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Subdirecci n General de Comercio Exterior de Material de Defensa y de Doble Uso™

EXPORTACIONES ESPANOLAS DE MATERIAL DE DEFENSA,
DE OTRO MATERIAL Y DE PRODUCTOS Y TECNOLOGIAS DE
DOBLE USO EN EL PRIMER SEMESTRE DE 2012

Las estadisticas que se publican en este nimero del Boletin Econédmico de ICE son
enviadas a las Comisiones de Asuntos Exteriores y de Defensa del Congreso de los
Diputados. De esta manera, se da cumplimiento a lo dispuesto en el articulo 16 de
la Ley 53/2007, de 28 de diciembre, sobre el control del comercio exterior de mate-
rial de defensa y de doble uso.

Palabras clave: amas de caza y deportivas, exportaciones autorizadas y realizadas, clausula
calch-all, embargos, denegaciones, tratado internacional sobre comercio de armas, prolifera-
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cion, amas de destruccion masiva.
Clasificacion JEL: F10, H56.

1. Introduccion

Este informe incorpora las exportaciones auto-
rizadas y realizadas de material de defensa, de otro
material y de productos y tecnolog as de doble uso
del primer semestre de 2012 de acuerdo con lo dis-
puesto en el art culo 16 de la Ley 53/2007, de 28
de diciembre, sobre el control del comercio exte-
rior de material de defensa y de doble uso. De esta
manera, se da cumplimiento a la obligaci n del
Gobierno, consistente en presentar semestralmen-
te al Congreso de los Diputados la informaci n
relativa a estas operaciones.

El an lisis detallado de la pol tica de control de
las exportaciones de material de defensa, de otro
material y de productos y tecnolog as de doble uso
[levada a cabo por la Secretara de Estado de

* Ministerio de Econom a y Competitividad. Este art culo ha side
elaborade por Ram n Mure Mart nez. Subdirector General de
Comercio Exterior de Material de Defensa v de Doble Uso v Jos  Luis
Valenzuela Vadillo, Jefe de Servicio.
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Comercio y la Junta Interministerial Reguladora
del Comercio Exterior de Material de Defensa v de
Doble Uso (JIMDDU) se realizar ., como viene
siendo habitual, con motivo de la publicaci n de
las estad sticas de todo el a 0 2012,

2. Material de defensa

El valor de las exportaciones realizadas en el pri-
mer semestre de 2012 ascendi a 619.4 millones
de euros, con una disminuci n del 43,7 por 100
frente a lo obtenido en el primer semestre del a o
2011 (1.099.8 millones de euros), debido a que en
2011 se materializaron varios env os de importan-
cia econ mica, como fueron una fragata a Norue-
ga. dos buques de vigilancia a Venezuela, unavi n
de reabastecimiento en vuelo a Australia v ocho
aviones de transporte. La principal operaci n
correspondi  a un patrullero oce nico de vigilan-
cia y bloques para la construcei n de un buque [
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de vigilancia del litoral a Venezuela por valor de
162,1 millones de euros. Cabe destacar tambi n
las siguientes operaciones: partes y piezas de aero-
naves y combustible con especificaciones milita-
res a Estados Unidos por valor de 35,9 millones de
euros, combustible con especificaciones militares
a Grecia por valor de 33.2 millones de euros. un
avi n de transporte de tropas y mercanc as a
Ghana por valor de 26,9 millones de euros, partes
y piezas de aeronaves al Reino Unido por valor de
25,7 millones de euros, combustible con especifi-
caciones militares a Turqua por valor de 25,7
millones de euros v un avi n de vigilancia mar ti-
ma a M xico por valor de 22,7 millones de euros.

Las exportaciones realizadas representaron un
48,0 por 100 de lo autorizado (1.289.2 millones de
euros) en el primer semestre de 2012.

En lo referente al desglose por pases de los
productos exportados, las exportaciones realizadas
a los socios de la UE supusieron el 41,9 por 100
del total (259.7 millones de euros). La mayor parte
del comercio tuvo lugar con aquellos pa ses de la
Uni n Europea —Reino Unido. Alemania e Italia—
con los que Espa a mantiene proyectos industria-
les militares en com n, como son concretamente los
programas del avi n de combate europeo EF-2000 y
del avi n de transporte militar A 400M. Es preciso
resaltar que las exportaciones realizadas en con-
junto a estos tres pa ses ascendieron a 172,6 millones
de euros (27.9 por 100 del total ). El importe fue de
77.8 millones de euros al Reino Unido (partes y
componentes para el Ewofighter v el A 400M,
componentes para el helic ptero Tigre, componen-
tes y cargas para el misil Meteor, circuitos electr -
nicos para sistema de lanzamiento de cohetes guia-
dos, munici n de artillera y armas peque as y
ligeras), 50,7 millones de euros a Alemania (partes
y componentes para el Eurofighter v el A 400M,
componentes para el helic ptero Tigre, equipos
para los programas de misiles Iris-T y Meteor, par-
tes y componentes para el carro de combate
Leopard, partes obsoletas de buques de guerra de
la Armada espa ola, cuerpos vac os de bombas de
aviaci n, explosivos y p lvora, y armas cortas y

ligeras con componentes), y 44.1 millones de euros
a ltalia (partes y componentes para el Ewrofighter
y otras aeronaves, componentes del helic ptero
NH90, equipos del programa de comunicaciones
electr nicas MIDS, combustible con especifica-
ciones militares, partes y piezas de carros de com-
bate. subconjuntos de ca n antia reo y explosi-
VOS).

El 56,4 por 100 de las exportaciones espa olas
tuvieron como destino pa ses OTAN (349,2 millo-
nes de euros). Si se suman las exportaciones a pa -
ses de la UE y la OTAN, el porcentaje asciende a
56.9 (352.2 millones de euros). El resto de las ex-
portaciones (267.2 millones de euros; 43.1 por 100),
una vez descontadas todas aquellas con destino a
pa ses de l[a UE y de [a OTAN, se repartieron entre
33 pa ses. entre los que destacaron Venezuela (un
patrullero oce nico de vigilancia, bloques para la
construcci n de un buque de vigilancia del litoral
y juegos de herramientas, consumibles y repuestos
para ca ones instalados en buques; 164.0 millones
de euros), Ghana (unavi n de transporte de tropas
y mercanc as, 26,9 millones de euros), M xico (un
avi n de vigilancia mar tima, repuestos de aerona-
ves y un rifle y un ca n de rifle de caza; 22.7
millones de euros) y Chile (munici n de artiller a,
bombas de aviaci n, componentes el ctricos para
submarinos, componentes electr nicos y una pis-
tola; 11.1 millones de euros).

Del an lisis de lo exportado por categor as de
productos, se desprende que «aeronaves» (227,6 mi-
llones de euros, 36,7 por 100), «buques de guerra»
(164.9 millones de euros, 26,6 por 100) y «mate-
riales energ ticos y sustancias relacionadas (com-
bustibles militares)» (114.8 millones de euros, 18.3
por 100} fueron las partidas m s importantes.

Hubo tres denegaciones de material de defensa
en el primer semestre de 2012, con el siguiente
desglose: una licencia de exportaci n temporal a
Libia para demostraci n de un avi n de transporte
militar, en aplicaci n del criterio 1 (embargo) de la
Posici n Com n 2008/944/PESC., de 8 de diciem-
bre, por la que se definen las normas comunes que
rigen el control de las exportaciones de tecno- [>
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Palses MD Valor
Primer semestie 2012 {mlilones de Porcentale Categorfas
euros)

Palgeg UEOTAN ... 256,63 4143 -
Reino Unido ................... 7785 1257 410,15
Alemania ... 50,69 8,18 4,10,15

44 06 7.1 8.10.15
40,30 6,51 8
36.89 5,96 8.10.11
5,84 1,10 13,10
3.05 0,49 =
3,04 0,49 36,10
0,01 0,00 1

Palges OTAN (nho UE)..... 92 55 1494 -
Estados Unidos............. 5967 9.63 18.10
BT ] - T — 30,05 4,85 48,11
|2 (= 15] (o 2,83 0,46 34,8

OTAN+ UE.............. 35223 56.86 -

Otros palses.................... 22477 36,29 -
Venezueld.................. 164,03 26,48 29

2687 434 10

2275 3,67 1,10

11,12 1,80 459
Resto de palses ... 4244 6,85 -
TotalMD ... . 619,44 100 -

Fuente: Dapartamento de Aduanas e IEE (Minlsterio de Haclenda
¥ AAPP) y empresas exportadoras. Elaborado por la Subdlireccién
General de Comerclo Exterior de Material de Defensa y de Doble
Uso (Ministerio de Economia y Competitividad).

log a y equipos militares, y dos licencias de expor-
taci n a Bahr in de gafas de visi n nocturna, un
sistema de observaci n v sistemas de tiro destina-
dos a torretas m viles, habi ndose aplicado en este
caso los criterios 3 (situaci ninterna) y 7 (riesgo
de desv 0) de la mencionada Posici n Com n.

3. Otro material

En la Ley 53/2007 y el Reglamento posterior

que la desarrolla (Real Decreto 2061/2008, de 12
de diciembre) se ampli el control a todas las
armas de caza y deportivas, sus componentes y
municiones, de acuerdo con lo establecido en la
Resoluci n 55/255, de 8 de junio de 2001, de la
Asamblea General de Naciones Unidas, por la que
se aprueba el Protocolo contra la fabricaci n y el
tr fico il citos de armas de fuego, sus piezas y com-
ponentes y municiones. As , cabe diferenciar las

BOLETIN ECONOMICO DE ICE N* 3037
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operaciones de exportaci n referidas a armas de
caza y deportivas contenidas en el Anexo II, ep -
grafe a), del Real Decreto 844/2011, de 17 de junio,
que modifica el Real Decreto 2061/2011, de las de
equipos antidisturbios y policiales reflejados en
los ep grafes b)a g) de la misma norma.

La aplicaci n del Protocolo de las Naciones Uni-
das sobre las armas de fuego por la Uni n Europea se
materializ en el Reglamento (UE) n” 258/2012 de 14
de marzo de 2012.

Por lo que respecta a las operaciones realizadas de
material policial y de seguridad, lo exportado ascen-
di a 1.7 millones de euros frente a 281.591 euros en
el mismo per odo de 2011, teniendo como destinos
Per (900.662 euros. 52,1 por 100), Venezuela
(399.711 euros, 23.1 por 100). T nez (387.725 euros,
22,4 por 100) v Brasil (40.500 euros, 2,3 por 100).
Las exportaciones realizadas supusieron un 104.8 por
100 de lo autorizado en el mismo per odo (1,6 millo-
nes de euros), al haberse materializado en el primer
semestre de 2012 operaciones autorizadas con ante-
rioridad.

En lo relativo a las operaciones de armas de
caza y deportivas (escopetas de caza, cartuchos vy
sus piezas y recambios), las exportaciones realiza-
das ascendieron a 22,1 millones de euros, un 19.9
por 100 menos que en el mismo periodo de 2011
(27.6 millones de euros). Los destinos principales
fueron: Estados Unidos (5.3 millones de euros,
24.3 por 100), Sud frica (1.4 millones de euros,
6,6 por 100), Ghana (1,4 millones de euros, 6.4 por
100) y Turqu a (1,3 millones de euros, 6.1 por 100),
estando repartidas las restantes exportaciones
entre 49 pa ses. El 56,3 por 100 de las exportacio-
nes correspondieron a cartuchos de caza, un 35,6
por 100 a vainas, perdigones v p Ivoray el 8,1 por
100 restante a escopetas y sus componentes. Las
exportaciones realizadas representaron un 43,9 por
100 de lo autorizado (50,2 millones de euros) en el
mismo per odo.

Hubo tres denegaciones de otro material en el pri-
mer semestre de 2012. Dichas denegaciones corres-
pondieron a la exportaci na Canad de escopetas de
caza, por no tener constancia de haberse produ- [>
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cido la importaci n previa de las armas; el env o de
escopetas de caza a Guinea Ecuatorial, por no jus-
tificar el operador la titularidad de las armas, y la
exportaci nalaregi nde Kosovo (Serbia) de cartu-
chos de caza, por la existencia de riesgo de desv o
a un uso indebido.

4. Productos y tecnologias de doble uso

En lo concerniente a los productos y tecnolog -

as de doble uso, el valor de las exportaciones espa-

olas realizadas en el primer semestre de 2012

ascendi a 147,9 millones de euros, con un notable

aumento del 300,7 por 100 en relaci na lo expor-

tado en el primer semestre del a o anterior (36,9
millones de euros).

Los dos principales destinos de las exportacio-
nes espa olas fueron Estados Unidos, con 86,8 mi-
llones de euros y un 58,7 por 100, ¢ Ir n, con 15.4
millones de euros y un 10,4 por 100.

Las exportaciones restantes correspondierona 48
pa ses.

Merece la pena se alar la evoluci n seguida por
las exportaciones a Ir n, que con 15,4 millones de
euros experimentaron un incremento del 352,9 por
100 respecto al primer semestre de 2011 (3.4 millo-
nes de euros). Los env 08 consistieron en v Ivulas de
control en acero inoxidable para los sectores del pe-
tr leo, del gas y petroqu mico; tubos de acero ino-
xidable para el sector sider rgico, bombas centr -
fugas para bombear agua de mar e intercambiado-
res de calor con destino al sector petroqu mico.

Todas las operaciones de exportaci na Ir n fue-
ron analizadas teniendo en cuenta las Resoluciones
de Naciones Unidas, adem s de las Decisiones y los
Reglamentos de la Uni n Europea aprobados desde
2006 sobre medidas restrictivas contra Ir n.

Este considerable aumento fue consecuencia fun-
damentalmente de la aplicaci n de la ¢l usula catch-
all de acuerdo con el art culo 4 del Reglamento (CE)
n” 428/2009 del Consejo, de 5 de mayo de 2009, por
el que se establece un r gimen comunitario de control
de las exportaciones, la transferencia. el corretaje y el

tr nsito de productos y tecnolog as de doble uso, mo-
dificado por el Reglamento (UE) N” 1232/2011 del
Parlamento Europeoy del Consejo, de 16 de noviem-
bre de 2011, y el Reglamento (UE) N° 388/2012 del
Parlamento Europeo y del Consejo. de 19 de abril de
2012.

El empleo de la citada ¢l usula dio lugar a un
considerable incremento de las licencias de expor-
taci n, habi ndose aprobado exclusivamente aque-
llas que no implicaban riesgo alguno de desv o hacia
un uso militar o utilizaci n en programas de fabri-
caci n de armas de destrucci n masiva.

La citada ¢l usula es aplicable a exportaciones
de productos no incluidos en las listas de control
cuando se tenga conocimiento de un posible ries-
go de desv o a programas de fabricaci n de armas
de destrucci n masiva o cuando el pa s de destino
est sometido a un embargo de armas y los pro-
ductos vayan a tener un uso final militar.

Por categor as de productos destacaron como
grupos principales de exportaciones: «materiales,
instalaciones y equipos nucleares» (90,9 millones
de euros, 61,5 por 100) y «tratamiento de los mate-
riales» (35,7 millones de euros, 24,1 por 100).

Las exportaciones realizadas supusieron un 93,6
por 100 de lo autorizado en el mismo per odo (157,9
millones de euros).

Durante el primer semestre de 2012 fueron in-
formados negativamente un total de dos licencias
y un acuerdo previo con el siguiente desglose: una
licencia de exportaci n de un ¢ digo de validaci n
a la India, por no haber informaci n del usuario
final; una licencia de sustancias qu micas con des-
tino a Togo, por no existir el importador, y un acuer-
do previo a la R.P. China de una m quina-herra-
mienta, por riesgo de desv o a uso militar y por exis-
tir dos denegaciones de otro pas en operaciones
esencialmente id nticas comunicadas al R gimen de
Control de la Tecnolog a de Misiles. Fueron renova-
das dos denegaciones a Ir n, revocadas tres denega-
ciones a Yemen y una a Jordania y no renovada una
denegaci n, todas ellas de sustancias qu micas en el
Grupo Australia, y se decidi  no renovar una dene-
gaci na Ir n cuyo plazo caducaba. En el seno [>
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del R gimen de Control de la Tecnolog a de Misiles Por Itimo, cabe decir que la cl usula catch-all
y del Grupo de Suministradores Nucleares se deci- fue aplicada en dos casos consistentes en la exporta-
di renovar dos denegaciones para la exportaci n ci nalr nde v Ivulas y de equipos did cticos y de
a Ir n de una m quina-herramienta. laboratorio. [>
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Anexo estadistico

Palg N® Licenclas Valor euros
55 180.216.109
7 22448
1 a
9 29.871.837
Argelia ... ... 1 1]
Argentina 15 2.544.509
Australia.. 7 121924194
21 19.472.886
4 21.145.345
11 2.579.962
1 a
10 6.189.617
4 1.101 295
5 95.914.867
7 1.012.000
1 a
Chile ....... 11 4.254.168
Colombia ... 4 7.810.585
Corea del Sur.....cccceevvvrenienn 2 10.000.000
1 1.900
1 v}
2 68.524
17 3.504 564
1 o
2 875
10 90.359.567
1 a
1 a
1 v}
46 18.211.291
3 445135
[} 1.500.000
Francia.... 85 50.197.536
Gabén ... 1 v}
(51 44.246.516
1 a
1 700
1 a
2 500
2 308.080
11 28.121.075
4 3.371.515
4 2325015
1 a
1 (v}
22 448.138

Pals N° Licenclas Valor euros

32 189.307.674
a

4 000.000
a
1.352.795
1703010
a

a
1.100.000
a
13.355.216
a

70.000

-

Qoooo

3277066

a
2925383

1429 645
1224.437
631344

864.650
10.894

281302926

a
1.100.544

2.300

53.495

a

a

a

a

140.465
126.491

a

a
26430449
a

a
10676.126

1.289.166.683

F -y
DN NS N DWW == hON S WA BRAU NS S oA AR SN SRR

Singapur ...
SUdATNCA ...

Turguia...
Uganda...

d
’
2
(%)

Fuente: Subdirecclién General de Comerclo Exierior de Materlal de Defensa y de Doble Uso. (Ministerlo de Economia y Competitividad).
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Artlculo y valor en euros

Pals 1 2 3 s 5 6 7 8 9 10 11
1.745220 2058.021 15.146.667 0 0 146.603.701 0
22448
0
15063837 14.808.000 0
0
18171 2250 1932960 0
10,000 350.000 120.000.000 0
1120924 366.637 15.916.536 2.068.789
21,145.345
1.101.436 615.966 862.560 0 0
0
4944 250 596.188 203.300 4453879 0
1.101.295 0
697.420 20,259,745 30.206.043
12,000 0 1,000.000 0
0
47489 3.647.691 34,564 0 524.424
1.810.585 6.000.000
10.000.000
1.800
0
7440 61.084
0 3500564 4,000 0
0
875
359,220 90.000.347
0
0
0
12.023.867 764616 0 0 155,508 1.,060.000 4.207.300
2000 443135 0
1.500.000 0
118.360 0 3283500 888.878 0 5.881.882 0 34.419.483 2.561.193
0
Grecia.... 1.000 44245516 0
Groenlandia { Dinamarca) . 0
GuineaBissal .................. 700
Guinea Ecuatoridl ... 0
500 0
308.080 0
30.000 14.240.741 13.850.334
2.199.325 0
1315 350700 1.973.000 0
0
0
0 0 0 98.800 0 0
1.100.000 66.456 0 186.120.718
0
4,000,000
0
1.352.795 0
1.708.010
0
0
1.100.000 0
0 0 1] 0 0
11570240  1.166.400 0 0
0
70.000 0
0
0 0 0
0 0
0

Fuente: Subdirecclén General de Comerclo Exterior de Materlal de Defensa y de Doble Uso (Ministerio de Economia y Competitividad).
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66.750

1.100.690

10894
1.506.150

1.100.544

2300
53.495

14.020

8 de 26

1668800 1.266.000

1,620 2.923.763
151565
519.058

864,650
0 40283821
0

405.000

0 0
7.400.000

24.870.783 10.726.703 30.586.530 101.746.322
Fuente: Subdirecclién General de Comerclo Exierior de Materlal de Defensa y de Doble Uso (Ministerlo de Economia y Competitividad).

Articulo y valor en euros

177.390
1,224,437

60.000. 000

140,465

94,865,435

http://www.revistasice.com/CachePDF/BICE_3037_3-28__D1B3453...

7 8 9 10 n

0
275516 0
0
0

0 0

0
0
0
0

0 178.562.627 48.328
0
0
0
0
0
0
0 126.491 0
0
0
26.430.449 0
0
0
3.276.126

77382042 150.820.103 706657575 21.182.319
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ESTADISTICAS DE LAS EXPORTACIONES ESPANOLAS DE MATERIAL DE DEFENSA...

12 13

14

BOLETIN ECONOMICO DE ICE N* 3037

DEL 1 AL 31 DE MARZ(C DE 2013

15
13,842,500

591.128

35.661.659

2.479.500

1172190

349338
1.765.500

618576

Articulo y valor en euros
16 17 18

19

2 2
520,000
134194 240000
0
574,000
245.000

Total
valor euros

180.216.109
2,448

0
20.571.837
0

2544 509
121.924.194
19.472.586
21.145345
2579.962
0
6.189.617
1.101.295
95.914.867
1.012.000
0

4254 168
7.810.585
10.000.000
1800

0

68.524
3.504.564
0

875
90.359.567
0

0

0
18.211.291
445.135
1.500.000
50.197.536
0
44.246.516
0

700

0

500
308.080
25.121.075
3371515
2325015

0

0

45138
189.307.674

4.000.000

1.352.795
1.705.010
0

0
1.100.000
1]
13.355.216
0

70.000

Fuente: Subdirecclén General de Comerclo Exterlor de Material de Defensa y de Doble Uso (Minlsterlo de Economia y Competitividad).
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Artlculo y valor en euros Total
12 13 14 15 16 17, 18 19 20 21 22 valor euros
3277066
0
2925383
1429645
0 1,224,437
112,286 631544
864.650
10,804
902000 231302926
0
1100544
2300
0 53485

10.676.126
12286 56.480.381 4378184 240000 1288166683

Fuente: Subdirecclén General de Comercio Exterior de Material de Defensa y de Doble Uso (Ministerio de Economia y Competitividad).
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ESTADISTICAS DE LAS EXPORTACIONES ESPANOLAS DE MATERIAL DE DEFENSA...

Artlculo y valor euros

L 1 2 3 4 5 [ 7 8 | 10 1
143820 3.710.335 209.099 0 29224143 1,069,620
17997

577,368 3.113.841
10.350 2,250
9675 330.000 1.672.171
16844 29,055 2957.232 38.979
7.666.608
184.370
12.436 307.983 0 237.000
2115 49,600
1285 5780
558,789 5529
470 11.021.960 61.022 34.564
1.936.128 3.310.242
1.604.490
1800
7.194 56.276
1.000 1.274.819
875 1.478
466,480 2,524,553
2,569,603
2032
8.019.314 53.019 3412740  2.200.866 23.078.197 155508  18.929.583 344,920
6.600 443135
2,600
101.490 0 3.192.009 320.949 21249424 7.209.043 4,021,504
76.071
26.874.245
40,295,629
308.080
780,895 1.185.874
2.199.525
61.596 10430
12100 1437477 66.456 208,535  1.491.600 4.140.189 34.156.215
11.146
70.000 444,766
0 22.751.418
15870 611,000 1.519.438 124141
530 644,000 24,008
630 151 565 0
375,150 1.276.660 557,400
519,058
704.750
8.508 3.883
6.150 547,327 3.445.965 67.318.898 2239218
52700 3.317.500
1,600
8.995
77.041
17.750
5980
4.220 65.484 0 189.385 45,000
0 126,491 5.809.059
1.057.900 25.673.753 208,059 3.107.000
1.889.776 162,139.858
8.534.301 6706350 6228171 40.390.777 2881372 5564542 114.786.642 164900487 227608.200 12525536

Fuente: Departamenio de Aduanas e IEE (Ministerlo de Haclenda y AAPP) y empresas exportadoras. Elaborado por la Subdireccidn General

de Comerclo Exterlor de Materlal de Defensa y de Doble Uso (Minlsterlo de Economia y Competlitividad).
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12 13 14 15
16.322 488

3.389. 162

193.176
2545 182

618,576

4.240.094

28.093.727

Artlculo y valor en euros
16 17 1B

179.834

179.834

19

20

Total
valor euros

50.689.557
17.997
3.691.309
12600
2948394
3042110
7.666.698
184,370
557419
51715
7075
564.318
11118016
5.246.370
1.604.490
1800
63470
1275819
2353
2991.083
2.369.603
2032
59.673.309
449735
2600
36.894.058
76.071
26.874.245
40,295,629
308.080
2146603
2189325
265202
44,060 754
11.146
618.576
514.766
2751418
2270449
668538
152255
2209210
519,058
704.750
12401
77854712
3370200
1600
8995
77.041
17.750
5980

500 304.599
5935550
30046712
164.029.634
619.430.509

10,052

698981 237567

17.500

57.060

784.083 237567

Fuente: Departamento de Aduanas e §EE (Minlsterio de Haclenda y AAPP) y empresas exportadoras. Elaborado por la Subdireccién
General de Comercio Exterior de Materlal de Defensa y de Doble Uso (Ministerio de Economia y Competitividad).
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ESTADISTICAS DE LAS EXPORTACIONES ESPANOLAS DE MATERIAL DE DEFENSA...

Pals Armetfa E. Privada E. Piblica FFAA Particular
0,03 87,88 12,08 0,00
98,06 1,94
100,00
Amgentina____ . 5,95 94,05
Australia ... ... 11,52 8848
0,03 3,95 95,50 0,52
100,00
100,00
2,23 42 52 5525
100,00
81,70 18,30
99,02 098
87,49 1251 0,00
100,00
100,00
100,00
100,00
0,08 9,35 90,57
6281 37,19
10000
Emiratos Arabes Unidos 100,00
Eslovenia........................... 100,00
Estados Unidos ... 0,01 55,08 4491 0,00
Estonia ........... 1,02 0,45 98,53
Finlandia .. 100,00
Francia . 0,05 96,56 338 0,01
100,00
10000
100,00
100,00 000
100,00
100,00
3,93 23,23 72,84
75,52 2448
100,00
10000
100,00
100,00 0,00
0,70 99,30
100,00
0,00 99,55 0,45
100,00
100,00
5236 47 64
Porugal ... 91,94 8,06
Reino Unido........... 93,83 6,16 0,0
844 1,56
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
1,39 83,84 1477 0,00
Tailandia .. 100,00
Turquia ... 0.69 99,31
Venezuela 100,00

Nota.- Armeria, uso privado; E. Privada: Empresa Privada, uso privade; E. Piblica: Empresa Piblica, uso piblico; FFAA: Fuerzas Armadas, uso de
las Fuerzas Armadas, Particular, uso privado.

Fuente: Dapartamento de Aduanas e IIEE (Minigterio de Haclenda y AAPP) y empresas exportadoras. Elaborado por la Subdireccién General
de Comercio Exterlor de Material de Defensa y de Doble Uso (Ministerio de Economia y Competitividad).
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Subdireccion General de Comercio Exterior de Material de Defensa y de Doble Uso

5. EXPORTACIONES REALIZADAS DE MATERIAL DE DEFENSA SUPERIORES A 10 MILLONES DE EURDS
Primer semestre 2012

Porcentaje sobre
Pals Materlal Valor euros el total MD

Venezuela................... 1 patrullerc ccednico de vigilancia 153.500.000 2478
Estados Unidos ... Partes y piezas de agonaves y combustible 35.933.297 5,80
Grela ... Combustible para asronaves 33.182.777 536
1 Avidn de tmansporte, documentacién y asistencia técnica 26.874.245 4,34

Partes y piezas de agonaves 25741729 4,16

Tumuia.................. Combustible para aeronaves 25673.753 414
1 Avién de vigilancia maritima, documentacion y asistencia técnica 22 690.490 3,66

Partes y plezas de asronaves 13.167.019 213
.................................................................................................... 336.763.310 54,37

Fuente: Subdirecclén General de Comerclo Exierior de Materlal de Defensa y de Doble Uso (Ministerlo de Economia y Competitividad).

6. EXPORTACIONES REALZADAS DE MATERIAL DE DEFENSA (LEASING, DONACIONES, SEGUNDA MANO,
ASISTENCIA TECNICA Y PRODUCCIGN BAJO LICENCIA)
Primer semegtre 2012

Materlal Operaclén Valor euros
1 Rifle de caza y repuesto de cafén Donacién o
0

Fuente: Subdirecclén General de Comerclo Exterlor de Materlal de Defensa y de Doble Uso (Minlsierlo de Economia y Competitividad).

7. EXPORTACIONES REALIZADAS EN LOS PROGRAMAS MAS RELEVANTES DE MATERIAL DE DEFENSA
Primer semestre 2012

Pals MISIL MISIL MISIL Total valor

destino Ad00M EF-2000 ESSM IRIS-T METEQOR Lok MRTT b euros
AlemMania........cooeemeeinennns 11.547.435 18.664.149 3.406.395 2.360.898 35.978.877
2.928.931 2.928.931
384979 3897
237.000
2.369.603 2.369.603
3.274.981 3.274 981
2.497.600 5.888.246 9.724.719
35.134.582 1.364.523 36.499.105
61.971.442 3397 517 9962308 166396 75697853
45.000
208.059

TOTAL ..o 13.576.557 115.809.152 3.274.981 3.406.395 5.895.117 1.364.523 15.260.842 B.415.540 167.003.107
Fuente: Subdireccién General de Comercio Exterior de Material de Defensa y de Doble Uso (Minlsterio de Economia y Competitividad).

8. DENEGACIONES Y REVOCACIONES APLICADAS EN LA EXPORTACION DE MATERIAL DE DEFENSA
Primer semestre 2012

Pals Ndmero Producto Crlterlo (Poslclén Comiin 2008/844/PESC)
3 Situadin interna del pals de destino inal, en relacién con la exstencia
Bavein 2 Gafas de visibn noctuma, sisterna de de tengones o confictos amados
------------------------- observacion y sistemas de o en tometas Existendia del riesgo de que fa tecnologla 0 e equipo miitar se desvien

dentro del pals comprador 0 e reexporten en condiciones no deseadas

Respeto de los compromisos y obligaciones internacionales de los
Estados miemiwos, en particular las sanciones adoptadas por el Consejo

b 1 ﬁ""‘mm }{"“‘”w' emprA a4 Sequidad de las Naciones Unidas o Ia Urion Europea, los acverdos
de no proliferacion y sobre otros temas, as! como ofras. obligaciones
intemacionales

Fuente: Subdireccién General de Comercio Exterior de Material de Defensa y de Doble Uso (Minlsterio de Economia y Competitividad).
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ESTADISTICAS DE LAS EXPORTACIONES ESPANOLAS DE MATERIAL DE DEFENSA...

Descripclén 22 articulos

Armas con cafién de &nima lisa ¢on un calibre
inferior a 20 mm.

Armas ¢on cafién de &nima lisa con un calibre igual
0 superior a 20 mm.

Municiones, dispositivos y componentes

Bombas, torpados, cohetes, misiles

Sistemas de direccion de tiro

Vehiculos terrencs

Agentes quimicos o biolbgicos Hxicos

Materiales energéticos y sustancias ralacionadas

Buques de guerra

Aeronaves

Equipos alectrbnicos

Sistemas de armas de energia cinética

Equipos y construccionas blindadas

Equipos para el entrenamiento o simulacién militar

Equipos de formacién de imagen o de contramedida

Piezas de forja, fundicién y productos semielaborados

Equipos miscalinaos, materiales y bibliotacas
Equipo para la produccion

Sistemas de amas de energia dirigida

Equipos criogénicos y superconductoras

Equipo lbgico (software)

Tecnologia

Relaclén de productos Incluldos

Fusiles, carabinas, ravéiveres, pistolas, pistolas ametralladoras, ametrallado-
ras, silenciadores, cargadores, visores y apagafogonazos

Armas de fuego (incluidas las piezas de artilleria), rifles, obuses, cafiones,
moraros, armas contracamo, lanzaproyectiles, lanzallamas, cafionas sin
retroceso, dispositivos para la reduccién de la firma, proyectores o
generadores militares para humos, gases, material pirotécnico y visores

Municicnes para las armas sometidas a control por los articulos 1, 2 6 12,
Dispositivos para el armado de los cabos, se incluyen las vainas, los eslabones
las cintas, las fuenies de alimentacion de elevada potencia de salida, los
sansoras, las submuniciones.

Bombas, tompeades, granadas, botes de humo, cohetes, minas, misiles, cargas
de profundidad, cargas de demolicién, ‘productos pirctéenicos”, cartuchos y
simuladores, granadas fumigenas, bombas incendiarias, toberas de cohetes
de misiles y puntas de ofiva de vehiculos de reentradas

Visores de ammas, ordenadores de bombardeo, equipo de punteria para
cafiones, sistemas de control para armas y sistemas de adquisicién de datos,
de vigilancia o rastreo, reconocimiento o identificacién

Carros y otros vehiculos militares armados y vehiculos militares equipados
con soportes para armas o equipos para el sembrado de minas, vehiculos
blindados, vehiculos anfibios, los neuméticos a prueba de bala

Agentes quimicos, biolégicos y matetiales radiactivos, agentes nerviosos,
vesicantes, gases lacrimégenos, agentes antidisturbios

Explosivos, propulsantes, productos pirotécnicos, combustibles y sustancias
ralacionadas, percloratos, cloratos y cromatos, oxidantas, aglomarantas,
aditivos y precursores

Buques de combate y buques de superficie o subacuiticos, equipos navales,
motores diesel disefiados especialmente para submarinos, motores aléctricos
disefiados especialmente para submarinos, aparatos de deteccién
subacuética, redes antisubmarinos y antitorpados

Aeronaves de combate, vehiculos aérecs no tipulados, motores aeroniuticos,
vehiculos aéreos teledirigidos, abastecedores de combustible, equipos de
respiracién presurizades, paracaidas, sistemas de pilotaje automético

Equipos de contramedidas y contra-contramedidas electrdnicas, material
aciistico submarine, equipos de seguridad de los datos, equipos que ufilicen
cifrado, equipos de guiado, navegacién y transmisicnes

Sistemnas de armas de energia cinética, instalaciones de ensayo y de
evaluacidn y modelos de prueba, sistemas de propulsién, sistemas de
biisqueda de objetives, de guiade o de propulsién derivada para proyectiles

Planchas de blindaje, construccionas de materiales metélicos o no, caseos
militares, vestuario y prendas de proteccién

Entrenadores de ataque, de vuelo, de blancos radar, de guerra antisubmarina,
para al lanzamianto de misiles, de ganeracién da imagan

Registradores y equipos de proceso de imagen, camaras, equipe fotografico,
equipe para la intensificacion de imagenes, equipe de formacién de imagen de
infframojos ¢ térmmica, equipo sensor de imagen por radar

Piezas de forja, piezas de fundicion y productos semislaborados

Aparatos autdnomos de inmersion y natacion subacuética, aparatos de circuito
cerrado y semicemado, wbots, transbordadores

Instalaciones de ensayo ambiental, nitruradores de tipo continuo, equipos ¢
aparatos de ensayo por centrifugacion, prensas extruidoras de husillo

Sistemas laser, de haces de parficulas, de radicfrecuencia, aceleradores de
particulas

Equipos disefiados especialmente ¢ configurados para ser instalades en
vehiculos para aplicaciones militares terrestres, maritimas, asroniuticas o
espaciales, equipos eléctricos superconduciores

Equipe légico (software) para la modelizacién, la simulacion © la evaluacion de
sisiemas de armas militares © de simulacién de escenarios de opem@ciones
militares, para las aplicacicnes de Mando, Comunicaciones, Control e
Inteligencia

Tecnologia para el desarrollo, produccion ¢ utilizacion de los materiales
sometidos a control

Fuente: Subdirecclén General de Comercio Exterior de Materlal de Defensa y de Doble Uso (Ministerio de Economia y Competitividad).
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10. EXPORTACIONES AUTORIZADAS DE OTRO MATERIAL

{ANTIDISTURBIOS) POR PAIS

Primer semestre 2012
Pals N Llcenclas Valor euros
Paril .ccceneeceereceeercenas 1 1.205.115
Tinez................ 3 219.955
Venezuela .. ... 4 224069
TOTAL ..................... 8 1.649.139

Fuente: Subdireccién General de Comercio Exterior de Material
de Defensa y de Doble Uso (Ministerio de Economia y Com-
petitividad)

12. EXPORTACIONES REALIZADAS DE OTRO MATERIAL
{ANTIDISTURBIOS) CON INDICACION DE LA NATURALEZA DEL

USUARIO FINAL Y EL USO FINAL
PHmer semestre 2012

Usuarlo final Uso final Porcentaje
FFAA Piiblico 100
FFAA Pablico 100
Policia Piblico 100
FFAA/Policia Pablico 100

Fuente: Dapartamento de Aduanas e EE (Minigterio de Haclenda
¥ AAPP) y empresas exportadoras. Elaborado por fa Subdireccién
General de Comercio Exterior de Material de Defensa y de Doble
Uso (Ministerio de Economia y Competitividad).

11. EXPORTACIONES REALIZADAS DE OTRO MATERIAL

{ANTIDISTURBIOS) POR PAISES
PHmer semestre 2012

Pals Material Valor euros

=13 | Artificios lacrimégenos 40.500
Despiaces y materia prima
para la fabricacién de arificios

[T 1 P pirotécnicos no letales y artifi 900.662
cios de luz y sonido
Cartuches, artificios lacrime-

Tinez ... genos y granadas de mano de 387725
gas
Cartuchos propulsores, aero-
soles de defensa policial, des-

Venezuela ............ pleces ineries para fabricar 399.711
artificios pirotécnicos no leta-
les y retardos

TOTAL e 1.728.598

Fuente: Departamento de Aduanas e lEE (Ministerio de Haclenda
¥ AAPP) y empresas exportadoras. Elaborado por la Subdireccién
General de Comercio Exterior de Material de Defensa y de Doble

Uso (Ministerio de Economia y Competitividad).

13. EXPORTACIONES REALIZADAS DE MATERIAL (ANTIDISTURBIOS)

(LEASING, CESIONES, DONACIONES, SEGUNDA MANO, ASISTENCIA TECNICA Y PRODUCCION BAJO LICENCIA)
Primer semestre 2012

Palg

Producto

Opetaclén

Na ha habido en este periodo

Valor euros

Fuente: Subdirecclén General de Comerclo Exterior de Materlal de Defensa y de Doble Uso (Minlsterio de Economia y Competitividad.

14. DENEGACIONES APLICADAS EN LA EXPORTACION DE OTRO MATERIAL (ANTIDISTURBIOS)
Primer semesgtre 2012

Palg Namero

Producto Motivo

No ha habido en este perodo
Fuente: Subdirecclén General de Comerclo Exierior de Materlal de Defensa y de Doble Uso. Ministerlo de Economia y Competitividad.
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ESTADISTICAS DE LAS EXPORTACIONES ESPANOLAS DE MATERIAL DE DEFENSA...

Guadalupe (Francia) ...
GUABMALA ... e

Nueva Caledonia (Francia) ......................
NuevaZelanda...... ...

{Ministerio de Economia y Competitividad).

BOLETIN ECONOMICO DE ICE N* 3037
DEL1 AL 31 DE MARZC DE 2013

N licenclas

= =~ o = =< ;3 =N

ha
[+

PR N RO L T RO R R AR LI SR R

131

Valor eurcs

13.697
1.200.000
1.425.524
3.786.120
2.000.000

1364
2060000
109.000
849.380
500.000
9.562.424
280.000
350000
4.740 600
50.000
400.000
1.125.000
544.000
200.000
70430
258750

85.000
1.181.622
1.000.000

50.000

240,000
390000
690.000
2522000
3.500.000
350.000
1.029 920
2015600
13.800
225000
602.188
3.920.000
1.550.000
790000
575000

50.256.419
Fuente: Subdirecclén General de Comerclo Exterior de Materlal de Defensa y de Doble Uso
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Subdireccion General de Comercio Exterior de Material de Defensa y de Doble Uso

Descripclén Valor euros
Escopetas paralelas 2.780
Cartuchos de escopeta y municién no metalica 479.502
Cartuchos de escopeta no metalicos y escopetas 203.418
Escopetas semiautomaticas 5.103
Cartuchos de escopeta y escopetas paralelas 901.283
Cartuchos de escopeta 37 670
Cartuchos de escopeta 80.905
Escopetas superpuestas 1.364
Cartuchos de escopeta 197.399
Cartuchos de escopeta 774.350
Escopetas paralelas 7412
Cartuchos de escopeta y escopetas superpuestas 541.597
Escopetas superpuastas y vainas con pistén 179.128
Cartuchos de escopeta y perdigones 66.120
Cartuchos de escopeta y municién no metalica 504.000
Cartuchos de escopeta, escopetas y perdigones 5.356.346
Cartuchos de escopeta y vainas sin perdign 130.980
Cartuchos de escopeta 1.422.788
Guadalupe (Francia) Cartuchos de ascopeta 85.709
Guatemala Cartuchos de escopeta 193.563
Guayana Fr. (Francia)..... Cartuchos de escopeta, perdigones y vainas 65.988
Guinea Bissau Cartuchos de escopeta 409.806
Tacos y tubos de plastico 10.500
Cartuchos de escopeta 8.061
Cartuchos de escopeta 43.824
Cartuchos de escopeta 787.245
Escopetas semiautomaticas para caza de 4nima lisa 8.965
Cartuchos de escopeta 5.032
Cartuchos de escopeta, escopetas y pdhvora sin hume 219.597
Cartuchos de escopeta, perdigones y postas 158.341
Bolas de plomo y pedigones 111.073
Cartuchos de escopeta y escopetas 574.595
Cartuchos de ascopeta £8.952
Cartuchos de escopeta 337.762
Cartuchos de escopeta 80.425
Cartuchos de escopeta y escopetas 263.335
Cartuchos de escopeta 46.877
Cartuchos de escopeta y escopetas 213.605
Escopetas semiautomaticas de caza 372.900
Cartuchos de escopeta 250.464
Cartuchos de escopeta 842.886
Pélvora, tacos de plastico y vainas con pistén 395.000
Cartuchos de caza 162.774
Escopetas, pistones, tacos de plastico y vainas 730.422
Cartuchos de escopeta y escopetas 1.452.694
Escopetas de caza a
Escopetas, perdigones y tacos de plastico 60.000
Cartuchos de escopeta 134 521
Cartuchos de escopeta y escopetas 548.473
Cartuchos de escopeta, pistones, pblvora y vainas 1.354.489
Cartuchos de escopeta y vainas 961.949
Cartuchos de escopeta 239.253
.  Escopetas 5.700
.................................................................................................................................................................................. 22.077.925

Fuente: Departamentio de Aduanas e IEE (Ministerlo de Haclenda y AAPP) y empresas exportadoras. Elaborado por 1a Subdirecelén General
de Comerclo Exterlor de Materlal de Defensa y de Doble Uso (Ministerlo de Economia y Competitiidad).
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ESTADISTICAS DE LAS EXPORTACIONES ESPANOLAS DE MATERIAL DE DEFENSA...

Pals Armetfa E. Privada E. Piblica FFAA Particular
87,41 12,59
100,00
99,12 088
100,00
AUSIANA c.ooeevemee e e eme e seemseese s 0,83 97,56 161
100,00
100,00
100,00
100,00
66,58 33,42
100,00
L0 11 T TSP 14,74 84,99 027
100,00
100,00
100,00
Estados Unidos.......................... 462 95,30 008
Fillpinas ... 100,00
GRANA .ot e e 73,20 26,80
Guadalupe (Francia).......u..e e weoeeean 44,71 55,29
GUAtEMAIA .....oeeee e e 51,87 48,13
Guayana Fr. (Francia)....................... 100,00
GuineaBissauw ... ... 100,00
India ... 100,00
= 7= T 100,00
JAMAICA.....ccoieee e sennsmnees 100,00
JAPON .t e 100,00
Kazafistan ... 100,00
Kuwait . 100,00
Liband ... 100,00
MAIASIA. ..cececee s e 51,72 48,28
L PP 100,00
MAMUBCOS 1evmresersessressssssmsssssssmassnsssaes 30,57 69,43
Mauania .....coe e 100,00
MEXIOD. ... 100,00
Namibia.................... 100,00
NOrUega ... 100,00
Nueva Caledonia (Francia).......cccceeevnes 100,00
Nueva Zalanda .......cccccoveeveeeveeeseeescese s 100,00
PAKISHAN ..o e e 100,00
Pam@guay................ 100,00
Perll ..o 8,34 91,66
Rep. Centroafricana..................... 100,00
Rep. DOMINIGANA ....ccceeeeee e eee e e 100,00
L (1= PR 99,16 0,84
SUAAICA. ..ceoeeeee e s smnees 89,46 10,54
Sulza.... 100,00
Tallandia.................... 100,00
Tawan . ., 100,00
TONBZ s 100,00
TURQUIA . resseesenseessssssesssessnemsnssessunnssnsssnes 100,00
L1 1= T 100,00
UNUGQUAY oeceiencer s 36,65 63,35
Venezuela ... . ... ... 100,00

Nota.-Armeria: uso privade; E. Privada: Empresa Privada, uso privado; E. Piiblica: Empresa Piiblica, uso piiblico; FFAA: Fuerzas Armadas, uso de las
Fuerzas Armadas; Particular, uso privado.

Fuente: Departamento de Aduanas e IEE (Ministerlo de Maclenda y AAPP) y empresas exportadoras. Elaborado por la Subdlrecclén General
de Comerclo Exterior de Materlal de Defensa y de Doble Uso (Minlsterio de Economia y Competitividad).
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Subdireccion General de Comercio Exterior de Material de Defensa y de Doble Uso

18. EXPORTACIONES REALIZADAS DE OTRO MATERIAL ({ARMA DE CAZA Y TIROD DEPORTIVO)

{LEASING, DONACIONES, SEGUNDA MAND, ASISTENCIA TECNICA Y PRODUCCION BAJO LICENCIA)
Primer semesgtre 2012

Palg Producto Operaclén Valor eurog
No ha habide en este periodo
Fuente: Subdirecclén General de Comercio Exterior de Material de Defensa y de Doble Uso (Ministerio de Economia y Competitividad).

19. DENEGACIONES APLICADAS EN LA EXPORTACION DE OTRO MATERIAL {ARMA DE CAZA Y TIRO DEPORTIVOS)
Primer semestre 2012

Pals Ndamero Producto Mothvo
No haberse producido la importacién previa
...................................... 1
Canada 3 escopetas de caza g
Guinea Ecuatorial ..................... 1 2 escopetas de caza No existir constancia de 1a titularidad del

ama por parte del operador
Kosovo (Semia) .....o.eeeecevceecenns 1 Cartuchos de caza Riesgo de uso indebido

Fuente: Subdirecclén General de Comerclo Exterior de Material de Defensa y de Doble Uso (Ministerio de Economia y Competitividad).

20. RELACION DE OTRO MATERIAL
{REAL DECRETO 844/2011, DE 17 DE JUNIO)
a. Aquellas armas de fuego definidas en el articulo 3 de la Resolucién 55/255 de la Asamblea General de Naciones Unidas, por la que se aprueba el

protocolo contra la fabricacin y el trafico ilicitos de armas de fuego, sus plezas y componentes y municiones, que no estén incluidas en el Anexo
1.1, articulos 1, 2 y 3 de la Relacion de Material de Defensa.

. Visores y miras, telescopicos o de intensificacién de luz o imagen, para armas de fueqo.

. Artificics generadomes, proyectores, emisores o dispensadores de humos, gases, «agentes antidisturbios» ¢ sustancias incapacitantes.
Lanzadores de los elementos descritos en el apartado c. anterior.
Equipos de luz y sonido provocadores de aturdimients, para el control de disturbios.

Vehiculos para el control de disturbios con alguna de las siguientas caracteristicas:

~ a o o o

1. Sistemas pama producir descargas eléctricas.

2_ Sistemas paa dispensar sustancias incapacitanies.
3. Sistemas para dispensar agenies antidisturbios.
4_Cafiones de agua.

g. Esposas normales.
Fuente: Subdireccién General de Comerclo Exterlor de Materlal de Defensa y de Doble Uso (Ministerio de Economia y Competitividad).
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Pals N llcenclas
ANAOTR .o 3
Arabla SAUARA ...o..eveceeceee e [
ARGBIA. ...cemeeeeeeseee et en e e e [
ARBNHNA ... e 5
Australia ... 8
Azerbalyan ... 1
Bolivia ... 1
Bosnia-Herzegoving........cceeeeeeeeeeesennnns 1
BIASI...coueeceeeeeeeemeee e e e en e s 5
L0711 5
Colombla............ 26
Coreadel Sur ... 5
Costade Marfil__...__.._.._._ ... 1
LT+ 7
EQIDI0..cvuceceeeeeaeermressnemmeanessmssssessssanesnssessneas 1
Emiratos Arabes Unidos .......c.cc.eeeeceeuenenen. 4
ESIOVENIA ..ceeemeeeereessee e e s 1
Estados Unidos...................... 2
FranGia ... 1
Hong Kong (R. P. China) ... 4
1T | SR 5
7 T RSB 16
T T SRR 3
Malla e 1
Jordania . 3
Kazajistan ... 1
KUWALL .....ccoeeeeeeireeeeessnee e e 2
MAIASIA. 12 vaisensensenesnsssssmsnssmssmssssrssesrssessasssnens 7
MAITLBOOS w..ceeeemeemeeesssssssmeecsessesseseesssssnssees 7
MEXICO. .o 7
Mongolia ... 1
Nigeria. ... 6
NUBVA ZBIANAA. ..o 1
PAr8gUAY ....ceeemeceene e e 2
2 T 0 1 T TS 21
REIN0 UNIAD ..o se e e 2
Rep.Cabo Verde ... 1
Ruanda ... 1
Rusia...... . 9
SINGADUL. c.emeeeeeeeeeeessceece e e eeesrene s e ssneseenens 2
T e E o RSP 2
SUIZA coovecsimesmsissmenssmssmss s s s ess s 2
Tallandia. ... 3
Tawan. ..., 13
Turkmenistan ... 1
LT L T 3
B T 1
TORAL ... 216

Fuenta: Subdirecclén General de Comerclo Exterior de Material de Defensa y de Doble Uso

{Ministerio de Economia y Competitividad).
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Valor euros
1.050.640
1.502.142

333.276
516.265
1729

(v}

g

1.010
8.457.417
1.349.060
447 307
4.749 859
50.000
3.489.730
318.000
100.070
7.516.419
81.943.796
16.955.619
1.332.359
312.000
7.034.489
7.500

(v}

101

v}

365
450.544
2.267.020
723 656

v}
1.120.000
9%6

40.013
6.407.943
70.104
112995
23

31.801
1.258
380.500
300.000
5.801
57127
6.594 523
1.400.257
525.825
157.958.640
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Categorla valor
Pals
1] 1 2 3 4 5 -] ] euros
1.050.640 1.050.640
1.122.450 379.692 0 1502142
333.276 333.276
485.625 0 20.640 516.265
1.729 1729
0 0
0 0
1.010 1.010
8.087.310 360.107 0 8457417
1.349.060 1.349.060
547 446.760 0 447 307
4744 960 4899 0 0 4749850
50,000 50,000
3.393.751 95.979 3.489.730
318.000 318.000
Emiratos Arabes Unidos .. 100.070 0 100,070
Edovenia.... 7516419 7516419
81.683.209 260587 B1.943.796
16.955.619 16955619
32 81840 1250487 1332359
312.000 0 312,000
6.073.752 960.737 7.034 489
4,000 3500 0 7.500
0 0
10 m
0 0
365 365
288 450,256 450.544
2.267.020 2.267.020
718.000 5.656 0 723656
0 0
1.120.000 0 1.120.000
96 96
40.013 40,013
2385100 4022843 6.407 943
70.104 70,104
112996 112996
23 23
2742 29059 31.801
1.258 1.258
380.500 380.500
0 300.000 300.000
5.801 5.801
4 361 52.766 0 57127
6.584.523 6.594 523
257 1.400.000 1.400.257
525.825 525825
100540833 22062708 17.364548 5022410 960737 1174244 1383483 260587 157958640

Fuente: Subdirecclén General de Comerclo Exierior de Materlal de Defensa y de Doble Uso (Ministerlo de Economia y Competitividad).
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ESTADISTICAS DE LAS EXPORTACIONES ESPANOLAS DE MATERIAL DE DEFENSA...

Categorias Valor
Palg
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 eurcs
AOMA. 260.982 260.982
Art. Hol. {Palses Bajos)....... 144.448 144.448
Arabia Saudita 420232 420232
72438 72438
3.034.871 285433 3.320.304
1729 1.809
1.010 1.010
3.332.730 142 381 347511
954 24 876
82362 82362
260820 270 447
100 4,899 0 4.900
5.581 5.581
91,5623 9895.649 2.750.040
49280 49.280
41588 41888
7516419 7516419
51.683.209 351830 4.680.104 79876  15.369 16.147 86.826.535
3246 3.246
32 50,000 50.032
32000 32080
15.409.958 15.409.958
5.870 5870
0 0
5.857 5500 11.457
13 13
365 365
288 20.160 20448
24645 24 645
5656 87.037 92693
64 688 64.688
571.247 571.247
96 25
127318 127.318
7.250 7.250
5.405.641 1.870.438 0 7.276.079
96.986 96.986
112996 112.996
3.871.836 209450 115721 4.287.007
22862 22.862
1258 6.004 7352
72655 72655
0 1141689 8 1.141.780
4310 52576 532.886
4252 3.080.000 480910 2,089 3.577.251
2,458,535 2.458.535
345.334 2.805.496 190.420 3.341.250
139692 139.692
5468 5468
3102684 3.102.684
90.887.083 17.437.801 35.670.085 3.197.260 15368 464.589 184.643 147.865.810

Fuente: Departamento de Aduanas e IIEE (Ministerio de Haclenda y AAPP) y empresas exportadoras. Elaborado por la Subdireccién General
de Comerclo Exterior de Material de Defensa y de Doble Uso (Ministerio de Economia y Competitividad).
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Palg destino

Argentina

Australia.....

Corea del Sur
Costa de Marfil.......cooenmmnnnimnies

Eslovenia

Estados Unidos ...
FIlIBINGS oo
Hong Kong (R. P. China)

Malasia ...
Marruecos..
México ....

Turkmenistan.
TurqQuid o
L0 Ta =T, T
Uruguay .-
Venezuela.... ...

E. Privada

19,19
100.00
100.00
100,00
9159
100,00
100,00
100,00
100.00
100,00
100,00
200
100,00
100,00
100.00
100,00
100,00
99,99
100.00
0,06
10:0.00
100.00

48,89
100.00
100.00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
10:0.00
100,00
100,00
100.00
100.00

89,94
100.00
100,00

9730
100.00
10:0.00
100,00
100,00
100.00

86,56
100,00
100.00
100,00
100,00
100.00

http://www.revistasice.com/CachePDF/BICE_3037_3-28__D1B3453...

Subdireccion General de Comercio Exterior de Material de Defensa y de Doble Uso

E. Piblica Paolicia
80,81

8.41

a1

99,94

51,1

10,06

2,70

13,44

Nota- E. Privada: Empresa Privada, uso privado; E. Pablica: Empresa Piblica, uso piiblico y Policia, uso policial.
Fuenta: Departamento de Aduanas @ BEE (Ministerio de Haclenda y AAPP) y empresas exportadoras. Elaborado
por la Subdirecclén General de Comerclo Exterior de Materlal de Defensa y de Doble Uso (Ministerio de

Economia y Compaetitividad).
Ndmero Producto Motivo
1 Codigo de validacion Se desconoce el usuario final
1 Sustancias quimicas No existe al importador
1AP Maquina de encintado de materiales compuestos  Riesgo de desvio a uso militar

Fuente: Subdirecclén General de Comerclo Exierior de Materlal de Defensa y de Doble Uso (Ministerlo de Economia y Competitividad).
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ESTADISTICAS DE LAS EXPORTACIONES ESPANOLAS DE MATERIAL DE DEFENSA...

Pals Ndmero Producto Motivo

Irén. . 2 Valvulas, equipos didacticos y de Riesgo de desvio a programas de poliferacion
laboratoric

Fuente: Subdirecclén General de Comercio Exterior de Material de Defensa y de Doble Uso (Ministerio de Economia y Competitividad).

Pals Descripclién Valor euros
Estados Unidos ... ... 2 generadores de vapor para central nuclear 81.683.209
L 7. PSS 81.683.209

Fuente: Subdireccién General de Comercio Exterior de Material de Defensa y de Doble Uso (Ministerio de Economia y Competitividad).
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Categorfa Desctipclén 10 categorias

1] Materiales, instalaciones y equipos nuclearas

1 Materiales, sustancias quimicas «microomganismos»
y «toxinas»

2 Tratamients de l0s materales

3 Electrénica

4 Ordenadores

5 Telecomunicaciones y «seguridad de la informacién»

6 Sensores y laseres

7 Navegacién y avibnica

8 Marina

3 Sisteras de propulsion, vehiculos espaciales

y equipos ralacionados

BOLETIN ECONOMICO DE ICE N* 3037
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Relaclén de productos Incluldos

Reactores nucleares, plantas para la separacién de isétopos de ura-
nio natural, uranio empobrecido y materiales fisionables, centrifugado-
ras de gas, espectrbmetros de masas y electrodos de grafito.

Méascaras antigas, tmjes blindados, dosimetros personales, preim-
pregnados, hemamientas, troqueles, moldes, mezcladoras continuas,
maquinas para el devanado de filamentos, fluidos y sustancias lubri-
cantes, fluoruros, sulfuros, clanumos y derivados halogenados.

Rodamientos, crisoles, maquinas-herramienta, prensas isostaticas,
instrumentos de medida, robots, simuladores de movimientos y cen-
tros de mecanizado.

Componentes electrénicos, circuios integrados, microcircuitos de mi-
croprocesador, conjuntos de puertas programables, componentes de
microondas, mezcladores y convertidores y detonadores explosivos
accionados eléctricamente.

Ordenadores electidnicos, hibridos, digitales, analkégicos, de conjunto
sistélico, neuronales y opticos.

Equipos y sistemas de transmisién para telecomunicaciones, sistemas
de comunicaciones subacudticos, equipos de radio, cables de fibma
optica, equipos de telemedida y telecontrol y sistemas de seguridad.

Acistica, tubos iniensificadores de imagen, sensores Opticos, camaras
de instumentos, optica, 14seres, gravimetros y gadidmetros de gra-
vaedad y sistemas de radar.

Acelerémetros para navegacién inercial, giroscopios, GPS y GLO-
NASS, sistemas de control de vuelo hidraulicos, mecanicos, electro-
Gpticos y electromecanicos incluidos los de control por sefiales aléctri-
cas (fiy by wire).

Vehiculos sumergibles o buques de supedicie, hidroplanos, sistemas
de visiGn subacuatica, aparatos de buceo y natacion subacuética.

Motores aeronauticos 0 marinos de turbina de gas, lanzaderas espa-
ciales y vehiculos espaciales, sistemas de propulsién de cohetes de
propulsante stlido ¢ liquido, motores estatorreactores, turborreactoes
y wrbofanes, cohetes de sondeo, motores hibridos para cohetes, equi-
pos de apoyc al lanzamiento, camaras ambientales y anecoicas y
vehiculos de reentrada

Fuente: Subdirecclén General de Comercio Exterior de Material de Defensa y de Doble Uso (Ministerio de Economia y Competitividad).

Materlal de defensa Otro materal {valor euros) Doble ugo
Tipo de material
- (Valor euros) Antidigturblos Arma de caza y tiro deportivo (Valor eurcs)
AUDIZAAD ... 1.289.166.683 1.649.139 50.266.419 157.958.640
Realizado............cccoeee. 619.439.599 1.728.598 22 077.925 147.865.810
Porcantaje ..........cccecvecrene 48,05 104,82 43,93 93,61

Fuente: Subdirecclén General de Comerclo Exterlor de Material de Defensa y de Doble Uso. Ministerio de Economia y Competitividad.

12/03/2013 13:50



exportaciones espafiolas de material de defensa primer semestre 2012 -... http://www.revistasice.com/CachePDF/BICE_3037_3-28 D1B3453...

26 de 26 12/03/2013 13:50



cumplimiento de los objetivos del milenio - BICE_3037_29-40  2C5... http://www.revistasice.com/CachePDF/BICE_3037_29-40 2C59E9...

Carlos J. Tortola Sebastian™*

CUMPLIMIENTO DE LOS OBJETIVOS DEL MILENIO:
LA SOSTENIBILIDAD DE LA DEUDA EN LOS PAISES EN
DESARROLLO

En la Declaracion del Milenio del afio 2000 los lideres mundiales acordaron ocho
Objetivos de Desarrollo del Milenio (ODM) que deberan alcanzarse en el afio 2015 para
ayudar a los paises méas pobres a impulsar su progreso. En este articulo se estudia el
Objetivo del Milenio 8D, que establece la necesidad de lograr la sostenibilidad de la
deuda a largo plazo, y se estudian las posibilidades de lograr este objetivo en la fecha
prevista. El analisis evalta los indicadores oficiales propuestos por la ONU para el
seguimiento del Objetivo 8D y el Modelo de Analisis de Sostenibilidad de la Deuda del
FMI-Banco Mundial. Pese a las dificultades de estos indicadores para ofrecer una valo-
racion uniforme, la conclusion principal es que el Objetivo 8D no se lograra en 2015. Por
tanto, seria necesario un mayor compromiso de todos los agentes involucrados (acree-
dores y deudores) para alcanzar el Objetivo 8D segun lo previsto.

Palabras clave: HIPC, deuda externa, ONU, Banco Mundial, FMI.
Clasificacion JEL: F30, F33, F34, F35, F53.

1. Introduccion. Los Objetivos del Milenio
de la ONU

desarrollo especificos y cuantificables conocidos
como los Objetivos de Desarrollo del Milenio
(ODM) que deberian cumplirse en 2015.

1de12

En septiembre de 2000, con ocasion de la
Cumbre del Milenio de la Organizacion de las
Naciones Unidas (ONU), los lideres mundiales
firmaron la Declaracion del Milenio de las
Naciones Unidas, basada en las conferencias cele-
bradas por la ONU durante la década de los noven-
ta. Esta Declaracion represento un fuerte compro-
miso con el derecho al desarrollo, la paz y la segu-
ridad, la igualdad de género. la erradicacion de la
pobreza y el desarrollo humano sostenible. En la
Declaracion se incorporaban ocho objetivos de

* Téenco Comercial v Economista del Estade

Version de noviembre de 2012
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Los siete primeros objetivos persiguen erradi-
car la pobreza extrema y el hambre: lograr la edu-
cacion primaria universal; promover la igualdad
entre los géneros v empoderar a la mujer; reducir
la mortalidad infantil; mejorar la salud materna;
combatir el VIH/SIDA. la malaria y otras enferme-
dades: y asegurar la sostenibilidad del medio
ambiente. El octavo objetivo propone un pacto
mundial para fomentar el desarrollo, mediante el
fortalecimiento de la alianza mundial para el desa-
rrollo internacional y la cooperacion.

Dentro de este objetivo 8 se establecieron 6 metas.
Entre ellas, la Meta 8D, recogida en el punto 16 de
la Declaracion del Milenio, consiste en: «Encarar >
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de manera integral los problemas de la deuda de
los paises en desarrollo con medidas nacionales e
internacionales para que la deuda sea sostenible a
largo plazo» (Naciones Unidas, 2000).

La deuda de un pais se convierte en insostenible
cuando los acreedores (publicos o privados) detectan
posibilidades de que la deuda llegue a superar la
capacidad de reembolso del pais. En ese momento,
los acreedores dejan de prestar al pais al considerar
que las probabilidades de recuperar su capital se han
reducido (o han desaparecido), por lo que el creci-
miento del pais se reduce. Esta relacion. que ha sido
objeto de debate en la teoria del sobreendeudamien-
to, se conoce con el nombre de Curva de Laffer de
la deuda y pone de manifiesto la importancia de la
sostenibilidad de la deuda para la economia de un
pais. Patillo, Poirson y Ricci (2002), estimaron que
duplicar la deuda en un pais suponia reducir su cre-
cimiento econdmico en un punto porcentual.

De esta manera, la consecucion del Objetivo 8D
prevista para 2015 adquiere una importancia catego-
rica al tratarse de un objetivo horizontal que favore-
ce el logro de los restantes ODM. Como destacan
Allen y Nankani (FMI y AIF, 2004), la sostenibili-
dad de la deuda es una condicion esencial para que
un pais alcance la estabilidad econdmica, porque
libera recursos que pueden ser destinados a la lucha
contra la pobreza y el desarrollo economico.

El Objetivo 8D pretende alcanzar la sostenibili-
dad de la deuda de los paises de renta baja. que son
muy dependientes de los acreedores oficiales y los
donantes, excluyendo a los paises de renta mediay
alta, que tienen acceso a los mercados financieros
internacionales.

Este articulo analiza los sistemas para medir el
cumplimiento del ODM 8D con la intencion de
determinar si se cumplird en 2015 como se acordo
en la Cumbre del Milenio hace 12 afios. Para ello,
el articulo se divide en tres apartados. El primero
detalla los indicadores seleccionados por la ONU
para medir la evolucion del Objetivo 8D. En el
segundo, se analizan las limitaciones de estos indi-
cadores. El tercero estudia el Modelo de Analisis
de Sostenibilidad de la Deuda desarrollado por el
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Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Banco
Mundial. Y por ultimo. se evalta con los métodos
descritos el grado de cumplimiento del Objetivo
8D en 2015.

2. La medicion del ODM 8D vy la
sostenibilidad de la deuda

En el ano 2001, las instituciones del sistema de
Naciones Unidas, Banco Mundial y FMI aproba-
ron un Manual de Indicadores para el Seguimiento
de los Objetivos del Milenio en el que se recogian
48 indicadores cuantitativos para evaluar el cum-
plimiento de los ODM (Naciones Unidas, 2001).
En el caso del Objetivo 8D se establecieron tres
indicadores:

1. Nmero de paises que han superado cada
etapa de la Iniciativa para la Reduccion de la Deuda
de los Paises Pobres Muy Endeudados (conocida por
sus siglas en inglés HIPC).

2. Alivio de la deuda comprometido dentro de
la Iniciativa HIPC vy la Iniciativa de Alivio de Ia
Deuda Multilateral (conocida por sus siglas en in-
glés MDRI).

3. Servicio de la deuda en porcentaje de las ex-
portaciones de bienes y servicios.

A continuacion, se analizan los tres indicadores.

2.1. Iniciativa para la Reduccion de la Deuda
de los Paises Pobres Muy Endeudados
(HIPC) y la Iniciativa de Alivio de la
Deuda Multiateral (MDRI)

La Iniciativa HIPC fue creada en 1996 por el
FMI y el Banco Mundial con el fin de que ningiin
pais pobre tenga una carga de la deuda que no
pueda administrar. Esta Iniciativa fue revisada en
1999 para proporcionar un alivio de la deuda mas
rapido y profundo, impulsando la reduccion de la
pobreza y las politicas sociales (FMI, 2012a).

La Iniciativa HIPC se compone por dos etapas tras
las cuales se logra la condonacion de la deuda. [
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2.1.1. Primera etapa. Punto de decision

Para ser elegible, un pais debe cumplir cuatro
condiciones:

1. Cumplir los requisitos para recibir financia-
cion concesional' de la Asociacion Internacional de
Fomento (AlIF) del Banco Mundial y del Fondo
Fiduciario para el Crecimiento y la Lucha contra la
Pobreza del FMI.

2. Enfrentarse a una situacion de endeudamiento
insostenible, inabordable con los mecanismos tradi-
cionales de alivio de la deudaZ.

3. Aplicar las reformas y politicas adecuadas en
el marco de los programas de asistencia financiera
del FMI y el Banco Mundial.

4. Elaborar un Documento Estratégico de Lucha
contra la Pobreza.

Una vez que el pais cumple estos criterios o ha
avanzado lo suficiente en su cumplimiento, los Di-
rectorios Ejecutivos del FMI y el Banco Mundial
deciden oficialmente su habilitacion para recibir ali-
vio de la deuda, y la comunidad internacional se
compromete a reducir la deuda a un nivel sostenible.
Esta primera etapa de la Iniciativa HIPC se conoce
como el punto de decision e implica un alivio provi-
sional del servicio de la deuda.

2.1.2. Segunda etapa. Punto de culminacion

Superado el punto de decision. un pais que desea
una reduccion completa de la deuda debe:

1. Continuar cumpliendo las exigencias de los
programas del FMI y el Banco Mundial.

' La financiacién concesional es aquella que normalmente no gene-
ra intereses y ofrece un periodo de gracia v de madurez mas largo que
los ofrecidos por otras formas de financiacion.

? Los mecanismos tradicionales de alivio de la deuda son: programas
de estabilizacion y reforma econamica del FMI y el Banco Mundial res-
paldados con asistencia financiera concesional: acuerdos de reprograma-
cion de las deudas con los acreedores del Club de Paris en condiciones
concesionales: compromise por parte del pais deudor de ntentar obtener
condiciones similares o mejores para su deuda frente a acreedores bilate-
rales y comerciales que no pertenecen al Club de Paris con la ayuda de
las eperaciones de reduccion de la deuda comercial de la Asociacion
Internacional de Fomento (AIF): condonacion bilateral por parte de un
zran nimero de acreedores de la deuda contraida en el marco de la asis-
tencia olicial para el desarrollo. y surefinanciacion en condiciones sufll-

clentemente concestonales,
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2. Aplicar satisfactoriamente las reformas fun-
damentales acordadas en el punto de decision.

3. Aplicar el Documento Estratégico de Lucha
contra la Pobreza durante, al menos, un ano.

Una vez cumplidos estos criterios, el pais puede
alcanzar su punto de culminacion, que le permite
recibir la totalidad del alivio de la deuda prometi-
do en el punto de decision.

El objetivo de esta iniciativa es liberar recursos
econdmicos para aumentar el gasto social (sanidad
y educacion) y la inversion en infraestructuras del
pais, y estimular la lucha contra la pobreza. Ademas,
la condonacion de la deuda pretende mantener la
sostenibilidad de la deuda en el tiempo.

En 2005, para facilitar la consecucion de los
ODM, la Iniciativa HIPC se complemento con la Ini-
ciativa de Alivio de la Deuda Multilateral (MDRI).
Esta Iniciativa MDRI permite la condonacion del
100 por 100 de la deuda multilateral de tres institu-
ciones: FMI, Banco Mundial y Fondo Africano de
Desarrollo, a favor de los paises que hayan comple-
tado todas las fases de la Iniciativa HIPC. En 2007,
el Banco Interamericano de Desarrollo (BID) tam-
bién decidio suministrar alivio adicional de la deuda,
pero solo a los cinco paises HIPC del continente
americano (FMI, 2012b).

2.1.3. Situacion actual de las iniciativas HIPC v
MDRI 'y cumplimiento del Objetivo 8D

Los dos indicadores seleccionados por la ONU
para medir la evolucion del Objetivo 8D en base a
estas iniciativas son: el nimero de paises que supe-
ra cada una de las etapas de la Iniciativa HIPC, y
la cantidad de deuda condonada por las Iniciativas
HIPC y MDRI.

A finales de junio de 2012, 33 de los 39 paises
elegibles para la Iniciativa HIPC habian sobrepasado
el punto de culminacion y, por tanto, habian sido
incluidos en la Iniciativa MDRI (Tabla 1). De los
seis paises restantes, tres paises se encontraban entre
sus puntos de decision y culminacion (Chad, Guinea
y Comoras), y ofros tres paises todavia no habian lle-
gado al punto de decision (Eritrea, Somalia y [>
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TABLA 1

LISTA DE PAISES POBRES ALTAMENTE ENDEUDADOS {JUNIO DE 2012)

Palzes que han alcanzado el Punto de Culminaclén (33 palses)

Afganistan Ghana Mauritania Senegal
Benin Guinea-Bissau Mozambique Sierra Lecna
Bolivia Guyana Nicaragua Tanzania
Burkina Faso Haiti Niger Togo
Burundi Honduras Repiblica Centroafricana Uganda
Camerin Libera Repiblica del Congo Zambia
Costa de Marfil Madagascar Repiiblica Democratica del Congo
Etiopia Malawi Ruanda
Gambia Mali Santo Tomé y Principe
Palses que han alcanzado el Punto de Declglén {3 palges)

Chad Guinea Comoras

Palses que alin no han alcanzado el Punto de Declglén (3 palses)
Eritrea Somalia Sudan

4 de 12

Fuente: FMI (2012a).

Sudin). El FMI destaca la importancia de que estos
seis paises continten fortaleciendo sus politicas vy
sus instituciones para poder alcanzar el punto de cul-
minacion (FMI, 2012a).

Asimismo, a finales de junio de 2012, las ini-
ciativas HIPC y MDRI habian reducido mas del 90
por 100 la deuda de los 36 paises que habian supe-
rado el punto de decision de la HIPC. La cuantia
de deuda condonada ascendia a 79.500 millones
de dolares por la Iniciativa HIPC y 50.200 millo-
nes de dolares por la Iniciativa MDRI.

Gracias a este alivio, la deuda de los 36 paises
senalados se ha reducido hasta un nivel considerado
sostenible que se sitta entre el 15 por 100 y 20 por
100 del valor de sus exportaciones, aunque, en la
practica, la mayoria de los paises que han alcanzado
el punto de culminacion han disminuido su deuda
muy por debajo de ese nivel. Segtin el FMI y el Ban-
co Mundial (2012b), entre 1999 y 2011, la relacion
entre el servicio de la deuda y el valor de las expor-
taciones de estos 36 paises disminuyo en promedio
desde el I8 por 100 hasta el 3 por 100, mientras que
el valor actual de la deuda externa en términos del
PIB disminuyd desde el 114 por 100 hasta el 19 por
100. Esta menor carga de la deuda ha posibilitado un
aumento del gasto destinado a reducir la pobreza en
esfos paises que se incremento en promedio desde el
42 por 100 de los ingresos publicos (7 por 100 del
PIB) en 1999 hasta el 54 por 100 del ingreso (casi el
10 por 100 del PIB) en 2011.

En definitiva, segun estos indicadores el ODM 8D
deberia alcanzarse sin dificultades.

2.2. Servicio de la deuda como porcentaje de las
exportaciones de bienes y servicios

El tercer indicador para el seguimiento del obje-
tivo 8D es la relacion entre el servicio de la deuda
externa y las exportaciones de bienes y servicios que
esta considerado por la ONU como el principal indi-
cador de la sostenibilidad de la deuda (Naciones
Unidas, 2011). Este servicio de la deuda externa
hace referencia a los reembolsos del principal y los
pagos de intereses de la deuda de un pais efectuados
a no residentes en divisas, bienes o servicios, mien-
tras que las exportaciones de bienes y servicios
incluyen las ventas, trueques, regalos o donaciones
de bienes y servicios de residentes a no residentes.
El uso de las exportaciones del pais en el andlisis de
la sostenibilidad de su deuda esta justificado, porque
eéstas suponen el principal ingreso en divisas de los
paises de renta baja necesario para cumplir con las
obligaciones del servicio de su deuda externa.

Las estimaciones recientes del FMI para este
indicador (Grafico 1), muestran la mejora experi-
mentada en el periodo de 2001 a 2008 y el empeo-
ramiento durante la crisis internacional en 2008-
2009. En 2010 y 2011, la deuda total y el pago de
su servicio han mejorado, disminuyendo hasta [>
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GR FICO 1
DEUDA EXTERNA Y SERVICIO DE LA DEUDA DE PAISES EMERGENTES Y EN DESARROLLO

130,4

94,1

Porcentaje sobre exportaciones
£+:] =11
= =
| |
@
w
=
3
m
9
a8
-
e |
- .M
=
K ~
N
ha
]

~==f—— Deuda extema wtal

* Estimaciones del FMI.

356
0.7 27,4 28 27.4 255 258
20 -
0 T T @ T T 6\ T
S & & & & &

Afio

Fuente: elaboraci npropia con datos del FMI (World Economic Outlook, abril 2012).

‘9@ @\0 ré\\ qS;\Q: ré\% @'(\

—@— Servicio de la deuda

los niveles anteriores a la crisis. Tal disminucion
puede explicarse por la recuperacion generalizada de
las exportaciones, que situaron la deuda externa total
de los paises emergentes y en desarrollo en el 72.1
por 100 del valor de sus exportaciones y el servicio
de la deuda en el 25.6 por 100. En 2012 y 2013,
debido al recrudecimiento de la crisis global y la dis-
minucion de la actividad economica mundial, la
deuda externa frenard su disminucion, estabilizando-
se en el 72 por 100 de las exportaciones, mientras
que el servicio de la deuda aumentara hasta casi el
28 por 100. A mas largo plazo, en 2017, el FMI pro-
nostica que la deuda externa en términos de exporta-
ciones disminuird hasta el 69 por 100, aunque el ser-
vicio de la deuda aumentard por encima del 29 por
100 lo que apuntaria a un probable incumplimiento
del ODM 8D.

3. Limitaciones de los indicadores de
sostenibilidad de la ONU

3.1. Las iniciativas de alivio de la deuda
Lasiniciativas HIPC y MDRI pueden considerar-

se un éxito, porque han logrado que todos los paises

enel punto de culminacion (el 85 por 100 de los pai-
ses elegibles) hayan situado su nivel de deuda dentro
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de pardmetros sostenible y dos de los tres paises en
el punto de decision (Comoras y Guinea) esperan
alcanzar el punto de culminacion antes de finales de
2013.

Sin embargo, el éxito de estas iniciativas no in-
dica necesariamente que se vaya a lograrel ODM 8D,
va que éstas no aseguran que los paises beneficia-
rios no vuelvan a aumentar su deuda hasta niveles
insostenibles antes del afo 2015. La condicionali-
dad de las dos etapas de la iniciativa HIPC no evita
que muchos de estos paises continten siendo vul-
nerables a los shocks externos, especialmente a los
que afectan a sus exportaciones. Esta vulnerabili-
dad, en el contexto actual de crisis global, podria
devolver la deuda de estos paises a una senda in-
sostenible. poniendo en peligro los logros de las ini-
ciativas y el cumplimiento del Objetivo 8D. Por ello,
es imprescindible que estos paises sean cautelosos
al solicitar nuevos créditos externos y mejoren la
gestion de su deuda publica.

De igual manera. los indicadores basados en estas
iniciativas tampoco recogensi los acreedores que atn
no han condonado toda la deuda que les corres-
ponde acelerardn el cumplimiento de sus compromi-
sos. Es el caso de las instituciones multilaterales
mas pequenas, los acreedores oficiales bilaterales
no pertenecientes al Club de Paris v los acreedores
comerciales que deberfan aportar el 26,3 por 100 [>
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del alivio total de la iniciativa HIPC (datos de fina-
les de 2011).

3.2. El servicio de la deuda como porcentaje de

las exportaciones

La ONU considera que la relacion entre el servi-
cio de la deuda externa vy las exportaciones de bienes
y servicios es el principal indicador de sostenibilidad
de la deuda, aunque este indicador también presenta
limitaciones en su interpretacion que obligan a com-
plementarlo con otros indicadores como: el coefi-
ciente entre la deuda total y el PIB; el tamanio de las
reservas internacionales en relacion a la deuda total;
y la deuda que vence en el plazo de un ano.

La justificacion econdmica que subyace a la
limitada capacidad explicativa de este indicador es
que las pequenas economias abiertas pueden tener
niveles relativamente elevados de exportaciones v,
pese a ello. tener problemas para cumplir las obliga-
ciones de servicio de la deuda, sobre todo cuandolos
pagos de servicio de la deuda publica son altos en
relacion con los ingresos publicos. Mientras que una
economia de gran tamano puede tener exportaciones
relativamente mds pequenas v mantener niveles sos-
tenibles de deuda. Ademas, el indicador del servicio
de la deuda no refleja otros factores que la literatura
economica ha demostrado que afectan directamente
a la sostenibilidad de la deuda de un pais.

Reinhart, Rogoff v Sevastano (2003 ) documentan
la importancia del historial de impagos de la deuda y
los episodios sufridos de inestabilidad macroeco-
nomica, porque influyen en la percepcion de los mer-
cados sobre la probabilidad y veracidad de que un
pais sufra un nuevo impago de su deuda. En este tra-
bajo, los autores introducen el t€rmino «intolerancia a
la deuda» (debt intolerance) para referirse a las exce-
sivas complicaciones que muchos paises emergentes
experimentan a niveles de deuda que parecerian muy
manejables para los paises industrializados.

Kraay y Nehru (2006) sefialan que las variables
no financieras, especialmente la calidad de las
politicas y de las instituciones del pais, son deter-
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minantes clave en el riesgo de sobreendeudamien-
to (y por extension de insostenibilidad).

Reinhart y Rogoff (2008), en su andlisis de la
historia de las crisis financieras desde el siglo x1v en
Inglaterra hasta la crisis de las hipotecas de alto
riesgo de 2008, concluyen que las crisis de deuda
son fendmenos sistematicos y universales en los
procesos de transformacion de los paises emergentes
en economias desarrolladas. En su analisis, los auto-
res destacan como factores principales de la insos-
tenibilidad de la deuda externa: la deuda domeéstica,
la inflacion, las crisis cambiarias y la depreciacion
de las divisas, asi como otros elementos secundarios
como los shocks en los tipos de interés, los colapsos
en los precios de las materias primas v las crisis ban-
carias.

La UNCTAD (2009), pese a ser un organismo
perteneciente a las Naciones Unidas, critica abier-
tamente el uso del servicio de la deuda como prin-
cipal indicador de la sostenibilidad de la deuda de
un pais y considera que dos determinantes funda-
mentales de la«intolerancia a la deuda» de los pai-
ses en desarrollo son la estructura de la deuda (di-
visas y plazos de vencimientos) v la estructura eco-
nomica de estos paises, que son excesivamente
dependiente de las exportaciones de materias pri-
mas. Al necesitar crédito para diversificar sus es-
tructuras economicas, estos paises quedan muy ex-
puestos a los efectos devastadores y desestabiliza-
dores de las crisis de deuda.

Por lo tanto. queda en evidencia que los indica-
dores elegidos por la ONU para medir el ODM 8D
presentan importantes limitaciones.

4. Modelo de analisis de sostenibilidad de
la deuda de los paises de renta baja del
Banco Mundial y el FMI

4.1 Origen y evolucion
Conscientes de estas limitaciones en el analisis

de la sostenibilidad de la deuda de los paises de renta
baja, el FMI y el Banco Mundial decidieron [>
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desarrollar un modelo de andlisis que permitiera
determinar el riesgo de insostenibilidad de cada
pais teniendo en cuenta sus caracteristicas propias.
Este modelo fue introducido en 2005, y constituye
un modelo normalizado y sistematizado para el
andlisis de sostenibilidad de la deuda publica v
externa en paises de bajos ingresos, y aunque no
fue creado con la intencion de evaluar los ODM,
rapidamente fue vinculado al Objetivo 8D y a las
iniciativas HIPC y MDRI (FMI y AIF, 2004).

En 2006, el modelo se revisd por primera vez
para tomar en consideracion las implicaciones de la
Iniciativa MDRI (FMI vy Banco Mundial, 2006). En
2009, se realizo una segunda revision para recono-
cer adecuadamente el impacto de la inversion pabli-
ca sobre el crecimiento del pais, las remesas y Ia
deuda de las empresas publicas. Ademas, se frato de
corregir el denominado efecto umbral que implica
que un cambio pequefio en el Indice de Evaluacion
Institucional y Politica por Paises del Banco Mun-
dial (conocido por sus siglas en inglés como CPIA )
puede suponer un gran cambio en los umbrales del
andlisis. Por ultimo, se confirmo la validez de Ia
regla que determina el tipo de descuento del mode-
lo (FMI y Banco Mundial, 2009).

A principios de 2012, el Banco Mundial y el FMI
presentaron una revision integral del modelo que
previsiblemente serd aprobada por los Directorios
Ejecutivos de ambas instituciones durante 2013
(FMI y Banco Mundial, 2012a). El documento
concluye que los valores actuales de los umbrales
de evaluacion son apropiados y deberian mante-
nerse vigentes, porque desde 2005 el FMI y el
Banco Mundial han realizado 367 Analisis de Sos-
tenibilidad de la Deuda en 73 paises cuyas proyec-
ciones han coincido con la realidad en un alto por-
centaje. En su revision de 2012, el FMI recomien-
da crear «puntos de referencia» para la deuda pabli-

F ELCPIA es un indice de 16 indicadores agrupados en cuatro cate-
worias: (1) gestion econdmica, (2) politicas estructurales, (3) politicas
para la inclusion social y equidad, y (4) gestion del sector pablico y las
nstituctones. Los paises son evaluades segin su estade actual en cada
uno de estos criterios de rendimiento, con puntuaciones del 1 (bajo) a
6 (mas alte). El indice se actualiza cada afio para todos los paises ele-

gibles para la financiacién de la ATE
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ca de cada pais que determinen cuando ejecutar un
analisis mas profundo de su economia. Ademas, el
FMI propone incluir un indicador de riesgo comple-
mentario para los paises con importantes vulnerabi-
lidades en su deuda publica doméstica o en su deuda
externa privada (que no estan incluidas en el actual
modelo) para acelerar las conversaciones del FMI
con las autoridades de esos paises. Por ultimo, la re-
vision subraya la necesidad de simplificar la planti-
Ila para recopilar datos, reduciendo los costes de re-
cabar la informacion y propone que los analisis de
sostenibilidad de la deuda se realicen cada tres anos
con ligeras actualizaciones anuales.

4.2 Modelo de Analisis de Sostenibilidad de la
Deuda

Para alertar de los riesgos de que la deuda de un
pais se torne insostenible, el modelo de Analisis de
Sostenibilidad establece unos umbrales de referen-
cia para ciertas variables relacionadas con la deuda
del pais, expresadas en funcion de su capacidad de
repago. En concreto, el modelo establece umbrales
para el stock de deuda, calculado en valor actual
neto?, y el servicio de la deuda en porcentaje del PIB,
las exportaciones y los ingresos publicos (FMI vy
AIF, 2004).

Asimismo, estos umbrales criticos varian en fun-
cion de la calidad institucional y politica del pais,
medida a través del indice CPIA, de manera que
los umbrales son mayores cuanto mejor es la cali-
dad institucional del pais, dado que entonces su
capacidad de absorber deuda es mayor.

Aunque el modelo analiza la totalidad de la
deuda publica y la deuda externa, solo se definen
umbrales para la deuda publica externa (Tabla 2).
El FMI y la AIF (2004) justifican esta limitacion,
porque en los paises de renta baja la mayoria de deuda
externa es publica, ya que el sector privado no tiene
capacidad de endeudarse frente al exterior, y la [>

+ Se calcula el valor actual neto porque permite capturar la conce-
stonalidad que existe en las obligaciones pendientes de deuda del pais.

El factor de descuento escilaentre el 4 v el 5 por 100.
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“alor actual neto de la deuda en porcentaje de

FIg
Calidad pol tica d kil a0
CPIA = 3,25
Calidad pol tica media a0
325 < CPIA < 375
Caliddad pol tica fuerte =0

CPIA =375
Fuente: FMIy Banco Mundial (2012a).

mayor a de 1a deuda p blica es externa, porque el
sector financiero nacional est apenas desarrolla-
do y/o no tiene apetito por la deuda nacional. No
obstante, el FMI v 1a ATF recomiendan incorporar
la deuda p blica interna y la deuda externa priva-
da cuando sea pertinente en el an lisis’.

Contra estos umbrales de referencia se compa-
ran las estimaciones futuras del valor actual neto
de la deuda y del servicio de la deuda en porcenta-
je del PIB, exportaciones e ingresos p blicos del
pas durante los siguientes 20 a os. Estas estima-
ciones se calculan a partir de los valores presentes
y futuros de las variables clave de 1a econom a del
pas (crecimiento, inflaci n, tipo de inter s, saldo
p blico, comportamiento del sector exterior, etc -
tera) y permiten detectar el riesgo de insostenibili-
dad de 1a deuda, que puede ser:

Bajo riesgo: los indicadores de carga de la
deuda est n muy por debajo de los umbrales.

Riesgo moderado: los indicadores de carga de
la deuda est n por debajo de 1os umbrales estableci-
dos en el escenario base, pero las pruebas de tensi n
indican que los umbrales podr an superarse si se pro-
dujeran shocks externos o cambios abruptos en las
pol ticas macroecon micas.

Altoriesgo: uno om s indicadores de 1a carga
de 1a deuda viola los umbrales de forma prolongada
bajo el escenario base.

En crisis de deuda (deuda insostenible): el
pasyaest experimentando dificultades en el ser-

5 El an lisis delainiciativa HIPC arroja que la deuda externa priva-
da a finales de 2011 ascend a a 4.600 millenes de d lares, equivalente
aun 6,1 por 100 de la deuda total de los 39 pa ses HIPC (FIWMI v Banco
Mundial, 2012k

Export.

100

120

200
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Servicio de la deuda en porcentaje de

Ingresos p kblicos Export. Ingresos p blicos
200 15 25
230 20 30
300 25 35

vicio de su deuda, como lo demuestra, por ejem-
plo, la existencia de atrasos.

Por 1timo, en el modelo se analizan 1as vulnerabi-
lidades de cada pa s ante shocks externos e inter-
nos mediante 1a construcci n de escenarios alter-
nativos v pruebas de sensibilidad (test de estr s)
para determinar qu podr a ocurrir si hubiera un
gran cambio en una variable econ mica clave (por
ejemplo, una gran devaluaci n de la moneda).

4.3. Aplicaci n pr ctica del Modelo de An lisis
de Sostenibilidad de la Deuda

El FMI y el Banco Mundial aplican de manera
sistem tica su Modelo de An lisis de la Sostenibi-
lidad de la Deuda a los pa ses de bajos ingresos
elegibles para obtener financiaci n concesional
del Banco Mundial atrav s de la AFIy del FMI me-
diante el Fondo de lucha contra 1a pobreza v el cre-
cimiento. Actualmente, esta listaest compuesta por
72 pa ses, habiendo sido evaluada Ia deuda externa y
p blica de 68 de ellos al mencs una vez desde julio
de 2008%. No existen an lisis de deuda de Somalia,
Myanmar, Eritrea y Uzbekist n (FMT, 2012c).

En este periodo, el FMI ha incluido 16 pa ses
en situaci n de alto riesgo v 4 en situaci n de so-
breendeudamiento insostenible. Los 4 pa ses con
deuda insostenible son Comoras, Costa de Marfil,
Sud ny Zimbabue. Adem s, 22 pa ses han presen-
tado un riesgo moderado de insostenibilidad de su p

“Todos los an lisis de sostenibilidad de la deuda de pa ses de renta
baja del FII pueden ser consultados en:
http: ffwwwimf orglexternal ipubsiftidsailic. aspx
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Deuda nssstEnin - ’

GR FICOZ2
RESULTADOS DEL MODELO TE RICO DEL FMI-BANCO MUNDIAL

Alto riesgo

Riesgo moderada |

Bajo riesgo

Mo existen datos 4

| 22

26

] 3 10

Fuente, elaboraci npropia con datos de FWI (2012c).

M mero de pa ses

13 20 28 30

deuda y 26 un riesgo bajo. En el Gr fico 2 se in-
cluye la distribuci n de los pa ses de bajos ingresos
en funci n del riesgo de sufiir un episodio de agobio
por la deuda.

Entre estos 72 pa ses de renta baja est n los 39
pases elegidos en las imciativas HIPC-MDRI, sor-
prendiendo el caso de Costa de Marfil que en junio
de 2012 alcanz el punto de culminaci n de lainicia-
tiva HIPC, aunque el FMI considera en su  ltimo
an lisis de sostenibilidad de noviembre 2011 que es
insostenible. Adem s, Afgamst n, Burundi, Burkina
Faso, Hait, Gambia, Rep blica del Congo y Santo
Tom sy Pr ncipe tambi n se encuentran en el punto
de culminaci n de la Iniciativa HIPC, pero el FMI
considera que sus deudas se encuentran en situaci n
de alto riesgo de insostenibilidad. Estos resultados
confirman que la medici n del ODM 8D enbase ala
iniciativa HIPC-MDRI no es adecuada, porque
alcanzar el punto de culminaci n de la iniciativa no
equivale a que su deuda sea sostenible en el tiempo.

5. Conclusiones. E] cumplimiento del ODM 8D
en 2015

La conclusi n principal que se extrae en este
art culo es que tanto los indicadores oficiales de 1a
ONU, como el modelo te rico desarrollado por el

BOLETM ECON MICODEICEN 3037
DEL 1 AL 31 DE MARZO DE 2013

FMI-Banco Mundial para evaluar la sostenibilidad
de 1a deuda de los pa ses de renta baja no permiten
una valoraci n contundente del cumplimiento del
ODM 8D enela o2015.

En primer lugar, 1a elevada incertidumbre sobre
la econom a internacional podr a obligar a muchos
pa ses de renta baja a endeudarse por encima de
sus posibilidades en los pr ximos a os para hacer
frente a la grave crisis global. Este entorno com-
plejo dificultalarealizaci n de previsiones econ -
micas para los pr ximos a 08, a8 como el uso del
indicador del servicio de 1a deuda en porcentaje de
las exportaciones para medir el grado de cumpli-
miento del ODM.

En segundo lugar, el Modelo de An lisis de Sos-
tenibilidad del FMI y Banco Mundial, que ser a el
m todo m s completo de an lisis del ODM 8D y
soluciona en parte el problema de 1a incertidumbre
al emplear escenarios alternativos, no se aplica de
manera sistem ticaen un mismo momento del tiem-
po en todos los pa ses, sino que se utiliza en las
misiones de supervisi n del FMI o cuando los pa -
ses solicitan asistencia financiera de estas institu-
ciones. Esta falta de homogeneidad en los an lisis
de sostenibilidad impide estimar con precisi n el
cumplimiento del ODM 8D, porque el cumpli-
miento del objetivo es global y afecta a todos los
pa ses de renta baja. P
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En tercer lugar. el Modelo de Andlisis del FMI y
Banco Mundial se centra principalmente en la deuda
externa publica, dejando de lado la deuda externa
privada que en la deécada de los noventa y en la pri-
mera década del siglo xx1 ha aumentado considera-
blemente en los paises de renta baja. Ademds, como
se ha explicado, el modelo examina los indicadores
de cada pais por separado v los compara con unos
umbrales de referencia que los analisis empiricos
han demostrado que son sumamente complicados de
determinar. A titulo de ejemplo, el uso de tres Gnicos
umbrales del indicador CPIA resulta excesivamente
simplista, ya que la situacion economica de los pai-
ses de renta baja difiere demasiado entre si.

Por tltimo, en relacion a las iniciativas HIPC y
MDRI, pese a que mas del 92 por 100 de los pai-
ses que parficipan en estas iniciativas habrin al-
canzado el punto de culminacion antes de 2015 y
logrado la condonacion de su deuda, no se puede
garantizar que los niveles de deuda de estos paises
no vayan a retornar a una senda de crecimiento
insostenible en los proximos anos.

Estas limitaciones sefialan una clara necesidad de
reforzar los indicadores empleados en la medicion
del cumplimiento del ODM 8D. No obstante, los
resultados de los distintos indicadores introducidos a
lo largo de este articulo apuntan a que el ODM 8D
no se cumplira. A este respecto, resulta especialmen-
te significativo el resultado del Modelo del FMI y
Banco Mundial, segtin el cual menos de la mitad de
los paises de renta baja tendran un nivel de deuda
sostenible en 2015.

Por tanto. para evitar el incumplimiento de este
Objetivo del Milenio de las Naciones Unidas seria
necesaria una reaccion decidida por parte de la
comunidad internacional y de todos los agentes
involucrados. Los paises deudores de renta baja
deberian acometer todas las reformas necesarias
para mejorar el desarrollo y la estabilidad de sus
economias, asi como la gestion de sus deudas
actuales y futuras. Mientras que los paises desarro-
llados tendrian que proporcionar una mayor asis-
tencia tecnica vy financiera, favoreciendo una
reforma de la arquitectura financiera internacional

http://www.revistasice.com/CachePDF/BICE_3037_29-40 2C59E9...

que mejore los mecanismos de restructuracion de
la deuda de estos paises.
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REFORMAS FINANCIERAS ESTRUCTURALES (VOLCKER,
LIIKANEN Y VICKERS): SEPARACI N VERSUS PROHIBICI N

Sobre la base de una interpretacion de algunos de los factores que pudieron con-
tribuir a la reciente crisis financiera, se han venido desarrollando recientemente pro-
yectos paralelos de reforma estructural del sector bancario en las dos principales
economias del mundo (EEUU y la UE) y en el Reino Unido. Comparten como esen-
cia la intencion de establecer una mayor division entre las actividades tradicionales
de la banca comercial, centradas fundamentalmente en la captacion de depésitos y
la concesion de préstamos, y las actividades més arriesgadas de la banca de inver-
sion. Pero difieren tanto en la forma concreta en que se lleva a cabo esta division
como en las actividades concretas que se incluyen en cada una de las modalidades

1de 14

senaladas.

Palabras clave: banca de inversion, banca comercial, negociacioén por cuenta propia.

Clasificacion JEL: G21, G28.

1. Introducci n

Desde el estallido de la crisis financiera en el
verano de 2007, se han desarrollado en paralelo
procesos de reforma financiera en las regiones
m s desarrolladas del mundo. Como principales
objetivos comunes podemos destacar el intento de
atajar la acumulaci n de riesgos que hab a condu-
cido a la crisis. as como la mejora de la informa-
ci ndisponible sobre el sector financiero. No obs-
tante, los programas de reforma han seguido | ne-
as distintas. tanto en sus objetivos concretos como
en sus mecanismos de aplicaci ny en sus efectos.

En el caso de los EEUU, la conocida como
Dodd-Frank Act (por los nombre de los presidentes

* Secretar a General del Tesoro v Pol tica Financiera. Subdirecct n
General de An lisis Estrat gico v Sistema Financiero [Internacional.

Las epmienes son del autor y ne tienen por qu concidir con las de
la Secretar a General

Verst n de enero de 2013,
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de los comit s parlamentarios en que se han discuti-
do) constituye la mayor reforma financieraenel pa s
desde la Gran Depresi n de 1929, as comola m s
importante del mandato de Obama junto con la
reforma sanitaria. El proceso legislativo se inici  en
junio de 2009 y no finaliz hasta julio de 2010,
cuando los dem cratas consiguieron los tres votos
adicionales imprescindibles para alcanzar la mayor a
necesaria para su aprobaci n en el Senado. Tras su
aprobaci n definitiva en julio de 2010, los avances
en su aplicaci n se han visto dificultados por com-
plejidades t cnicas v log sticas. especialmente en los
cap tulos m s sensibles, entre los que sin duda se
encuentra la regla Volcker.

En cuanto al Reino Unido, la reforma financie-
ra fue lanzada m s tarde que en EEUU con el anun-
cio de un plan por el Chancellor of the Exchequer
en junio de 2010. Dicho lanzamiento fue seguido
por la publicaci n. por parte del Gobierno. de dos
documentos de consulta sobre las propuestas. [>
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cuyas conclusiones fueron recogidas en un White
Paper de junio de 2011, acompa ado por un borra-
dor de la futura norma reguladora de la reforma.
Un elemento esencial en el devenir de la reforma
ha sido la elaboraci n por la Independent Com-
mission on Banking (ICB) de un informe, conoci-
do como el informe Vickers por el nombre del pre-
sidente de dicha comisi ny publicado en septiem-
bre de 2011, con recomendaciones para la reforma
del sistema financiero brit nico con el objetivo
fundamental de incrementar la estabilidad y Ia
competencia. Enjunio de 2012, el Gobierno publi-
¢ un nuevo White Paper (Banking reform: delive-
ring stability and supporting a sustainable economy)
en el que se recogen las medidas propuestas para la
aplicaci n de las recomendaciones de dicho infor-
me. En concreto, se prev la presentaci nde la pro-
puesta legislativa al Parlamento en 2013 para su
aprobaci n a lo largo de esta legislatura, que finali-
zaen 2015, y la culminaci nde laaplicaci n progre-
siva de las reformas propuestas a comienzos de
2019, en [ nea con el calendario de Basilea III.
Respecto a la UE, desde la Direcci n General
del Mercado Interior de la Comisi nse est impul-
sando una serie de iniciativas para hacer frente a
los fallos detectados con ocasi n de la crisis finan-
ciera. Dichas iniciativas se remontan a mediados de
2010 y abarcan aspectos tan variados como la su-
pervisi n, la protecci n a los depositantes, los re-
quisitos de capital, la gesti n de crisis transfronte-
rizas, las calificaciones crediticias, las infraestruc-
turas de mercado, el abuso de mercado, las pr cti-
cas remuneratorias o la auditor a y contabilidad.
Entre las iniciativas m s comentadas se encuentra
el informe Liikanen, elaborado por un grupo de
diez expertos presidido por el Gobernador del
Banco Central de Finlandia, Erkki Liikanen. Dicho
grupo inici  sus trabajos en febrero de 2012 v
public el pasado 9 de octubre suinforme final, en
el que se analiza la necesidad de reformas estruc-
turales en el sector bancario con vistas a incremen-
tar su estabilidad, su eficiencia y la protecci n a
los consumidores de servicios financieros. Tras un
repaso a los factores que favorecieron el estallido

http://www.revistasice.com/CachePDF/BICE_3037_41-54 37457F...

de la crisis financiera, el an lisis de los diferentes
modelos de negocio bancario en la UE y los actua-
les problemas del sector financiero europeo, el
informe esboza unas | neas de reforma cuyo refle-
jo normativo deber ahora ser desarrollado por las
instituciones comunitarias.

Como elemento com n clave de las tres reformas
est la consideraci n de la transformaci n estructu-
ral de la banca como objetivo esencial sobre la con-
vicei n de que un determinado tipo de actividades
(especulativas, por cuenta propia, sin v nculo al
cliente, altamente remuneradas y de alto riesgo)
deber an estar separadas de las actividades de banca
tradicional (captaci n de dep sitos y concesi n de
cr dito, por cuenta ajena, en servicio del cliente y
con respaldo de un fondo de garanta). El objetivo

Itimo de dicha separaci n consiste en facilitar la
resoluci n de entidades sin necesidad de hacer uso
de dinero del contribuyente (bail-out), restringiendo
las garant as gubernamentales impl citas actualmen-
te existentes a favor de los depositantes.

La cuesti nes que cada una de estas propuestas
plantea una soluci n distinta a este problema. A con-
tinuaci n se exponen las principales caracter sticas
de cada una de ellas, tratando de desgranar poste-
riormente sus implicaciones y sus diferencias.

2. Principales caracter sticas de las
reformas

2.1. Reforma en EEUU

Uno de los principales componentes de la re-
forma Dodd-Frank es la denominada regla Volcker,
por la cual se proh be a los bancos captadores de
dep sitos cubiertos por el fondo de garant a que
realicen operaciones comerciales por cuenta pro-
pia (proprietary trading), como la compraventa a
corto plazo de ttulos, derivados o futuros sobre
materias primas. Quedan exceptuadas de esta pro-
hibici nactividades como la creaci n de mercado,
la cobertura o transacciones con deuda soberana
estadounidenses, bajo la condici n de que no [>
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impliquen un riesgo elevado o un conflicto de inte-
reses con los clientes o con las contrapartes.

Enrealidad, esta reforma supone en alguna medi-
da volver a un r gimen parecido al existente bajo la
Glass-Steagall Act, introducida en 1933 para hacer
frente a algunos de los fallos detectados tras la Gran
Depresi n. Aunque la acumulaci n de un sinf'n de
excepciones a lo largo de los a os hizo que en la
pr ctica esta norma fuera perdiendo casi toda aplica-
c¢i n, no fue expresamente derogada hasta 1999, con
la aprobaci n de la Gramm-Leach-Bliley Act, que
dio lugar a un creciente desarrollo de actividades de
banca de inversi n por los grupos bancarios tradicio-
nales. No obstante, hay que matizar esta analog a
se alando que, mientras bajo la Glass-Steagall Act |a
separaci n entre banca comercial y banca de inver-
si n era radical, la regla Volcker plantea la prohibi-
ci nde actividades espec ficas. Esto Itimo hace de
hecho que la reforma actualmente propuesta resulte
m s dif cil de aplicar, en la medida en que impone al
legislador la tarea de definir con exactitud las activi-
dades prohibidas.

Respecto a la recuperaci n de este principio de
separaci nentre banca comercial y banca de inver-
si n en vigor en EEUU a lo largo de m s de seis
d cadas (total o parcialmente), resulta curioso que
no estuviera incluida en la versi n inicial de la re-
forma Dodd-Frank.Y, quiz porello, se ha aproba-
do finalmente bajo una versi n edulcorada', aun-
que sigue resultando el elemento m s pol mico de
la reforma, tanto dentro como fuera de los EEULL

Dos de las principales razones por las que la regla
Volcker resulta tan controvertida fuera de los EEUU
son su car cter extraterritorial (dado que afecta a
todos los grupos bancarios con filiales o sucursales
en EEUU?) y su tratamiento asim trico a favor de
bonos soberanos estadounidenses, exentos de la res-

'S¢ permite a los bancos invertir hasta un 3% de su capital Tier { en
fondos de private equity o hedge fumds, as como en operaciones por
cuenta propia por motives de cobertura.

2 Con la redacci n original. se puede llegar a concluir que incluso
una transaccl n entre no residentes en EEUU pere compensada final-
mente a trav s deuna ¢ mara en EEUU {como la de Nueva York. que
concentra gran parte del mercado) se ver sometida a las prohibiciones
de la regla Volcker. Es de esperar que. ante la avalancha de protestas
desde el extranjero. finalmente se suavice este planteamiento.
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tricci n sobre proprietary trading, a diferencia de
los de otros pa ses. Tampoco han sido escasas las cr -
ticas a esta medida a nivel dom stico, fundamental-
mente poniendo en duda la necesidad de esta refor-
ma sobre la base de que muchas de las entidades que
demostraron tener serios problemas con el estallido
de la crisis s lo se dedicaban a actividades bancarias
tradicionales®. Como ejemplos de puntos respecto a
los que los operadores de mercado, tanto nacionales
como extranjeros, expresaron su preocupaci n
durante el per odo de consulta p blica, destaca el
peso de las obligaciones de provisi n de informa-
¢i n para las entidades, la definici n excesivamente
amplia de hedge fimd o private equity fund o la nece-
sidad de delimitar adecuadamente el alcance de la
exenci n para actividades de creaci n de mercado.
As . una definici nexcesivamente amplia podr a dar
lugar a la aparici n de oportunidades de arbitraje v
evasi n, mientras que una definici n demasiado
estrecha podr a afectar negativamente a la liquidez.

Sea como fuere, la regla Volcker no deja de resul-
tar la consagraci n legal de una tendencia derivada
del estallido de la crisis en 2008, a ra z del cual dos
de los grandes bancos de inversi n estadounidenses
(Morgan Stanley y Goldman Sachs) se convirtieron
en entidades comerciales. Esta conversi n fue una
condici n para que dichas entidades pudieran aco-
gerse al rescate bancario, pasando a cambio a estar
supervisadas y reguladas con el rigor al que se some-
te a las entidades cubiertas por el fondo de garant a
de dep sitos. As, de forma repentina. se acababa
conlapr ctica de desarrollar actividades de alto ries-
go fuera del control riguroso al que se someta a
otras entidades.

Por otro lado, un aspecto definitorio de la refor-
ma introducida en EEUU es su importante car cter
intrusivo, con la imposici n a las entidades de Ia
obligaci n de proveer un volumen de informaci n
que se aventura dif cil de gestionar en la pr ctica.
Parece que muchas de las previsiones tendr nque [>

* Como ha se alade Daniel K. Tarullo. miembro del Consejo de la
Fed. en un reciente discurso, Bear Stearns, Lehman Brothers y Merril
Lynch no ten an nstituciones de dep sitos de tama o considerable y
Countrywide v Washington Mutual ¢jerc an pocas actividades que
pudieran ser definidas come de mversi n.
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ser suavizadas o incluso no se aplicar n por la falta
de medios. Un ejemplo de combinaci n de intrusis-
mo e inoperancia es la imposici n, bajo la regla
Volcker, a todas las entidades extranjeras con alg n
v nculo con EEUU (v nculo definido en sentido
muy amplio) de la obligaci n de suministrar datos,
operaci n a operaci n, para demostrar que las mis-
mas no afectan a ning n residente ni se efect ansobre
t tulos o activos de residentes, de modo que puedan
quedar exentas de la prohibici n. As , no es de extra-

ar que las acusaciones de extraterritorialidad por
otras jurisdicciones est n servidas. En cualquier
caso, partiendo de la base de que esta regla es ya
una realidad desde julio de 2012, el reto radica
ahora en su concreci n bajo un marco lo suficiente-
mente laxo como para no afectar negativamente a la
liquidez, pero a la vez lo suficientemente estricto
como para evitar el arbitraje regulatorio. Como difi-
cultad adicional destaca el posible conflicto con las
normas de confidencialidad vy protecci n de datos
de ofros pa ses.

La situaci n actual de la regla Volcker resulta
peculiar, en la medida en que est en vigor desde
el 21 de julio de 2012, pero sin que su contenido
concreto haya sido a n especificado por los regu-
ladores estadounidenses. Esta situaci n se ha sal-
vado en la pr ctica con la declaraci n de un plazo
de dos a os (hasta julio de 2014) para la adapta-
¢i n de la estructura de los bancos con el fin de
cumplir con la norma.

2.2. Reforma en Reino Unido

En el Reino Unido el informe Vickers contiene
entre sus principales recomendaciones la separa-
ci n(ring-fencing) de ciertas actividades bancarias
esenciales para hogares y pymes respecto a la banca
de inversi ny mayorista. El objetivo es la creaci n,
dentro de cada banco de dos secciones legal y eco-
n micamente independientes, de modo que las ac-
tividades de banca ftradicional queden protegidas
del impacto de las operaciones m s arriesgadas en
caso de inestabilidad financiera. Tal y como se plan-
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tea, la idea es constituir el negocio minorista en
filiales capitalizadas de forma aut noma, de modo
que no dependan del resto del grupo bancario a
efectos de liquidez y solvencia.

Lo que sucede es que el informe no enumera
con detalle las actividades que quedar n dentro y
fuera del ring-fence. sino que opta por concretar
s lo algunas que necesariamente habr n de tener
una u otra consideraci n, manejando definiciones
abiertas. As , considera como actividades a prote-
ger (mandated services) aquellas cuya mera inte-
rrupei n temporal generara costes econ micos
significativos, no estando los clientes preparados
para hacer frente a la misma. Entre dichas activi-
dades se incluye necesariamente la captaci n de
dep sitos y la concesi n de cr dito por descubier-
to a hogares y pymes, adem s de actividades de
gesti n necesarias para la provisi n de dichos ser-
vicios (ancillary services). Sobre este tipo de acti-
vidades se propone la aplicaci n de requisitos m s
estrictos en t rminos de recursos propios, | mites
al apalancamiento, bail-in, preferencia de deposi-
tantes o capacidad de absorci n de p rdidas.

Por el contrario, considera como actividades ex-
cluidas del ring-fence (prohibited activities) aque-
llas que dificulten o encarezcan significativamen-
te la resoluci n del banco protegido o amenacen de
cualquier otra manera el objetivo del ring-fence, que
incrementen directamente la exposici ndel mismo a
los mercados financieros globales o que no resulten
esenciales para la provisi n de servicios de pago o la
intermediaci n entre ahorradores y prestatarios.
Entre [as mismas se deben incluir necesariamente las
identificadas con la banca de inversi n, como nego-
ciaci n por cuenta propia v de derivados, creaci n
de mercado o suscripei n de valores.

Existe una categor a intermedia de actividades
(permitted activities) que no tienen que estar por
definici n bajo la protecci n del ring-fence, pero
que se pueden incluir bajo el mismo, como pr sta-
mos a particulares y pymes, captact n de dep si-
tos de clientes distintos a particulares y pymes o
concesi n de cr dito a grandes compa as no fi-
nancieras. >
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Ambos grupos de actividades, las mandated y las
prohibited, ser n desarrolladas por entidades distin-
tas dentro de un mismo grupo bancario, pero bajo
tres condiciones que garanticen la independencia del
banco protegido por el ring-fence: primero, dicho
banco deber cumplir los requerimientos de capital
vy liquidez de forma aut noma; segundo, sus relacio-
nes con el resto del grupo habr n de desarrollarse
como si tuvieran lugar entre terceros: y tercero,
deber contarcon rganos de gobierno independien-
tes y llevar a cabo sus publicaciones como si se tra-
tara de una entidad cotizada independiente.

Un aspecto delicado de la propuesta Vickers es su
asimetr a. As , plantea la independencia de la matriz
comercial respecto a su filial de inversi n, la cual,
sin embargo, deber garantizar la adecuada capitali-
zaci nde la primera dentro de un contexto en que el
Consejo de Administraci n com n del grupo es res-
ponsable de la asignaci ndel capital.

En cuanto a las reformas planteadas por el infor-
me Vickers, hay que destacar que se est ndise ando
con lo que el Chancellor of the Exchequer Osborne
ha denominado el «dilema brit nico» de fondo: el
reto de tratar de mantener la posici n del Reino
Unido como uno de los centros financieros m s
importantes del mundo, pero sin que el contribuyen-
te brit nico se vea expuesto a los enormes costes de-
rivados de las quiebras bancarias.

Un aspecto distintivo del informe Vickers es que
incluye una estimaci nde los costes de introducirlas
reformas, destacando que el efecto neto tanto sobre
el PIB como sobre las cuentas p blicas deber a ser
positivo teniendo en cuenta los beneficios en t rmi-
nos de incremento de la estabilidad financiera.

2.3. Reforma en la UE

Han sido dos las posibles v as de reforma plan-
teadas en el informe Liikanen, divergentes por el
distinto grado de inmediatez con el que se plantea
la obligaci n de separaci n de actividades.

Por un lado, se defend a dejar la eventual sepa-
raci n de actividades pendiente del an lisis de la
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credibilidad de los planes de resoluci n de cada
entidad. Como ventajas de esta opci n se puede
destacar la no necesidad de definir ex ante qu
actividades pasan a estar prohibidas o sometidas a
separaci n, la continuidad en la prestaci n de ser-
vicios dentro del actual contexto de fragilidad del
sistema financiero y la posibilidad de no interferir
con la reformas ya en marcha, tendentes precisa-
mente a introducir modificaciones estructurales en
el sector. Sin embargo, resulta crucial para la via-
bilidad de un enfoque de este tipo el hecho de que
se apliquen de forma suficientemente armonizada
los requisitos de los planes de resoluci n.

Por otro lado, se abogaba por la inmediata y
directa separaci n de actividades, sin sujeci n a la
discreci n del supervisor, para las actividades de
negociaci n por encima de un umbral determinado.
Como ventajas de esta segunda alternativa cabe des-
tacar la concreci n con la que se aborda el problema
de la complejidad vy la interconexi n bancaria, la fa-
cilitaci n de los procesos de reestructuraci ny reso-
luci n,as como del an lisis y el control de las ope-
raciones, el respeto al modelo de banca universal y
la limitaci n al solapamiento entre las dos culturas
bancarias. En su recomendaci n final, el informe se
decanta por esta segunda alternativa atendiendo a los
motivos se alados y quiz tambi n por el influjo de
los procesos de reforma estructural en EEUU vy
Reino Unido.

En concreto. la propuesta final defiende la asig-
naci nauna entidad legal separada (ya sea un banco
o una entidad de inversi n) dentro del mismo grupo
bancario de la negociaci n por cuenta propia, as
como de todos los activos y posiciones con deriva-
dos vinculados a la actividad de creaci n de merca-
do. Adicionalmente, se asignar a esta entidad sepa-
rada todos los pr stamos o exposiciones a hedge
finds o entidades similares, as como las inversiones
en private equity. Por el contrario, entre las activida-
des no sometidas a la obligaci nde separaci n, el in-
forme recoge una enumeraci n que no pretende ser
numerus clausus: pr stamos a empresas (de cual-
quier tama o)y consumidores, financiaci n comer-
cial, pr stamos hipotecarios, participaci nenpr s- [>
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tamos sindicados, ftitulizaciones sencillas (plain va-
nilla) paralaobtenci nde financiaci n, gesti nde ac-
tivos y de patrimonios, exposici n a fondos regula-
dos del mercado monetario, empleo de derivados
para gesti n propia de activos y pasivos, as como
compras y ventas de activos para la gesti n de activos
en la cartera de liquidez. Como actividad que s lo
puede desarrollar la entidad de dep sito, se desta-
ca la provisi n de servicios de pago minoristas.
Por otro lado, se se ala la existencia de actividades
que estar n permitidas para la entidad de dep sito,
pero frente a cuyos riesgos las autoridades habr n
de estar especialmente alertas, como la provisi n
de servicios de cobertura para clientes no banca-
rios o la suscripci n de valores. Por contraposi-
c¢i n. la entidad separada dedicada a la negociaci n
puede desempe ar todas aquellas actividades no
definidas como exclusivas de las entidades de de-
p sito, (captaci n de dep sitosy provisi n de ser-
vicios de pago minoristas).

Pero esta separaci n s lose aplicar fras el es-
tablecimiento de umbrales en dos fases sucesivas:
en una primera fase se ha de comprobar si el valor
total de las actividades de negociaci n por cuenta
propia o creaci n de mercado de un banco supera
un umbral absoluto de 100.000 millones de euros
o si los activos que el banco mantiene para realizar
transacciones y disponibles para la venta superan
un umbral relativo de entre un 15 y un 25 por 100
de los activos totales del banco. Si se superan
dichos umbrales (alternativos, no acumulativos),
los supervisores pasar an en una segunda fase a
definir la necesidad de separaci n seg n el peso
que dichos activos representen sobre el total de
activos del banco. Este Itimo umbral queda pen-
diente de definir, debiendo garantizarse que la obli-
gaci n de separaci n se aplica de forma homog -
nea a entidades para las que las actividades sepa-
radas resultan significativas y teniendo en cuenta
diferentes bases para la medici n de la actividad
de negociaci n. El motivo detr s de la fijaci n de
umbrales tiene que ver con la dificultad de exami-
nar los miles de bancos de la eurozona uno a uno,
resultando m s asequible el an lisis si previamen-
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te se fijan unos cortes para la selecci n de entida-
des.

En cuanto a la instrumentaci n de la separa-
¢i n, las dos entidades separadas (la comercial y la
de negociaci n) pueden operar dentro de un hol-
ding bancario, pero debiendo cumplir cada una de
ellas de forma aut noma con los requisitos pru-
denciales. As , ambas deber n mantener capitales
y financiaci n separados, garantizando que el banco
comercial est suficientemente a salvo de los ries-
gos derivados de la entidad dedicada a la negocia-
¢i n. En cualquier caso, esta separaci nnoimpide
una cierta coordinaci n dentro del grupo de la ges-
ti n de capital y liquidez. As . en caso de crisis, la
entidad comercial podr a recibir apoyo financiero
de la entidad dedicada a negociaci n, siempre que
ambas partes sigan cumpliendo con los requisitos
prudenciales. La transferencia de riesgos entre la
rama comercial v la de inversi nse haraent rmi-
nos de mercado y restringida sobre la base de las
normas sobre exposiciones interbancarias.

Una de las claves para el xito de esta reforma
es su sencillez, en la medida en que propicia una
aplicaci n homog nea en toda la UE. As , se ha
buscado la sencillez en la exclusi n global de
todas las actividades de creaci n de mercado (evi-
tando los problemas de definici n que est plante-
ando al respecto la regla Volcker) o en la conside-
raci n de los pr stamos a empresas no financieras
de cualquier tipo, en la medida en que diferenciar
entre estos (por ejemplo, seg n el tama o de los
pr stamos) no resulta sencillo a nivel de la UE y se
podr an perder econom as de escala en el cr dito a
empresas. Por tanto, la filosof a es permitir el de-
sarrollo dentro de una misma entidad de aquellas
actividades bancarias interrelacionadas de forma
natural.

Uno de los puntos en los que se hace especial

nfasis es en la necesidad de que este esquema de
separaci n se aplique a cualquier banco de la UE,
con independencia de su modelo de negocio,
incluyendo las cooperativas de cr dito o las cajas
de ahorros, con vistas a respetar la diversidad del
sistema bancario comunitario. >
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LDRO 1

REGIMEN DE LAS DISTINTAS ACTIVIDADES

Depéditos y créditc  Préstamos
por descublertos  a particulares  préstamos de
a particulares y ¥ pymes

pymes
Separacion Glass-Steagall (EEUL)
total Volcker {(EEUU)
Separaciin Likanen {UE)
parcial Vickers {UK)

Depdsitosy  Senvclos Suscripelény  Creaclén  Negocladdn

estructuracién de por cuenta
aempresas cobertura  de valores mercado propia

Los colores gris claro (actividades tradicionales de banca comercial cublertas por el fondo de garantia de depdésitos) y gris oscuro (actividades espe-
culativas de banca de inversién no cubiertas por el fondo de garantia de depbsitos) indican la cbligacién de desarrollar las actividades de forma sepa-
rada y agrupadas segiin color, mientras que el mas clarc indica la posibilidad de desarrollar las actividades en cualquiera de los dos grupos (gris claro

o gris oscuro).

Fuente: First Report de la Parliamentary Commission on Banking Standards, 21 de diciembre de 2012,

3. Comparaci n entre las tres | neas de
reforma y valoraci n

Como se ha se alado, son dos las modalidades
esenciales planteadas en estas reformas: separaci n
(Vickers v Liikanen)y prohibici no separaci n total
(Volcker y Glass-Steagall ). La opei n por una u otra
viene marcada por circunstancias hist ricas, de cul-
tura bancaria o por motivos pr cticos.

Una cr tica com n a los enfoques presentados,
tanto los de prohibici ncomo los de separaci n, es
la p rdida de sinergias y el incremento de la con-
centraci n de riesgos. En este sentido, en estas
reformas se ha partido de la consideraci n de que
la combinaci n ejerce un efecto contaminador de
las actividades tradicionales superior al efecto de
diversificaci n de riesgos. Adem s, como objetivo
fundamental se ha planteado que los dep sitos no
sirvan de respaldo a las actividades especulativas.

3.1. Modélos de separaci n (Vickers y
Liikanen)

3.1.1. Justificaci n

En Europa se est planteando la separaci n en
lugar de la prohibici n de acuerdo con criterios de
aplicaci n pr ctica, de supervisi n prudencial, de
defensa del modelo bancario y de eficiencia. En pri-
mer lugar, los europeos han preferido esquivar Ia
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dificultad de establecer una diferencia clara entre
actividades por cuenta propia y actividades de crea-
¢i n de mercado, que est resultando tan problem -
tica para el legislador estadounidense para el desa-
rrollo de la regla Volcker. En segundo lugar, esta
elecci n muestra una preferencia por mantener la
negociaci n por cuenta propia dentro del mbito de
la regulaci n bancaria, garantizada por la permanen-
cia de las dos entidades separadas dentro de un
mismo grupo bancario. En tercer lugar, con esta
opci n se ha pretendido preservar la esencia del
modelo de banca universal, existente en Europa
desde el siglo xix y de aparici n relativamente
reciente en EEUU, pero introduciendo la precauci n
de que las actividades de alto riesgo no sean capita-
lizadas a frav s de los fondos de garant a de dep si-
tos. En cuarto lugar, el mantenimiento de actividades
distintas dentro de un mismo grupo bancario permi-
te aprovechar sinergias, lo cual redunda en ahorro de
costes para la entidad. La eliminaci n de estas siner-
gias podr a encarecer los productos ofertados por las
entidades financieras a sus clientes.

3.1.2. Diferencias

No obstante, los modelos Vickers v Liikanen de
separaci n presentan notables diferencias, entre las
que destaca la aplicaci n de umbrales. As , mientras
que el Gobierno del Reino Unido s lose est plante-
ando eximir de la obligaci n del ring-fence a las buil-
ding societies, a aquellos bancos con un volumen [>
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de dep sitos inferior a 25.000 millones de libras v a
individuos con elevado patrimonio neto, Liikanen
propone la introducci n de sendos umbrales, absolu-
to y relativo, m s amplios.

De hecho, estos umbrales est n resultando
pol micos en las discusiones en el seno de las ins-
tituciones comunitarias. En concreto, un grupo de
pa ses considera que los umbrales (especialmente
el absoluto de 100.000 millones de euros) resultan
excesivamente altos. Aunque fundamentan su pos-
tura en el peligro de dejar fuera a entidades que
pueden resultar sist micas a pesar de tener una
menor cantidad de activos de riesgo, en realidad su
enfoque puede estar sesgado por el miedoalap r-
dida de competitividad de su sector financiero. En
este sentido, este grupo est formado esencialmen-
te por los pa ses con los bancos de mayor tama o
en la UE, a los cuales se aplicar la obligaci n de
separaci n. Dado que la separaci n de actividades
entra a costes, las autoridades de estos pa ses
temen que su banca pierda cuota de mercado fren-
te a la de otros pa ses con bancos de menor tama-

0 V. por consiguiente, no sometidos a separaci n.

Los umbrales tambi n est n generando la reac-
ci nde los grupos de presi n de la industria finan-
ciera, deseosos de que los mismos se fijen al nivel
m s alto posible con el objeto de que el n mero de
entidades afectadas por la obligaci n de separaci n
sea lo m s reducido posible. Pero precisamente la
indefinici n con la que por el momento se han fija-
do los umbrales parece haber sido deliberada, persi-
guiendo evitar con ella presiones inmediatas. dada la
inexistencia por el momento de datos acerca de las
actividades de negociaci n por cuenta propia y cre-
aci nde mercado. Esto Itimo obligar al legislador
comunitario a trabajar en cooperaci n con los regu-
ladores, de modo que se pueda calibrar adecuada-
mente d nde fijar los umbrales.

Lo que parece claro es que el nivel finalmente
fijado para los umbrales deber a estar muy ligado
a la definici n concreta de las actividades a sepa-
rar. El grado de dureza del r gimen definitivo de
umbrales ser , por tanto, una combinaci n del tipo
de actividades afectadas y del nivel de los mismos,
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siendo las dos variables en las que se deber n con-
centrar las reivindicaciones de los Estados y de los
bancos.

Respecto a otras diferencias entre Liikanen y
Vickers, hay que destacar que en gran medida se
deben a restricciones objetivas. As, mientras que
Vickers tiene como objeto de estudio la econom a
brit nica, Liikanen ha de dise ar un modelo v lido
para 27 Estados distintos. De ah que se opte por uti-
lizar el sencillo t rmino de «separaci n» en lugar del
m s complejo de ring-fence, susceptible de interpre-
taciones diversas de una jurisdicci n a otra. Por otro
lado, bajo la estructura vigente en la UE, hasta ahora
de supervisi n nacional aut noma, es imposible ga-
rantizar que la gesti n de los 27 supervisores sea ho-
mog nea. En este sentido, parece que el actual pro-
yecto de Uni n Bancaria facilitar a la tarea de desa-
rrollo y aplicaci nde la reforma estructural.

De todos modos, precisamente una de las ma-
yores cr ticas que se ha hecho del informe Liika-
nen radica en su falta de diferenciaci n seg n las
caracter sticas espec ficas de las distintas entida-
des. As , los grandes bancos espa oles internacio-
nalizados reivindican la consideraci n de su estruc-
tura bajo el modelo de filiales aut nomas como fac-
tor atenuante a la hora de aplicar los recargos de
capital*. En este sentido, contar con el respaldo de un
fondo de garanta de dep sitos independiente, ser
supervisado por una autoridad independiente y con-
tar con planes de resoluci nindependientes de los de
la matriz, dan mayores garant as de una gesti n ade-
cuada en caso de crisis que en el caso de los grupos
bancarios internacionalizados mediante sucursales.
Pero aqu el problema clave reside en las reticencias
de la Comisi n Europea, reacia a generar distincio-
nes que beneficien a unos pa ses pero perjudiquen a
otros, en un marco en el que el Single Rule Book es
el paradigma. [>

+ Precisamente el informe Likanen menciona como factor que puede
incrementar el grado de resistencia de las entidades frente a erisis sist -
micas el modelo de financiact n descentralizada. por el que las entidades
captan fondos en los mercados locales en los que tienen presencia v a
fhales. Se pueden incluir dentro de los modelos descentralizados los sis-
temas financieres espa ol estadounidense y suizo. mientras que entre
los centralizados destacan el japen s, ¢l alem ny el franc =
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Tampoco considera Liikanen en su formulaci n
actual el grado de sistemicidad® de las entidades,
m s all de los criterios num ricos para la fijaci n
de los umbrales. El paradigma one-size-fits-all. ten-
dencia de la Comisi n, aporta como beneficio la cer-
tidumbre que da la homogeneidad, pero tiene el
inconveniente el riesgo de que las reglas finalmente
aprobadas resulten demasiado estrictas para las enti-
dades m s peque as y menos sist micas, mientras
que sean excesivamente laxas para las de mavor ta-
ma oy car cter sist mico.

En resumen, Liikanen tiene en cuenta las caracte-
r sticas del modelo de banca universal predominante
en la UE y al mismo tiempo la diversidad en la tipo-
log a de entidades existente en la misma, pero no
adapta la aplicaci n de la regla de separaci nseg n
el modelo y el car cter sist mico de cada banco, tra-
tando de buscar un marco com n para todos los
Estados de la UE.

Adicionalmente, el enfoque del que parte cada
uno de dichos informes es diferente, en la medida
en que Vickers se centra en la definici n de las
actividades que han de ser protegidas. mientras
que Liikanen trata de concretar las actividades que
han de ser separadas®. No obstante, lo cierto es que
esta diferencia es m s est tica que real, por lo que
el resultado es esencialmente equivalente.

Un punto importante que es clarificado por el
informe Vickers pero no por el Liikanen, y que
est relacionado precisamente con la necesidad de
respetar la diversidad de la UE, es el relativo a la
gobernanza. As ., mientras que Vickers defiende
que los gestores de la entidad no protegida por el
ring-fence han de ser independientes, Liikanen no
entra en esta cuesti n, ante la existencia de estruc-
turas bancarias tan diversas en la UE como las
cajas de ahorros o las cooperativas de cr dito, que-
dando su desarrollo pendiente de una definici n

3 Siguiendo los criterios definides por el FSB. cuatro son los par -
metros que se ha de tener en cuenta para determinar el grado de impor-
tancia sist mica de una entidad: tama o, interconexi n, falta de susti-
tuibilidad v complejidad.

& Seg n la ilustrativa expresi n de Martin Taylor. miembro de la
ICB: «li a sense, we are trving fo put a fence wound the deer park and
Liikanen is trving to cage the wild animals».
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de lo que se entiende por «banco». En cualquier
caso. es de esperar que se exija que ambas entidades
est ngestionadas por equipos distintos. Adem s, que-
dar a pendiente en ambos casos esclarecer ¢ mo po-
dr n los gestores de un grupo mantener el control
sobre un banco incluido dentro del mismo, pero con
gestores independientes.

Sin embargo, la principal diferencia en t rminos
de definici n de actividades radica en que Liikanen
permite el desarrollo de un mayor conjunto de las
mismas junto con la captaci nde dep sitos, como la
suscripei n de valores. Ante la sorpresa que esta
inclusi n produjo en el propio Vickers, Erkki Liika-
nen ha argumentado que el modelo de banca univer-
sal predominante en Europa desde el siglo xix ha
prestado un servicio adecuado a la econom a euro-
pea cuando ha gestionado este tipo de actividades
con prudencia. El car cter m s restrictivo del infor-
me Vickers llama especialmente la atenci n si tene-
mos en cuenta lo que se juega la econom a brit nica,
al albergar una de las dos principales plazas finan-
cieras mundiales.

3.1.3. Crticas

Una de las crticas m s claras a las propuestas
europeas de separaci n ha venido del propio Paul
Volcker, en su comparecencia ante la comisi n par-
lamentaria brit nica encargada de estudiar las pro-
puestas del informe Vickers. En esencia, el ex-
Gobernador de la Fed defiende que mantener una
total independencia entre la filial de banca tradicio-
nal y el resto del grupo, aunque muy loable en teo-
ra, resulta muy dif cil de instrumentar en la pr cti-
ca. Como ejemplos de posibles problemas destaca la
dificultad de plantear la existencia de un Consejo de
Administraci n te ricamente independiente, pero
que cuelga como filial de otro Consejo, o la dificul-
tad de evitar que las entidades tengan en cuenta la
presencia de un mismo cliente en dos partes te rica-
mente independientes de un mismo grupo.

Tratando de respaldar su postura, Volcker ha se a-
lado que en EEUU no se ha llegado nunca al extre-
mo de introducir algo equivalente a un ring-fence, >
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pero s hay experiencias negativas de estableci-
miento de prohibiciones a la interacci n entre las
distintas filiales de un mismo grupo. Lo que estas
experiencias han demostrado es la existencia en la
pr ctica de una tendencia inevitable a la desapari-
¢i nde barreras. Adicionalmente. v lo que est en la
esencia del problema. es que esta separaci n se hace
todav a m s dif cil de mantener precisamente cuan-
do m s falta hace: en casos de crisis de la entidad o
del sistema financiero. Uno de los pilares de estas
reformas estructurales radica en garantizar que los
problemas de solvencia derivados del desarrollo de
actividades arriesgadas, como la negociaci n por
cuenta propia, no se contagien a la entidad dedicada
a actividades minoristas, como la captaci nde dep -
sitos. Pero dentro de una crisis sist mica, resulta
muy dif cil de evitar que un grupo bancario transfie-
ra capital y liquidez entre sus filiales.

Otro argumento que emplea Volcker para poner
en duda la viabilidad a medio y largo plazo de los
modelos de separaci n, es su similitud con la ya
mencionada Glass-Steagall Act. Dicha norma tam-
bi n introdujo la separaci n entre banca comercial
y banca de inversi n, pero se vio progresivamente
descafeinada desde suaprobaci nen 1933 hasta su
derogaci n definitiva en 1999, ante el peso de la
innovaci n financiera y la progresiva victoria de
un enfoque menos restrictivo para las actividades
de la banca de inversi n.

Adem s, se da la paradoja de que, mientras en el
caso de la Glass-Steagall la preocupaci n a la hora
de acabar con la concentraci n exclusiva en activi-
dades propias de la banca comercial era que las nue-
vas filiales dedicadas a banca de inversi n prestaran
ayuda a la rama comercial en caso de necesidad, en
cambio en las reformas actuales la preocupaci n
gira en sentido contrario, es decir, evitar que la rama
comercial quiebre ante la necesidad de acudir en
ayuda de la rama de inversi n.

Otro problema con la separaci n de actividades
es que, de forma natural, los bancos pasar na reivin-
dicar que las excepciones sean lo m s amplias posi-
ble. As , a pesar de que tanto Vickers como Liikanen
parten de un enfoque m s acotado que Volcker, en

http://www.revistasice.com/CachePDF/BICE_3037_41-54 37457F...

parte para evitar los problemas de definici n a los
que se est enfrentado el legislador estadounidense,
la realidad es que ambos informes recogen ciertas
excepciones y unos umbrales que los grupos de pre-
si nde la banca tratar n de flexibilizar al m ximo.
En todo caso, parece que las preocupaciones
expresadas poralgunos de los comparecientes, como
el propio Volcker, acerca de la sostenibilidad del
r gimen de separaci n propuesto por el informe
Vickers han calado en los miembros de la Par-
liamentary Commission on Banking Standards, cuyo
informe final presentado al Chancellor of the Ex-
chequer el pasado diciembre, opta por proponer una
«electrificaci n» del ring-fence. De acuerdo con
Andrew Haldane, director ejecutivo del Banco de
Inglaterra, dicha «electrificaci n» supondr a la in-
troducci n de dos medidas: por un lado, otorgar al
regulador la posibilidad de imponer la plena separa-
c¢i nde actividades a un grupo bancario ante el ries-
go significativo de incumplimiento de los objetivos
del ring-fence; por otro lado, introducir revisiones
peri dicas e independientes de la efectividad del
ring-fence a trav s de todo el espectro de bancos, a
resultas de las cuales se podr an concluir que es pre-
ciso optar por la plena separaci n en toda la banca.

3.2. Modelos de prohibici n (Volcker y Glas-
Steagall)

3.2.1. Justificaci n

La esencia de la regla Volcker radica en defender
el desarrollo de actividades de banca de inversi n
por entidades distintas a los bancos comerciales,
ante la evidencia de que, como consecuencia del de-
sarrollo de las primeras, estos [timos han ido per-
diendo su filosof a basada en la fidelidad al cliente.
Como se ha se alado, la opci n por la prohibici n di-
recta se justifica desde el punto de vista te rico sobre
la base de su mayor rigor y permanencia en el tiem-
po. Desde un enfoque pr ctico, la opci n por una
soluci n m s radical, como es la prohibici n, se ve
respaldada por el impacto diferencial de la crisis
sobre la viabilidad de las entidades financieras [>
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en EEUU. donde se han liquidado cientos de enti-
dades (todas de tama o peque o o mediano, con la
notable excepci n de Washington Mutual) desde la
quiebra de Lehman Brothers enseptiembre de 2008,
mientras que en la UE las que se han liquidado no
llegan a la decena.

Respecto a la comparaci n con los modelos de
separaci n, a pesar de que la prohibici n resulta
m s agresiva que la mera separaci n, enla pr cti-
ca el mbito de aplicaci n de la regla Volcker
resulta menos amplio v, por tanto, menos intrusi-
vo. En este sentido, mientras enlos EEUU se plan-
tea esencialmente la prohibici n de las actividades
realizadas por cuenta propia y de la inversi n en
fondos de cobertura y de capital riesgo, en el Reino
Unido y en la UE se est planteando la separaci n
de todas las actividades de negociaci n (por cuen-
ta propia o a favor de los clientes, incluyendo la
actividad de creaci n de mercado).

Como justificaci n a este espectrom s reduci-
do de la regla aplicada en EEUU, el propio Volcker
ha explicado que actividades tradicionalmente vin-
culadas a la banca de inversi n, como la creaci n
de mercado ola suscripci n, deben en realidad agru-
parse con las vinculadas a los clientes, en la medi-
da en que implican una relaci n duraderay de con-
fianza con los mismos. Ello contrasta con la nego-
ciaci n por cuenta propia. que constituye una rela-
¢i n impersonal con las contrapartes.

En cualquier caso. en el Reino Unido no se ha
descartado la utilidad de un enfoque a tres niveles,
por el cual, junto a la separaci n de actividades
dentro de un mismo grupo bancario, se introduje-
ra la directa prohibici n de aquellas actividades de
negociaci n m s especulativas. En este sentido, la
observaci n emp rica de un adecuado funciona-
miento de la regla Volcker en EEUU podr con-
vencer a las autoridades brit nicas para combinar
su modelo de separaci n con el de prohibici n.

3.2.2. Diferencias

Respecto al antecedente de la regla Volcker, la
Glass-Steagall Act de 1933, se trataba de una regla
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inicialmente muy sencilla por la que se prohib a a
las entidades de dep sito el desarrollo de activida-
des con valores, con contadas excepciones, como
lost tulos de deuda p blica. Se admit a la interme-
diaci n en dichas transacciones a favor del cliente
pero no su realizaci n por cuenta propia y suman-
tenimiento en balance.

Compar ndolo con las propuestas actuales, el
espectro de actividades prohibidas a las entidades
de dep sito en la Glass-Steagall Act es m s pare-
cido al de Vickers que al de Liikanen o Volcker, en
la medida en que bajo su configuraci ninicial pro-
hib a tanto la suscripci n de valores, como la crea-
ci n de mercado.

3.3. Especial menci n a las actividades de
creaci n de mercado (market-making)

Como ejemplo de la diversidad de soluciones a
las que da lugar la coexistencia de proyectos diver-
gentes de reforma en estas regiones del mundo, des-
taca el caso de las actividades de creaci n de merca-
do. Aunque en principio est nexentas de la prohibi-
ci n dentro de la regla Volcker, en la pr ctica tal
exenci n parece dif cil de aplicar, dadas las condi-
ciones que ha de cumplir una actividad determinada
para ser considerada como de market-making’. Por
el contrario. como se ha se alado, el informe
Vickers opta por recoger una definici n abierta de
las actividades protegidas por el ring-fence, pero
parece probable que finalmente no se incluyan entre
las mismas las actividades de creaci n de mercado.
En el caso de la UE, los autores del informe Liika-
nen han optado por someter estas actividades al mis-
mo tratamiento que las de proprictary trading, impo-
niendo su desarrollo por una entidad separada siem-
pre que se superen los umbrales mencionados.

As . en teor a, el informe Liikanen presenta el
planteamiento m s restrictivo (prohibici n directa
por encima de determinados umbrales) mientras [>

7 Por ejemplo, la fijact n de un per odo de tiempo m ximo para la

retenct n de los t tulos por el banco.
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que la regla Volcker presenta el menos restrictivo
(exenci n de la prohibici n bajo ciertas condicio-
nes). quedando la situaci n en Reino Unido pen-
diente de concretar seg n el desarrollo normativo
espec fico. No obstante, en la pr ctica, la dureza de
las condiciones impuestas para la aplicaci n de la
exenci n en la regla Volcker puede dar lugar a un
planteamiento m s restrictivo que el del informe
Liikanen, el cual ofrece mayor seguridad jur dica
al estar basado en umbrales cuantitativos.

El r gimen que finalmente se aplique a las acti-
vidades de creaci n de mercado no es balad . en la
medida en que una restricci n de las mismas tendr a
un claro impacto en t rminos de encarecimiento
para inversores y emisores de la obtenci n de finan-
ciaci n. inversi ny liquidez, as como de cobertura
de riesgos. Adicionalmente, este encarecimiento
podr a favorecer el trasvase de este tipo de actividad
fuera del mbito de la regulaci n bancaria, con los
consiguientes peligros para la estabilidad financiera.
Quiz eneste mbito concreto, el recurso a la refor-
ma, v a requisitos de capital y liquidez, resultar am s
apropiada, en la medida en que estos consideran la
situaci n concreta de la entidad, el riesgo que plan-
tean las operaciones y el coste para el fondo de ga-
rant a de dep sitos. En este sentido, la opci n euro-
pea por la separaci n de actividades puede resultar
m s adecuada que la prohibici n directa a la hora de
preservar la estabilidad financiera.

En el caso espa ol, la inclusi n de las activida-
des de creaci n de mercado llevar a a que nuestras
dos entidades bancarias de mayor tama o cumplie-
ran los umbrales tal y como est n definidos actual-
mente, a pesar de que su actividad de negociaci n
por cuenta propia no es muy significativa.

4. Conclusiones

La simultaneidad de estas tres v as de reforma
es tranquilizadora e inquietante al mismo tiempo.
Tranquilizadora, porque parece haber consenso a
nivel internacional en la necesidad de introducir
reformas estructurales en el sistema financiero. Pero
a la vez preocupante, porque no se est aprove-
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chando dicho consenso para coordinar las medidas
a nivel global.

En esta | nea. un enfoque m s efectivo consistir a
en lanzar un proyecto global de reestructuraci n (ya
sea del tipo prohibicionista o separacionista) dentro
del marco de una organizaci n como el FSB o el
G20. La combinaci n de una reforma estructural
universal, junto a un r gimen global de resoluci n
(del tipo va desarrollado por los Key Attributes of
Effective Resolution Regimes for Financial Institu-
tions del FSB), podr a serla soluci nm s razonable.
Pero si no resulta sencillo acordar algo de tal enver-
gadura a nivel nacional o regional, evidentes son las
dificultades que habra que superar para hacerlo a
nivel global.

Por otro lado, no hay que soslayar la posibilidad
de que finalmente la regla Volcker se convierta en la
pr ctica en la referencia internacional, dado el peso
hegem nico de los EEUU en el mundo financiero y
el planteamiento con visos extraterritoriales de la
norma.

Ni tampoco hay que olvidar que queda por defi-
nir la compatibilidad en la pr ctica de las reglas
Vickers y Liikanen, en la medida en que, de resultar
finalmente aprobadas (la primera por el Parlamento
brit nico y la segunda por la Comisi n Europea),
ambas resultar an de aplicaci n en el Reino Unido.
Una posible soluci n a este riesgo de incompatibili-
dad ser a el establecimiento de un sistema flexible
por el cual cada Estado de la UE tendr a autonom a
para fijar el alcance del ring-fence o la separaci n de
actividades sobre un continuo de actividades, en el
que en un extremo se sit an los dep sitos y en el
opuesto las actividades por cuenta propia.

Este problema de prelaci n entre la reforma
nacional y la de la UE no se ¢i e al Reino Unido, en
la medida en que otros pa ses comunitarios ya est n
desarrollando sus propios proyectos. Alumna aven-
tajada es Francia, cuyo Consejo de Ministros aprob
en diciembre un proyecto de ley por el que se preten-
de que el pa s galo sea el primero de Europa en apli-
car una reforma estructural de la banca®. >

* En esencia. la reforma francesa sigue el esquema de Liikanen. aun-
que suavizade, en la medida en ques o exige la separaci n de las opera-

clones de negociact npor cuenta propia y no las de creact ndemercado.
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Un elemento que no ayuda a la coordinaci n de
los proyectos es el distinto punto de desarrollo en
el que se encuentra cada uno. As , mientras la regla
Volcker ya est en vigor, contando las entidades de
un plazo abierto hasta julio de 2014 para adaptar
su actividad a las nuevas restricciones, la norma de
desarrollo de Vickers est pendiente de aprobaci n
y Liikanen incluso de desarrollo legislativo.

Finalmente, hay que subrayar [a importancia de
los requisitos de capital v los mecanismos de reso-
luel n, cuya combinaci ncon las reformas estruc-
turales expuestas es esencial, hasta el punto de que
una buena gesti n de los mismos podr a ser una
alternativa menos traum tica a la separaci n o pro-
hibici n de actividades.
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ESPA A, EUROPA Y EL DRAMA ECON MICO ACTUAL

Mas que atravesando una crisis econémica «global» —que no se corresponde ni
con el crecimiento actual agregado del planeta, de alrededor del 3 por 100, ni con el
de los paises «en desarrollo» (de mas del 5 por 100)— la economia de Occidente
lleva 30 anos degradandose a gran velocidad. Sin embargo, ni eminentes politicos
ni académicos de prestigio estan informando a los ciudadanos occidentales sobre lo
gue se nos viene encima, ni a qué velocidad.

En realidad se trata de un cambio de época que llevara a los paises en desarrollo
0 emergentes a recuperar paulatinamente el espacio perdido desde tiempos de la
Revolucién Industrial y del colonialismo; y a Occidente a desandar, relativamente, parte
de la ventaja alcanzada en los ultimos siglos. Inoperancia de la llamada Unién Europea,
y creacion en Europa de expectativas irreales por parte de todo el espectro politico,
proponiendo politicas econdmicas (obsoletas) propias del siglo xx, contribuyen a
impedir un ajuste econémico en la eurozona, indispensable para amortiguar los efec-
tos del cambio estructural mundial, proclive al desplazamiento de la actividad indus-
trial y de la capacidad exportadora hacia Asia.

Palabras clave: previsiones econémicas, economia global, poder politico.
Clasificacion JEL: FO1, F37, F59.

1de 16

1. Previsiones irracionales en defensa del
status quo

Aunque enla ltima d cada un cierton mero de
prestigiosas instituciones internacionales haya publi-
cado informes razonados, concluyendo que un gran
cambio econ mico a escala planetaria est vya en
marcha —cambio que est desplazando r pidamente
el centro econ mico de gravedad hacia Asia— es
observable que muchos pol ticos y medios de comu-
nicaci noccidentales v europeos «ignoran» las con-
clusiones de esos informes y contin an diseminando

* Catedr tico de Econom a de la Unversidad de Sevilla (Espa a).

Verst n de enero de 2013,
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informaci n selectiva v confusa, cuando no retorci-
da, sobre el futuro econ mico que nos espera.

A nm s,como el per odo de los pol ticos en el
poder es limitado (4-5 a o0s) parece como si, con
su actitud, esos pol ticos trataran deliberadamente
de no tomar en consideraci n las proyecciones
econ micas a largo plazo desfavorables a Occi-
dente (como las de Goldman-Sachs vy la OCDE,
presentadas respectivamente en 2003 y en 2012) al
tiempo que, al no estar interesados en el medio y
largo plazo, dejan la responsabilidad de la necesaria
implementaci n de medidas «desagradables pero
necesarias» a esos plazos a los Gobiernos que les
sucedan. De hecho. en un ejercicio de informaci n
selectiva e insuficiente, presentan a los votantes [
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o ciudadan as una realidad econ mica contamina-
da de optimismos poco fundados, errores eviden-
tes, e incluso puras mentiras, que escapan a la
racionalidad y conclusiones del an lisis econ mi-
co global.

Al tiempo, esos pol ticos y creadores de opi-
ni n occidentales tambi n suelen introducir hip -
tesis bastante alejadas de las actuales tendencias
sobre la futura distribuci n del poder econ mico
en el mundo. Quiz lo hagan para crear artificial -
mente una certeza indefinida sobre el manteni-
miento del actual stafus quo en econom a y pol ti-
ca internacionales, y para ocultar o disfrazar las
consecuencias de lo ocurrido econ micamente en
los pasados 30 a os (Cuadro 1) v, particularmente,
en la [tima d cada (2000-2010): ciertamente la
«d cada de los sue o0s rotos» (en Occidente). Ha
de subrayarse, sin embargo, que las falsas hip te-
sis y proyecciones presentadas —indebidamente
optimistas— no favorecer na Occidente, dado que
al enmascarar lo que ocurrir —que ya est ocu-
rriendo— y retrasar sine die los ajustes necesarios
que la sociedad occidental tendr que emprender,
acelerar n vy no atenuar n la decadencia a la que
parece estar abocada.

El uso de comparaciones, econ micamente in-
comparables, tambi n suele ser frecuente. Citar
ejemplos hist ricos recientes como la decadencia
de Jap n —cuyo PIB ha crecido en los Itimos 20
a os a una media anual del 0.95 por 100, despu s
de haber crecido entre 1950 v 1973 a tasas supe-
riores al 9 por 100", a fin de «invalidar» las pro-
yecciones de crecimiento a largo plazo de los PIB
de China o India, todav a hoy con tasas de creci-
miento econ mico muy superiores a las occidenta-
les, es frecuente entre pol ticos y medios nortea-
mericanos y europeos®. Sin embargo, parece claro
que esos pol ticos ocultan o ignoran el potencial

I Madisson. A. (2001) en The World Ecornomy. A Millennium
Perspective. OCDE. Par s,

2 Esos o tices alegan que China ne puede continuar con ritmos de
crecimiento anual de en torne al 10%, como ha sucedido en las  Itimas
3 d cadas, v subrayan que en unos pocos a os la tasa de crecimiento
econ mico de China converger con la de los pa ses occidentales. como

ocurrl  desde hace dos d cadas con Jap n.

http://www.revistasice.com/CachePDF/BICE_3037__ 3269D2C3AF5...

productivo de la gran reserva de trabajadores
actualmente excedentes (con productividad margi-
nal nula en el sentido de Lewis®), estacionados en
la agricultura y en las reas rurales de China e
India, y el r pido crecimiento comparado de la
productividad conjunta de los factores en esos dos
pa ses, inducido por el r pido progreso de las
inversiones realizadas en capital f sico y humano.

Ciertamente, la abundante reserva rural actual
de trabajadores innecesarios para mantener o incre-
mentar adecuadamente la producci n agraria, con-
juntamente en torno a 500 millones de personas en
China e India —1/5 de la poblaci n conjunta de esos
dos pa ses— continuar siendo transferida a reas
urbanas para trabajar en la industria y los servicios,
lo que incrementar significativamente su producti-
vidad media. En este sentido, dada la capacidad
anual de absorci n de mano de obra de los sectores
no agrarios de esos dos gigantes asi ficos, en torno
a 20 millones de trabadores por a o, las transferen-
cias esperables de mano de obra comparativamente
barata hacia la Industria ¥ los Servicios urbanos de
China e India podran continuar ceteris paribus
durante otros 20-25 a os, lo que permitir a a esos
dos colosos —y a sus pa ses vecinos— continuar du-
rante bastante tiempo con su r pido proceso econ -
mico de convergencia. As pues, e indiscutiblemen-
te, las expectativas econ micas de China e India de
cara al Horizonte Econ mico 2040 no pueden tener
mucho que ver con lo sucedido en Jap nenlas [ti-
mas dos d cadas (Cuadro 1), un pa s demogr ficay
geogr ficamente muy desbordado.

A nm s, algunos cr ticos miopes suelen subra-
yar, sin ning n complejo, que los cient ficos y los
ingenieros chinos e indios, cuyo n mero supera ya a
los de los pa ses occidentales m s importantes, nunca
realizar ninnovaciones relevantes, sino que se limi-
tar na copiar los inventos de los cient ficos e inge-
nieros de Occidente. Ciertamente, de acuerdo con la
perspectiva de esos cr ticos, los cient ficos y los in-
genieros occidentales se mantendr n sine-die en la
cima de la investigaci npuray aplicada; y elloaun [>

* Lewis A. (1955) en The Theory of Economic Growth. Irwin.
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cuando un porcentaje significativo de la investiga-
ci npuray aplicada realizada en las grandes univer-
sidades y empresas occidentales sea ya ejecutada por
asi ticos.

De otro lado, en la medida en que China est
construyendo hoy supertrenes de alta velocidad, jets
de alcance medio, ciudades verdes, y est poniendo
en rbita su propio laboratorio espacial mientras pre-
para su primer viaje a la Luna, no puede deducirse
razonablemente que los investigadores chinos se
limitan a copiar. Al igual que EEUU comenz el
siglo XX con desventaja con respecto a otras nacio-
nes occidentales en investigaci n y tecnolog a, v
en PIB v PIB per ¢ pita. para despu s alcanzar el
liderazgo planetario tras la Segunda Guerra Mun-
dial, cualquier analista serio deber a admitir que a
su debido tiempo China «podr a» tambi n superar
a Occidente en investigaci ny en tecnolog a.

Si se a adiera a todo lo anterior la r pida acu-
mulaci n de capital realizada actualmente por
China. con una propensi na la inversi nent rmi-
nos de su PIB de alrededor del 45 por 10(# —sien-
do esa tasa de inversi n la fuente b sica del creci-
miento a medio plazo de acuerdo con el modelo
neocl sico’— tampoco podr rechazarse seriamen-
te la alta probabilidad de convergencia econ mica
con la que cuenta China. De otro lado, objetar la
relevancia de la alta tasa de ahorro de China, de
m s del 50 por 100 en t rminos de su PIB® —la que
de acuerdo con el modelo de crecimiento end ge-
no’ es otra fuente de tasas de crecimiento r pido—
tambi n significa oponerse irracionalmente a la
realidad sin el apoyo de teor as econ micas sol-
ventes.

En cualquier caso, la evidencia expulsar final-
mente cualquier deseo infundado; y cuando en
definitiva se produzca la convergencia econ mica

+ En 2010, la formaci n bruta de capital de India fue del 35% de su
PIB. Vide World Bank (2012:242), World Development Indicators.

3 Solow. R (1957): «Technical Change and the Aggregated
Production Functions:, Review of Economics and Statistics. n” 39,

& De acuerdo con el Banco Mundial. esa tasa de ahorro era del 53%
en 20010, Vide WB (2012:242), World Development Indicators (WDI).

7 Remer. PM. (1986): «Increasing Retumns and long run growthe:.
Jowrnal of Political Economy. n® 94.
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de los pa ses emergentes y en desarrollo con los
pa ses m s desarrollados, el cambio pol tico seguir
al econ mico, induciendo reorganizaciones pol ticas
internas y externas. Espec ficamente, cuando el PIB
de China supere al de EEUU, e India se aproxime
econ micamente a EEUU en t rminos del PIB,
mientras los PIB de Brasil. Rusia y otros pa ses
superen a Francia v al Reino Unido, las instituciones
y la actual gobernaci n pol tica del mundo tendr n
que cambiar necesariamente. Esto significa que las
instituciones multilaterales nacidas tras la Segunda
Guerra Mundial tendr n que cambiar, democratiz n-
dose, a fin de evitar su r pida decadencia, su bifur-
caci n o incluso su desaparici n.

En la medida en que la sociedad global®, acucia-
da por la magnitud de los problemas comunes a re-
solver, sienta de modo progresivamente creciente la
necesidad de ser gobernada por un gobierno global
m s efectivo, comenzar n a sentarse las bases para
la creaci nde unas Naciones Unidas (NU) -y agen-
cias econ micas subordinadas— m s democr ticas.

Contrariamente a lo que sugieren algunos conser-
vadores occidentales que estiman que eso no sucede-
r antes de 100 0 200 a os, hay razones de peso que
permiten deducir que eso suceder tansoloen 2 o3
d cadas (horizonte 2040); particularmente, porque
los pa ses occidentales —liderados por EEUU- care-
cer n en ese horizonte o antes, tanto de medios fi-
nancieros como de capacidad de gesti ny de apo-
yo popular (interno y externo) como para organi-
zar el mundo vy ejercer a conveniencia su funci n
de polic a, como ha sido el caso en las Itimas
d cadas, sobre todo desde la ca da del Muro de
Berl n (1989)°. [>

* La llamada «sociedad globals, compuesta por todos los pa ses de
las Naciones Unidas {193}, no es lo que en Occidente suele definirse
comao la «Comunidad Internacionals. referida tan solo a los pasesm s
relevantes de Occidente (EEULL Reine Unide, pa ses de la UE, la
OCDE, ete tera).

? El hecho de que la Asamblea General de las NU se haya manifes-
tado en noviembre de 2012, de manera muy mayoritaria en favor de
Palestina, y en contra de Isracl y EEUU —en relact n con el asunto de
la mcorperact n de Palestina a las NU come Estade observader— es
buena prueba del signo de los tiempos que corren. En fin, EEUU v
algunoes de sus aliades europeos cada ver Impresionan menos a la
mayor a de las peque as naciones del mundo.
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Consecuentemente, y a su debido tiempo —cuan-
do sea ya un hecho (o casi) la llegada a la paridad
econ mica de los pa ses en desarrollo con los desa-
rrollados— los Gobiernos occidentales m s impor-
tantes no tendr nm s remedio que negociar con los
| deres de los actuales pa ses emergentes (China,
India, Brasil. Rusia, Sud frica, etc tera) el dise o de
una nueva estructura pol tica multilateral cuya agen-
da y prioridades tendr n que ser definidas y apoya-
das por los representantes democr ticos de todas las
naciones (de la sociedad global); v no solo por una
parte de los vencedores de la segunda Guerra
Mundial del siglo xx, que desde hace ya dos d ca-
das est nperdiendo r pidamente su poder econ mi-
co comparado (Cuadro 1).

2. Reflexionando sobre la lamada crisis
econ mica global y la incertidumbre
creciente

De acuerdo con los datos publicados por el Ban-
co Mundial en 2012, la mal [lamada crisis econ -
mica global que comenz en 2007-2008 en EEUU
no es una crisis global sino fundamentalmente una
crisis de Occidente; crisis desencadenada por una
suerte de capitalismo neoliberal desbocado, que
actu con falsas expectativas (crecimiento conti-
nuo) e instituciones relevantes altamente inefi-
cientes (en Europa), en un contexto de desregula-
¢i necon mica equivocada.

Hablando con claridad ha de afirmarse que, de
hecho, en oto o de 2012 la econom a global esta-
ba creciendo a una tasa anual del 3.3 por 100"
mientras que buena parte de Occidente o hab a
entrado en recesi n o estaba pr ximo a hacerlo'!.
Sin embargo. cualquier observador atento, tam-
bi n podr a confirmar que la crisis de Occidente v
de Europa est afectando progresivamente al resto

0 Tasa de crecimiento muy superior a la tasa de crecimiento medio
anual del mundo a lo largo de los  [timos 20a os (1990-2010) de alre-
dedor del 2.8%.

" De hecho. en oto o de 2012 la tasa de crecimiento del munde ex-
Occidente ven a a ser de en torno al 6%.

http://www.revistasice.com/CachePDF/BICE_3037__ 3269D2C3AF5...

del mundo aunque, en relaci n con el Este y el
Sudeste asi tico —actual motor del crecimiento
econ mico global— el impacto de la crisis no haya
sido sustancial'?. N tese a este respecto que, de no
haberse desencadenado la crisis en Occidente, el
ritmo de crecimiento chino tambi n se habr a
reducido al no poder sostenerse ya sus altas tasas
previas de crecimiento exportador.

Ciertamente, la deprimente situaci n econ mi-
ca de Occidente en oto o de 2012 tiene que ver
con una confluencia de diferentes causas, en el con-
texto de lo que comienza a vislumbrarse como un
«cambio de poca», semejante en intensidad y
visibilidad al que sucedi tras la Segunda Guerra
Mundial (con el proceso de descolonizaci n), pero
de naturaleza diferenciada. La causa m s frecuen-
temente mencionada es la aparici n en 2007-2008
en EEUU y en Europa de una crisis financiera
inducida por una serie excesos de banqueros irres-
ponsables'?, algunos de ellos simples delincuentes
comunes. Tales excesos, tpicos de la primera
mitad de los 2000 (hasta 2006-2007) fueron facili-
tados por una pol tica monetaria pasiva y de tipos
de inter s bajos implementada (sobre todo entre
2002 y 2004) por los principales bancos centrales
de Occidente —Fed o BCE- los que, ignorando
intencionadamente la r pida evoluci n de los pre-
cios de los activos en muchos lugares, dieron a los
banqueros privados capacidades adicionales para
entrar en aventuras financieras no sostenibles. El
crecimiento de operaciones no sostenibles, facili-
tado por la falta de suficientes controles bancarios
y financieros, situaci n a la que se lleg tras las
pol ticas de desregulaci niniciadas en tiempos del
presidente Reagan'. >

12 En mavo de 2012, el FMI estimaba que el PIB de China crecer a
en 2012 a una tasa anual del 8%. En julio de 20112, el gobierno chino
tambi n confirmaba esa misma tasa del 8% para 2012, En enero de
2013 se ha sugerido que la cifra real estar a muy pr xima a ese 8%.

B Quiz  los apostadores profesionales en los casinos, que suelen
Jugar a ne perder, podr an haber dade m s juege en banca que muchos
de los mal llamadoes «profesionaless de la banca, que han probado en
muchos casos desconocer las ventajas de la «distribuct n de riesgoss,
defendida por el Nobel Markovitz.

4 Desde los a os treinta de siglo XX (en los que se aprob  la famo-
sa Ley Glass & Steagall. que separaba las actividades de los bancos

comerciales v de inversi n) hasta los a os echenta, los sistemas banca-
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El desplazamiento de la actividad industrial hacia
Asia, en buena medida inducido por los bajos sala-
rios industriales en Asia y la desregulaci n ultra
r pida de los movimientos de capitales en Occidente
—demandada por los empresarios e implementada por
los Gobiernos occidentales (conservadores o social-
dem cratas)a comienzos de los noventa'’—, tambi n
cuenta como una de las causas fundamentales, en
este caso predecible desde el inicio de suimplemen-
taci n'®, del drama econ mico actual de Occiden-
te'”. Ese desplazamiento industrial, iniciado en los
noventa, generador de empleo en destino (Asia) vy
destructor en origen (Occidente), con el correr del
tiempo ha provocado una aut ntica ruptura de las
anteriores estructuras productivas y comerciales glo-
bales, poniendo en ventaja a los pa ses emergentes'®.

Finalmente, tambi n ha de mencionarse la m s
que ineficiente estructura institucional de la Uni n
Monetaria Europea (eurozona) la que, careciendo de
una m nima capacidad de decisi necon mica racio-
nal', est agravando los efectos generados por las

res oceidentales no sulrieron crisis importantes. Pero en los a os
ochenta, ese principio de separaci n de actividades fue atacado por los
neoliberales en la mayor parte de los pa ses occidentales. supuestamen-
te a fin de increm entar la competencia v eficiencia bancarias, mientras
se niclaba un proceso generalizado de desregulact n (extendido tam-
b1 na otras actividades econ micas) de consecuencias letales en banca,
actividad generadora —y esto no deber a olvidarse— de importantes
externalidades sobre otros sectores.

15 Dado que en ese momento los movim ientos transfronterizos de ca-
pitales estaban severamente restringidos, una r pida demolict n. como
la mstrumentada en Occidente. de los obst culos a los movimientos de
capitales era claramente ne aconsegjable: en particular, habida cuenta la
inmaovilidad transfronteriza del factor trabajo.

18 Esa predictibilidad se hizo a n m s patente con la entrada de
China en la OMC en 2001,

7 Andreu. IM. (201 1): «Entendiendo el future econ mico de Occl-
dentes, Bolet n de Informact n Comercial Espa ola, BICE, marzo 15-
30, Mimisterie de Industria, Comercio v Turismo.

% Clertamente. la evoluct n econ mica posterior a la llamada Edad de
Oro del Capitalismo (1950-1973) en Occidente, dervada de la exporta-
¢l n masiva de capitales, ya fue vislumbrada en los siglos XvIIl y XIX POR
Adam Smith y David Ricardo en relact n con la posible evoluel n de la
econom a del Reine Unido. Ambos reconocieron que si los industriales v
comerctantes brit nicos wirtieran fuera y la econom a nacional depen-
diera de las importaciones, los primeres se beneficiar an pere Inglaterra
sultir a. Esto es precisamente lo que ha pasado en Ocadente en las -
mas tres d cadas. Ver Chomsky. N (201 1) en «American Decline: Canses
and Consequences: wiww chomsky: infocarticles.

Y Esto se debe a dos factores: 1) a laregla de la «cunanim idadss para
proteger la soberan a de los miembros: y 2) a la mconveniente partici-
pact n de los miembros de la UE-27 en los debates sobre la eurozona
para resolver las crisis, lo que hemos denominade en otros lugares, el

«problema de la inconsistencia en la gobernabilidads.
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otras dos causas anteriormente descritas. La incapa-
cidad de los Gobiernos nacionales de la eurozona vy,
sobre todo, la falta de instrumental propio de la euro-
zona —siempre «controlada» por Bruselas®— para
gestionar con correcci n los problemas internos de
algunos de los pa ses del Eurosistema?!, han coloca-
dopr cticamente a Europa y a la econom a occiden-
tal en punto muerto. Esto significa que si la crisis de
la eurozona no se resuelve a medio plazo, EEUU y
otros pa ses occidentales tampoco saldr n con faci-
lidad de la ¢i naga en la que se mueven™.

Obs rvese que esa llamada crisis mundial
(cuya primera manifestaci nalarmante fue la apa-
rici nen 2008 de una crisis bancaria en EEUU que
se extendi r pidamente a otros bancos vy econo-
m as occidentales, sobre todo europeos) experi-
ment poco despu s una metamorfosis significati-
va. Como consecuencia de la financiaci n p blica
a los bancos con problemas, y de la pol tica expan-
siva-Keynesiana aplicada tras el primer meeting del
G-20 en Noviembre de 2008 en Londres, los d fi-
cits p blicos comenzaron a crecer vy los niveles de
endeudamiento de varios pa ses occidentales, inclu-
vendo EEUU, suftieron un r pido incremento desde
niveles iniciales ya elevados®. En ese contexto de
alto y creciente endeudamiento de muchos pa ses
occidentales en t rminos de sus PIB, la descon-
fianza de los acreedores financieros en relaci n
con la posible monetizaci n de la deuda v subsi-
guiente inflaci n, o alternativamente con las posi-
bles quiebras de algunos pa ses de la eurozona, se
torn m s justificada.

Siguiendo las insinuaciones de las agencias de
rating y las recomendaciones de las principales ins-
tituciones multilaterales en 2010, la mayor parte [>

2 Hay pa sesen la UE-27 que no pertenecen a la eurozona. pero que
condicionan o vetan cualquier intento de seluct n de los problemas de
la eurozona st tal ntento pudiera afectarles negativamente. Este es el
caso del Remno Unido.

21 El sometimiento del gobierno de la eurozona a los dictados v vetos
de la Comist n hagenerado un grav simo problema de incoherencia. de
imposible soluct n con las actuales instituciones.

22 Jap ntambi n est en el cenagal desde hace dos d cadas.

2 Al partir de endeudamientos elevados. debidos a imprudentes
pol ticas keynesianas emprendidas por varios pa ses occidentales en los
a os de prosperidad. el margen para el uso de un keynesianismo no

nflacionario era ya limitado.
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de los pa ses industriales —particularmente europe-
os— reenfocaron sus objetivos econ micos hacia la
reducci n de sus d ficits p blicos, a fin de evitar
tasas de inflaci n no deseadas. Como consecuen-
cia de ese cambio de pol tica econ mica, a finales
de 2011. muchas econom as occidentales —que ya
hab an iniciado una t mida recuperaci n— comen-
zaron de nuevo a contraerse. La deficiente planifi-
caci ninicial de laintervenci nen 2008, y la sub-
siguiente sustituci n de fines y medios en la fase
inicial de la recuperaci n econ mica produjeron
esa reca da.

Ese repentino cambio de pol ticas econ micas
tambi n est alargando la duraci n de la recupera-
¢i necon mica y bancaria, mientras el desplaza-
miento industrial hacia el Este y sus consecuencias
econ micas —negativas para Occidente y Europa—
permanecen pr cticamente inconsideradas, al
tiempo que la correcci n de los grav simos defec-
tos de organizaci nde la eurozona se hace esperar,
sin que razonablemente se vislumbren avances
netos o reales™.

La falta de consideraci n, como problema rele-
vante, del desplazamiento industrial hacia Asia
implica que una reducci n apreciable de los salarios
reales del sector privado para incrementar la compe-
titividad no haya sido declarado como parte de la
pol tica oficial en la mayor parte de los pa ses occi-
dentales. En su lugar, un buen n mero de Gobiernos
occidentales —particularmente europeos— ha tratado
de resolver la crisis tan solo acelerando las reformas
de los mercados y de las instituciones, de un modo
pretendidamente coordinado.

N tese, sin embargo, que esta pol tica econ -
mica practicada, aparentemente menos agresiva
socialmente, tendr al final del proceso —que quiz
resulte excesivamente largo, dada la inflexibilidad
a la baja de los salarios nominales y la no acepta-

2 Se vislumbra va la creact n de una uni n bancaria para la eurozo-
na en 2014, y una mayor coordinact n de las pol ticas fscales de los 17
miembros del eurosistema; pero la regla de unanimidad a n en vigor
{ Tratado de Lisboa) para la resoluct n de temas relevantes. trasladar
el caos deciserio actual a las correspondientes instituciones superviso-
ras (BCE. Mumisterio Europeo de Finanzas, ete tera), con lo que el avan-
ceneto en los pr ximos meses y a os podr a ser marginal.
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ci n de inflaciones significativas— los mismos resul-
tados que su alternativa en t rminos de reducciones
salariales reales. Y es que el desplazamiento indus-
trial hacia Asia y la nueva direcci n del comercio
internacional (favorable a los pa ses en desarrollo)
forzar n necesariamente un menor crecimiento sos-
tenido del PIB de Occidente, que conducir a meno-
res salarios relativos y a un m s modesto pero m s
sostenible modo de vida en Occidente.

En relaci n con el endeudamiento creciente en
Occidente, puede observarse que la soluci n al pro-
blema de deuda p blica de EEUU —de un importe
a finales de 2010 de en torno al 100 por 100 de su
PIB*— fue pospuesta en el verano de 2011 recu-
rri ndose a financiaci nadicional del Fed; pero no
resuelta ni econ mica ni pol ticamente, debido a la
sistem fica oposici n de los republicanos (enton-
ces y ahora en mayor a en la C mara de Repre-
sentantes) a dejar al presidente Obama completar
sus pol ticas keynesianas, fiscal y de inversiones y
gastos sociales. De resultas de tal oposici n,y desde
una perspectiva valorativa keynesiana, el desem-
pleo en EEUU contin a siendo alto®.

En la eurozona, el d ficit y la situaci n de deu-
da de algunos pa ses miembros*” es m s complica-
da, debido a que Alemania se opone radicalmente
a que el BCE haga pr stamos —o compre bonos en
el mercado secundario— a Gobiernos de la eurozo-
na sin compromiso previo de realizaci n de seve-
ras reducciones de sus d ficits, a fin de asegurar el
reembolso en tiempo debido de las correspondien-
tes deudas. Esta postura inflexible de Alemania, [>

5 En 2010, la deuda total en t rmines del PIB del Gobierne Federal
de los EEUL era del 76.1% y su d ficitp blico era equivalente al 10%
de su PIB. despu s de haber tenido un super vit del 0.53% en 2000. Ver
World Development Indicators (2012:260).

26 N tese que en oto o de 2012, la cifra oficial del desempleo en
EEUL era de alrededor del 7.8% de la poblaci n activa, pero probable-
mente la tasa efectiva de desempleo era mucho m s alta. Seg n distin-
tos observadores, la tasa de desempleo en EEUL estar a de alrededor
del 13-15% si se incluyeran como desempleados los trabajadores (ne
voluntarios) a tiempo parcial, v los que hubieran abandonado la pobla-
¢l nactiva.

27 Esta situact n de d ficit p blico y de endeudamiente exagerado
en algunos pa ses de la eurozona se debe a la pr ctica de imprudentes
vy extempor neas pol ticas keynesianas, forzando en todo momento

incluyendo per odes de presperidad— ncrementos de gasto p blico o
reducciones de los impuestos.
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mantenida durante todo 2011 y 2012, forz a los
pa ses m s endeudados de la eurozona a recortar
seriamente sus gastos p blicos y a incrementar sus
impuestos®, lo que deriv a finales de 2011 o en
los primeros trimestres de 2012, en contracciones
m s o menos severas de sus PIB.

Como resultado de esos desacuerdos pol ticos y
de la falta de coordinaci n econ mica en Occidente
—dada la dicotom a de pol ticas aplicadas, neocl si-
ca o keynesiana— una gran parte del mundo se
mueve actualmente en una situaci n de incertidum-
bre multipolar referida a: cu ndo acabar la crisis en
Occidente, ¢ mo ser el ambiente pol tico y la es-
tructura econ mica posterisis en el mundo; y si con-
tinuar (o no)y a qu velocidad el desplazamiento
de la producci n industrial hacia Asia. Porsulado, v
a pesar del cambio favorable observado en relaci n
con el proceso de convergencia econ mica planeta-
ria —n tese que los pa ses ricos han crecido mucho
menos que los pobres (Cuadro 1)}-enlas Itimas tres
d cadas la distribuci n personal de la renta®’ ha
sufrido un cambio de direcci n (favorable a los
ricos) en el interior de muchos pa ses desarrollados
y en desarrollo, lo que tambi n ha incrementado el
grado de incertidumbre de muchos individuos y
familias en muchas naciones.

Enrelaci n con la sostenibilidad, el r pido creci-
miento de la poblaci n global —que se multiplic
casi por tres entre 1945y 2010, y que ha jugado un
papel crucial enrelaci n con el consumo de alimen-
tos y materias primas, tampoco ha sido seriamente
considerado. Adicionalmente, muchas comunidades
nacionales contin an perplejas ante la diversidad de
opiniones oficiales sobre qu deber a hacerse para
resolver los problemas comunes que afectan a la
sociedad global en relaci ncon la paz v la seguridad
globales, la regulaci n econ mica global, el medio
ambiente (calentamiento) global, y la administraci n
de recursos naturales renovables o no renovables.

2% Enlos Itimos meses de 2011, el BCE soslay  las restricciones
aludidas, planteadas por Alemania. por medio de la realizact n de pr s-
tamos concedidos a los bancos de la eurezona, lo que permitt a crer-
tos bances locales continuar prestando a los Gobiernos.

* (Con referencia a EEULL ver Stiglitz. 1. (2012): The price of ine-
quality: how today divided society endangers our future. Norton.
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Consecuentemente, hoy nadie sabe hacia d nde
vamos. A pesar de contar con unas Naciones Unidas
que son el mayor foro de an lisis y representaci n
multilateral, la sociedad global no ha debatido toda-
va ¢ mo progresar: si continuar haci ndolo a un
ritmo de crecimiento r pido, indefinido y no soste-
nible, como ha ocurrido en los Itimos dos siglos
—particularmente en los Itimos 65 a os— o alterna-
tivamente, hacerlo a una tasa de progresi n menory
m s equilibrada, consistente con la sostenibilidad de
los recursos disponibles y con la protecci n del
medio ambiente*’. Tampoco sabemos ¢ mo tomare-
mos la decisi nsobre la senda a elegir, si por medio
de luchas internas o guerras —como se ha hecho
hasta ahora— o, alternativamente, de modo m s civi-
lizado, tomando ordenadamente en consideraci n
los deseos de todas las naciones del mundo, esto es,
de la sociedad global.

3. Problemas de incoherencia y
heterogeneidad en la gobernaci n de la
Uni n Europea

Ciertamente, cuando se ide la Uni n Mone-
taria (1992), formada hoy por 17 pa ses de la UE-
27, se pretendi crear un rea econ mica y mone-
taria de estabilidad a adida. Sin embargo. debido
a sus conocidos defectos de construcci n interna
—ausencia de una uni n bancaria y de un Minis-
terio Europeo de Finanzas para el control de los
d ficits y endeudamientos de los distintos pa ses
miembros— v a la denominada incoherencia entre
las decisiones de los pa ses miembros de la euro-
zona (17) y las decisiones de la Comisi n Europea
(Bruselas) de la UE-27, la Uni n Monetaria pare-
ce estar abocada a continuar siendo una de las cau-
sas de la delicada situaci nenla que se encuentran
muchos pa ses europeos, ¥ no una soluci n a sus
problemas. [

' Una protecel n integral del medio ambiente requerir  una nueva
apreximact n del capitalisme, m s orientada hacia las seluciones co-

lectivas,
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Si se observara la historia de la Uni n Europea
y sus progresivas ampliaciones, podr a deducirse
que a partir de su fundaci n (en 1957), y hasta las
ampliaciones de 2004-07, la dispersi n econ mica
de las rentas per ¢ pita de los distintos miembros
ha sido casi mon tonamente creciente. Esto quie-
re decir que desde una perspectiva econ mica los
pa ses miembros de la UE han devenido progresi-
vamente m s heterog neos.

Generalizando el caso de la heterogeneidad,
habr a que subrayar que la UE es hoy un grupo de
27 pa ses heterog neos: pero nos loen t rminos de
renta per ¢ pifa, sino tambi n ent rminos de idio-
ma hablado, tama o geogr fico, n mero de habi-
tantes, desarrollo tecnol gico, desarrollo cultural
y social, pasado hist rico (algunos dominaban a
los otros), y ambiciones pol ticas (algunos con
pretensiones globales y otros no). A n m s, hay
pa ses que pertenecen a la eurozona, y pa ses que
no est n en ella, por lo que su comportamiento
tambi n puede ser heterog neo en relaci n con las
pol ticas desarrollables por la eurozona.

Esa heterogeneidad de pa ses impide, asimismo,
saber hacia d nde se va o haciad nde se quiere ir;
y pord nde, ¢ moy cu ndo se quiere ir. En defi-
nitiva, todo parece indicar que hoy se carece en
Bruselas de una «teor a sobre Europa». La hubo
pero ha desaparecido.

Ante la ausencia de una teor a compartida sobre
Europa y los objetivos a alcanzar, y en presencia de
pa ses que carecen de fidelidad al colectivo, no es de
extra ar que pocos quieran ya financiar un proyecto
en estado delicuescente. El espect culo dado en
2005 —en pleno auge econ mico— cuando se aprob
en Bruselas el escu lido presupuesto anual de la UE
para el per odo 2007-2013, de alrededor del 1 por
100 del PIB agregado, fue realmente bochornoso;
espect culo que ha empeorado en oto o de 2012, al
discutirse los presupuestos para 2014-2020, debate
en el que el Reino Unido vy Bruselas est n abande-
rando una reducci n significativa del anterior | por
100 del PIB agregado.

Todo esto es indicativo de lo que es la actual
UE-27: una Uni nenla que una gran mayor a quie-
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re ser financiada por los dem sen t rminos netos,
en tanto que los pa ses m s ricos muestran ya una
clara reticencia a financiar sine die a los dem s; vy
ello mientras que por la va del dumping fiscal
(menores tipos en el Impuesto de Sociedades), algu-
nos miembros, recientes receptores netos de fondos
p blicos europeos, tratan de atraer inversiones priva-
das desde los pa ses miembros m s ricos; o simple-
mente se benefician de la domiciliaci n fiscal en sus
territorios de las empresas actuantes en otros Estados
miembros en perjuicio de la recaudaci n impositiva
de los ltimos. Ciertamente, todo un abuso de una
legalidad, inaceptable a medio plazo.

N tese que cuando se sientan en una mesa 27
representantes que se consideran iguales a efectos
decisorios —porque se requiere de unanimidad en el
asunto a discutir— y alguno de los pa ses representa-
dos tiene una poblaci nde 82 millones (5 tienenm s
de 45 millones) en tanto que 11 pa ses miembros tie-
nen poblaciones de 5 millones 0 menos (6 pa ses con
dos millones 0 menos), siendo una gran parte de los
peque os sustancialmente m s pobre que el resto, no
pueden esperarse avances significativos; y ello por-
que los pa ses peque os tender n a elevar demasia-
do el precio de su asentimiento.

Ciertamente querer mantener individualmente
la soberan a, sin ceder una parte sustancial de la
misma al colectivo, al tiempo que se es de peque-

a dimensi n a escala planetaria®' —como sucede
conlos 11 pa ses peque os dela UE-27, y tambi n
con todos los dem s—y ala vez querer ser compe-
titivo, en t rminos econ micos y pol ticos, con los
grandes Estados unitarios del mundo actual, es
como querer cuadrar un ¢ rculo o hacer una torti-
lla sin cascar huevos. La uni n hace la fuerza y la de-
suni n impide alcanzarla; se trata de algo tan sen-
cillo como eso. que pocos quieren aceptar.

As pues, si la eurozona (o parte de ella) quiere
subsistir en el actual marco del desplazamiento de
laactividad industrial hacia Asia y de la hetero- [

NG siquiera Alemania. con sus 82 millones de habitantes. puede
ser considerada como un pa s sulicientemente dimensionado como
para competr en el future con las grandes entidades unitarias, citadas
anteriorm ente.
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CUADRO 1
CRECIMIENTO ANUAL MEDIO DEL PIB DE LAS DIFERENTES REGIONES DEL MUNDO
(En porcentale))

Paises de renta baja ... . 45
Paises de renta media .. . 33
Renta media-baja ... 4.1
Renta media-atta ... 27
Paises de renta media y baja.. 35
Asia Criental y Pacifico - 79
Europa Criental y Asia Central ._... ]
América Latina y Caribe . 1,7
Oriente Medio y Norte Africa 2.0
56

1.6

33

24

35

101

58

32 5.5
39 6.4
38 6.3
39 6,5
36 6,2
85 9.4
-1.8 54
3.2 3.8
38 47
55 7.4
25 5.0
27 1.8
20 1.3
36 1.8
10,6 10.8
59 8,0

Fuente: Banco Mundial-wworld Bank (1992 y 201 2), World Developm ent Indicators.

geneidad de sus miembros, generadora de inconsis-
tencias, tendr que saltar la barrera de la soberan a
nacional y constituirse en una entidad pol tica unita-
ria, es decir en un Estado federal selectivo (de 8-12
miembros de la actual eurozona)*? que pueda com-
petir con los grandes Estados mundiales de hoy:
EEUU, China, India, Rusia, Brasil. etc tera.

4. El desplazamiento estructural hacia Asia
como problema nuclear de Occidente

A partir de las dos formas alternativas de pol -
tica macroecon mica ensayadas para salir supues-
tamente de la crisis —la keynesiana y la neocl si-
ca— la primera posiblemente induciendo inflaci n
a medio plazo, y la segunda posiblemente indu-
ciendo desempleo a corto-medio plazo, los Gobier-
nos occidentales (sobre todo EEUU vy la UE) han
tomado decisiones diferentes y no coordinadas. Sin
embargo, con independencia de la pol tica elegida,
los Gobiernos occidentales se enfrentan con un pro-
blema cuva soluci n no est descrita en los ma-
nuales de Macroeconom a.

N tese que de ning n modo se defiende aqu laposibilidad de fede-
rar hoy por hoy a los 27 pa ses de la UE-27 . porque algunos ni siguiera lo

desean. Nitan siquiera la posibilidad de federar a los 17 miembros de la

CLroZona, porque 11[&’].1[]05 son sustancialmente hL‘[C[’O‘b_l neos.
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Esto se debe al hecho de que cuando la Macroe-
conom a apareci en 1936, la mayor parte de las
econom as permanec an relativamente cerradas™ y
la aparici nde un desplazamiento masivo de la ac-
tividad industrial hacia Asia no era imaginable™.
Ciertamente, este desplazamiento s lo empez a per-
cibirse con claridad a comienzos de los a os 2000.
Pero n tese que ese movimiento estructural de la
actividad industrial es realmente un problema de
naturaleza microecon mica que tiene mucho m s
que ver con la flexibilidad de los mercados, con los
salarios relativos, con los horarios de trabajo, y con
las tecnolog as industriales diferenciadas de las dis-
tintas regiones del planeta®, que con pol ticas de
demanda agregada que pueden generar provisio-
nalmente m s o menos inflaci n. o m s 0 menos
actividad econ mica real o empleo.

As pues, dejando a un lado los problemas de la
actual fragilidad de los sistemas bancarios, y del
exagerado endeudamiento de varios pa ses de la [>

B A nm s.enlosa os cincuenta se puso de moda la llamada«pol -
tica de sustitucl n de importacionesy, para acelerar supuestamente el
crecimiente de los pa ses en desarrello.

¥ En relaci n con ese desplazamiento estructural puede wverse
UNIDO en Indusirial Development Repor 2000, Section 12 Structural
changes in industry and the global economy.

¥ En los planes de estabilizact n impuestos por el FMI apa ses con
problemas de balanza de pagos. las correcciones macroecon micas de
car cler contractive fueron siempre complementadas con modificacio-
nes de los tipos de cambio (devaluaciones).
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eurozona —que durante a os perturbar n adicional-
mente la recuperaci n econ mica de Europa— la
adaptaci n al desplazamiento industrial hacia Asia
Oriental es el problema econ mico m s importante
que tendr que resolver Occidente en el futuro, sien-
do sus efectos mucho mas duraderos que la lenta
fase de recuperaci n de la actual crisis financiera.

Con sus capacidades institucionales limitadas,
con sus acciones deficientemente coordinadas, y
tratando de resolver urgentemente los problemas
m s obvios (la fragilidad bancaria y el endeuda-
miento p blico). los Gobiernos occidentales no se
han atrevido, singularmente en Europa, a explicar
a sus ciudadanos la pura y dura realidad del actual
drama econ mico: que una parte relevante de lo
que produce la industria en Occidente cuesta en
otras partes del mundo, sobre todo en Asia Oriental,
s lo la mitad o incluso un tercio de lo que cuesta
en Occidente. De resultas de lo anterior, muchos
empleos occidentales ni pueden ni podr n ser sal-
vados a corto y medio plazo con «falsos milagros
macroecon micos», implementados por ministros
de finanzas «geniales»*®. Me refiero a ciertas me-
didas de pol tica econ mica tradicional —t picas
del [Itimo cuarto del siglo XX e implementadas en
un contexto en el que no se produc an desplaza-
mientos estructurales significativos— tales como la
elevaci n de un impuesto mientras se reduce otro
(u otros), la elevaci n del gasto p blico y/o la re-
ducei n de impuestos, o incluso la simult nea
«reducci n» del gasto p blico o de los impuestos
«pagados por los ricos», etc tera. N tese que esas
pol ticas tradicionales, defendidas por keynesianos
(Krugman, Stiglitz, etc tera) o neocl sicos fueron
aproximaciones relativa y circunstancialmente
v lidas en el siglo xx, pero hoy no parecen ya ser
capaces de resolver las decepcionantes tendencias
econ micas de Occidente, negativas ya desde hace
dos d cadas. y nos lo desde 2008.

Aunque a veces conocer la verdad sea desagra-
dable, los Gobiernos occidentales deber an infor-

* Para resolver ese problema har falta. en todo caso. el concurse
de esfuerzos extraordinarios de la poblact n. que compensen la falta de
adaptact n previa
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mar a sus ciudadanos sobre el alcance de los pro-
blemas pendientes; de otro modo la gente estar
totalmente desorientada cuando los Gobiernos les
demanden nuevos esfuerzos —relacionados con
estilos de vida m s sostenibles— que necesariamente
tendr n que ser implementados en el futuro. En rea-
lidad, la estabilidad del nivel de empleo y de los PIB
no volver nalos pa ses occidentales hasta que estos
no se ajusten a lo que Occidente dise  alo largo de
las dos Itimas d cadas: una casi completa libertad
en los movimientos de capitales hacia el exterior™,
lo que provoc  una quasi-globalizaci nenel tr fico
de bienes, servicios y capitales, que ha favorecido la
creaci n de empleo en los pa ses en desarrollo. Al
tiempo, manteniendo pr cticamente intocadas las
restricciones a los movimientos internacionales de
trabajo’®, los Gobiernos occidentales «trataron»*” de
detener el ajuste a la baja de los salarios, impidiendo
al tiempo el desarrollo de una distribuci nm s justa
de la riqueza a escala global.
Ciertamente, las tendencias comparadas de la
evoluci n de los PIB v de los PIB per ¢ pita en las
Itimas tres d cadas, v particularmente en los [ti-
mos 10 a os, dejan poco margen de error para la
interpretaci n: EEUU est perdiendo parte de sus
diferencias acumuladas en t rminos de PIB y PIB
per ¢ pita —todav a altas— con los pa ses emergentes
m s importantes, particularmente en relaci n con
los de Asia Oriental, y especialmente con China: y
Europa est cediendo terreno en t rminos de PIB y
PIB perc pita** en comparaci ncon EEUU. En este
contexto, a menos que los salarios occidentales
sufran un severo retroceso, la creaci n de empleo [>

T Ohs rvese que esa libertad no es enteramente bidireccional. dade
que muchos pa ses en desarrollo no aceptan todas las entradas de capi-
tal extranjero. a fin de proteger selectivamente su ndustria local. Al
tiempo la mayor parte de las salidas de capital est n controladas por los
correspondientes Gobiernos.

* Esto ocurrl con la excepel n delos movimientos internos de ma-
no de obra dentre de la Uni n Europea.

¥ N tese que los Gobiernos occidentales «dratarony de sostener los
salarios reales de sus trabajadores: sin embargo. el mantenimiento de
los salarios reales de Occidente en un munde mucho m s competitive
como el actual —seg n lo dise ado ¢ mplementado a lo largo de los
noventa— ¢s simplemente imposible. La inflact n v/o la devaluact n
Jugar n finalmente su papel reequilibrador.

¥ Lacesi nent rminoes de PIB per ¢ pita es de menor entidad.
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podra degradarse a n m s en Occidente. y con
especial intensidad en ciertos pa ses de la eurozo-
na*l.

Profundizando en el an lisis de las p rdidas de
empleo a largo plazo. puede afirmarse que. si no
aparecieran movimientos contra-hist ricos, como
por ejemplo un intenso retorno al proteccionismo
en Occidente o en la UE, el desplazamiento de la
producci nindustrial hacia Asia se consolidar . Al
tiempo. como va ha sucedido enla Itima d cada,
2000-2010, las exportaciones conjuntas de los pa -
ses en desarrollo, incluyendo las de los emergen-
tes, debido a su crecimiento m s r pido, ser n equi-
valentes en un m ximo de 25 a os alas de los pa -
ses ricos; por su lado, e inesperadamente, los gastos
de defensa realizados por Occidente tambi n ser
rebasados por los de los pa ses en desarrollo (en par-
ticular enrelaci n con la competencia entre EEUU y
China) enunos 25-30a os. Los resultados econ mi-
cos basados en las expectativas anteriores ser nm s
0 menos semejantes a los presentados en 2003 en el
famoso informe presentado por Goldman-Sachs
sobre los BRIC, aunque probablemente con un pro-
ceso de convergencia m st pido que el esperado: en
2050, o probablemente antes (2040), en los primeros
puestos del ranking mundial, y con gran ventaja
sobre los dem s en t rminos de PIB, y por este
orden, se situar n China, EEUU e India*:.

Dejando a un lado otras consecuencias pol ti-
cas, ha de subrayarse que el desplazamiento indus-
trial hacia Asia, promovido en gran medida por los
Gobiernos occidentales a instancia de su propia in-
dustria, producir en Occidente algunos cambios

# Se ha conocido recientemente que Francia ha perdido en la Itima
d cada, 2000-2010, en torne a 500.000 empleos industriales: y 100,000
pleos industriales en el periodo expansive 2000-2007 ., lo que certifica que
los empleos industriales franceses se trasladar on a Europa Oriental y hacia
Asia antes del comienze de la erisis. Lo mismo ha debido ocurrir en otros
pa ses occadentales. Ver lemonde. fr de 28 Dic. 2011,

# Obs rvese que. junte a esos 3 pa ses | deres se situar  la «Fede-
ract n Europeas s1 sta llega a crearse. En nuestra opint n esa Fede-
raci n Europea ser un Estado unitario que podr a contener de 8 a 12
miembros actuales de la eurozona. Esta Federact n ser creada necesa-
riamente en unes pocos a os a fin de superar los inconvenientes estruc-
turales e mstitucionales de la actual Unt n Moenetaria. Ver Rahman,
RD. v Andreu. IM. (2005) in: vercoming the EU crisis. Ceres Edi-

tions, Tunis.
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microecon micos dif cilmente sorteables: 1) se pro-
ducir una significativa reducci n del diferencial de
salarios —en t rminos reales o ent rminos de tipos de
cambio®— todav a hoy muy favorable a los trabajado-
res occidentales y de la eurozona por comparaci n
con los de Asia; 2) un incremento en Occidente de los
beneficios absolutos y relativos generados en el
extranjero —en los pa ses emergentes— v transferidos
a EEUU y a la eurozona™: y 3) como consecuencia
de las anteriores tendencias, un cambio en la distribu-
c¢i n personal de la renta en Occidente, menos favo-
rable a los trabajadores (europeos y occidentales).

Como respuesta a sus mayores costes laborales,
y dotados de unas tecnolog as y productividad que
probablemente rendir n progresivamente menores
ventajas a Occidente, la creaci n de empleos en
ese hemisferio ser menor; como tambi n lo ser
la evoluci n de las tasas de crecimiento del PIB.
Tasas de crecimiento del PIB, del 1,5-2 por 100,
podr an ser durante muchos a os el techo del cre-
cimiento potencial de Occidente en t rminos de
medias. Esto ocurrir a partir del estancamiento
demogr fico (sobre todo en la eurozona), a causa
de la falta de mano de obra sobrante en las reas
rurales, y por la ca da significativa del crecimien-
to de la productividad laboral en la industria y los
Servicios.

En paralelo a esa tendencia hacia la relativa de-
cadencia de la econom a occidental, y tras a os de
ingenua espera de una recuperaci n improbable de
la pasada prosperidad y tendencias, crisis pol ticas
sucesivas —que en los pr ximos 2-4 a os podran
alcanzar su cenit— son esperables en algunos pa -
ses occidentales. Tales crisis pol ticas finalmente
ceder n cuando los ciudadanos occidentales [>

+ En relact n con el comercio internacional ¥ para un pa s que es
una entidad pol tica nica, la devaluact n de su moneda juega un papel
similar a una reducct n interna de sus salarios reales. Ahora bien, para
un pa s que comparte sumoneda con otros. como sucede en el caso de
los miembros de la Eurozona, unareducet n signmificativa directa de sus
salartes reales ser una derivada casl forzosa para la recuperact n del
equilibrio internacional: pero tal reducci n podr a tomar demasiado
liempo.

# Esto se deber a las ventajas que los capitalistas occidentales
encontrar n en el este de Asia (menores costes unitaries). v a los espe-
rables tipos de inter s (mayores) y tasas de beneficios (m s altos) espe-

rables en Occidente a large plazo.
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comiencen a adaptarse a los nuevos par metros
que regir n la econom a mundial en la primera
mitad del siglo xxI; es decir, cuando comiencen a
aceptar importantes reducciones de sus patrones
de consumo y de estilo de vida, para ser competi-
tivos. Al tiempo, el 84 por 100 restante de la
poblaci n global experimentar en t rminos de
medias** significativas mejoras a largo plazo en
sus niveles de vida.

n

Pol ticas equivocadas de los pa ses
occidentales: globalizaci n a diferentes
velocidades y precipitada globalizaci n
de los movimientos de capitales

Si compar ramos la reciente v r pida —aunque
asim ftrica— liberalizaci n de los movimientos de
capitales en Occidente, con el lento progreso de la
liberalizaci n del comercio a trav s de las sucesi-
vas negociaciones del GATT# iniciadas en 1947,
tendr amos que admitir que la liberalizaci nde los
movimientos de capitales se realiz de manera
sumamente arriesgada.

Dados sus posibles e importantes efectos a corto
plazo sobre el empleo local, el proceso de liberali-
zaci n del comercio externo siempre se ha realiza-
do por los diferentes pa ses del mundo (rondas
GATT) de modo extremadamente cauto. Incluso
los pa ses miembros de la Uni n Europea tambi n
se tomaron su tiempo, liberalizando lentamente su
intercambio mutuo de bienes y servicios hasta
alcanzar el llamado Mercado nico: un proceso
que dur nada menos que tres d cadas y media,
desde 1957 hasta 199247, De modo opuesto a ese

# Sedice ent rminos de medias porque en funci n de su estructura
productiva, menos nelinada hacia la industria y m s hacia la explota-
¢l n de recurses naturales o agrarios, algunes pa ses «en desarrollos
podr an quedar retrasados con respecto a los pa ses «emergentess (m s
inclinados hacia la producct n industrial).

4 En 1995, los llam ados General Agreements on Tariffs and Trade
(GATT) pasaron a formar parte de la Organizaci n Mundial del Co-
mercto (OMC o WTO).

T Este es el periodo comprendide entre la firma del Tratado de Roma
(1957). que ere  la Comunidad Econ mica Europea (CEE). y el momen-
to en el que el Tratade del Adta nica (1986) entr  en vigor (1992).
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comportamiento prudente, Occidente anim  y pro-
movi desde los primeros a os noventa una r pida
liberalizaci n de los movimientos de capitales,
mientras los movimientos internacionales de tra-
bajadores permanec an prohibidos en la mayor
parte de las regiones econ micas del planeta®.

Como ya hemos sugerido en otros lugares*’, si
los mercados laborales locales no son lo suficien-
temente flexibles y/o las migraciones est n limita-
das, una repentina liberalizaci n de los movimien-
tos de capitales a escala global o regional, produ-
cir efectos negativos sobre el empleo local en los
pa ses emisores netos de capital.

A escala interna, en la medida en que los movi-
mientos intraeuropeos de capitales fueron liberali-
zados en Europa, pero los movimientos de trabaja-
dores —aunque formalmente liberalizados se enfren-
taban a significativas barreras naturales (idioma,
educaci n, efc tera)-la reacci n salarial (a la baja)
a los movimientos netos de capitales dirigidos hacia
otros pa ses miembros no fue r pida sino extraor-
dinariamente lenta, dando lugar ocasionalmente a
r pidas p rdidas de competitividad.

Por su lado, si el capital se marchara de Europa
con el desplazamiento industrial
hacia el Este o hacia Asia— el desempleo en la euro-

—como sucedi

zona crecer a progresivamente, si los salarios fue-
ran r gidos a la baja en Europa y si la emigraci n
al exterior no fuera posible o fuera muy dificulto-
sa’. Alternativamente, si el capital extranjero en-
trara en un pa s miembro de la eurozona, y la ofer-
ta laboral de ese pa s contuviera una importante
dosis de escasez, en tanto la inmigraci n hacia ese
pa s estuviera (natural o legalmente) limitada, los sa-
larios se disparar an al alza, estrangulando los
beneficios esperados por los capitales de entrada [>

# Otra manifestaci n de comportamiento imprudente de los pol ticos
de Occidente fue la creact n por la UE de una, altamente defectuosa,
Uni n Menetaria,

¥ Ver Andreu M. & Rahman RD. (2009) en: Global Democracy for
sustaining Global Capitalism. Academic Foundation, New Delhi. India.

0 Esta imposibilidad econ mica ven a dada porque los salarios m s
bajos o los menores costes unitarios de producct i en pa ses (como
China) hacia los que los capitales occidentales se mov an, chocaban con
unos subsidies por desemplee (en Occidente, en la UE) que eranm s altos

que los salarios mas bajos aludides (en China o en otros lugares).
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reciente, lo que tambi n ha sucedido en ciertos
pa ses europeos.

Los argumentos anteriores nos llevan a dos
conclusiones b sicas: 1) la liberalizaci n de los
movimientos de capitales no debera haberse
hecho de modo r pido si los diferentes mercados
laborales contenidos en el rea liberalizada no fue-
ran totalmente flexibles, porque en este caso, una
r pida liberalizaci n podr a inducir problemas so-
ciales significativos, como ha acaecido en la euro-
zona. Parad jicamente, tales movimientos permi-
tieron a los empresarios occidentales resolver sus
problemas de competitividad en el comercio de
bienes a escala mundial, mientras los Gobiernos
occidentales tendr an que hacerse cargo del pro-
gresivo desempleo nacional a medio y largo
plazo™ v de la subsiguiente y autom tica reduc-
ci n progresiva de los salarios reales de los traba-
jadores, generadora de protestas. En suma, la libe-
ralizaci n de los movimientos de capitales deber a
haberse ejecutado a una velocidad menor, a fin de
poder evaluar la progresi n temporal de sus efec-
tos: lo que hubiera provisto a las autoridades con
el suficiente tiempo como para reaccionar si fuera
necesario; y 2) la liberalizaci n de los movimientos
de capitales entre pa ses pertenecientes a una Uni n
Monetaria no deber a hacerse precipitadamente si no
hubiera autoridades y reglas comunes en los campos
de la banca, los impuestos y las finanzas p blicas,
ausencia que ha resultado evidente en el caso de Ia
UE (con la aparici n de problemas financieros pri-
vados, creados por los fuertes pr stamos concedidos
por los Bancos del Norte a los Bancos del Sur sin
una supervisi n bancaria suficiente).

Como hace a os Lipsey v Lankaster™ descri-
bieran en su conocida «Teor a del Second Best»,
liberalizar totalmente un mercado adicional (de
capitales) —si otros mercados relevantes (labora-
les) no estuvieran totalmente liberalizados— no ga-

31 En algunes lugares (EEULL Irlanda. Espa a. etc tera) el espera-
ble crecimiento del desempleo provocado por ¢l desplazamiento ndus-
trial hacia Asia, ete. se mantuve eculte durante a os por un acelerado
crecimiento ne sostenible del empleo en el sector «Residencias.

32 Lipsey. R v Lankaster. K. (1956): The theory of the second best.
Review of Economic Studies.
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rantizar la mejora del bienestar econ mico gene-
ral. As pues, tomando en consideraci n las previsi-
bles consecuencias de una repentina liberalizaci n
de capitales, generadora de movimientos masivos de
los mismos, tal pol tica debiera haberse desarrollado
de modo mucho m s prudente en Occidente y no
precipitadamente. A nm s, teniendo en cuenta que
esos movimientos™ se realizan normalmente a trav s
de bancos multinacionales, que eventualmente pue-
den poner en riesgo los sistemas nacionales o regio-
nales de pagos, una separaci n de actividades de los
distintos bancos era vital, pero sin embargo, ni fue
implementada ni restaurada.

6. Ausencia de regulaciones econ micas
globales y de gobierno global eficiente

Aunque muchos reconocen que hoy vivimos en
un mundo globalizado, pocos han aceptado que se
necesita urgentemente institucionalizar una gober-
naci n global de car cter democr tico, capaz de
producir, entre otros bienes p blicos globales, regu-
laciones econ micas globales convenientes para
todos. En su lugar, la pr ctica actual se limita a una
«coordinaci n voluntaria» dubitativa y vacilante, a
menudo inducida por una pol tica de alianzas en
determinados foros como el G-20. N tese que esos
foros no pueden ni sistem tica ni eficientemente
proveer a la sociedad global de ciertos bienes p bli-
cos globales relevantes, tales como una adecuada
regulaci necon mica global, debido a los intereses
contradictorios de las partes implicadas.

Por ejemplo, el «rechazo acordado» de los
para sos fiscales™ por parte del G-20 no se ha [>

33 Sean estos a corto o a largo plazo.

** Al tiempo que. «para reducir los costes de producci n v financia-
¢l e, la liberalizact nogeneral de los movimientos de capitales se
hab ahecho a una velocidad exagerada v claramente inconveniente. los
para sos fiscales —que por & mismos dan cobijo a nstituciones finan-
cleras cuyas actividades principales son el lavado o la ocultact n de
dinero, contra «altas tarifas profesionales»— continuaron su existencia.
Efectivamente, tras algunas gestiones v acuerdos con esos para sos Fis-
cales, principalmente en conexi n con mvestigaciones criminales, los
Goblernos occidentales no han forzade su aislamiento, por lo gque con-
tin an operativos.
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materializado en avances importantes, salvo en
casos de investigaci ncriminal (fiscal) desencade-
nados por los pa ses de la OCDE, habi ndose deja-
do el grueso del «dinero oculto» pr cticamente
intacto™. Similarmente, puede observarse un pro-
fundo silencio en lo que ata e a las necesarias
medidas colectivas a aplicar contra el comporta-
miento monopol stico v especulativo en ciertos
mercados (de materias primas estrat gicas como el
del petr leo o incluso los cereales), que en las lti-
mas d cadas han causado serias perturbaciones
¢ clicas y/o promovido espasm dicas fluctuacio-
nes de precios, o inflaciones indeseables.

Con sorpresa, la sociedad global tambi n ha
sido testigo del ajuste a muy largo plazo dise ado
por el G-20 en relaci n con las nuevas ratios de
capital de los bancos para mejorar la estabilidad
del sistema financiero global. A nm s, de vuelta
a casa, los debates internos en los pa ses partici-
pantes han tendido a retrasar aun m s los ajustes
propuestos por el G-20.

M s remarcable a n es el hecho de que, lejos de
corregir hasta el final los fallos del mercado global,
el G-20 o el FMI havan cambiado inesperadamente
dos veces su perspectiva macroecon mica en menos
de cuatro a o0s, movi ndose desde recomendar una
expansi n generalizada del gasto p blico (2008) a
prescribir una severa reducci n de los d ficits y
endeudamientos p blicos (2010), v a demandar una
aplicaci n menos dr stica de los recortes (2012).
Movimientos claramente contradictorios v desesta-
bilizadores, inspirados sucesivamente por algunos

35 Es absolutam ente inadmisible que «peque os» para sos fiscales.
incluyendo los pertenecientes a clertos pa ses europeos de «prestigion,
contin en parasitando a la mayor a, particularmente en tiempos de cri-
sis aguda. Henry, S. 1 (2012). en su publicact n The price of the off-
shore revisited sugiere que el importe total de los capitales indebida-
mente protegidos en los para sos [scales alcanza hoy la cifra de 25,000
billones de US d lares, una cantidad semejante al PIB conjunto de
EEUU y Jap n v equivalente al 40% del PIB mundial. De acuerdo con
Henry. los dep sitos anuales en los para sos fiscales vienen a represen-
tan en la actualidad una cifra de alrededor de 280,000 millones de d la-
res americanos. cifra como del doble de la dedicada anualmente a la
Ayuda Oficial al Desarrollo. De otro lado., el pert dico Financial Times
Deutchland se alaba recientemente que Singapur est sustituyendo a
Suiza como para so fiscal para los alemanes, que en la primera mitad
de 2012 han redepositado en Singapur unoes 300,000 millenes de dol -
res-LISAL
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participantes con poder de mercado y por Gobiernos
nacionales importantes —principalmente conserva-
dores—en tanto que las pol ticas correctoras debieran
haber sido implementadas de modo neutral y menos
fluctuante bajo el control de un gobierno global efi-
ciente™.

Aunque la necesidad de implementar ya una
gobernaci n global es bien patente, ha de subra-
yarse que la mayor parte de los acad micos «de
prestigio» no han adoptado una postura cr tica en
relaci n con los problemas econ micos globales
mencionados. Ello se debe a que la mayor parte de
ellos est n agrupadon en familias acad micas, y
atados a sus principios fundamentales, incluyendo
el nacionalismo, al tiempo que casi todos ellos
exhiben un respeto exagerado por aquellos que
est n actualmente al cargo en grandes bancos pri-
vados y otras entidades financieras p blicas multi-
laterales. Ciertamente, esos acad micos a menudo
sue an con acabar sus carreras profesionales en
esas instituciones, observaci n tambi n v lida
para los pol ticos, lo que les «obliga» a hacer la
vista gorda en relaci n con ciertos desarrollos eco-
n micos poco recomendables. Este comporta-
miento contra-cient fico de los acad micos fue ya
descrito en 1975 por el recientemente desapareci-
do Feyerabend®. como un «miedo insuperable a la
cr ticay, que podr a expulsarlos de sus posiciones
profesionales.

7. Espa a en el rompecabezas descrito

Qui rase reconocer o no, Espa anoesyaunpas
econ micamente aut nomo, sino dependiente econ -
micamente de la UE-27 y de la eurozona, dos organi-
zaciones de gobernaci n dif cil v, a veces. inco-
herente, en las que el principio de la unanimidad
—que es absolutamente b sico para avanzar en temas
relevantes (Tratado de Lisboa ) produce vetos. Se [>

% En octubre de 2012, ¢l FMI —desconcertado por la ca tica evolu-
¢l n de la econom a de Occidente— cambl  de nueve sus recomenda-
ciones de 2010, sugiriendo ahora correcciones mucho m s flexibles del
d ficit v del endeudam iento.

7 Feyerabend, P (1973} in «Against the methods, NLB, Londen.
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da el caso de que algunos miembros pertenecientes
a la eurozona (Alemania) usan el veto para ahor-
mar el comportamiento del colectivo a lo preesta-
blecido estatutariamente (en el BCE) por ellos
mismos, al tiempo que otros no miembros de la
eurozona (Reino Unido) usan de su veto para dete-
ner en Bruselas avances que supuestamente no les
convienen, bien en los campos de las finanzas y
presupuestos comunitarios, o bien en cuanto a la
cesi n de soberan a. En definitiva, hoy m s que
nunca es dif cil decir que en la UE-27 o en la euro-
zona haya un Gobierno de mayor as. Se trata de dos
conjuntos superpuestos de comunidades naciona-
les democr ticas que, parad jicamente viven so-
metidas a vetos (b sicamente por dos de ellas),
algo que tendr que cambiar necesariamente en un
pr ximo futuro.

La negativa situaci n institucional y la decaden-
cia econ mica de Europa (eurozona) en el marco
global (Cuadro 1), as como la lenta velocidad de
resoluci n de la crisis bancaria y del d ficit p blico
en Espa a, son datos que dejan muy poco margen a
la pol tica econ mica espa ola para la implementa-
ci n de acciones espectaculares. En este sentido,
pretendidas soluciones Keynesianas propias del
pasado siglo xx —sugeridas en Espa a desde la opo-
sici n— o neocl sicas planteadas a escala nacional
por el Gobierno actual siguiendo las recomendacio-
nes de Bruselas, no han sido, o no son, especialmen-
te prometedoras.

Quiz lo mejor sea hacer modestas pol ticas
nacionales de un cierto rigor™® al tiempo que acep-
tamos lo que realmente es Espa a*: 1) una frac-
ci n discreta (equivalente al 11,6 por 100) del PIB
de la eurozona, territorio cuyo futuro econ mico
en las pr ximas d cadas no va a ser precisamente

* Como por ejemplo eliminar organismos aut nomos (TV regiona-
les, ete tera) v empresas p blicas. organismos u rganos adm inistrati-
vos duplicados a nivel estatal o auten mico, cuya ausencia pocos nota-
r n. al tiempo que se reducen o se ponen techos a los sueldos de los
altos ejecutives de las empresasp blicas. y tambi n de las privadas que
funcionen con ayudas p blicas (ese techo podr a ser el sueldo del pre-
sidente del Gobierno). N tese que enpa ses como Holanda. el teche de
los sueldos de los ejecutivos de los bancos privados ntervenides, es el
sueldo de su Primer Ministro.

5 Con cifras de 2010 del World Development Indicators (2012).
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espl ndido, ni en crecimiento productivo ni exporta-
dor; y 2) un pa s que, con una poblaci n del 0,7 por
100 de la del planeta, produce un 2.3 por 100 del
PIB del mundo, pero que s lo exporta el 1,6 por 100
de las mercanc as totales intercambiadas®, aun
cuando exporte bienes y servicios por unimporte del
2.1 por 100 del total. Todo esto quiere decir que aun-
que somos un pa s significativamente m s rico que
la media mundial, somos una econom a cuyo sector
exterior no es nuestro principal motor econ mico.
N tese que lo mismo sucede en la eurozona —la que
con un 19.2 por 100 del PIB del planeta exporta
bienes y servicios fuera del per metro comunitario
tan solo por un 13 por 100— 0 en EEUU que, con un
PIB del 23.4 por 100 exporta tan solo alrededor del
10 por 100 del total mundial.

En relaci n con lo que pueda individualmente
hacerse, ha de enfatizarse que formamos parte de un
mundo globalizado, que despu s de haberse movido
desequilibradamente en favor de Occidente y de
Europa desde la Revoluci n Industrial —o si se quie-
re entre 1945 y 1990- hoy se est moviendo en
direcci n contraria. Es decir, estamos en una zona
del planeta (Europa) que despu s de una larga hege-
mon a econ mica compartida con otros pa ses occi-
dentales, en los Itimos 20 a o8 ha comenzado a
perder cuota en muchas variables econ micas en
favor de los pa ses emergentes y en desarrollo.

Como quiera que Espa a se mueve en un con-
texto geogr fico de crecimiento lento, al igual que
sucede con muchos pa ses de la eurozona, continuar
ganando cuota de mercado exportador requerir ,
entre otras modificaciones, una reducci nsignifica-
tiva de los salarios espa oles, compatible conuna re-
ducci ndel d ficit p blico y del endeudamiento, lo
que generar tanto m s desempleo a corto-medio
plazo cuanto menor sea el ritmo de reducci n sala-
rial.

Llegados a este extremo ha de concluirse que
Espa a, como muchos de sus socios de la eurozo-
na, tienen hoy capacidades muy limitadas, prime-
ro para la nivelaci n de sus econom as, y despu s [>

“ Aungue exportamos un 3.2% de los servicios exportados en todo

el mundo.
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para recuperaci n econ mica. Por ello se hace nece-
sario actuar no s lo coordinadamente como se ha
intentado hasta ahora, con el resto de pa ses de Ia
eurozona — lo que visiblemente ha resultado poco exi-
toso— sino de modo conjunto y solidario. No queda
m s remedio que, rebasando el concepto retorico «de
m s Europa», constantemente reclamado por algunos
pol ticos europeos con la boca peque a, ir ya directa-
mente hacia una federaci n europea realista y funcio-
nal, de car cter selectivo.

Todo lo dem s— actuaciones m s o menos dis-
gregadas— no har m s que perjudicar a los distin-
tos pueblos europeos, los que, sin embargo, ade-
cuadamente reorganizados en un Estado unitario
que funcione, o en relaci ncon 1, podr n afrontar
el futuro con m s posibilidades de xito; un Xito
que en todo caso y a medio plazo ser relativo,
dado lo adverso de las actuales tendencias, que
probablemente se mantendr n en vigor durante
buena parte de la primera mitad del siglo xxI.

Ha de insistirse en que, como las actuaciones so-
lidarias de financiaci n a los m s desfavorecidos
tienen un I mite cuantitativo en el corto plazo®!,
habr que iniciar el proceso instaurando una fede-
raci n selectiva de 8-12 pa ses miembros de Ia
eurozona, que sean relativamente homog neos eco-
n micamente; y ello a fin de que la solidaridad entre
ellos, a establecer desde el primer d a, sea aceptable
por todos los ciudadanos de esa federaci n restringi-

ol Los pa ses m s ricos no querr an compartirlo todo con los m s

pobres.
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da. L gicamente, Espa a deber a tratar de integrarse
en esa federaci n selectiva. Quiz el fomento por
todas las v as posibles de esa federaci n sea la
mejor pol tica econ mica a implementar en este
momento por Espa a, y por otros pa ses miembros
con amplia perspectiva actual y visi n de futuro.

N tese que conla creaci n de la federaci n men-
cionada se resolver an autom ticamente tanto los ac-
tuales problemas de incoherencia de la gobernaci n
de la UE-27 con la de la eurozona, como el elevad -
simo d ficit democr tico acumulado por la Uni n
Europea actual (no olvidemos que al menos esos 8-12
pa ses federados tendr an un parlamento democr ti-
coy un Gobierno com n, ocupados del desarrollo de
la agenda colectiva).

La anterior selectividad no implicar a abandonar
a su suerte a los restantes miembros de la UE-27, que
por ahora no fueran lo suficientemente homog neos
econ micamente; y es que los pa ses que lo desearan
siempre podr an permanecer relacionados con la nue-
va Federaci n Europea. a niveles de mercado com n
o de uni n aduanera con aquella, hasta que alcanza-
ran la homogeneidad requerida para acceder a la fe-
deraci n.

Nadaser f cil enel futuro para Europa o Espa a,
con federaci n o sin ella. Sin embargo, la Federaci n
Europea permitir fijar unas estructuras presupuesta-
rias coherentes con las pol ticas monetarias y cam-
biarias desarrolladas por el nuevo Banco Central de
la federaci n.lo que asuvez permitir dejar atr s los
problemas que, por ignorancia o nacionalismo, crea-
ron los padres de la actual eurozona.
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