejantes y, en todo caso, inspirados
en los mismos principios de derecho fiscal. No puede existir mercado inte-
rior si el dia de mafiana mantenemos en Europa tasas de IVA diferentes que
varian entre un 4, un 8, un 12 y un 24%.

Es mds, mientras las legislaciones sociales de nuestros 12 paises sigan
siendo profundamente divergentes tampoco se podréa hablar de condiciones
comparables y aceptables para todos, que permitan una liberalizacién gene-
ral a nivel de la Comunidad.

Permitanme traer a colacién otra idea. La reciente reunién del presidente
Reagan y el primer ministro Nakasone ha debido provocar pesadillas
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—o, en cualquier caso, podria haberlo hecho— a un buen ntimero de euro-
peos y, en lo que a mi respecta, me ha recordado el articulo de un periodista
muy apreciado que ya hablaba de la Pax Niponika y veia que, después de
haber sido el Mediterrdneo el centro del mundo, y luego el Atlantico, era
precisamente el Pacifico el que se convertia en el ombligo del mundo. Al
mirar la televisién, daba la impresién de que el futuro econémico del mun-
do dependia del acuerdo entre americanos y japoneses y pasaba incluso por
encima de las cabezas de los europeos, pudiendo decirse que se realizaba
sobre las espaldas de estos tltimos. No obstante, hay que reconocer que,
aunque los americanos no se den cuenta, el dia de mafiana la economfa mun-
dial habré dejado de ser una economia sometida a la de una superpotencia
y dependiente de ella. La economia del mafana serd casi planetaria y, en
todo caso, multipolar, sin hegemonfa, como la describfa en una célebre con-
ferencia Lamberto Dini, el nimero dos del Banco de Italia. El drama radica
en que, por una parte, como ya he dicho, los Estados Unidos no se dan cuenta
de lo mucho que ha cambiado el mundo. Creen que sigue siendo posible
recuperar el liderazgo incontestable de la economfa mundial con un simple
esfuerzo final, facilidad de la que habia gozado hasta ahora, y poder hacerlo
ademds en todos los dmbitos y sectores. Lo digo porque, en mi opinién y
desafortunadamente, es la pura verdad. ;Se equivocan! Pronto tendrdan que
reconocer forzosamente que, con la enorme deuda acumulada, con un défi-
cit sin igual y con el desarrollo de otras economias un poco a lo largo de
todo el mundo, y mucho mis flexibles, América seguird siendo ntimero uno
en muchos campos, lo volverd a ser en otros, pero dejard de serlo en todos
y ya no volverd a ser el lider indiscutible. De acuerdo con Raz, del Wall
Street Journal, temo —atn peor, temo y creo que ahi estara el reto de los
proximos anos— que los americanos tendran que aceptar, aunque sea tem-
poralmente, una disminucién de su nivel de vida para poder rehacerse y,
no cabe duda de que no estédn dispuestos a ello, no estan dispuestos a hacer-
lo actualmente. En cuanto a Japén, nunca ha tenido la costumbre de tomar
en consideracién ni asumir responsabilidad alguna frente al resto del mun-
do. No parece dispuesto a tener consideraciones mds que con un pais: los
Estados Unidos. Para garantizar su defensa, su situacién en el campo occi-
dental, Japén esté dispuesto a sacrificarse por su vencedor de antafio. Por
los europeos, como ellos mismos ni se molestan en decirlo, no lo hardn, pues
desde hace tiempo consideran que somos demasiado débiles para poder im-
poner determinadas condiciones. De ahi que este pafs, esta economia gigan-
te, programado para el éxito, pero fragil porque estd condenado al cre-
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cimiento, va a continuar inunddndonos con sus productos industriales du-
rante un tiempo —y esto hard mucho, mucho dafio— y mafiana atn serd
peor, porque nos inundardn con sus servicios financieros, apoyados en una
balanza comercial y de servicios excedentarios de més de 100 billones de
délares por afio, lo que permite unas inversiones fantdsticas en el resto del
mundo.

Para recuperar su lugar en esta lucha de titanes, (sin hablar del Brasil,
sin hablar del grupo de los cuatro fuertes como se les llama a Taiwan, Hong-
Kong y los otros) Europa deberfa hablar con una sola voz. Para la persona
que asiste a cumbres de los paises industrializados, créanme es humillante
ver los balbuceos europeos, aunque se exterioricen por boca de 3 6 4 gran-
des europeos.

Sefioras, Sefiores, cuando hablamos de la consecucién del mercado, lo
que deseamos en el fondo es, a través de este mercado tentador para los em-
presarios, para los operadores econémicos, llevar a cabo una politica de con-
vergencia econémica y, en la medida en que lo hayamos realizado hasta el
momento a lo largo de los afios, asegurar nuestro avance hacia lo que unos
llamamos unién econémica, otros unién econémica y monetaria y otros, unién
europea a secas. Participé en el Consejo de Ministros de hace casi 18 afios
en el que se debatia largamente por dénde habia que empezar; la vieja dis-
cusién, ustedes sabrdn, del huevo y de la gallina. ¢(Hay que empezar por
la unién econémica o por la unién monetaria? Pues bien, esta claro que hay
que emprenderlas las dos a un tiempo. A la hora de hablar de los grandes
problemas monetarios, del deseo de estabilidad para asumir el sistema inter-
nacional, es indispensable que progresemos en el SME, el sistema monetario
europeo. Este sistema ha sido un éxito y ha ido mds alld de nuestras esperan-
zas y de lo que pensaban nuestros detractores, pero sélo nos hallamos en
la primera etapa. Ahora bien, es un sistema condenado a experimentar una
evolucién progresiva; de lo contrario, hard marcha atrds y correrd el riesgo
de derrumbarse un dia. Por ello, la iniciativa de Valéry Giscard d'Estaing y
Helmut Schmidt, en la que participo en este comité monetario, me parece
esencial y nos habrd permitido ya descubrir que afortunadamente hay en
todos los gobiernos una cierta voluntad de progreso. En mi opinién, la alter-
nativa no es la que plantean algunos en el sentido de promover el mercado
interior o més bien comenzar por el SME, sino que todo avance del sistema
monetario serd un aliciente, una ayuda fundamental casi indispensable para
el mercado interior.

No consideraria completa mi exposicidn si, en este contexto, no recor-
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dase una serie de evidencias, a saber, que no tendremos una zona monetaria
estable en Europa hasta el dia en que la libra esterlina se acople al sistema
cargando con todas sus responsabilidades, lo que se efectuard, creo yo, des-
pués de las proximas elecciones britdnicas de junio, momento en que ltalia
también tendrd que renunciar a su margen excepcional, completamente in-
justificado, del que se sigue beneficiando todavia hoy.

Creo que mientras tanto, se deberd llevar a cabo la progresiva liberali-
zacién de los movimientos de capital y de las politicas monetarias, y, sobre
todo, serd necesario que Alemania conceda al Ecu un pleno derecho de ciu-
dadania. Siempre han preferido los florines, las libras, los chelines austria-
cos, las coronas, los francos, los marcos y los délares, y han ignorado al ecu,
a diferencia de Catalufa que lo reconocié hace ya cinco siglos, mucho antes
que Alemania. Pero, —y concluiré este punto con esta frase— ¢c6mo no va-
mos a sorprendernos de la relativa falta de confianza europea en el ecu si
precisamente la potencia econémica y monetaria nimero 1 de la Comuni-
dad se la niega e incluso le hace un cierto boicot?

La consecucién de un mercado interior, es decir, la batalla fundamental
para llegar a la unién europea, es un combate extraordinariamente comple-
jo, como ya creo haber sefialado repetidamente. Por mi parte, siempre he
pensado que no se podia emprender esta marcha forzada hacia horizontes
tan nuevos, tan lejanos y desconocidos, sin ponerse antes de acuerdo sobre
los objetivos a perseguir y la estrategia. Esta es la razén por la cual, hace
ya cinco afios, con motivo del 25 aniversario, habfa solicitado la celebracién
de una nueva Mesina, es decir, una conferencia semejante a la que vio nacer
al Mercado Comtn, para estudiar los puntos de vista de los diversos gobier-
nos. Siempre he pensado y sigo pensando que toda solucién fragmentaria
sera una mala solucién, si no se adopta dentro de un compromiso global.

No crean, Sefioras y Sefiores, que hace treinta afios todo era sencillo.
iOh, no! Releyendo las actas con ocasién del aniversario pasado, vi que la
mayoria estaba practicamente contra el Mercado Comtn. Que la mayoria
francesa estaba apegada a la idea monetaria, de no realizar el overspiel de
los sectores econémicos, pero temia al gran mercado en el que se sentia in-
ferior a Alemania.

En cuanto a los alemanes, Adenauer estaba a favor y Erhard en contra,
porque pensaba en el mercado mundial y crefa que el mercado interior euro-
peo significaria la guerra comercial con los Estados Unidos. Fue finalmente
el Benelux con el compromiso italiano el que decanté la balanza.

Hay que darse cuenta, Senoras y Sefiores, que actualmente, después
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de haber intentado hacer, durante demasiado tiempo, —como dirfa un ami-
go mio— lo menos posible y todo lo lentamente que era posible, acabamos
de agotar las delicias de CAPOU, es decir, de la cooperacién interguberna-
mental, tan querida de los pseudograndes de Europa, y también de los aisla-
cionistas y nacionalistas empedernidos. El dia de mafana, si queremos salvar
nuestras economias nacionales, si queremos luchar contra el paro, luchar con-
tra la crisis monetaria, luchar por la independencia econémica en Europa,
tendremos que efectuar finalmente transferencias de soberania y ello deberd
hacerse no sélo a nivel parlamentario —todo el mundo habla del Parlamen-
to Europeo—, sino a nivel del ejecutivo. Europa necesita ser gobernada. No
se puede gobernar un mercado interior Gnicamente a través de 12 gobiernos
nacionales. Esta es la razén de dar mas poder a la Comisién —y hoy puedo
decirlo libremente—, sin que se sospeche de que barro para casa.

Senor Presidente, ¢chay que recordar todavia en esta tierra catalana, aun-
que haga poco que es comunitaria, que no conseguiremos nunca una Euro-
pa econémicamente integrada, si no estamos dispuestos a ir mas alld de la
economfa, si lo econémico no es apoyado por lo politico y no responde a
una voluntad popular real?

Los fracasos del pasado demuestran precisamente que si nos limitamos
a lo econémico, sin transferencias de soberania, sin integraciones de orden
politico ni de otro tipo, tal vez podamos llegar a una unién aduanera; como
mucho, podemos llegar a una unién econémica relativamente débil y que
puede dislocarse a la menor brisa, pero nunca se podré llegar a ese mercado
integrado, ese mercado interior perfecto que debe existir. Esta integracién
econémica exige una integracién de nuestras politicas, exige tales sacrificios
que, en materia econémica actual, no pueden llevarse a cabo a menos que
la Comunidad en conjunto acepte ser una comunidad de destino. Y ademis,
como dijo Monet poco antes de morir: “si pudiera empezar de nuevo, empe-
zarfa por la cultura” Es un tema vasto, pero del que tal vez debamos hablar
en otra ocasién.

Ultimo punto. No olvidemos, Sefioras y Sefiores, y nunca me cansaré
de repetirlo, que no existen ejemplos en la historia del mundo de una civili-
zacién que se desarrolle y, sobre todo, que manifieste su cohesién, si no esta
dispuesta a hacer sacrificios y a luchar por su supervivencia.

¢Cémo se puede pensar que desde el Bésforo a Gibraltar, desde las Shet-
land a la isla de Rodas, vamos a hallar la voluntad espontdnea de consentir,
por ejemplo, supresiones de empleos en el propio pais por solidaridad euro-
pea, si no estamos dispuestos a discutir juntos sobre la defensa de nuestros
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valores comunes, que ni siquiera somos capaces de establecer y enumerar?

Los temas han sido tabds durante demasiado tiempo. Afortunadamente,
se ponen ahora a la orden del dia.

Como siempre, las decepciones procedentes del exterior, las bofetadas,
los desaires, procedentes de los supergrandes habran servido por lo menos
a la integracién europea en la medida que lo hayan hecho los hombres poli-
ticos. Ya se ha dicho con respecto a los afios 50 que Stalin se merecia el pre-
mio Carlomagno mucho més que algunos de nosotros. Hoy deberfamos decir
que Reikjiavik, con su casi desprecio de los intereses europeos, habré infun-
dido quizds una nueva vida a la idea de defensa europea o, al menos, de un
pilar de la defensa europea en el interior de la OTAN.

Creo que si estamos dispuestos a crear una comunidad sin fronteras ni
limites, es decir, extendida también a la cultura, si estamos dispuestos a aceptar
transferencias de soberania y de poderes nacionales a Europa, si estamos dis-
puestos a discutir sobre una seguridad comun, conseguiremos el mercado
interior, ya sea en el 92, 93, 94, ¢qué mas da?

Pero —me dirdn Uds. en una tltima consideracién—, ¢dénde estd la al-
ternativa? ¢dénde estd el peligro, Sr. Thorn? Porque usted estd diciendo que
todo nos lleva irremisiblemente a los grandes conjuntos. Siento decir que
no. La necedad humana no tiene punto de no retorno. El peligro, Seforas
y Senores, es de diferentes naturalezas. Es, en primer lugar, de tipo politico.
Dejandonos llevar por la lasitud, podriamos ser arrastrados a una finlandiza-
cién de Europa occidental o, si no se quiere incomodar a nuestros amigos
escandinavos, hacia una balcanizacién de Europa, aunque, a mis ojos, am-
bas cosas no son exactamente lo mismo. La tentacién de ceder a los cantos
de las sirenas y, en especial, a los de los neutralistas es grande, sobre todo
en nuestros dfas. El otro peligro, lo descubro en otra direccién, es de orden
econdémico y es el que podria oponerse a nuestros esfuerzos de crear un mer-
cado interno europeo. Y es real, lo acabo de descubrir estos tltimos afios.
Se trata de la mundializacién de la economia. La interdependencia planeta-
ria que ha avanzado a un ritmo demencial, que abarca ya a los cinco conti-
nentes y de la que mucha gente no es consciente, avanza en este momento
mds rédpidamente que la integracién europea y se va deslizando habilmente
en el interior de cada uno de nuestros paises y bloqueando en cierta medida
los propios mecanismos de integracién. De todas formas, este movimiento
nuevo contard como aliado en el interior, como caballo de Troya en la Co-
munidad, con los viejos reflejos nacionalistas que todavia hoy nos llevan a
pelear con el vecino, el enemigo de ayer. Nunca olvidaré que, siendo
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presidente de la Comisién, tenfa ante mi a uno de los mds altos capitanes
de la industria europea, del que se habla mucho estos dias aqui, y cuando
le pedi que efectuase una fusién europea, me dijo: “Pero no, Presidente, —y
aquello me dejé fuera de combate— més bien lucho contra los europeos y
derribo en primer lugar a los que constituyen mi competencia; mi compe-
tencia no son los americanos ni los japonenses. Es con ellos con quienes voy
a crear multinacionales mundiales” Que no se me malinterprete, Sefioras y
Sefiores, no estoy a favor de una proteccién comunitaria exclusiva. No, no,
en absoluto. Hay que estar abiertos, pero si pensamos en [TT, AIT, SONY,
ERIKSON, en los automéviles NISSAN, y podria seguir citando, entonces
tenemos que ver que los “mergers” europeos son la gran excepcién, por lo
que, como tltimo punto, yo llamarfa su atencién sobre un estudio realizado
por CETS, en febrero, bajo la pluma de mi colaborador Alexis Jacquemin
y de André Chatilly, que acaba de examinar la evolucién del mercado de
los intercambios intracomunitarios. Estos dos investigadores, profesores, llegan
a la siguiente conclusién: En primer lugar, que nuestros paises de la Comu-
nidad estdn cada vez mas comprometidos en nuevos procesos de reparticién
del trabajo, pero a escala mundial y que se realiza a costa de la integracién
europea. En esto, hay convergencia de opiniones en los 12 Estados, aunque
los dltimos incorporados lo hagan mds tarde que los otros; de ahi que se
produzca un cierto desfase. El comercio intra-comunitario ha disminuido
mucho estos dltimos afos y las estadisticas estén ahi para demostrarlo. La
conclusién mds importante es que la produccién doméstica europea ya no
se ajusta a la demanda interior europea; es decir, que la demanda interior
que se habla que se debe estimular, puede aumentar sin que le siga la pro-
duccidn interna europea; puede incluso entrar en declive, de donde se de-
duce una dependencia en aumento con respecto a terceros, a paises no
europeos. Los autores concluyen que no hay que precipitarse hasta tal pun-
to de concluir que la preferencia comunitaria es un monstruo proteccionis-
ta, pero advierten también que no hay que caer en el “laissez-faire”, ya que
tenemos demasiada tendencia a hacerlo.

Concluirfa esta conferencia demasiado larga, Sefior Presidente, dicien-
do que, en el fondo se trata del mercado interior, como se trata de Europa
en su conjunto y de nuestros ciudadanos; no acusemos excesivamente a los
otros, los americanos y los japoneses, a pesar de todas sus responsabilida-
des. La responsabilidad esencial es nuestra. Nuestro destino esta todavia si
no en nuestras manos, por lo menos, al alcance de ellas. Seguimos teniendo
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los medios financieros, las posibilidades intelectuales. La gran desconocida,
la Gnica que puede ensombrecer con una duda el resultado del combate es
la fuerza de nuestra voluntad. En cualquier caso, hoy en dia ya nadie tiene
la excusa, la coartada de ignorar la gravedad de la situacién. En cuanto al
futuro, Europa no volverd a conocer un futuro como su pasado: Ciertamen-
te Europa no volverd a dominar el mundo. Y yo afadiria: afortunadamente.
Nunca mds serd sospechosa de hegemonia o colonialismo. Lejos del Pacifi-
co, frente a una Africa que serd el problema mas dramético del siglo XXI
—y estamos condenados a vivir este mano a mano—, Europa debe intentar
sustraerse a los reflejos de fin de civilizacién y dirigir la mirada hacia su futuro.

Senor Presidente, la aventura comunitaria es para mi la mds apasionante
de nuestro siglo, incluso me atreveria a decir que es la tnica por la que vale
la pena haber vivido en esta segunda mitad del siglo XX. En cualquier caso,
es la tnica oportunidad que tienen nuestros jovenes de realizarse y no en-
trar de espaldas en el siglo XXI. ‘

Gracias por su paciencia

B) Contestacion del Académico de Numero Excmo. Sr. D.
Lorenzo Gascon Ferndndez

Excmo. Sr. Presidente, Honorable Sr. Conseller, Representant del Molt
Hon. Sr. President de la Generalitat, Excmo. Sr. Capitdn General, Excmos.
e llustres Sefiores, Sefioras y Sefiores:

En primer lugar, es mi deseo hacer patente mi intima y gran satisfac-
cién por haber recaido en mi persona el honor y el privilegio de contestar,
aunque sea de manera breve y somera, el brillante discurso de ingreso del
Presidente Sr. Gaston Thorn.

La recepcién de un nuevo académico es siempre motivo de jabilo y de
reafirmacién de la solidez y buen hacer de una institucién como es la nuestra.

Jubilo, porque ello significa incorporar a una personalidad de gran pres-
tigio en la “Real Academia de Ciencias Econémicas y Financieras”. De soli-
dez y continuidad, porque con la llegada de nueva savia, se asegura la
renovacion ciclica de sus componentes. Y, en este caso, se abre una ventana
de la "Real Academia” en este pequefio y gran pais que es Luxemburgo, en
el verdadero corazén de lo que habia sido aquel estado efimero que fue la
Lotaringia, situado en lo que de siempre ha sido la encrucijada de las ideas,
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de los intercambios y del alma politica de esta vieja y renovada Europa.

El “curriculum vitae” del Presidente Thorn es realmente impresionante.
Es Doctor en Leyes después de haber seguido estudios juridicos en las uni-
versidades de Montpellier, de Lausanne y de Paris, fue arrestado por las fuerzas
de ocupacién en 1943 por actividades politicas y encerrado en el campo de
concentracién de Stahleck.

Su inquietud por la comunidad y por la vida politica se despierta muy
pronto. Asi, de estudiante, ya alcanzé la presidencia de la “Unién Nacional
de Estudiantes” de Luxemburgo, y més tarde fue nombrado Presidente de
la “Conferencia Mundial de Estudiantes”.

Concejal del Ayuntamiento de Luxemburgo, de 1957 a 1969. Alcalde
de 1961 a 1963.

Fue elegido, por primera vez, diputado al Parlamento por el Partido Demo-
créatico (liberal) en 1959, siendo reelegido en todas las elecciones posteriores.

Diputado del Parlamento Europeo. Vice-presidente del Grupo Liberal.
Presidente del “Comité para los Paises en Desarrollo”. Secretario General del
Partido Democrético de Luxemburgo. De 1961 a 1980, Presidente del Parti-
do Democrético de Luxemburgo. De 1970 a 1982, Presidente de la “Interna-
cional Liberal”. De 1976 a 1980, Presidente de la “Federacién de Liberales
y Demécratas Europeos”. De 1975 a 1976, Presidente de la “XXX Sesién de
la Asamblea General de las Naciones Unidas” de 1968 a 1974, Ministro de
Asuntos Exteriores en el gobierno de coalicién cristiano-social demécrata.
Al mismo tiempo, Ministro de la Funcién Publica y Ministro de Deportes.
De 1974 a 1979, Primer Ministro, Ministro de Estado y Ministro de Asuntos
Exteriores en el gobierno de coalicién liberal-socialista. En 1977 también Mi-
nistro de Economia. De 1979 a 1980, Primer Ministro Adjunto, Ministro de
Asuntos Exteriores, Ministro de Comercio y Cooperacién, Ministro de Eco-
nomia y Ministro de Justicia en la coalicién cristiano-social democratica. De
1981 a 1985, Presidente de la Comisién de las Comunidades Europeas.

Ha sido nombrado Doctor “Honoris Causa” por las universidades de
Aix en Francia, Lovaina en Bélgica, Miami y Texas Wesleyan College (LISA),
Londres, Torino y Urbino en ltalia, y Dublin en Irlanda.

Le fue concedido el premio “Robert Schumann” en 1977. En 1985 fue
designado Presidente del Banco Internacional en Luxemburgo. En 1985 Vi-
cepresidente del C.LT. y también en el mismo ano, Presidente Internacio-
nal del “Movimiento Europeo”.

Es presidente y consejero de numerosas grandes corporaciones y so-
ciedades.
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El discurso de ingreso del Presidente Thorn estd adornado por caracte-
risticas poco comunes. Por una parte, se trata de una verdadera leccién ma-
gistral sobre un tema tan de actualidad para los espafioles como de permanente
vigencia en Europa. Por otro lado, su docta disertacién estd constantemente
impregnada por la visién y la experiencia del politico y por la altura de mi-
ras del brillante estadista.

El gran reto de la comunidad es hoy como alcanzar el verdadero merca-
do interior. El Dr. Thorn, verdadero paradigma del europeismo, convencido
de que Europa serd, si se une de veras, o la alternativa consistird en una lenta,
elegante e imparable decadencia, en su relato se muestra a la vez escéptico
por el mediocre funcionamiento de las instituciones, dubitativo en cuanto
a la capacidad de buena parte de la élite europea en percibir la urgencia del
proyecto que estd hoy en marcha, ilusionado con la grandiosidad del objeti-
vo y tenaz, determinado, convincente y pugnaz en la vigencia del llamamiento
a asumir —con todos los matices que hagan falta— la unidad politica.

Aqui esta el primer gran éxito de la comunidad: la paz entre sus miem-
bros. Hoy no es imaginable una conflagracion del orden de las dos que han
convulsionado la primera parte de este siglo en europa occidental. Induda-
blemente, sélo esta circunstancia ya justificaria la bondad de aquel gran de-
signio imaginado por los Jean Monet, Adenauer, De Gasperi, Schumann, etc.

El espiritu del Acta Unica de Luxemburgo muestra el buen camino. Ha
habido la aceptacién de que era necesaria una cesién importante de la sobe-
ranfa nacional, al estar dispuestos a votar en el futuro buena parte de los
temas que se plantean sobre la base de una mayoria cualificada y no por
unanimidad. El lado negativo es que los meses van pasando y hay que espe-
rar el resultado del referéndum que Irlanda deberd pasar para constatar si
aquel estado estd de acuerdo con el contenido del Acta Unica. Con este tipo
de dilaciones, lo previsto para el afio 1992 se aleja.

Es notoria la debilidad de los poderes conferidos a la comisién y el es-
fuerzo titdnico que ésta ha de desarrollar tratando de armonizar doce legis-
laciones a veces divergentes y, ademds, impregnadas de un latente espiritu
proteccionista, y porque no decirlo, nacionalista.

Europa es cada vez menos competitiva. Y esto lo sabemos todos muy
bien. Las secuelas del “welfare state”, un cierto espiritu hedonista y la poca
inclinacién a aceptar sacrificios, hacen que cada vez sea mds liviano el peso
de aquellas grandes columnas de la economia europea que la llevaron a la
primacia: el carbén, el acero, la construccién naval, y el textil para mencio-
nar solo a algunos.
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Numerosos peligros se ciernen sobre nuestro continente. Después de
afos y afos que nuestros aliados de ultramar han estado predicando el libre
comercio y la necesidad de respetar hasta sus Gltimas consecuencias el con-
tenido de las normativas del Gatt, ahora surge una fuerte ola proteccionista
cuya traduccién es el “no more free trade but fair trade”.

El enorme déficit de la balanza comercial americana y los bandazos de
su politica econémica y monetaria, no son el mejor caldo de cultivo para
sentirse optimistas en cuanto al porvenir inmediato.

Hace falta recorrer un largo camino para llegar a materializar las ideas
y los suefios de estos grandes europeistas, entre los que se encuentra el reci-
piendario. Nos han recordado cuan incongruente es que después de 30 afios
de singladura, existan todavia 12 compafias nacionales aéreas, como atn es
impensable que la “Compafia Nacional Telefénica Francesa” se plantee la
compra de aparatos e instalaciones holandeses, o que a los ferrocarriles ale-
manes se les ocurra comprar sus unidades a Francia.

Es dificil ser competitivos y hablar de una unidad de mercado cuando
la legislacién social de los 12 paises a veces es notoriamente divergente. ¢Como
se puede hablar de Mercado Comtn cuando los tipos del IVA, segin los
paises en que se aplica, oscilan entre el 29 y el 3892 Mientras tanto, flota
en el aire el riesgo de lo que el Presidente Thorn calificaba de “pax nipéni-
ca’, es decir el posible gran acuerdo entre los Estados Unidos y el Japén,
sin la participacion de Europa y a costa de Europa.

El lunes de Pascua, el Muy Honorable Presidente de la Generalidad
de Cataluna, Sr. Jordi Pujol, nos hablaba en Calella de Palafrugell, en
ocasién de las IV Jornadas Europeas de Pascua organizadas por el “Patro-
nat Catala Pro Europa’, del escalofrio que los méximos dirigentes poli-
ticos de los paises de Europa Occidental habian sentido al dia siguiente
de la cumbre de Reykjavik. Pueden producirse, en cualquier momento,
acuerdos a escala planetaria, entre americanos y rusos, y americanos y
japoneses, sin contar con los pafses de la Comunidad. Esta claro, nos ha
advertido el recipiendario, que los japoneses pueden llegar a hacer sa-
crificios con respecto a América, pero que en ningtn caso lo haran con Euro-
pa, ya que nos consideran demasiado débiles para poderles imponer condi-
ciones.

El Presidente Thorn, politico y estadista, nos ha recordado que unos
hablan de unién econémica y otros de unién econémica y monetaria pero
que él, en cierto modo, prefiere hablar simplemente de unién europea. El
Presidente Thorn participa activamente en este restringido grupo de hombres
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que incluye a Valery Giscard d'Estaing y a Helmut Schmidt, y que trabajan
en el disefio de una verdadera unién.

Se ha referido con énfasis al problema de lo dificil que es proseguir el
esfuerzo comunitario si no se deposita toda la confianza en el ecu.

Soy testigo de excepcion en los encuentros que Hermann Abs organiza
cada mes de noviembre, en el castillo de Kronberg, y a los que asistimos
los Presidentes de los Comités Nacionales de la “Liga Europea de Coopera-
cién Econémica” Las reticencias del Dr. Otto Karl Pohl, Presidente del Bun-
desbank, en relacién con el ecu, puedo decir que las percibo anualmente
con toda franqueza y transparencia. Es cierto, en efecto, Presidente Thorn
que los alemanes prefieren los florines, las libras, los schillings, los marcos
y los délares al ecu.

Estamos en vigilias de una gran reforma de la Comunidad, si es que real-
mente hemos de alcanzar esta meta del mercado interior. No es posible pro-
seguir con una politica agraria comunitaria que consume el 70% de los fondos
presupuestarios y que estd basada en excedentes, en garantias excesivas para
capacidades de produccién ilimitadas. Y aqui surge uno de los grandes inte-
rrogantes que tiene Espafia con la Comunidad. En cierto modo, el tratado
de adhesién, negociado contra reloj y no siempre con la profundidad, sere-
nidad y conocimiento de causa que correspondia a los representantes espa-
noles, presuponia la entrega de unas ventajas de tipo industrial a la Europa
de los 10, a cambio de una expectativa importante, a medio plazo, para la
reestructuracién del campo espafol. Habrd que estar muy al tanto de lo que
ocurre en la negociacién dura y prolongada que se avecina basada en los
tres frentes abiertos y que son: el presupuesto, los fondos estructurales y
la PAC. Si se quieren salvaguardar los intereses espanoles y respetar la linea
establecida por el Acta Unica en materia de cohesién econémica en los pai-
ses miembros, serd necesario que la reforma sea considerada globalmente.
De otro modo, las repercusiones negativas para nuestro pafs podrian ser de
gran magnitud.

El Presidente Delors, en lo que se refiere a la dotacién del presupuesto,
se encuentra en una verdadera encrucijada. Nos ha descrito magistralmente
el Presidente Thorn, como después de lo que los franceses calificaban de
“deplafonnement de la TVA” haciéndola pasar del 1% al 1,40%, ya en el pré-
ximo mes de agosto se anuncia la suspensién de pagos de la CEE. El Presi-
dente Delors ha hecho una propuesta que consiste en sustituir el sistema
actual de dotacion a través de derechos de aduana, exacciones reguladoras
agricolas y hasta el 1,40 de la base armonizada del IVA, por una dotacién
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formada por derechos de aduana, derechos de aduana de la CECA, exaccio-
nes reguladoras agricolas, el 19 de la base efectivamente sujeta al IVA y un
x% del Producto Nacional Bruto, base IVA, con lo cual se llegaria a una exac-
cién equivalente hasta al 1,4 del PNB.

Pero para llegar a ello, se necesitard tiempo y negociaciones arduas, di-
ficiles y complicadas. Y lo que podriamos calificar de suspensién de pagos
estd en la esquina. Es por ello que el Presidente Delors se ha dirigido a los
estados miembros para solicitar un “adelanto” que le permita hacer frente
a un compromiso del pasado, es decir, ni mas ni menos que el déficit encu-
bierto que sufre la Comunidad y que asciende a més de 5.000 millones de
ecus. También para ello necesita de la conformidad de los estados miem-
bros, tema dificil de armonizar y conseguir.

El Dr. Thorn, cuando era Presidente de la Comisién, hace ya 5 afios,
habia pedido una nueva Mesina, es decir, una negociacién de la magnitud
de la que precedi6 a la redaccién y firma del tratado de Roma. Las reformas
estructurales al tratado requieren un nivel y una profundidad que justifican
esta nueva Mesina en palabras del Dr. Thorn.

Esta claro que es preciso reforzar el poder de este gobierno embriona-
rio de Europa, que es la Comisién. Ello implica la transferencia de soberania
de los estados miembros a Bruselas. Transferencia de soberania que ha de
conllevar otros sacrificios, como es la aceptacién de una nueva lingua franca
del siglo XX. A nuestro Presidente Pujol le gusta a menudo encarecernos
a los catalanes para que nuestros hijos hablen tres idiomas: el catalan, el
castellano y el inglés. Pues bien, el Presidente Thorn, hombre de extrac-
cion francéfona, nos muestra su espiritu de sacrificio sugiriendo que
precisamente sea el inglés esta lingua franca. Lo que no puede continuar es
que cuando en las Naciones Unidas, después de la firma del Acta de
San Francisco, se adopté el acuerdo de que sélo hubieran 5 lenguas oficia-
les: espafiol, inglés, francés, chino y ruso, principio que sigue siendo valido
para unas Naciones Unidas de 160 miembros, en la Europa Comunitaria de
los 12 haya 9 idiomas oficiales que impliquen la traduccién y transcripcién
a este tapiz lingistico, rico, importante pero poco eficaz, econémicamente
hablando.

A modo de sintesis, el Presidente Thorn hace un llamamiento para que
estemos todos dispuestos a afrontar tres retos: primero, el de una Comuni-
dad sin fronteras y que incluya la cultura. Segundo, aceptar las transferen-
cias de soberania y de los poderes nacionales al centro de decisién europeo.
Y tercero, la discusién sobre una seguridad comin.
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Si se estd de acuerdo con ello, tanto da que el mercado interior sea una
realidad en 1992 o en 1994.

El peligro, nos recuerda el Presidente Thorn, es fundamentalmente po-
litico. El no entender lo que él nos ha expuesto tan brillantemente, nos lle-
varfa a la finlandizacién de Europa Occidental y a la materializacion de los
cantos de sirena procedentes de los pacifistas, los neutralistas y los verdes,
es decir, a la dimisién del papel que corresponde a Europa.

Hemos de ser conscientes de que Europa ya no dominara al mundo, co-
mo ha hecho durante siglos, lo cual es bueno porque le permitira superar
la sospecha de intenciones hegemdnicas.

Finalmente me gustaria referirme a un documento reciente, de titulo largo
y sugerente: “Eficacia, estabilidad, equilibrio: una estrategia para la evolucion
del sistema econémico de la Comunidad Europea”. Se trata de un trabajo
que el Presidente Delors, la Comision, decidié pedir a un grupo de expertos
independientes, para que estudiara las consecuencias econémicas de las dos
decisiones tomadas en 1985, de ampliar la Comunidad a Espafa y Portugal
y realizar un mercado sin fronteras interiores antes de 1992. Este grupo de
trabajo ha sido constituido por el Sr. Padua-Schioppa, Sub-director General
del Banco de Italia, y por los Profesores King, de la Universidad de Londres,
Paelinck, del Instituto Econémico Holandés de la Universidad de Erasmus,
Papademous, del Banco de Grecia y Charpf, Director del Instituto Max Plank.

Es un documento reciente, entregado a la Comisién hace muy pocos
dias, tiene una extensién de 200 paginas y contiene ideas nuevas, entre ellas
me gustaria enumerar cuatro:

— La realizacién del programa de culminacién del mercado interior en
el plazo fijado exige recurrir més sistemdaticamente al principio del
reconocimiento mutuo de las reglamentaciones nacionales, una elec-
cién mas selectiva de los temas prioritarios, una legislacién comuni-
taria menos compleja y soluciones eficaces al problema de la
observancia de la ley comunitaria.

— La coordinacién de las politicas monetarias y los mecanismos del SME
deben ser claramente reforzados si queremos que sobrevivan y coe-
xistan la libertad de movimientos de capitales y la disciplina de las
tasas de cambio.

— En una Comunidad mds amplia y diversa, la redistribucién del pre-
supuesto y de los instrumentos de préstamo de la Comunidad debe-
rian desarrollarse considerablemente en volumen y ser mds eficaces
tanto en su finalidad como en su concepcién.
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— Un aumento de la tasa de crecimiento observada en los Gltimos afios
es necesaria para asegurar el éxito de la ampliacién y de la culmina-
cién del mercado interior.

Para terminar, recordar el aserto del que nuestro ilustre académico co-
rrespondiente para Luxemburgo nos ha hecho participes. Nos ha manifesta-
do que “la aventura comunitaria es la aventura mas apasionante de nuestro
siglo, es la tnica que vale la pena de ser vivida en esta segunda parte del
siglo XX".

La incorporacién del Presidente Thorn a la Real Academia llega en un
momento trascendental para Espafia. De revisién de muchos aspectos de nues-
tra vida econémica, social, politica e intelectual. Es ésta una Espafia en ebu-
llicién. La voz, las ideas de intelectuales, de estadistas del peso del Presidente
Thorn, han de ser cuidadosamente escuchadas y meditadas.

Creo interpretar a los Excmos. Sres. Académicos asistentes a este acto,
diciendo que la Real Academia de Ciencias Econémicas y Financieras se ha
enriquecido notoriamente con el ingreso en su seno del Excmo. Sr. D. Gas-
ton Thorn.

Muchas gracias.



B) ACTIVIDADES

MEMORIA del Curso Académico 1986-87, leida en la solemne
Sesion Inaugural del Curso 1987-88 celebrada el dia 28 de
octubre de 1987, por el Secretario Excmo. Sk. DonN Josg
CERVERA BARDERA

Cumpliendo los preceptos reglamentario y estatutario de nuestra Real
Corporacién, y al igual que en los cursos precedentes, exponemos los actos
y la labor realizados por la Academia durante el curso 1986-87.

SOLEMNE SESION INAUGURAL DEL CURSO

El dia 21 de octubre de 1986 tuvo lugar en el Sal6n de Actos del Fomen-
to del Trabajo Nacional de Barcelona la Solemne Sesién Oficial de Apertura
del Curso 1986-87, de esta Real Corporacién. La sesién fue presidida por
el Presidente Perpetuo, Excmo. Sr. Dr. D. Ricardo Piqué Batlle quien estuvo
acompanado de las primeras autoridades y de las representaciones de los es-
tamentos invitados.

Abierto el acto se procedié a la lectura de la Memoria de la labor reali-
zada por la Academia en el curso 1985-86, por el Secretario de la Junta de
Gobierno Excmo. Sr. D. José Cervera Bardera.

A continuacién el Académico de Numero Excmo. Sr. Dr. D. Antonio
Polo Diez, Catedrético de Derecho Mercantil y Abogado, procedié a la lec-
tura del discurso inaugural, desarrollando el tema: “La recepcién de las di-
rectrices de la CEE en el anteproyecto de la Ley de Sociedades Anénimas”.

Finalizada la lectura que fue muy aplaudida, el Presidente declaré
abierto el Curso 1986-87 y agradecié la asistencia de la distinguida
concurrencia.
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CONFERENCIAS PUBLICAS
Sesiones de recepcién de nuevos Académicos

El dia 28 de octubre de 1986 tuvo lugar la Solemne Sesién Oficial de
recepcion del Académico Correspondiente para los Estados Unidos Ilmo. Sr.
Dr. D. Harry L. Hansen, Catedratico “Emeritus” de Marketing de la Univer-
sidad de Harvard, Profesor extraordinario del IESE, Universidad de Nava-
rra, Medalla Benjamin Franklin 1985, quien desarroll6 el tema “Direccién
de empresas y estrategia; algunas analogias Sun-Tzu, organismos vivos y
quarks”. Le contest6 en nombre de esta Real Corporacién el Académico de
Nuamero Excmo. Sr. D. Lorenzo Gascén (1).

El dia 4 de febrero de 1987 tuvo lugar la Solemne Sesién Oficial de re-
cepcion del Académico Correspondiente Nacional Excmo. Sr. Dr. D. Jordi
Salgas Rich, Abogado, cuyo discurso versé sobre el tema “"Aspectes econo-
mics de 'urbanisme”. Le contesté en nombre de esta Real Corporacién, el
Académico Numerario Excmo. Sr. Dr. D. José M2 Berini. (2)

El dia 11 de mayo de 1987 tuvo lugar la Solemne Sesién Oficial de re-
cepcion del Académico Correspondiente para Luxemburgo, Excmo. Sr. Dr.
Gaston E. Thorn, Doctor en Derecho, Presidente honorario del Gobierno
de Luxemburgo, Antiguo Presidente de la Comisién de la CEE, cuyo discur-
so verso sobre el tema “Le marché interieur dans la CEE”. Le contesté en
nombre de esta Real Corporacién, el Académico de Numero Excmo. Sr. D.
Lorenzo Gascén.

VIDA ACADEMICA

Proyeccién externa

Por lo que respecta a la relacién con las autoridades, destacan los con-
tactos habidos con la Secretaria de Estado para Universidades e Investiga-
cién del Ministerio de Educacién y Ciencia, asi como con el Molt Honorable
President de la Generalitat de Catalunya, y con el Conseller de Justicia del
Consell Executiu de la Generalitat.

(1) Discurso que estd en tramite de publicacion por esta Real Corporacion.

(2) Discurso editado en separata como consta en el indice de publicaciones de la Real
Corporacién, al final de este volumen.
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Son de destacar, ademds, los contactos mantenidos con el Instituto de
Espafa en Madrid y con las Academias Oficiales con sede en Barcelona, con-
vocadas por el Departament de Cultura de la Generalitat. También procede
mencionar la participacién de nuestro Presidente en el Consejo Rector de
I'Institut d’Estudis Autondmics de la Generalitat de Catalunya.

Las sesiones plenarias de Académicos de Numero, en el presente curso,
se han orientado, principalmente, en el estudio, configuracién y reparto de
los distintos aspectos del tema general “Repercusiones socio-econémicas con
la entrada de Espafia en la Comunidad Econémica Europea” y cuyas aporta-
ciones personales van a ser objeto de debate en el préximo curso.

También han tenido lugar las reuniones plenarias de Académicos de Nu-
mero, en las que se han debatido la administracién y previsién de la gestién
econémica de nuestra Corporacién, la renovacién de cargos en la Junta de
Gobierno y en las Comisiones, asi como la labor de las Secciones y Comi-
siones.

Proyeccién interna

La actividad académica de proyeccién interna se ha desarrollado a tra-
vés de las reuniones de la Junta de Gobierno, las reuniones mensuales de
las cuatro Secciones Académicas y las reuniones periédicas de las cinco Co-
misiones.

ACADEMICOS

Referimos a continuacién los hechos mds notorios que afectan a los
Excmos. Sres. Académicos.

Honores y nombramientos

Concesién de la Medalla de Oro de la Cédmara Oficial de Comercio,
Industria y Navegacién de Barcelona, a nuestro Presidente Excmo. Sr. Dr.
D. Ricardo Piqué Batlle, con motivo de sus Bodas de Plata como miembro
del Pleno de dicha Corporacién.

También a nuestro Presidente Dr. Piqué Batlle se le ha nombrado
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“Doctor Emeritus” por la Academia de Doctores de Catalufa y Baleares.

Concesién de la Gran Cruz de San Raimundo de Penafort, al Académi-
co Numerario Excmo. Sr. Dr. D. Antonio Polo Diez.

Nombramiento de Presidente de la Comisién de Presupuestos del Con-
greso de Diputados en favor del Diputado y Académico Numerario Excmo.
Sr. Dr. D. Magin Pont Mestres.

Eleccion del Académico Numerario Excmo. Sr. Dr. D. Roberto Garcia
Cairé como Vice-Presidente de la Sociedad Internacional de Ensefianzas Co-
merciales, en el dltimo Congreso que se celebré en California (U.S.A.).

Concesién del grado de Doctor Honoris Causa por la Facultad de Cien-
cias Econdmicas de la Universidad de Barcelona, al Académico Correspondien-
te por Francia Excmo. Sr. Dr. Raymond Barre, antiguo Primer Ministro francés.
Asimismo dicho Académico Correspondiente pronuncié el discurso inau-
gural del curso 1986-87 en la Academia de Doctores de Catalufia y Baleares.

En la Conferencia Anual del EFMD, celebrada en Barcelona, ocupé la
Presidencia el Académico Correspondiente para Luxemburgo, Excmo. Sr. Dr.
Gaston Thorn como Presidente de la Comisiéon Europea y en la que se de-
bati6 el tema “Euro-optimism; Managing Successfully in a Multicultural En-
vironnement”.

Cargos directivos

Se han reelegido en los siguientes cargos de la Junta de Gobierno:
— Secretario, Excmo. Sr. D. José Cervera Bardera.
— Censor, Excmo. Sr. Dr. D. Jaime Gil Aluja.

— Tesorero: Excmo. Sr. D. Mariano Ganduxer Relats.

Necrolédgicas

Fallecimiento del Académico Correspondiente para Francia, Excmo. Sr.
Dr. D. Francois Perroux (e.p.d.).

PUBLICACIONES

Edicién del discurso de ingreso del Académico Correspondiente para
los Estados Unidos, Ilmo. Sr. Dr. Harry L. Hausen sobre “Direccién de em-
presas y estrategia; algunas analogfas, Sun-Tzu, organismos vivos y quarks”.

Contintdan los trabajos de recopilacién para ser recogidos en los “Ana-
les” de la Real Academia de Ciencias Econémicas y Financieras.





