Economistes n° 367. 2% Quincena febrero 2009

Hablemos de economia: qué hay de

nuevo en el contexto actual y qué

de recurrente

La historia econdmica demuestra que la economia nun
manera fluida ni uniforme, dicho en otros términos,

paises desarrollados esta formada por periodos recu

de crisis, de recesiones y expansiones. El problema
aceptar esa realidad de subidas y bajadas, con pico
variables econdmicas significativas, como son el em
renta y la riqueza de los ciudadanos, la productivi
despilfarros econdémicos, sino en conocer el alcance
repercusiones de dicha ola de crestas y valles. Los

estan lejos de mostrarse de forma uniforme a lo lar
reciente, de hecho son cada vez mas dificiles de pr
tiempo. Ademas, no todos los ciclos econdmicos son
particular, del conjunto de los mismos siempre sobr

por su especial dureza han marcado hitos en la hist
mundial. Este seria el caso de la crisis del 29 del

sin duda, lo sera también de la crisis actual.

Como decia hace ya mucho tiempo el Nobel de Economi
s6lo hay dos momentos del ciclo econémico en los qu
economista, en el pico del auge, formular una polit

el suelo o punto bajo de la recesion; para ello no
recorrer las cajas de herramientas tradicionales de
politicas monetarias y fiscales de los afios 70: baj

de interés —coste del dinero para invertir—, increm
disponibilidades liquidas del dinero-ampliacion de
monetarias, politicas fiscales expansivas, incremen
publico y fomentos e incentivos fiscales a la toma
ligadas a la actividad econdémica derivada del consu

con su derivado mantenimiento del empleo.

Otra cuestion nada desdefable, es hacer un andlisis
donde el diagndstico individualice, personalice, la

de la crisis econdmica como es el caso del Estado e
contexto es, por un lado, general y, por otro, espe
determinadas variables comunes del contexto de la e
muy particulares de nuestra crisis, lo cual ha hech
indicadores, elementos disonantes y extraordinarios
europeo como del resto de paises desarrollados. Lo

gue las magnitudes no admiten discusion y sirva a s
grafico las que de una forma ya contrastada aportan
econdmicas del Gobierno espafiol.
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Fuente. Indicadores Econémicos Gobierno de Espafia.

De los cuatro indicadores transcritos, los tres pri

del PIB y sus componentes de demanda nacional y ext
empleo, variacién anual, produccién y confianza ind

a tendencia, marcan un dibujo clasico estandar de ¢

crisis, con cotas mas o menos profundas en la veloc
embargo, el cuarto indicador, el de los precios, no
forma alarmante a la Unica referencia valida donde

del 29. Decimos los economistas que nos pasamos la
contra la inflacion, pero que lo que realmente teme
deflacion, y eso es asi porque este Ultimo indicado
recesion nos dice que el fendmeno incorpora fases d
tejido econdmico, es decir que vamos mas alla de es

el ciclo y estamos ante una nueva situacion en el
singularidad negativa.

Vale la pena incorporar una reflexion, de la mayor

contexto, que apunta hacia la exploracion, mas que
cambio de tendencia de auge a crisis, al porqué de

Me estoy refiriendo, en concreto, al cambio de mode

de la iniciativa empresarial, que el sistema financ
realizado y ha puesto en practica desde mediados de
explicaré, el sistema financiero espafiol ha introdu

década un modelo de financiacion empresarial en el
incorporado con naturalidad la financiacién del cap

financiacion de las ventas a plazo o con crédito y

esto ha cambiado, volviendo, en cierta forma, a las
tradicionales de deuda financiera soportada con gar
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inversion y por el principio compartido entre fondo s propios y fondos
ajenos. El planteamiento, que no deja de tener sent ido, esta obligando

a las grandes compafiias espafiolas, por ejemplo las del IBEX 35 de
nuestra Bolsa, a revisar y reconstruir toda una def inicion de balance,
incluyendo sus propias estrategias de negocio. Sin embargo, para las
pyme, la cuestién aparece de una forma sustancialme nte diferente, y
ello porque la situacion en febrero de 2009, moment o0 en el que se
escribe este Editorial, también es diferente y lo e s porque el cambio
de modelo, y criterios de financiacion, requieren, para este tipo de
compafiias, de un periodo transitorio que les permit a la adaptacion a

los nuevos escenarios.

Leopol do Pons.
Decano.
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